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1. Wstep

Przedsigbiorstwa stanowiace integralng czg¢s¢ szeroko rozumianej dziatalnosci
gospodarczej zmierzaja do osiagnigcia okre§lonych celéw w drodze pozyskiwania
ograniczonych co do rozmiaréw zasobow. Osiaganie celéw oraz pozyskanie
zasobow niezbednych do ich realizacji wiaze si¢ ze zjawiskiem konkurencji mig-
dzy podmiotami i wystgpowaniem ryzyka zwiazanego z niemoznoscia ich pozys-
kania w stopniu umozliwiajacym dalszy rozwdj i przetrwanie. Ryzyko to wzrasta
wraz z zaistnieniem szeregu czynnikow, zar6wno wewngtrznych, jak i zewngtrz-
nych, posiadajacych charakter barier dla dalszego funkcjonowania przedsigbiorstw.

Czesta konsekwencja wystepowania barier jest przerwanie zasady kontynuacji
dziatalnosci przedsigbiorstwa i jego likwidacja badz upadlosc. Do takich sytuacji
dochodzi wtedy, gdy dziatania podjgte przez przedsigbiorstwo w celu przetamania
pojawiajacych si¢ barier sg nieskuteczne. Przerwanie zasady kontynuacji dzialal-
nosci jest zatem sytuacja ostateczna, ktorej mozna unikna¢, podejmujac okreslone
dziatania majace na celu sanacje przedsigbiorstwa. Przedsigbiorstwo znajdujace si¢
w sytuacji kryzysowej cechuje si¢ zachwianiem réwnowagi (homeostazy) z oto-
czeniem, jak réwniez czgsto brakiem rownowagi wewngtrznej, rozumianej jako
rébwnowaga wystgpujaca pomigdzy elementami zorganizowanej calosci, jaka jest
przedsigbiorstwo.

W sytuacji kryzysowej doraznym celem przedsiebiorstwa staje si¢ zatem przy-
wrdcenie stanu réwnowagi zardbwno z otoczeniem, jak tez i wewngtrznej. Nalezy
przy tym zaznaczy¢, iz przedsiebiorstwo — bedace systemem cechujagcym sig
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otwartoscia, dynamikg, celowym zachowaniem zmierzajacym do osiagnigcia poza-
danej relacji migdzy wielkoscia naktadow a uzyskanymi rezultatami stanowiacymi
cel glowny przy jednoczesnym uwzglednieniu celéw ubocznych — funkcjonuje
dzigki swiadomej dzialalnosci czlowieka, polegajgcej na sterowaniu dzialalnoscia
przedsigbiorstwa przy uwzglgdnieniu zasady racjonalnego gospodarowania.

Osiagnigcie przez przedsigbiorstwo celu gtéwnego w stopniu zaplanowanym
lub zadowalajacym jest niemozliwe bez informacji ograniczajacej mozliwo$é
podjecia nietrafnych decyzji, ktorych skutki wplywaja na osiagnigcie nizszego niz
zakladano poziomu osiagnigcia celu glownego. W ramach systemu, jakim jest
przedsiebiorstwo, powinien by¢ zatem stworzony system informacyjno-decyzyjny
dostarczajacy informacji charakteryzujacej sig¢ okreslona przydatnoscia z punktu
widzenia decydenta, jakim jest czlowiek.

Elementem szeroko rozumianego systemu informacyjno-decyzyjnego jest pod-
system rachunkowosci. Tworzenie podsystemu rachunkowosci w przedsigbiorstwie
nie odbywa si¢ w sposdb zupelnie dowolny, jego ksztalt i zakres normuja takie
czynniki, jak:

— otoczenie prawne (zapisy ustawy o rachunkowosci, migdzynarodowe standardy
rachunkowosci, Kodeks spotek handlowych itp.),

— otoczenie instytucjonalne oraz

— determinanty wewnetrzne (potrzeby zglaszane przez wewngtrznych uzytkow-
nikéw).

Podsystem rachunkowos$ci powinien by¢ tak zaprojektowany, aby mozliwe bylo
spelnianie przez niego funkcji w stopniu zapewniajacym osiagnigcie postawionego
przed przedsiebiorstwem celu giownego. Cel gltéwny przedsigbiorstwa i struktura
celow czastkowych stanowig jeden z czynnikéw determinujacych konstrukcjg sy-
stemu rachunkowosci.

W sytuacjach kryzysowych, jak juz wspomniano, doraznym celem staje sig
powrét do stanu réwnowagi, zwlaszcza rownowagi z otoczeniem, czego przeja-
wem jest m.in. odzyskanie plynnosci finansowej. Powr6t ten wymaga podjgcia
okreslonych decyzji podbudowanych informacja plynaca z systemu rachunkowos-
ci. Z drugiej strony wlasciwa analiza i interpretacja ptynacych z systemu rachun-
kowosci informacji oraz podjgtych na ich podstawie decyzji pozwala uniknaé
sytuacji kryzysowych lub znacznie ograniczy¢ zakres ich wystgpowania.

Na tym tle powstaje zatem pytanie, jaka rolg i znaczenie odgrywa rachunko-
wos¢ w przezwyciezaniu sytuacji kryzysowych w przedsigbiorstwie zwlaszcza
w kontekscie wypelnienia przez nia funkcji analitycznej.

2. Analiza finansowa w systemie rachunkowosci przedsi¢biorstwa
Rachunkowos$¢ definiowana w sposdb tradycyjny jest szczegdlnym rodzajem

jednostkowej ewidencji gospodarczej, gdyz jest systemem (ciaglego w czasie)
ujmowania, grupowania, prezentowania i interpretowania wyrazonych w pienigdzu
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i bilansujacych sig, ogdlnych i szczegdtowych danych liczbowych o dziatalnosci
gospodarczej i sytuacji majatkowej jednostki gospodarczej (por. [Skrzywan 1973,
s. 13]).

Tradycyjne ujecie rachunkowosci ogranicza zatem rachunkowo$¢ do ewidenc;ji
(system ewidencyjny, na ktory skladaja si¢: ksiggowosé, rachunek kosztow i spra-
wozdawczo$é traktowane ex post), podczas gdy rachunkowo$¢ pojmowana wspol-
cze$nie obejmuje réwniez planowanie (rachunek ex ante). Konsekwencja wspol-
czesnego ujecia rachunkowosci jest zatem traktowanie jej jako szczegolnego syste-
mu dostarczajacego informacji zaréwno o charakterze retrospektywnym (ewiden-
cja), jak i prospektywnym (planowanie) (por. [Brzezin 1995, s. 18]).

Pomimo réznych pogladéw na istote rachunkowosci, a tym samym réznych jej
definicji prezentowanych przez. teoretykow, wystgpuje zgodno$¢ co do funkcji
spetnianych przez rachunkowos¢. Wyodrebnia si¢ jej nastgpujace funkcje: kontrol-
ng, analityczna, stymulacyjna, informacyjna i statystyczna. Rachunkowos¢ petni
wymienione funkcje rownoczesnie.

Funkcja analityczna rachunkowosci jest $cisle powiazana z funkcja kontrolna i
informacyjna, polega na interpretacji, poprzez dodatkowe czynno$ci obrachunkowe
i analityczne, danych liczbowych dostarczanych przez rachunkowos$é¢, ktore
zbiorczo sg prezentowane w postaci sprawozdan finansowych. Spelnienie funkcji
analitycznej przez system rachunkowo$ci stanowi zatem podstawe analizy finan-
sowe;j.

Analiza finansowa stanowi zespOl roznych plaszczyzn badawczych sklada-
jacych si¢ na jej zakres badawczy. Wyro6znia si¢ nastepujace zakresy badan ana-
litycznych: przedmiotowy, czasowy, przestrzenny i podmiotowy (rys. 1).

Zakres analizy

finansowej
Przedmiotowy: Czasowy: Przestrzenny: Podmiotowy:
® przychody ® przeszia ® rozwiazania ® przedsigbiorstwo
® koszty dziatalnos¢ systemowe jako calos¢
® wynik finansowy ® bieiaca ® uwarunkowania ® samodzielne
e cfektywnosé dziatalnosc rynkowe jednostki
: wewnetrzne

e plynnosé . prgyszla N ® konkurenci przedse;qbiorslwa

finansowa dziatalnos¢ ® pozycja
e majatek przedsigbiorstwa

przedsigbiorstwa na rynku

. Rys. 1. Zakres przedmiotowy, czasowy, przestrzenny i podmiotowy analizy finansowej
Zrédto: [Gabrusewicz 2002, s. 26].
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Przedmiotem analizy sa wielkosci syntetyczne, ktore daja ogdlny obraz efektow
ekonomicznych dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorstwa jako catosci oraz efek-
téw ekonomicznych osiagnietych na réznych odcinkach jego dzialalnosci, a takze
wyposazenie przedsigbiorstwa w skfadniki majatkowe i sposob ich finansowania,
osiagnieta nadwyzka i jej podzial oraz rozliczenia finansowe z innymi przedsig-
biorstwami, instytucjami, organem zalozycielskim i z budzetem pafistwa. Analiza
finansowa zajmuje si¢ zatem finansowa strong dzialalno$ci, a wigc takimi zagad-
nieniami, jak koszty, dochody, wyniki finansowe oraz gospodarka i sytuacja finan-
sowa jednostki gospodarczej (por. [Szczepaniak 1969, s. 6]).

Analiza finansowa, przetwarzajgc informacje plynace z systemu rachunko-
wosci, jest z nig Scisle zwiazana zwlaszcza w zakresie realizacji jej funkcji anali-
tycznej. Wydaje si¢, ze w kontekscie obserwowanych tendencji do integrowania
rozwiazan systemowych z rozwiazaniami funkcjonujacymi w gospodarce rynko-
wej nalezy traktowac analize finansowa jako integralng czg¢$¢ rachunkowosci.

Z punktu widzenia procesu zarzadzania najbardziej istotny jest jej zakres czaso-
wy dotyczacy przeszio$ci, terazniejszoSci i przysztosci. Zakres czasowy stanowi
podstawe wyodrgbnienia analizy retrospektywnej (sprawozdawczo-atestacyjnej)
oraz analizy prospektywnej (planistyczno-decyzyjne)), przy czym analiza retro-
spektywna ewoluuje w kierunku analizy prospektywnej dostarczajacej informacji
niezbgdnej dla zarzadzania przedsiebiorstwem.

Analiza retrospektywna Analiza prospektywna
(sprawozdawczo- (planistyczno-decyzyjna)
-atestacyjna)

Przeszlos¢ Przysztosé

Rys. 2. Analiza finansowa na osi czasu
Zrodbo: [Walczak 1998, s. 50].

Szeroko rozumiana rachunkowos$¢ w pelni realizujaca swoja funkcje analityczna
dzieki zintegrowaniu z analiza finansowa stanowi zatem istotng czg$¢ systemu
zapewniajacego racjonalno$¢ gospodarowania, a tym samym sprawno$¢ systemu
zarzadzania, przy czym system zarzadzania powinien umozliwiac:

- trafny dobdr informacji z petnego ich zbioru,
— wlasciwa ich oceng wedlug istotnego znaczenia,
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— wlaéciwe taczenie informacji odpowiednio do ich wzajemnego powiazania (por.

{Trzcieniecki 1979, s. 83]).

Analiza finansowa podlega ciagtej ewolucji, dostosowujac si¢ do rosnacych
potrzeb zarzadzania. Mozna stwierdzi¢, iz w warunkach rynkowych informacje
plynace z analizy finansowej sa bezposrednio wykorzystywane w procesie zarza-
dzania, i to zaréwno w aspekcie retrospektywnym, jak i prospektywnym.

Do podstawowych zadan analizy w tym zakresie nalezy:

— ocena finansowej strony dzialalno$ci gospodarczej i wykrywanie negatywnych
czynnikoéw wplywajacych na wynik finansowy przedsigbiorstwa,

— poszukiwanie niewykorzystanych rezerw i drog poprawy efektywnosci i sytua-
cji finansowej,

— przygotowanie podstaw do podejmowania decyzji na bazie opracowanych

wariantéw decyzyjnych (por. [Burzym 1984, s. 11]).

Realizacja tych zadan wymaga $cistej integracji analizy finansowej z pozosta-
lymi podsystemami systemu rachunkowosci i z zarzadzaniem finansami przedsie-
biorstwa oraz usci$lenia zadan analizy retro- i prospektywnej. Ewolucja analizy
finansowej zmierza w kierunku eksponowania czynnikéw dynamizujacych dziatal-
nos¢ gospodarcza i proces pomnazania kapitatu. Nalezy przy tym podkresli¢ ist-
nienie $cislego zwiazku pomigdzy ujeciem statycznym (rachunek zasobdw) a ujg-
ciem dynamicznym, w ktéorym do obserwacji przyjmuje si¢ okreslony czas, pre-
zentujac obserwowane wielkosci w postaci strumieni,

Dzigki dynamicznemu podej$ciu w obserwacji zmieniajacych si¢ wielkosci
uzyskuje si¢ pelniejszy obraz gospodarki finansowej przedsigbiorstwa. Obraz ten
powstaje dzigki $ledzeniu strumieni pienigznych w okresie sprawozdawczym, co
jest niezwykle istotne z punktu widzenia zasadniczego celu rachunkowosci, jakim
jest pomiar wyniku finansowego. Pomiar ten dokonywany jest zgodnie z przyjeta
metodyka w sensie retrospektywnym i prospektywnym, zardwno w rachunku zaso-
boéw, jak i strumieni i czynnikéw stanowiacych przedmiotowa strukturg rachun-
kowosci, coraz wyrazniej zmierzajaca do modelu trdjwymiarowego integrujacego
analiz¢ finansowa z rachunkowos$cia.

System rachunkowosci, a w jego ramach analiza finansowa, staje si¢ obecnie
systemem aktywnym, zorientowanym na funkcje zarzadzania (kontrolno-ocenia-
jace, sprawozdawcze i planistyczne), stymulujac zmiany w samym przedsigbior-
stwie i w jego relacjach z otoczeniem. Pod adresem analizy formulowane sa okres-
lone wymaganie, ktorych spelnienie jest warunkiem jej przydatnosci w procesie
zarzadzania. Do warunkow tych zaliczy¢ nalezy:

— kompletnos¢ ujgcia problematyki,

— konkretno$¢ dokonanych ustalen,

— komunikatywnos¢ prezentacji wynikéw i wnioskow z niej plynacych,

— obiektywno$¢ oceny osiagnietych rezultatéw oraz ksztalttujacych je czynnikow

(por. [Burzym 1984, s. 16]).
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Szczegblnie waznym elementem analizy jest identyfikacja czynnikow zalez-
nych i niezaleznych od przedsigbiorstwa, wptywajacych na jego funkcjonowanie,
a tym samym na stopien realizacji zalozonych celow. Identyfikacja ta shuzy ocenie
decyzji podejmowanych przez zarzad przedsigbiorstwa. Analiza czynnikéw prawi-
dtowych i nieprawidlowych prowadzi do wskazania kierunkéw ograniczenia i eli-
minacji sytuacji kryzysowych (sanacji lub restrukturyzacji) w przedsigbiorstwie.

Warunkiem wykorzystania analizy w zarzadzaniu jest rowniez jej obiektyw-
no$¢, wynikajaca z jakosci materiatéw zrodlowych generowanych gldéwnie przez
system rachunkowosci i prezentowanych w postaci sprawozdan finansowych.
Nalezy przy tym mie¢ §wiadomos¢ wystgpowania roznych zaklocen utrudniajacych
porownywalno$¢ analizowanych wielkosci (zaklocenia: metodologiczne, cenowe,
organizacyjne, rzeczowe) (por. [Walczak 1998, s. 52]), co jest charakterystyczne
dla gospodarki rynkowe;j.

Analiza finansowa powinna dostarczac informacji stymulujgcych kierownictwo
przedsigbiorstwa do dziatan spdjnych z przyjetym modelem zarzadzania finansami,
ktorego istota jest sterowanie pozyskiwaniem niezbgdnego kapitatu oraz lokowa-
niem go w odpowiednich skladnikach majatkowych w sposob pozwalajacy na
osiagnigcie celu, ktéorym jest maksymalizacja korzysci wiasciciela przedsigbiorstwa
(podnoszenie wartosci firmy) (por. [Bien 1997, s. 12]).

Traktujac analize finansowa jako instrument dostarczajacy informacji niezbed-
nych do zarzadzania finansami przedsigbiorstwa, nalezy stwierdzi¢, iz powinna ona
dostarcza¢ informacji umozliwiajacych przede wszystkim:
~ okreslenie zwiazkoéw migdzy dziatalno$cia gospodarcza a wyposazeniem w ka-

pitaly,

— sprecyzowanie zasad finansowania dzialalnosci uznawanych w danych
warunkach za racjonalne,
— analizowanie strumieni pienieznych i okreslenie zasad ich sterowania.

Zadaniem analizy finansowej wspomagajacej proces zarzadzania finansami
przedsigbiorstwa powinno by¢ zatem generowanie informacji niezbgdnej do:

- ksztaltowania racjonalnej struktury majatku i funduszy, m.in. poprzez dhugo-
terminowe prognozy sytuacji finansowej przedsi¢biorstwa,

— ksztaltowania strumieni pienigznych i rozrachunkéw poprzez ich wiasciwe pla-
nowanie i regulowanie,

— okresowej oceny gospodarki i sytuacji finansowej przedsigbiorstwa na pod-

stawie sprawozdawczosci finansowej (por. [Walczak 1998, s. 64]).

Analizg finansowa powinna cechowac elastyczno$¢ metod ustalania i prezen-
tacji obliczanych parametréw charakteryzujacych dzialalno$¢ przedsigbiorstwa.
Sposob okreslania dziatalno$ci przedsigbiorstwa zalezy od celdéw, do ktoérych dazy
przedsigbiorstwo (np. osiagnigcie zaloZzonego poziomu zysku, opanowanie rynku,
obnizenie kosztow, ochrona srodowiska itp.). Cele, do jakich dazy przedsigbior-
stwo, powinny by¢ odpowiednio zhierarchizowane i wzajemnie niesprzeczne.
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Wyznaczajac cele, nalezy liczy¢ si¢ z czynnikami o charakterze zewngtrznym
(stopy procentowe, ceny wyrobow konkurencyjnych, dochody ludzkosci itp.), ktore
wplywaja na stopien i zakres realizacji okreslonych zadan, jak i z parametrami
okreSlajacymi potencjal gospodarczy przedsigbiorstwa i wplywajacymi na jego
zdolnos¢ do osiagania wyznaczonych celow (wskaznik zadluzenia u kontrahentéw,
zaangazowanie S$rodkdw przedsigbiorstwa w inwestycje itp.). Osiaganie przez
przedsigbiorstwo wyznaczonych celow zwiazane jest Scisle z wystgpowaniem
ryzyka gospodarczego (czynnik losowy). Ryzyko jest nierozerwalnie zwigzane
z procesem podejmowania decyzji, jego zrédlem sa trudne do oszacowania i prze-
widzenia uwarunkowania zewngtrzne, a takze bledy wynikajace z niedoskonatosci
zarzadzania. Podjgcie decyzji nietrafnych pociaga za soba skutki mogace dopro-
wadzié¢ do sytuacji kryzysowych w przedsigbiorstwie, czego najwazniejszym sym-
ptomem jest utrata pltynnosci.

3. Kryzys w przedsi¢biorstwie a analiza finansowa

W wyniku wystgpowania szeregu czynnikdw o charakterze egzo- i endogennym
dochodzi w przedsiebiorstwie do sytuacji kryzysowych zagrazajacych kontynuacji
jego dziatalno$ci. Narastanie sytuacji kryzysowych w przedsigbiorstwie zwigzane
jest z wystgpowaniem szeregu objawow, gléwnie natury finansowej.

Do finansowych objawow narastania sytuacji kryzysowych stanowiacych za-
grozenie dla kontynuacji dzialalnosci przedsigbiorstwa mozna zaliczy¢:

— ujemny kapital obrotowy (nadwyzka krétkoterminowych zobowiazan nad akty-
wami obrotowymi),

— zblizajacy si¢ termin wymagalno$ci pozyczek (kredytéw) przy braku reali-
stycznych perspektyw przedfuzenia terminu lub mozliwosci ich splaty badz
nadmierne uzaleznienie od pozyczek (kredytéw) krétkoterminowych wykorzy-
stywanych do finansowania aktywow diugoterminowych,

— zdarzenia lub uwarunkowania wskazujace na trudnosci finansowe dhuznikéw
oraz wycofanie pomocy wierzycieli,

— ujemne przeplywy $rodkow pienieznych wykazywane w sprawozdaniach finan-
sowych za okresy przeszle lub planowane,

— niekorzystne ksztattowanie si¢ kluczowych wskaznikow finansowych, zwlasz-
cza zdolno$ci platniczej i rentownosci,

—~ powazne straty operacyjne lub znaczaca utrata wartosci aktywoéw shuzacych
uzyskaniu wplywow (zapasy, nalezno$ci krotkoterminowe, krétkoterminowe
aktywa finansowe),

— opoznione lub nieregularne wyptlaty dywidend,

— niemoznos$¢ terminowego regulowania zobowiazan,

— niemozno$¢ dotrzymania warunkéw umowy kredytowe;j,

— zmiana trybu rozliczen z dostawcami z kredytu kupieckiego na natychmiastowa
platnos¢ w momencie dostawy,
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— niezdolno§¢ zapewnienia finansowania niezbednych prac rozwojowych nad
nowym projektem lub niezbednych inwestycji [Miedzynarodowe standardy...
2001, s. 272].

Obok finansowych objawdéw sytuacji kryzysowych mozna jeszcze wyodrgbnic
objawy operacyjne oraz tzw. objawy pozostale.

Objawy operacyjne:

— odejscie kluczowego personelu kierowniczego i brak (odpowiednich) nastgp-
céw,

— utrata podstawowego rynku, umowy franchisingowej, licencji lub gtéwnego do-
stawcy,

— konflikt z zaloga,

— trudnosci nabycia waznych surowcéw.

Pozostale objawy:

— nieprzestrzeganie wymagan dotyczacych kapitalow lub innych wymagan usta-
wowych,

— toczace si¢ przeciwko jednostce postgpowanie sadowe lub administracyjne,
ktore w razie niekorzystnego rozstrzygnigcia dla jednostki wiazatoby si¢ z po-
wstaniem zobowiazan, jakie prawdopodobnie nie moglyby zosta¢ zaspokojone,

— zmiany w prawie lub polityce rzadu, ktére moga mie¢ negatywny wplyw na
jednostke.

Analiza finansowa — poprzez dostarczanie i objasnianie parametrow charak-
teryzujacych funkcjonowanie przedsigbiorstwa, w tym réwniez i tych stanowia-
cych objawy narastania sytuacji kryzysowych — wplywa na obnizenie ryzyka,
ksztattujac $wiadomo$é decydenta zwlaszcza w zakresie mozliwych do przewi-
dzenia konsekwencji wynikajacych z ryzyka podjecia decyzji chybionych, stajac
si¢ tym samym aktywnym elementem wspomagajacym proces zarzadzania przed-
siebiorstwem.

Stanowiaca aktywny element systemu zarzadzania analiza finansowa moze
obejmowac caly proces decyzyjny, w ktérym wystgpuje jako analiza prospektywna
(krétko- i dlugoterminowa) oraz retrospektywna. Decyzje strategiczne dotyczace
kierunkéw rozwoju, w tym réwniez decyzje dotyczace szeroko rozumianej restruk-
turyzacji majacej na celu przywrdcenie stanu rownowagi przedsigbiorstwa, stano-
wig przedmiot analizy prospektywnej, natomiast decyzje operacyjne wchodza
w zakres prospektywnej analizy finansowej krétkookresowej. Skutki decyzji pod-
jetych na podstawie opracowan dostarczonych przez analizg prospektywna po-
winny by¢ kontrolowane w ramach analizy retrospektywnej (rys. 3).

Analiza finansowa prospektywna i retrospektywna dzigki wystepowaniu sprze-
Zenia zwrotnego stanowi bardzo wazny element systemu sterowania przedsig-
biorstwem dostarczajacym informacji niezbednych do podejmowania decyzji o
ré6znym horyzoncie czasu, a takze oceniajacym i kontrolujacym skutki podejmo-
wanych decyzji, co umozliwia przygotowanie kolejnych wariantéw decyzyjnych
uwzgledniajacych zmieniajaca si¢ rzeczywisto$¢ gospodarcza.
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v y

Analiza prospektywna P Analiza prospektywna
dhugookresowa ¢ krotkookresowa

v l
Decyzje strategiczne Decyzje operacyjne

Skutki decyzji
—> ksztaltujacych sytuacje ¢ —————
przedsigbiorstwa

l

Ocena i kontrola
dokonywana w ramach

analizy retrospektywnej

Rys. 3. Analiza finansowa retrospektywna i prospektywna a proces podejmowania decyzji
w przedsigbiorstwie
Zrédto: opracowanie wiasne.

W konteks$cie sytuacji kryzysowych wystgpujacych w trakcie funkcjonowania
przedsigbiorstw informacje ptynace z analizy finansowej powinny zapewnic przede
wszystkim przywrécenie stanu réwnowagi z otoczeniem. Aby sterowanie (regula-
cja) bylo skuteczne i prowadzito do osiagnigcia przyjetych celéw, nalezy zatem
uwzglednié relacje z otoczeniem i ich wptyw na funkcjonowanie przedsigbiorstwa;
bez ich uwzglednienia nie mozna mowic o racjonalnym sterowaniu zmierzajacym
do przywrdcenia réwnowagi (homeostazy). Otoczenie stwarza bowiem warunki dla
funkcjonowania przedsigbiorstwa i weryfikuje rezultaty jego dziatalno$ci. Nalezy
zatem uwzglednia¢ w analizie prospektywnej zmiany wystgpujace w otoczeniu
i oceniac je z punktu widzenia wplywu, jaki moga wywiera¢ na stopien osiagnigcia
przyjetych przez przedsigbiorstwo celow.

Wyniki takiej oceny powinny umozliwi¢ okre$lenie kierunkéw dziatan przed-
siebiorstwa znajdujacego si¢ w sytuacji kryzysowej, zmierzajacych do przywro-
cenia rOwnowagi z otoczeniem, zwlaszcza w kontekscie szeroko rozumianego
procesu restrukturyzacji.

Dla przezwycigzania sytuacji kryzysowych szczegoélnie istotne znaczenie ma
analiza prospektywna dlugookresowa wspomagana przez analizg retrospektywna.
Decyzje restrukturyzacyjne zwiazane z procesem naprawy przedsigbiorstwa
podejmowane sa bowiem na szczeblu kierownictwa naczelnego i czgsto posiadaja
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charakter niepowtarzalny (nierutynowy), gdzie trudno przewidzie¢ ich skutki

rozlozone w ciggu dtuzszego czasu.

Dzigki prospektywnej analizie dlugookresowej nastgpuje zobiektywizowanie
oceny przedsigbiorstwa i jego otoczenia, a takze sprecyzowanie wariantow przed-
sigwzig¢ 1 oceny spodziewanych skutkéw wyboru okreslonego wariantu dziatania.
Nalezy jednak pamigta¢ o zwiazku analizy prospektywnej z analiza retrospek-
tywna, ktory jest przyczyna zintegrowania w ramach szeroko rozumianej analizy
finansowej rachunku ex post z rachunkiem ex ante. Dzigki takiej integracji analiza
finansowa, zajmujac sig gospodarka finansowg, spelnia réwniez zadania w zakresie
oceny efektywnos$ci ekonomicznej (analiza inwestowania),

W warunkach gospodarki rynkowej transformacja systemu analizy finansowej
z systemu o charakterze biernym (instrument kontroli) w aktywny system stano-
wigcy podstawy prognozowania, a tym samym ograniczenie ryzyka gospodarczego
dzigki stworzeniu informacyjnych podstaw do podejmowanych decyzji, staje sig
koniecznoscia.

Analiza finansowa, bgdaca systemem aktywnym, wspomagajacym proces za-
rzadzania, dostarcza informacji o mozliwoséci pojawienia si¢ zagrozen w przy-
sztosci, stanowiac podstawe budowania modeli prognozowania zagrozen (upad-
losci) dla dalszego funkcjonowania przedsigbiorstwa. Modele te sg oparte na infor-
macji pozwalajacej na oceng kondycji ekonomiczno-finansowej analizowanych
przedsigbiorstw. Z uwagi na fakt, iz nie jest mozliwa ocena sytuacji przedsig-
biorstwa na bazie tylko jednego miernika, stosowana jest w tym celu mniej lub
bardziej rozbudowana analiza wskaznikowa, stanowiaca wazne narzgdzie anali-
tyczne, ktoére moze by¢ wykorzystane nie tylko do oceny aktualnej kondycji przed-
sigbiorstwa, ale rowniez do prognozowania zagrozen dla dalszej jego dziatalnosci.
Prowadzenie systematycznej analizy wskaznikowej pozwala na podjgcie w odpo-
wiednim czasie dzialan zmierzajacych do eliminacji nieprawidlowosci, ktére mo-
glyby doprowadzi¢ do przerwania zasady kontynuacji dziatania. Problem stanowi
tutaj odpowiedni dobor wskaznikdw, ktére powinny w sposob mozliwie szeroki
charakteryzowac obraz kondycji ekonomiczno-finansowej analizowanego przed-
sigbiorstwa. Zwykle wskazniki te dzieli sig na trzy grupy:

— wskazniki, ktorych rosngce wartosci $wiadcza o poprawiajacej si¢ kondycji
przedsigbiorstwa (wskazniki rentownosci, realizowanej sprzedazy itp.),

— wskazniki, ktorych malejace wartosci swiadcza o poprawiajacej si¢ kondycji
przedsigbiorstwa (np. wskazniki rotacji naleznosci i zobowiazan),

— wskazniki, dla ktorych istnieje pewien poziom lub przedzial wartosci, §wiad-
czacy o dobrej kondycji przedsigbiorstwa, odchylenia od okres$lonego ich
poziomu $wiadcza o narastajacych trudnosciach w dzialalno$ci analizowanego
przedsigbiorstwa (wskazniki ptynnosci finansowej) (por. [Hadasik 1998, s. 60]).
W analizie wskaznikowej istotnym problemem staje si¢ nie tylko dokonywanie

na podstawie warto$ci wskaznikéw roznorodnych poréwnan, ale tez ustalenie

ptaszczyzny ich odniesienia, na co zwraca uwage¢ G. Whittington (por. [1980,
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s. 219-223]), okreslajac zasadnicze kierunki wykorzystywania wskaznikéw w za-

leznosci od sposobu prowadzenia na ich podstawie poréwnan. Dzieli je na:

— wskazniki wykorzystywane w sposob normatywny, ktére porownuje sig, wycia-
gajac okreslone wnioski, z wartosciami wzorcowymi,

— wskazniki wykorzystywane ,,pozytywnie”, ktore stanowia podstawg réznorod-
nych prognoz dotyczacych przysztosci przedsigbiorstwa na podstawie analizy
warto$ci przyjmowanych przez te wskazniki.

W Polsce opracowano wiele metod prognozowania zagrozen dla dalszego
funkcjonowania przedsigbiorstw. W literaturze przedmiotu najpelniejszy ich prze-
glad wraz z proba klasyfikacji przedstawil S. Nahotko (por. [2004, s. 85-106]),
wyodrebniajac:

— metody klasyczne (metoda oceny zdolnosci kredytowej, metoda Maczynskiej,
metoda Gabrusewicza, metoda Appenzellera, metoda triada),

— metody scoringowe (metoda Gajdki i Stosa, metoda Hotdy, metoda relacji
finansowych),

— metody zaawansowanej informatyki (algorytm genetyczny, systemy hybry-
dowe),

— metoda sygnatow.

Analiza finansowa

Analiza Analiza
retrospektywna P  prospektywna

*

v v

Prognozowanie
zagrozen

Decyzje regulacyjne o charakterze biezacym i strategicznym
majace na celu zapobieganie i przezwycigzanie zagrozen
(podejmowane w ramach szeroko rozumianego procesu sanacji
(naprawy sytuacji przedsigbiorstw)

Przedsiebiorstwo

Rys. 4. Analiza finansowa a decyzje regulacyjne
Zrodio: opracowanie wiasne.
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Wszystkie te metody w wigkszym lub mniejszym stopniu sa oparte na infor-
macjach ptynacych z analizy wskaznikowej, uwzglgdniaja one jednak coraz czgs-
ciej informacje o charakterze jakosciowym, zwlaszcza w kontekscie analizy zagro-
Zen plynacych z otoczenia przedsigbiorstw.

Prognozowanie zagrozen na podstawie analizy wskaznikowej, uzupelnione
analiza i prognoza zwiazana z otoczeniem przedsigbiorstwa, stanowi podstawe
podejmowania decyzji regulacyjnych, stymulujacych przedsigbiorstwo do podjgcia
dzialan zapobiegajacych powstaniu sytuacji kryzysowej lub w razie ich wysta-
pienia — dzialan zmierzajacych do naprawy sytuacji przedsigbiorstwa (schemat na
rys. 4).

4. Wnioski

Przedstawione rozwazania upowazniaja do wyciagnigcia nastepujacych wnios-
kéw syntetycznych:

1. Analiza finansowa, stanowigc jeden z elementow szeroko rozumianego sy-
stemu rachunkowosci, powinna w coraz wigkszym stopniu wspomagac proces
zarzadzania przedsigbiorstwem.

2. Wspomaganie proceséw zarzadzania mozliwe jest dzigki dynamicznemu
podejéciu do oceny zjawisk i proceséw, stanowiagcemu punkt wyjscia do rozwoju
analizy prospektywnej (planistyczno-decyzyjne;j).

3. Analiza prospektywna Scisle zwiazana z analiza retrospektywna pozwala na
budowanie modeli prognozowania zagrozen dla dalszego funkcjonowania przed-
sigbiorstw.

4. Dzigki wlasciwym informacjom o charakterze prognostycznym przedsigbior-
stwo moze podja¢ odpowiednie decyzje zapobiegajace powstawaniu sytuacji kry-
zysowych lub ograniczajace skutki ich wystapienia.
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PROSPECTIVE FINANCIAL ANALYSIS AND ITS MEANING
FOR PREDICTING AND OVERCOMING CONTINGENCIES
IN A CORPORATE

Summary

Financial analysis, being one of the elements of the whole accounting system and being in-
fluenced by both inside and outside users, is becoming a more and more active tool aiding the process
of managing a company. Thanks to the development of retrospective analysis managers acquire a tool
providing information essential in diagnosing and preventing crisis. This is especially helpful in a

market economy which is charactrised by a high degree of risk. The above problems are the theme of
the article.
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