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Analiza wskaznikowa jako narzedzie wykorzystywane
do oceny sytuacji finansowej przedsi¢biorstwa

Malgorzata Wilczynska"

Streszczenie: Ce/ — Podmioty gospodarcze, aby moc whasciwie ukierunkowac, podejmowane dziatania stra-
tegiczne powinny stale monitorowaé sytuacj¢ majatkowo-finansowa przedsigbiorstwa. Analiza wskazniko-
wa jest wygodnym, efektywnym narz¢dziem stuzacym do szybkiej oceny kondycji finansowej przedsigbior-
stwa. Celem artykutu jest przedstawienie znaczenia analizy wskaznikowej w ocenie kondycji finansowej
przedsigbiorstwa oraz przeprowadzenie analizy wskaznikowej — studium przypadku.

Metodologia badania — Treéci prezentowane w artykule opracowano z wykorzystaniem metody studiow
literaturowych, analizy informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych przedsigbiorstwa bedacego
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia, wykorzystano metod¢ wskaznikowa. Przeanalizowano wskaz-
niki ptynnosci finansowej, rentownosci, aktywnosci gospodarczej i zadtuzenia. Wyboru tych wskaznikow
dokonano ze wzgledu na to, ze sa one podstawowymi wskaznikami analizy finansowe;j.

Wynik — W procesie decyzyjnym wspotczesnego przedsigbiorstwa analiza wskaznikowa stanowi podstawe
systemu informacji niezb¢dnego do prawidtowego przebiegu procesu zarzadzania. Wskazniki finansowe sa
narz¢dziem interpretowania sprawozdan finansowych, pozwalajac skutecznie oceni¢ kondycje finansowa
przedsigbiorstwa.

Oryginalnosc¢/wartos¢ — Zaprezentowana analiza wskaznikowa moze by¢ przydatna dla praktyki, zarzadza-
jacy moga wyciaga¢ wnioski i podejmowaé odpowiednie decyzje gospodarcze zaréwno o charakterze ope-
racyjnym, jak i strategicznym, a takze do kontroli zgodnos$ci stanu rzeczywistego z zatozeniami, okreslenia
ewentualnej potrzeby przedsigwzig¢ korygujacych w trakcie realizacji decyzji.

Stowa kluczowe: analiza wskaznikowa, kondycja finansowa, przedsi¢biorstwo

Wprowadzenie

Obecnie warunki funkcjonowania przedsigbiorstw stajg si¢ coraz bardziej ztozone. Zmie-
niajace si¢ dynamicznie otoczenie rynkowe przedsigbiorstw nieustajagco podnosi wymaga-
nia stawiane przed zarzadem, co wymaga nieustannego procesu podejmowania trafnych
decyzji. Zwigksza si¢ takze mozliwos$¢ popelniania btgdow w podejmowaniu decyzji, kto-
rych skutki moga by¢ ucigzliwe dla podmiotu gospodarczego. W zwigzku z tym nalezy
rozpozna¢ analizowane zjawiska i czynniki je ksztaltujace oraz doskonali¢ dziatania zmie-
rzajace do wypracowania coraz to doskonalszych narzedzi oceny planowanych lub realizo-
wanych wynikow dziatalno$ci i sytuacji finansowej (Gabrusewicz, 2014, s. 11). Podejmowa-
nie trafnych decyzji przez wiascicieli i dzialajacych w ich imieniu menedzerow oraz przez
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grono interesariuszy pozostajacych w otoczeniu przedsigbiorstwa, uzaleznione jest nie tyl-
ko od dostepnosci i jakosci uzyskanych informacji, ale tez umiejetnosci ich analizy i oceny.
W tym celu niezwykle potrzebna jest analiza finansowa, ktora jest waznym narzgdziem
zarzadzania przedsiebiorstwem, wspomagajacym ztozony i ciagly proces podejmowania
i realizacji roznorodnych decyzji zwigzanych z biezaca dziatalno$cia podmiotu gospodar-
czego. Analiza wskaznikowa jest wygodnym narzedziem analizy finansowej; istotng czg-
$cig analizy finansowej dla zarzadzajacych podmiotem gospodarczym. Zaréwno w analizie
sytuacji finansowej podmiotu gospodarczego, jak rowniez w analizie jej dokonan, do pogle-
bionego badania wykorzystuje si¢ m.in. analiz¢ wskaznikowa. Istota analizy wskaznikowej
sprowadza si¢ do ustalenia kluczowych relacji miedzy wielkosciami pochodzacymi ze spra-
wozdan finansowych, czyli tzw. Wskaznikow, za pomoca ktorych mozna charakteryzowaé
rézne aspekty dzialalnos$ci podmiotu gospodarczego. Do tego celu stosuje si¢ okreslone
zestawy zblizonych pod wzgledem tresci wskaznikow ekonomicznych. (Sierpinska, Jachna,
2004, s. 144). Analiz wskaznikowa sprowadza si¢ do obliczenia szeregu relacji (stop) mig-
dzy wielko$ciami wystgpujacymi w bilansie oraz rachunku zyskow i strat. Otrzymuje si¢
w ten sposob zestaw wskaznikoéw charakteryzujacych roézne obszary dziatania podmiotu
gospodarczego (Rutkowski, 2016, s. 83).

1. Znaczenie analizy wskaznikowej w ocenie kondycji finansowej
przedsi¢biorstwa

Kondycja finansowa przedsigbiorstwa bardzo cze¢sto traktowana jest jako pojgcie tozsame
z sytuacja finansowg przedsi¢biorstwa. W opinii wielu autorow badanie kondycji finan-
sowej moze by¢ traktowane jako synonim analizy finansowej. Sieminska (2002) okresla
kondycje finansowa jako sytuacj¢ finansowa przedsigbiorstwa, ktora jest rezultatem decyz;ji
gospodarczych podejmowanych przez to przedsigbiorstwo oraz zwigzanych z tym szan-
sami jego rozwoju. Kondycja finansowa moze by¢ traktowana jako rezultat zarzadzania
finansami przedsigbiorstwa, jest ona rowniez jednym z determinantdéw proceséw zarzad-
czych podmiotu gospodarczego. Dudycz i Wrzosek (2000) okreslaja kondycj¢ finansowa
przedsigbiorstwa jako ocene stanu jego finanséw i efektywnos$ci finansowej jego gospo-
darki. Edward Nowak wskazuje, ze analiza wskaznikowa jest metoda badan analitycznych
informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych, oparta na wskaznikach finanso-
wych wyprowadzanych ze sprawozdan. Analiza wskaznikowa jest poglebieniem analizy
danych dokonywanej w trakcie czytania sprawozdan finansowych. Analizg t¢ uwaza si¢ za
najskuteczniejszag metode analizy finansowej. Wskazniki finansowe umozliwiajg bowiem
kontrole stanu i pozycji finansowej jednostki gospodarczej, przy czym wskazniki te moga
by¢ zastosowane zaro6wno do oceny biezacej, jak i do prognozowania sytuacji finansowe;j
jednostki gospodarczej (Nowak, 2017 s. 63). Wedtug Jerzemowskiej analiza wskazniko-
wa jest jednym z najwazniejszych obszarow analizy finansowej. Stanowi ona poglebienie
i uszczegdtowienie wstgpnej analizy sprawozdan finansowych oraz najszerzej stosowane
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narzedzie analizy strukturalnej, przestrzennej i czasowej (Jerzemowska, 2004, s. 117). Ana-
liza wskaznikowa utatwia dokonanie syntetycznej oceny réznych aspektow ekonomicznych
dziatalnosci przedsigbiorstwa; dostarcza najwazniejszych informacji o sytuacji finansowej
organizacji. Wykorzystuje si¢ ja do oceny roznych obszarow dziatalnosci przedsigbiorstwa.
Nalezy podkresli¢, ze w analizie wskaznikowej najistotniejsza jest jednak interpretacja
i kryteria oceny poziomu wskaznikéw oraz ich zmian w czasie. Analiza wskaznikowa jest
szybka 1 efektywna metoda badania sytuacji finansowej i wynikow podmiotu gospodar-
czego. Jej znaczacym ograniczeniem jest to, ze opiera si¢ glownie na przeszlosci, jednakze
wraz z analiza otoczenia moze stluzy¢ do ksztaltowania przysztosci jednostki gospodarczej
(Sierpinska, Jachna, 2004, s. 78).

2. Wskazniki analizy sprawozdan finansowych.

Jako istotny instrument obrazujacy sytuacj¢ przedsigbiorstwa, wykorzystywany szeroko
w praktyce gospodarczej, jest system wskaznikow ekonomicznych. Wyniki zastosowania
tego narzedzia moga by¢ przydatne w procesie planowania, kontroli oraz biezacego ste-
rowania kazdym przedsigbiorstwem. Wskazniki analizy sprawozdan finansowych mozna
podzieli¢ na wiele sposobow. Mozliwe jest zastosowanie roznych kryteriow klasyfikacyj-
nych, takich jak (Sierpinska, Jachna, 2004, s. 17): odbiorcy analizy, okres, ktorego dotyczy
analiza, charakter badania, rodzaj badania, etapy badania, uwzglednienie czynnika czasu,
metoda badania, rodzaj zrodta informacji, umiejscowienie w procesie decyzyjnym, rodzaj
problemu decyzyjnego. Podstawowa grupe wskaznikoéw stanowig wskazniki finansowe, be-
dace podstawg przeprowadzania analizy wskaznikowej przedsigbiorstwa (Skowronek Miel-
czarek, Leszczynski, 2007, s. 152).

Wskaznik finansowy wyraza ksztaltowanie si¢ okre$lonego zjawiska finansowego na
tle innego zjawiska finansowego merytorycznie z nim powigzanego, jest pewnym rodza-
jem wskaznikow natezenia, ktore przedstawiajg stosunek wartosci jednego zjawiska do
warto$ci drugiego zjawiska. Wskazniki finansowe sa konstruowane zazwyczaj jako rela-
cje migdzy odpowiednio wybranymi pozycjami sprawozdan finansowych. Poniewaz spra-
wozdania przedstawiajg wiele roznych zjawisk i procesow finansowych, na ich podstawie
mozna tworzy¢ wachlarz wskaznikow finansowych o odmiennej tresci ekonomicznej, zr6z-
nicowanej pojemnosci informacyjnej i okre§lonym znaczeniu analitycznym (Nowak, 2017
s. 64). Wskaznik finansowy jest relacja co najmniej dwoch wielkosci finansowych o $cisle
okreslonej interpretacji, czyli wyjasnieniu, jaki problem (sytuacje finansowg) mozna nim
zmierzy¢ i co to dla przedsiebiorstwa oznacza. Wskaznik finansowy ma najczegsciej postac
ilorazu wielkos$ci finansowych A/B, iloczynu A X B, ich kombinacji (A x B)/C; (A + B)/C;
(A — B)/C. (Wedzki, 2009, s. 50) Wskaznik jest to relacja celowo powigzanych wielkosci,
ustalona dla uzyskania zalozonych wartosci poznawczych (Gotgbiowski, Ttaczata, 20009,
s. 175). Jest relacja migdzy dwoma (lub wigcej) liczbami zaczerpnigtymi z materialow
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zrodlowych (Bednarski., Wasniewski, 1996, s. 316). Wskazniki sg wielko$ciami stosunko-
wymi okreslajacymi relacje miedzy:

— jednakowymi rodzajowo miernikami z réznych punktow czasu (wskazniki dynamiki),

— wigzacymi si¢ merytorycznie dwoma miernikami, np. wskaznik rentownosci kapitatu

wlasnego bedacy relacja zysku netto do wielkosci kapitalu wlasnego,

— dwoma wskaznikami, np. wskaznik oplacania wzrostu wydajnosci pracy wzrostem

sredniej ptacy — relacja dynamiki wydajnosci pracy do dynamiki $redniej ptacy.

Jak wspomniano powyzej, analiza wskaznikowa stosowana jest do badania sytuacji
finansowej oraz rezultatéw dzialalnos$ci podmiotdéw gospodarczych. Do tego celu stosuje
si¢ catg game wskaznikow, ktore, w zalezno$ci od potrzeb przeprowadzonej analizy, moga
by¢ zaréwno uszczegodtowione, jak i uogoélnione; réznigcych si¢ pojemnoscia informacyjna
i pozostajacych w zroznicowanych relacjach strukturalnych. Szczegdtowych problemoéw, ja-
kie napotyka przedsiebiorstwo, prowadzac dziatalno$¢, jest bardzo wiele i sposobow oceny
tych problemow, czyli wskaznikow finansowych, moze by¢ rowniez bardzo wiele (Wedzki,
2009, s. 56). System wskaznikoéw finansowych mozna zbudowa¢ na pewnych zasadach.
Sa nimi (Wedzki, 2009, s. 59): przyczynowo-skutkowy charakter powigzan wskaznikow,
kompletnos$é, spojnosé, syntetycznos¢, hierarchicznosé wskaznikow. Wasniewski i Skoczy-
las (2002, s. 159) sformutowali nast¢pujace zasady budowy i doboru wskaznikow: celo-
wosci, odpowiednio$ci, wspotmiernosci, porownywalnosci. Mozna do tego jeszcze dodaé
zasady: prostoty konstrukecyjnej, fatwosci aplikacyjnej, podatnosci na integracj¢ w systemie
wskaznikow. Jak stusznie zauwazyli, przedmiotem analizy nie jest wskaznik, ale problem,
czyli wazny jest nie tyle wskaznik jako taki, ale odpowiedz, jakiej dostarcza. Postulat ce-
lowosci jest takze istotny, gdyz wskazuje konieczno$¢ dazenia wszystkich wskaznikow do
gtéwnego celu, jaki stanowi wzrost wartosci dla wlascicieli.

W literaturze przedmiotu mozna si¢ spotkaé¢ z roznymi podziatami wskaznikéw ekono-
micznych. Na podstawie porownania roznych klasyfikacji, ktorego dokonata M. Sieminska
(2002, s. 116) oraz klasyfikacji stosowanych przez autoréw zajmujacych si¢ ta problema-
tyka, takich jak: L. Bednarski (2007, s. 5), T. Wasniewski i W. Skoczylas (2002, s. 164),
jak rowniez M. Sierpinska i T. Jachna (2004, s. 6), M. Jerzemowska, (2004, s. 119), Tuczko
(2000, s. 43) mozna stwierdzi¢, ze istnieje duza zgodnos¢ co do sposobu wyodrebnienia
i nazewnictwa gtéwnych grup wskaznikow. Wskazniki finansowe mozna podzieli¢ na czte-
ry podstawowe obszary, stuzace ocenie: aktywnosci gospodarczej, zadtuzenia, ptynnosci
finansowej, rentownos$ci. Glownym narzedziem oceny poszczegdlnych obszaréw jest anali-
za wskaznikowa. Wskaznikowa analiza rentowno$ci i aktywnosci gospodarczej pozwala na
pomiar i oceng efektywnosci gospodarowania powierzonym jednostce kapitatem; wskaz-
nikowa analiza ptynno$ci finansowej i zadluzenia umozliwia badanie wyptacalnosci jed-
nostki gospodarczej. Wskazniki finansowe, mimo ze jako fundamentalne narzedzie oceny
dziatalnosci sg szeroko rozpowszechnione w praktyce gospodarczej, maja pewne istotne
wady. Do pewnego stopnia wady te moga by¢ niwelowane, jednak cz¢$¢ z nich jest, przynaj-
mniej dotychczas, nieusuwalna. Wady te dotyczg wykorzystywanych danych finansowych,
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konstrukceji wskaznikéw oraz ich interpretacji. Do wad wskaznikow zwigzanych z wyko-
rzystywanymi danymi finansowymi nalezy zaliczy¢: podatno$¢ na przerwanie porowny-
walnosci danych finansowych, podatno$¢ na ostabienie wiarygodnosci danych, historyczny
charakter danych finansowych i wskaznikow. Wady wskaznikéw zwigzane z ich konstruk-
cja dotycza: braku podstaw teoretycznych, uproszczen konstrukcyjnych, podatnosci na ma-
nipulacje. Wady interpretacyjne wskaznikéw dotycza: braku interpretacji bez poréwnania,
braku jednolitych zasad oceny wskaznikéw oraz nadmiernej subiektywnosci interpretacji.
Wskazniki umozliwiaja porownywanie rozmaitych informacji finansowych oraz badanie
relacji migdzy nimi. Ich doboér powinien by¢ zdeterminowany przez cel badania, mozliwo-
$ci pozyskania danych liczbowych, a takze przez przekonania analityka finansowego. Wni-
kliwa i doglebna analiza pozwala wlasciwie oceni¢ kondycje finansowa przedsigbiorstwa
i umozliwia podjecie trafnych decyzji gospodarczych zaréwno o charakterze operacyjnym,
jak i strategicznym, a takze odnos$nie do kontroli zgodnosci stanu rzeczywistego z zatoze-
niami. Czestotliwo$¢ wykorzystywania wskaznikow w praktyce, warunkowana ich zaleta-
mi i pojemnoscia informacyjna, pozwala na wyodrgbnienie tych, ktore moga by¢ uwazane
za podstawowe 1 najpopularniejsze.

3. Analiza klasycznych wskaznikéw finansowych przedsi¢biorstwa

Przedsigbiorstwo ABC jest spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia, w szczegodlnosci
zajmuje si¢ gospodarowaniem i wynajmowaniem swoim udziatowcom, jak rowniez innym
osobom, pomieszczen handlowych w budynku Dom Handlowy ABC. Zadaniem jest eksplo-
atacja, remontowanie i modernizacja Domu Handlowego w celu zapewnienia udziatlowcom
dogodnych warunkéw do prowadzenia dziatalno$ci handlowej na wtasny rachunek. Kazdy
udzialowiec ma zagwarantowane prawo do pierwszenstwa w korzystaniu z powierzchni
handlowych proporcjonalnie do wptaconych udzialow w spotce pod warunkiem termino-
wego wplacania optat eksploatacyjnych. Kazdy udziatowiec jest wspdtwlascicielem budyn-
ku Dom Handlowy ABC w czgsci proporcjonalnej do wplacanych na zakup tego obiektu
udzialow. Optaty eksploatacyjne za korzystanie ze stoisk handlowych i budynku D.H. ABC
ustala zarzad na podstawie kalkulacji kosztow. Kalkulacje zatwierdza rada nadzorcza Spot-
ki. Ponadto nalezy zwroci¢ uwagg, ze spotka ABC jest malym podmiotem gospodarczym,
ktorej glowna rola opiera si¢ na zarzadzaniu i eksploatacji majatkiem, jakim jest Dom Han-
dlowy ABC. Sama spoétka nie prowadzi zadnej dziatalnosci produkcyjnej. Glowne przy-
chody pochodza wigc z optat eksploatacyjnych za udost¢pnianie powierzchni handlowe;j
w Domu Handlowym. Obecnie spotka nie prowadzi przewidzianej w umowie dziatalnos$ci
handlowej zwiazanej ze sprzedaza detaliczng i hurtowa artykutow przemystowych. Ta for-
ma aktywnosci jest jednak w przysztych planach spotki.
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Tabela 1

Wybrane wskazniki finansowe w analizowanym przedsigbiorstwie (%)

Wyszczegolnienie Rok I Rok II Rok III
Wskazniki rentownosci

Marza zysku operacyjnego -7,43 —-13,98 -9,10
Marza zysku brutto -7,45 -6,30 -8,54
Marza zysku netto -7,45 -6,30 -8,54
Rentowno$¢ brutto -6,95 -5,65 -7,83
Rentownos¢ inwestycji (ROI) -3,16 -4,83 -2,66
Rentowno$¢ aktywow (ROA) -3,16 -2,18 -2,49
Rentownos$¢ kapitatow wiasnych (ROE) -3,27 -2,21 -2,60
Wskazniki ptynnosci

Wskaznik biezacej ptynnosci (wskaznik ptynnosci I) 7,67 6,31 1,95
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci (wskaznik ptynnosci IT) 7,56 6,31 1,95
Wskaznik gotéwkowej ptynnosci (wskaznik ptynnosci I1I) 7,38 5,89 1,69
Wskazniki zadtuzenia

Wskaznik zadtuzenia ogdlnego 3,11 1,66 4,16
Wskaznik zadtuzenia kapitalu wlasnego 3,21 1,69 4,34
Wskaznik samofinansowania 31,11 59,17 23,02
Wskaznik zdolnosci kredytowe;j 0,01 0,13 0,38
Wskaznik wiarygodnosci kredytowej 3,19 3,33 3,44
Wskazniki aktywnos$ci gospodarczej

Produktywnos¢ majatku catkowitego 0,43 0,35 0,29
Produktywno$¢ majatku trwatego 0,56 0,39 0,30
Produktywnos¢ majatku obrotowego 1,78 3,30 13,97
Rotacja zapaséw w dniach 2,67 0,00 0,00
Rotacja zapas6w mierzona liczba obrotow 135,07

Okres sptywu naleznosci 3,73 5,80 1,88
Rotacja nalezno$ci mierzona liczba obrotow 96,59 62,08 191,59
Rotacja zobowiazan krotkoterminowych w dniach 24,63 15,52 12,09
Rotacja zobowiazan krotkoterminowych mierzona liczbg obrotow 14,62 23,19 29,77

Zrédto: opracowanie wiasne.

Wskazniki rentownosci informuja o szybkosci zwrotu zaangazowanego w przedsigbior-
stwie kapitatu. Na podstawie powyzszych danych mozna stwierdzié, ze w analizowanym
przedsiebiorstwie wszystkie wskazniki rentowno$ci majg niestety wartos¢ ujemna; jest to
niekorzystna sytuacja. Spotka nie pomnaza zainwestowanych przez wiascicieli srodkow,
nie jest wigc mozliwy zwrot zaangazowanego kapitatu. Dziatalno§¢ zarobkowa nie jest
gtdéwnym zadaniem spotki, dlatego tez wykazywana przez kolejne lata strata nie sprowo-
kowata zarzadu do zmiany polityki i proby odwrocenia tej niekorzystnej sytuacji. Polityka
kierownictwa nastawiona na przetrwanie nie daje podmiotowi szans szybkiego rozwoju,
a co za tym idzie, zamyka wtascicielom drogg do maksymalizacji warto$ci ich kapitatow.
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Pozytywnym aspektem z analizy wskaznikéw rentowno$ci jest fakt, ze ksztattuja si¢ one
na niezbyt wysokim poziomie (nie odbiegaja duzo od 0) i w kolejnych latach zauwazalny
jest lekki trend wzrostowy, jezeli chodzi o wskazniki ROA 1 ROE. Przed spotka stoi na-
dal szansa odrobienia niewielkich strat i wygenerowania w kolejnych latach zysku. Utrzy-
manie plynno$ci finansowej jest jednym z wazniejszych zadan podmiotu gospodarczego.
Niewywigzywanie si¢ z biezacych zobowigzan moze stanowi¢ podstawe do postawienia
podmiotu w stan upadiosci. Z powyzszych obliczen wynika, ze spotka charakteryzuje si¢
dobrg ptynnoscia finansowa, o czym $wiadcza dosy¢ wysokie wskazniki ptynnosci zaréw-
no biezacej, jak i podwyzszonej. Aktywa obrotowe przewyzszaja zobowiazania biezace
prawie dwa razy, co wedtug literatury przedmiotu jest wartoscig optymalng. Na takim sa-
mym poziomie ksztaltuje si¢ wskaznik podwyzszonej ptynnosci, ze wzgledu na nieposia-
danie przez podmiot gospodarczy w 111 roku zapasow. Bardzo wysokie wielko$ci prezentuje
tez wskaznik ptynnosci gotéwkowej, ale jest to spowodowane glownie tym, ze majatek
obrotowy to w ponad 80% srodki pieni¢zne. Od II roku mozna zaobserwowac tendencje
spadkowa wszystkich wskaznikoéw. Pomimo to ich wartosci sa zadawalajace, a co za tym
idzie, spolce nie zagraza niebezpieczenstwo utraty ptynnosci. Analiza zadtuzenia pozwala
oceni¢ polityke finansowa przedsigbiorstwa, stad okresla si¢ ja tez analiza struktury finan-
sowej. Wskaznik ogdlnego zadtuzenia — wielko$¢ tego wskaznika w analizowanej spotce
— jest niewielka — przekracza nieco ponad 4%. Swiadczy to o bardzo matym wykorzystaniu
kapitatu obcego i niskim ryzyku finansowym. Podobng tendencja odznacza si¢ wskaznik
zadtuzenia kapitatu wlasnego — wielko$¢ wskaznika jest bardzo niska, chociaz wykazuje
on pewna niewielka tendencj¢ wzrostowa. O niewielkim stopniu zaangazowania kapitatow
obcych $wiadczy rowniez wskaznik samofinansowania. Jego duze wartosci dochodzace
do poziomu 23 w III roku §wiadcza o tym, ze kapitat whasny spotki jest 23 razy wigkszy
od kapitatu obcego. Niekorzystnie ksztaltuje si¢ wskaznik zdolnosci kredytowej. Oznacza
on, ze generowana przez spotke nadwyzka finansowa jest w stanie pokry¢ tylko 38% za-
dtuzenia efektywnego przedsigbiorstwa (czyli po odjeciu srodkow pienigznych i papierow
krétkoterminowych). Wskaznik ten ulegt znacznej poprawie i nalezy si¢ spodziewaé, ze
tendencja ta utrzyma si¢. Ostatnim z tej grupy wskaznikdéw jest wskaznik wiarygodnosci
kredytowej. Za warto$¢ optymalna tego wskaznika podaje si¢ 1,5 lub wigcej. W badanym
przedsigbiorstwie wielko$¢ ta sigga ponad 3, co oznacza ze posiadana nadwyzka finansowa
w pelni wystarcza na pokrycie rat kapitatlowych i odsetek od zaciggnigtych kredytow. Do-
bry poziom tego wskaznika spowodowany jest znikomym wykorzystaniem kredytow przez
spotke, stad tez wielko$¢ rat i odsetek jest bardzo mata. Do najwazniejszych wskaznikow
aktywnosci gospodarczej nalezy zaliczy¢ wskazniki obrotowosci majatku. Jak wynika z ze-
stawienia, produktywnos$¢ majatku catkowitego utrzymuje si¢ na bardzo niskim poziomie
ponizej 1, co §wiadczy o tym, ze nie zostal on nawet raz obrocony w celu uzyskania przy-
chodow. Potencjat spotki nie jest wigc w prawidlowy sposob wykorzystywany do pomna-
zania zyskow. W niskim poziomie tego wskaznika mozna upatrywac jednego z gtéwnych
powodéw generowania strat spotki. Niepokojaca jest tez tendencja do obnizania si¢ tego
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wskaznika. Tendencja spadkowa jest rowniez widoczna w przypadku produktywnos$ci ma-
jatku trwatego. Wskaznik ten pokazuje, ile razy sprzedaz jest wicksza od srodkow trwatych
zaangazowanych w dziatalnosci przedsigbiorstwa. W analizowanym przedsigbiorstwie to
srodki trwale sg wigksze od przychodoéw netto, co potwierdza tylko wnioski wysunigte na
podstawie wskaznika produktywnos$ci majatku catkowitego. Produktywno$¢ majatku obro-
towego nie ma duzego znaczenia w zwigzku z minimalnym udziatlem majatku obrotowego
w catosci aktywow spotki.

Kolejng grupe wskaznikow aktywnos$ci stanowig wskazniki szybko$ci obrotu (rota-
cji) sktadnikéw majatku obrotowego czyli gldwnie zapaséw i naleznosci, ktérych warto-
$ci zostaty przedstawione w tabeli 1. Ze wzgledu na niskie stany zaré6wno zapaséw, jak
i nalezno$ci w analizowanej spotce, wskazniki rotacji w dniach utrzymujg si¢ na bardzo
niskim poziomie. Jest to sytuacja korzystna dla przedsigbiorstwa, gdyz nie zamraza ono
i tak niewielkich §rodkoéw obrotowych w mato rentowne aktywa. Wskaznik rotacji zapasow
w dniach informuje, ze $redni czas przetrzymywania ich w magazynach wynosi obecnie
0 dni, czyli spotka nie posiada zapaséw ani w formie surowcow, ani i materiatow i wyrobow
gotowych. Wskaznik okresu sptywu nalezno$ci informuje, ile dni nalezy $rednio czekaé
na zaplate za sprzedane wyroby lub §wiadczone ustugi. W III roku warto$¢ ta wynosita
1,88, co oznacza, ze czas oczekiwania na splate jest krotszy niz 2 dni. Bardzo krotkie ter-
miny splaty naleznos$ci nie narazaja spotki na wystapienie naleznosci niesciggalnych, kto-
rych grozba wystapienia wzrasta zawsze wraz z wydtuzaniem si¢ terminu ich sptaty. Obok
wskaznikéw obrotowo$ci majatku trwatego policzone zostaly rowniez wskazniki rotacji
zobowiazan krotkoterminowych. Jak wynika z tabeli, czas splaty zobowigzan krotkotermi-
nowych spada z poziomu 24 dni w I roku do poziomu 12 dni w roku III. Co za tym idzie,
wzrasta wskaznik rotacji mierzony liczbg obrotéw na rok. Sytuacja ta spowodowana jest
przede wszystkim sukcesywnym obnizaniem si¢ wartosci zobowigzan krotkoterminowych
spoiki. Zobowigzania krétkoterminowe stanowia dla organizacji krétkoterminowe zrodto
taniego kapitatu i dlatego ich wysokie stany sa w wielu przypadkach wskazane. Nalezy
jednak zaznaczy¢, ze ich duzy wzrost moze powodowac ktopoty z terminowa sptatg. Spotka
ABC wykazuje strate netto, a wigc pozbawiona jest wlasciwie srodkoéw finansowych z bie-
zacej dzialalnosci. W tej sytuacji obnizanie si¢ wskaznika rotacji zobowigzan krotkotermi-
nowych w dniach nalezy uznaé za bardzo korzystne.

Uwagi koncowe

Z przedstawionego w pracy przegladu literatury wynika, ze analiza wskaznikowa nalezy do
najczesciej stosowanych narze¢dzi analizy finansowej, stuzacym do efektywnej i szybkiej
oceny kondycji finansowej przedsigbiorstwa. Analiza wskaznikowa umozliwia wigc oce-
ne¢ przeszlej, terazniejszej oraz przysztej dziatalnosci przedsigbiorstwa (Sierpinska, Jach-
na, 1999, s. 78). Wielo$¢ wskaznikéw wynikajaca z szerokiego spektrum zagadnien, jakie
moga stac si¢ przedmiotem rozwazan, kaze podzieli¢ je na kilka grup, takich jak: wskazniki
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plynnosci, sprawnosci dziatania, rentownosci czy tez zadtuzenia. Przeprowadzenie oceny
wymaga odniesienia si¢ do wszystkich wskaznikow jednoczes$nie. Na podstawie przepro-
wadzonej analizy wskaznikowej nalezy stwierdzi¢, ze najbardziej niekorzystnie wypada
ocena rentownosci spotki, co jest spowodowane wykazywaniem strat w sprawozdaniach
finansowych spotki. Sktadajacy si¢ niemal w 100% ze Srodkéw pieni¢znych majatek obroto-
Wy zapewnia, przy utrzymywaniu niskich pozioméw zobowigzan krotkoterminowych, ich
prawie dwukrotne pokrycie, co §wiadczy o dobrej ptynnosci finansowej spotki. Rowniez
wskazniki zadtuzenia i aktywno$ci zdajg si¢ by¢ na dobrym poziomie, ktory zapewnia jed-
nostce stabilne funkcjonowanie. Nalezy podkresli¢, ze spotka ABC jest matym przedsie-
biorstwem, powotanym przez jej zatozycieli do zarzadzania i eksploatacji budynku handlo-
wego 1 tym samym do stwarzania dogodnych warunkéw jej wlascicielom do prowadzenia
indywidualnej dziatalnosci zarobkowej w obiekcie handlowym. Celem nie jest wigc gene-
rowanie zyskow, ale utrzymanie i modernizacja powierzonego jej majatku trwatego. Spot-
ka ABC jest jednym z wielu matych podmiotéw gospodarczych na terenie wojewodztwa
podkarpackiego, ktora, mimo ze nie wykazuje zyskoéw (unikajac tym samym ptacenia i tak
wysokich podatkow), stara si¢ funkcjonowaé w miar¢ mozliwosci dobrze, spetniaé swoje
cele i dawa¢ zatrudnienie jej pracownikom.
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RATIO ANALYSIS AS ATOOL USED TO ASSESS THE FINANCIAL SITUATION
OF ENTERPRISES

Abstract: Purpose — Economic entities, in order to be able to properly direct strategic actions, should con-
stantly monitor assets and financial situation of the enterprise. Ratio analysis is an important part of financial
analysis for the managers of the company, it provides information about the company’s financial condition.
The aim of this paper is to present the meaning of index analysis in assessing the financial condition of an
enterprise, as well as conducting a ratio analysis.

Methodology — analysis of the literature on the subject; analysis of information included in financial state-
ments, based on financial indicators. The article analysis the indicators of financial liquidity, profitability,
economic activity and indebtedness. The choice of these indicators was made due to the fact that they are
the basic indicators of financial analysis. The financial statements of limited liability companies were used
for the analysis.

Result — in the decision-making process of a modern enterprise, the ratio analysis forms the basis of the in-
formation system necessary for the proper conduct of the management process. Financial indicators are a tool
for interpreting financial statements, allowing to effectively assess the financial condition of an enterprise.
Originality/value — presented index analysis may be useful for practice, managers can draw conclusions and
make appropriate economic decisions (both operational and strategic) and determine the need for corrective
actions during the implementation of their decisions.

Keywords: ratio analysis, financial condition, enterprise
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