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Cwiczenia 2. Analiza finansowa. Wstepna analiza: Bilans, RZiS.
1. Badanie dynamiki sumy bilansowej oraz wazniejszych pozycji aktywow i pasywow:

e jednoznaczna interpretacja uzyskanych wynikéw moze by¢ trudna,

e duze przyrosty czy spadki badanych wielkosci beda podstawa pozytywnej lub
negatywnej oceny, zwlaszcza w przypadku niskiej bazy wyjsciowej, bedacej skutkiem
dekoniunktury gospodarczej,

¢ niski wzrost moze by¢ oceniany pozytywnie, jesli jest ustalony w relacji do mocnej bazy
wyjsciowe;.

2. Badanie struktury aktywow i pasywow oraz wewnetrznej struktury wybranych pozycji
bilansowych:

e struktura aktywow informuje o sposobie zaangazowania kapitatow przedsigbiorstwa,
a struktura pasywow o zrodtach ich pochodzenia,

o strukture aktywow obrotowych ustala si¢ w celu wyjasnienia ptynnosci finansowej
firmy (tempo zamiany majatku w gotowke),

e udzial zobowigzah w strukturze pasywow obrazuje stopien obcigzenia firmy
kosztami korzystania z tych Zrdodel,

e wysoki udzial kapitatow wlasnych w pasywach zapewnia przedsigbiorstwu
suwerenno$¢ wobec otoczenia 1 stabilno$¢, a wierzycielom — wyptacalnos¢.
Generalnie przyjmuje si¢, ze kapital wlasny powinien stanowi¢ 1/3 pasywow.
Warto$¢ ta, moze by¢ dla niektérych przedsiebiorstw za niska, jednak zbyt wysoki
udziat kapitatbw wlasnych moze ograniczy¢ efekt dzwigni finansowe;j
1 w konsekwencji ostabi¢ rentownos¢ firmy.

3. Badanie struktury kapitalowo-majatkowej:

» W pierwszej kolejnosci nalezy obliczy¢ nastepujace wielkoSci:

e Aktywa stale = aktywa trwale + naleznosci z tytutu dostaw i uslug powyzej 12
miesiecy,

e Aktywa biezace = aktywa obrotowe — naleznosci z tytulu dostaw i ustug powyzej 12
miesiecy,

e Kapital staly = kapital wlasny + zobowigzania dlugoterminowe + rezerwy
dlugoterminowe + zobowigzania z tytulu dostaw i ustug o okresie wymagalnosci
powyzej 12 miesigcy + rozliczenia miedzyokresowe dtugoterminowe,

e Zobowiazania biezgce = zobowigzania krétkoterminowe — zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug o terminie wymagalno$ci powyzej 12 miesiecy + rozliczenie
migdzyokresowe krotkoterminowe + rezerwy krotkoterminowe,

e Kapital obrotowy netto = kapital staly — aktywa stale = aktywa biezace —
zobowiazania biezace. Jest to czeS¢ aktywow biezacych, ktore nie musza by¢
przeznaczone na regulowanie zobowiazan krotkoterminowych.

e Nalezy zauwazy¢, ze nie wszystkie wielkosci moga by¢ dostgpne publicznie. Jezeli
brakuje niektorych danych, nalezy bazowa¢ na wielkosciach pogrubionych.

Cwiczenia przygotowane na podstawie: M. Sierpifiska, T. Jachna, Metody podejmowania decyzji
finansowych, PWN, Warszawa 2007.
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» Nastepnie, w celu zbadania struktury kapitatlowo-majatkowej przedsigbiorstwa
postugujemy si¢ szeregiem wskaznikow, w szczegolnosci:

kapitat wtasny
aktywa state

Ztota reguta bilansowa =

e Zgodnie z zlota reguta bilansowa trwale skladniki aktywow firmy powinny by¢
sfinansowane kapitatem wlasnym, poniewaz ta cze$¢ majatku jest dlugoterminowo
zwigzana z przedsigbiorstwem. Przyjmuje si¢, ze przynajmniej 2/3 aktywow statych
powinno by¢ sfinansowane kapitatem wiasnym.

) kapitat staty

Srebrna reguta bilansowa = ———

aktywa state

e Jezeli poziom kapitalow statych jest rowny badz wyzszy niz aktywa state, wowczas
zachowana jest srebrna reguta bilansowa.

kapitat obrotowy netto

aktywa ogotem
e Bardzo wazne sg ponadto wskazniki wykorzystujagce kapitatl obrotowy netto. Powyzsza
relacja pokazuje, ile procent aktywow ogoélem stanowig Srodki begdace buforem

bezpieczenstwa, zapewniajace rownowage finansowa.

kapitat obrotowy netto

aktywa biezace

e Relacja pokazuje w jakim stopniu kapital obrotowy netto finansuje majatek
zaangazowany w dziatalno$¢ operacyjng przedsiebiorstwa. Jego ustalenie ma sens, jesli
kapitat obrotowy netto jest dodatni.

kapitat obrotowy netto

zapasy + naleznoSci krotkoterminowe

e Za dobry stan finansowania zapasoOw 1 nalezno$ci uwaza si¢ sytuacj¢, gdy kapitat
obrotowy netto pokrywa potowg ich wartosci.

kapitat obrotowy netto

przychody ze sprzedazy

e Relacja oznacza ile groszy KON jest wymagane do zaangazowania aby osiagnaé 1 zt
przychodow ze sprzedazy. Wzrost tej relacji bedzie oznaczat, Zze coraz wigcej drogich
dhugoterminowych Zrédel pochlania obrot.

Cwiczenia przygotowane na podstawie: M. Sierpifiska, T. Jachna, Metody podejmowania decyzji
finansowych, PWN, Warszawa 2007.
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Zadanie 1. Przeprowadz badanie dynamiki oraz struktury bilansu. Zinterpretuj uzyskane
wyniki w 3,4 zdaniach.

Dane:
AKTYWA 2015 2016 PASYWA 2015 2016
A. AKTYWA ‘AVI{;ASIE$AL
(TIEI‘IYL?IIIEIVW) 139333 | 146498 | WEATV o vovieve | 131662 | 111625
+VIIHIX)
L Wartosci 7 248 6245 | I Kapital podstawowy 122219 | 97182

niematerialne i prawne

1. Nalezne wplaty na
125 876 127 128 | kapitat podstawowy - -

(wielkos¢ ujemna)

1I. Rzeczowe aktywa
trwate

1L Nalesnosci 111. Udzialy (akcje)

‘ 34 34 wilasne (wielkos¢ - -
dlugoterminowe ujemna)
IV. Inwestycje 3084 10 000 | IV. Kapital zapasowy - -

dlugoterminowe

V. Dlugoterminowe V. Kapital z aktualizacji

rozliczenia 3091 3091 274 274

miedzyokresowe wyeeny
VI. Pozostate kapitaly
rezerwowe ) )
VII. Zysk (strata) z lat
ubieglych ) )
VIII. Zysk (strata) netto 9169 14 169
1X. Odpisy z zysku netto
w ciggu roku obrotowego - -
(wielkos¢ ujemna)

BAKTYWA B ZOBOWIAZANIA

OBROTOWE 42 558 52 848 50 229 87 721
ZOBOWIAZANIA

(I+IIHIII+IV) (HILHITHTY)

I Zapasy 38907 | 48553 | L Rezerwyna 3526 3 526
zobowigzania

1L ’Naleznoivcz 7130 1250 1L Zobowzgzama 27 465 56 360

krotkoterminowe dlugoterminowe

1. Inwestycje 1II. Zobowigzania

krotkoterminowe 2300 3 000 krotkoterminowe 25238 27 833

1V. Krotkoterminowe IV Rozliczenia

rozliczenia 21 45 o devok - -
miedzyokresowe nigazyokresowe

AKTYWA RAZEM PASYWA RAZEM

(A+B) 181 891 199 346 (A+B) 181 891 199 346

Cwiczenia przygotowane na podstawie: M. Sierpifiska, T. Jachna, Metody podejmowania decyzji
finansowych, PWN, Warszawa 2007.
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Do uzupeknienia:

Dynamika Dynamika
Struktura | Struktura Struktura | Struktura
2015=1 2015=1
AKTYWA (2015 = 100) PASYWA (2015 = 100)
2016 2015 2016 2016 2015 2016
((146498 / (139333/ | (146498/ | A. KAPITAL
?i{:VKATLYEWA 139333)— | 181891)* | 199346)* | WLASNY
(T IVAY) 1)* 100%= 100%= 100%= (IHIHIIHIV+V+V
5.14% 76.60% 73.49% | I+VII+VIIHIX)
I..Wartos‘a . 1. Kapital
niematerialne i odstawo
prawne P "

1. Nalezne wplaty

1II. Naleznosci
dlugoterminowe

1I. Rzeczowe na kapital

aktywa trwate podstawowy
(wielkos¢ ujemna)
1II. Udzialy

(akcje) wiasne
(wielkos¢ ujemna)

1V. Inwestycje 1V. Kapitat
dlugoterminowe zapasowy
V. . V. Kapital z
Dtugoterminowe -
vozliczenia aktualizacji
miedzyokresowe wyeeny
V1. Pozostate
kapitaty
rezerwowe
VII. Zysk (strata)
z lat ubieglych
VIIL. Zysk (strata)
netto
1X. Odpisy z zysku
netto w ciggu
roku obrotowego
(wielkos¢ ujemna)
B.
B. AKTYWA ZOBOWIAZANIA
OBROTOWE I REZERWY NA
(I+H1I+HII+IV) ZOBOWIAZANIA
(IHII+IIHIV)
1. Rezerwy na
L. Zapasy zobowigzania
1I. Naleznosci 1I. Zobowigzania
krotkoterminowe dtugoterminowe
1. Inwestycje 1II. Zobowigzania
krotkoterminowe krotkoterminowe

V.
Krotkoterminowe

1V. Rozliczenia

rozliczenia miedzyokresowe
miedzyokresowe

AKTYWA PASYWA
RAZEM (A+B) RAZEM (A+B)

Cwiczenia przygotowane na podstawie: M. Sierpifiska, T. Jachna, Metody podejmowania decyzji

finansowych, PWN, Warszawa 2007.




dr Mateusz Tomal — Analiza Ekonomiczna

Zadanie 2. Przeprowadz badanie dynamiki RZiS. Zinterpretuj uzyskane wyniki 2
zdaniach.

Dynamika
Wyszczegdlnienie 2015 2016 (2015~ 100)
2016

A I’Drzych(‘)dy’netto ze sprzedazy produktow, towarow 150 400 200 000

i materiatow
B. Koszly ‘spr’zedanych produktow, towarow 47 000 47 000

i materiatow
C. | Zysk (strata) brutto na sprzedazy (A-B) 103 400 153 000
D. | Koszty sprzedazy 7 000 15 000
E. Koszty ogdlnego zarzqdu 15 000 30 000
F. Zysk (strata) na sprzedazy (C-D-E) 81 400 108 000
G. Pozostate przychody operacyjne - -
H. Pozostate koszty operacyjne - -
L fl))fsk (strata) na dzialalno$ci operacyjnej (F+G- 81 400 108 000
J. Przychody finansowe 8 400 25000
K. Koszty finansowe - -
L. ﬁ))ISk (strata) na dzialalno$ci gospodarczej (I+J- 89 800 133 000
M. Wynik Zdar.zen' nadzwyczajnych (Z.yski 3500 3500

nadzwyczajne — Straty nadzwyczajne)
N Zysk (strata) brutto (L+M) 93 300 136 500
@) Podatek dochodowy (stawka: 19%) 17727 25935

Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku
P . . - -

(zwiekszenia straty)
R Zysk (strata) netto (N-O-P) 75 573 110 565

Cwiczenia przygotowane na podstawie: M. Sierpifiska, T. Jachna, Metody podejmowania decyzji
finansowych, PWN, Warszawa 2007.
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Zadanie 3. Przeprowadz badanie struktury kapitalowo-majgtkowej bilansu. Zinterpretuj

uzyskane wyniki w 3 zdaniach.

Dane:
AKTYWA 2015 PASYWA 2015
A. AKTYWA TRWALE A. KAPITAL WLASNY
(HIHITHIV+V) 146 498 | | || I VAV VI VI VIIHIX) 111 625
1. Wartosci niematerialne i prawne 6 245 | I Kapital podstawowy 97 182
1I. Nalezne wplaty na kapital podstawowy
II. Rzeczowe aktywa trwale 127 128 . . -
(wielkos¢ ujemna)
1II. Naleznosci dlugoterminowe 34 H.I' Udzialy (akeje) wiasne (wielkos¢ -
ujemna)
1V. Inwestycje diugoterminowe 10 000 | IV. Kapital zapasowy -
V. Dlugoterminowe rozliczenia . S
micdzyokresowe 3091 V. Kapital z aktualizacji wyceny 274
VI Pozostale kapitaly rezerwowe -
VIIL. Zysk (strata) z lat ubieglych -
VIIIL. Zysk (strata) netto 14 169
IX. Odpisy z zysku netto w ciggu roku )
obrotowego (wielkos¢ ujemna)
B. AKTYWA OBROTOWE 5(%3\‘:3; B. ZOBOWIAZANIA I REZERWY NA S(ZUZ\ER*
(IHIHIHV) NpeksU) | ZOBOWIAZANIA (HHIHIIIV) INDEKSU,
48 553 +
I Zapasy (NUMER | I Rezerwy na zobowigzania 3526
INDEKSU)
1I. Naleznosci krétkoterminowe 1250 | Il. Zobowigzania diugoterminowe 56 360
27 835 +
1I1. Inwestycje krotkoterminowe 3000 | Ill. Zobowigzania krotkoterminowe (NUMER
INDEKSU)
IV.' Krotkoterminowe rozliczenia 45 1V. Rozliczenia miedzyokresowe -
miedzyokresowe
199 346 199 346
AKTYWA RAZEM (A+B) +(NUMER | PASYWA RAZEM (A+B) + (NUMER
INDEKSU) INDEKSU)

Do uzupekienia:

Aktywa stale = aktywa trwate =

Aktywa biezace = aktywa obrotowe =

Kapitat staty = kapitat wtasny + zobowigzania dtugoterminowe =

Zobowiazania biezace = zobowiazania krotkoterminowe =

Kapitat obrotowy netto = kapitat staty — aktywa state =

Ztota reguta bilansowa =

Srebrna reguta bilansowa =

kapitat obrotowy netto

aktywa ogoétem

kapitat obrotowy netto

aktywa biezace

kapitat wlasny
aktywa state -

kapitat staty

aktywa state

Cwiczenia przygotowane na podstawie: M. Sierpinska,
finansowych, PWN, Warszawa 2007.

T. Jachna, Metody podejmowania decyzji
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kapitat obrotowy netto

zapasy + naleznosci krétkoterminowe

Cwiczenia przygotowane na podstawie: M. Sierpifiska, T. Jachna, Metody podejmowania decyzji
finansowych, PWN, Warszawa 2007.



