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Streszczenie: W artykule zaprezentowano krytyczny przeglad metod oceny kondycji finanso-
wej przedsigbiorstwa, stosowanych przez 10 wybranych bankéw. Dokonano proby klasyfika-
¢cji tych metod, wykazano stabosci metodyczne i niekonsekwencje terminologiczne propono-
wanych przez poszczegolne banki kryteriow oceny kondycji finansowej przedsigbiorstwa, ze
szczeg6lnym uwzglednieniem specyfiki branzowej badanej firmy oraz skali i progéw kondy-
cji finansowej, a takze relacji oceny ilosciowej i jako$ciowej sytuacji ekonomiczno-finanso-
wej firmy. Krytycznie odniesiono si¢ do spotykanych w krajowej literaturze przedmiotu przy-
padkoéw uproszezen metodycznych oraz potknie¢ merytorycznych przy probie prezentowania
zatozen bankowych metod oceny kondycji finansowe;j.
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1. Wstep

Bankowe metody oceny kondycji finansowej firmy sa, jak dotad, sporadycznie
przedmiotem dociekan naukowych. Na domiar zlego spotykamy w krajowe;j litera-
turze przedmiotu potknigcia merytoryczne i uproszczenia przy probie prezentowania
zalozen tych metod:.

W artykule podjgto probe klasyfikacji oraz krytycznego przegladu metod oceny
kondycji finansowej firm, stosowanych przez 10 wybranych bankow, ze szczegdl-
nym uwzglednieniem stabosci metodycznych i niekonsekwencji terminologicznych
wykorzystywanych przez poszczegolne banki kryteriow oceny kondycji finansowe;j,

! Na przyktad R. Kowalak [Kowalak 2003; Kowalak 2008] przytacza w zarysie metodg skwanty-
fikowana. Pomija jednak najistotniejsze zatozenia tej metody, do ktorych nalezy zaliczy¢ osobliwa de-
finicje kapitatu wlasnego oraz zobowiazan krotkoterminowych. Nie dokonat takze opisu procedury
przeliczania osiagnigtych przez firm¢ wskaznikéw na wielkosci punktowe. Wspomniat jedynie o pro-
cedurze standaryzacji tych miernikéw, zapominajac o istotnym zatozeniu, ze wskaznik standaryzowany
nie moze by¢ wyzszy od 100%. Wymieniony autor nie podaje takze konstrukcji poszczegdlnych wskaz-
nikow, co oczywiscie praktycznie wyklucza mozliwo$¢ wykorzystania tej metody. Podobne uproszcze-
nia spotykamy w pracy M. Capigi (metoda Banku H) [Capiga 2006, s. 131-134].
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specyfiki branzowej badanej firmy oraz skali, progdw i relacji oceny ilosciowej i
jakosciowej sytuacji ekonomiczno-finansowej firmy. Kazdy bank ma niezbywalne
prawo, na wilasne ryzyko, sformutowac¢ wilasne kryteria oceny kondycji finansowej
kredytobiorcy. Dlatego tez w artykule starano si¢ przedstawi¢ w miar¢ szerokie
spectrum réznorodnych pomystéw metodycznych w tym zakresie. Kazda metoda
oceny kondycji finansowej firmy, uwzgledniajaca zarowno klasyfikacjg iloSciowa
(obiektywna) oraz klasyfikacje jakosciowa (subiektywna), jest procedura umowna, a
zatem przeciw kazdej z nich mozna wysuna¢ uwagi krytyczne. Jednakze autor arty-
kutu nie dazyt do usystematyzowania tych metod wedtug kryterium stopnia ich wia-
rygodnosci diagnostycznej, moga to bowiem wykazac¢ szeroko zakrojone badania
empiryczne. Autor podjat natomiast probg wyjasnienia, w aspekcie metodycznym,
mechanizmu paradoksu, polegajacego na tym, ze dana firma, przedktadajac w po-
szczegolnych bankach te same sprawozdania finansowe, moze otrzymaé zréznico-
wana (jak wynika z sondazowych badan przeprowadzonych przez autora — niekiedy
radykalnie) oceng kondycji finansowe;.

Ograniczona objetos¢ artykutu nie pozwolita na petna prezentacje zatozen meto-
dycznych omawianych procedur, stosowanych przez rozpatrywane banki do oceny
kondycji finansowej przedsigbiorstw — potencjalnych kredytobiorcow. Dlatego tez
przy probie klasyfikacji metod, z koniecznosci, ograniczono si¢ do kryterium oceny
rentownosci. Szczegdlng uwage skoncentrowano na kontrowersyjnych zatozeniach
omawianych metod oraz na nast¢pujacych mankamentach metodycznych:

a) powszechnie wystepujacym zjawisku kompilacji, a nawet bezkrytycznego na-
sladownictwa metod poszczegoélnych bankow, z reguly z pominigeciem specyfiki
branzowej badanej firmy,

b) zjawisku ,.technikocentryzmu”, polegajacym na wprowadzaniu kryteriow
oceny, a nastgpnie ich nieprzestrzeganiu oraz na wprowadzaniu do metody rdzno-
rodnych wskaznikow, ktore niosg identyczne informacje diagnostyczne (na przyktad
wskaznik ogdlnego zadluzenia oraz wskaznik struktury pasywow),

¢) ,,recznym” sterowaniu obiektywnymi procedurami statystycznymi,

d) liberalizacji progéw oceny kondycji finansowe;j,

e) zréznicowaniu proporcji skutkow oceny klasyfikacji ilosciowej i jakoSciowej
(tylko jeden z badanych bankéw uwzglednil minimalne progi zdobyczy punktowych
w obu klasyfikacjach),

f) przecenianiu znaczenia archaicznych juz dzisiaj wzorcow oceny (np. CR 1,2
— 2,0, cykl realizacji naleznosci krotkoterminowych 7,0 — 10,0 itp.),

g) zrdznicowaniu, niekiedy radykalnie, hierarchii wazno$ci poszczego6lnych kry-
teriow oceny 1 wskaznikow (na przyktad jeden bank traktuje stopg zwrotu ze sprze-
dazy za najbardziej wiarygodny wskaznik rentowno$ci, podczas gdy inny przeciw-
nie, uwaza, ze ROS jest mniej wiarygodna od ROI i ROE),

h) przecenianiu skutkow oceny jakoS$ciowej (subiektywnej),

1) blednych przypadkach klasyfikacji wskaznikow analizy finansowej, co przy
mechanizmie przypisywania im wag statystycznych wplywa na przecenienie lub po-
mniejszenie ich obiektywnej roli w procedurze oceny kondycji finansowej,
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j) btedach merytorycznych w ocenie wielkosci oraz tendencji ksztaltowania si¢
poszczegdlnych wskaznikow,

k) niekonsekwentnej terminologii (ta sama kategoria, np. ,,zadowalajaca”, ozna-
cza rozny poziom kondycji finansowej w poszczegdlnych metodach).

2. Proba klasyfikacji bankowych metod oceny
kondycji finansowej przedsi¢biorstwa

Rozpatrywanych 10 metod mozna podzieli¢, ze wzgledu na kryterium uogélnienia
syntetycznej oceny kondycji finansowej przedsigbiorstwa, na cztery umowne grupy.
Pierwsza tworza metody, w ktorych wykorzystuje si¢ mechanizm subiektywnej oceny
rozpatrywanych wskaznikow. Zaliczamy do niej metody bankéw: A, B i C (tab. 1-3).

Tabela 1. Ocena rentownosci na przyktadzie metody Banku A

Kryterium oceny Skala ocen
Rentownos¢
e bardzo wysoka 10
* wysoka, z tendencja do wzrostu 8
 dobra, zapewniajaca $rodki na rozwoj 7
¢ $rednia, zapewniajaca pokrycie niezbgdnych potrzeb rozwojowych 5
¢ niska, zapewniajaca rozw0j w ograniczonym zakresie 3
e zerowa lub ujemna 0
Zrédto: [Wiatr 1994, s. 11].
Tabela 2. Ocena rentownosci na przyktadzie metody Banku B
Kryterium oceny Skala ocen w punktach
1. Rentownos¢ aktywow i sprzedazy
* wysoka 9-10
¢ $rednia, z tendencja do wzrostu 7-8
¢ $rednia (stabilizacja) 5-6
 niska, z tendencja do wzrostu 2-4
¢ bardzo niska 1
* ujemna 0
2. Rentowno$¢ kapitatu
* wysoka 9-10
¢ wysoka, zapewniajaca $rodki na rozwdj 7-8
¢ $rednia, zapewniajaca $rodki na rozwoj 5-6
¢ niska, zapewniajaca rozwoj w ograniczonym zakresie 2-4
 niska, nie zapewniajaca srodkow na rozwoj 1
* ujemna 0

Zrédto: instrukcja Banku B.
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Tabela 3. Ocena rentownosci na przyktadzie metody Banku C
Kryterium oceny Skala ocen

Rentowno$¢

a) wysoka, zapewniajaca $rodki na rozwoj 10

b) $rednia 8

¢) niska, zapewniajaca tylko utrzymanie biezacej dzialalnosci eksploatacyjnej 5

d) zerowa i ujemna (strata utrzymuje si¢ powyzej 3 miesigcy, 1

lecz nie dtuzej niz 5 miesigcy)

e) ujemna (strata utrzymuje si¢ 6 miesigcy i dluzej lub narusza fundusze wlasne) 0

Zyskownosé

a) dobra i wzrastajaca 10

b) dobra 8

c) staba 5

d) staba z tendencja spadkowa 1

€) ujemna 0

Zrodto: instrukcja Banku C.

Druga, umowna grupg metod oceny kondycji finansowej firmy przez banki two-
rza metody stanowiace warianty klasycznej punktowej metody oceny ryzyka banko-

wego. Zaliczamy do niej metody bankoéw: D, E, I oraz J (tab. 4-6).

Tabela 4. Ocena rentownosci na przyktadzie metody Banku D

Rentownos$é
bardzo dobra dobra przecigtna staba zla
Wskazniki
wsk. pkt wsk. pkt |  wsk. pkt | wsk. | pkt | wsk. | pkt
ROS (w %) > 10 18 75-10 (14 |5-7,5 |10 |2,5-5 |5 <25 |0
ROI (w %) > 10 12 7,5-10 |9 5-75 |6 25-5 |2 <25 |0
ROE (w %) > 20 12 15-20 |9 10-15 |6 5-10 |2 <5 0
Zrédlo: [Nowak 2002, s. 128].
Tabela S. Ocena rentownosci na przykladzie metody Banku E
. Liczba punktow
Wskazniki
12 2 3 4 5 6°
Stopa zwrotu
ze sprzedazy ROS (w %) | pow. 5,0 | 1,6-5,0 | 0,6-1,5 | (-0,3)-0,5 | (-7,0)-(-0,4) | pon. (-7,0)
Stopa zwrotu
kapitatu ROE (w %) pow. 19,0 | 4,6-19,0 | 0,9-4,5 | (-2,9)-0,8 | (-3,0)-(-47,0) | pon. (—47,0)

a) Ocena najwyzsza.
b) Ocena najnizsza.

Zrédto: instrukcja Banku E.
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Tabela 6. Ocena rentownosci na przyktadzie metody Banku [

Stopa zysku ze sprzedazy
EKD W>=10 | 10>W>=4 | 4>W>=2 | 2>W>0 W <=0
W>=2S$R. 15 15 9 5 -5
2$R. > W>=8$R 15 15 6 4 -5
SR > W> =1 SR 15 10 4 2 -5
W <=1 SR. 15 7 3 1 -5

Zrodto: instrukcja Banku 1.

Do trzeciej grupy mozemy zaliczy¢ metody wykorzystujace umowna hierarchig
waznosci badanych kryteriow 1 wskaznikéw (tzw. wagi problemu i wagi wskazni-
kéw), nawiazujace do koncepcji metody wskaznika zdolnosci kredytowej (index
number of credit strength), w ktorej suma wag siedmiu wykorzystanych wskazni-
kéw réwna jest jednosci.. Do grupy tej nalezy zaliczy¢ metode Banku F oraz Banku
G (tab. 7-8).

Tabela 7. Ocena rentownosci na przyktadzie metody Banku F

Kryterium Waga Wekazniki Stany brzegowe Wagi
Oceny problemu optymalny minimalny | wewngtrzna | rzeczywista
Rentowno$é 0,35 ROS 10% i wigcej | 0% i mniej 0,28 0,10
ROE 20% i wigcej | 0% i mniej 0,28 0,10
ROI 10% i wigeej | 0% i mniej 0,44 0,15

Zrédlo: [Kitowski 1997, s. 105].

Tabela 8. Ocena rentownosci* na przyktadzie metody Banku G

veny | kst | P | st | P st | P ki | PO
ROS w228 3 |2s>w=2055] 2 [oss>w=>0 | 1 |wW <0 0
ROl [W2>2A 3 [2a>w205A[ 2 [os5A>w>0] 1 [w<0 0
ROE  |W2>2E 3 [2E>W=205E [ 2 [0SE>W=>0| 1 [W<0 0

Wielkosci S, A 1 E oznaczaja okresowo aktualizowane normy rentownosci ustalane przez Centralg
Banku I na podstawie bazy danych branzowych.

Zrédto: instrukcja Banku G.

Czwarta grupe stanowia metody wykorzystujace, w sposoéb kompromisowy, kry-
teria oceny stosowane w metodach grupy pierwszej i drugiej. Zaliczamy do niej,
sposréd badanych, metode Banku H (tab. 9).
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Tabela 9. Ocena rentownosci na przyktadzie metody Banku H

Kryterium oceny Skala ocen
a) rentownos¢
1. bardzo dobra — powyzej tendencji dla branzy 9-10
2. dobra — odpowiadajaca $redniej dla branzy 6-8
3. umiarkowana — ponizej $redniej dla branzy z tendencja do wzrostu 3-5
4. niska — ponizej $redniej dla branzy z tendencja do spadku 1-2
5. ujemna (strata na dziatalno$ci) 0
b) rentowno$¢ aktywow
1. bardzo dobra — powyzej tendencji dla branzy 9-10
2. dobra — odpowiadajaca $redniej dla branzy 6-8
3. umiarkowana — ponizej $redniej dla branzy z tendencja do wzrostu 3-5
4. niska — ponizej sredniej dla branzy z tendencja do spadku 1-2
5. ujemna 0
¢) rentownos¢ kapitalow (funduszy) wiasnych
1. bardzo dobra — powyzej tendencji dla branzy 9-10
2. dobra — odpowiadajaca $redniej dla branzy 6-8
3. umiarkowana — ponizej $redniej dla branzy z tendencja do wzrostu 3-5
4. niska — ponizej $redniej dla branzy z tendencja do spadku 1-2
5. ujemna 0

Zrédto: [Capiga 2006, s. 132-133].

3. Zroznicowanie skali i progow oceny kondycji finansowej firmy

W rozpatrywanych metodach wystgpuje wyrazne zréznicowanie skali oceny kondy-
cji finansowej przedsigbiorstwa, wahajace si¢ od 45 punktow (Bank G) do 200 punk-
tow (Bank D). W dwodch bankach skala ta jest wigksza od 100 punktéw (w Banku F
— 112 1w Banku I - 110), w dwoéch kolejnych bankach skala ta wynosi 100 punktow
(B 1 H), z kolei Bank J mierzy kondycje w skali 80-punktowej, Bank C — 70-
punktowej, Bank A 58-punktowej oraz Bank E — w skali 59-punktowej (klasyfikacja
ilosciowa).

W omawianych skalach oceny kondycji finansowej przedsigbiorstwa dostrzega-
my liczne przypadki niekonsekwencji terminologicznych. Na przyktad kategoria
»zadowalajaca” kondycja finansowa oznacza w banku:

a) B - czwarta kategori¢ na dziesie¢, pomiedzy ,,dobra” a ,,akceptowalna”,

b) E — czwarta kategori¢ na szes$¢, pomigdzy ,,przecietng” i ,,staba”,

¢) G - czwarta kategorig na osiem, pomigdzy ,,dobra” a ,,przeci¢tna,

d) H - druga kategorig na pig¢, pomigdzy ,,bardzo dobra i dobra” a ,,$rednia”.

Z kolei kategoria ,,akceptowalna” kondycja finansowa w Banku B stanowi piata
kategorig na dziesi¢é, pomigdzy ,,zadowalajaca” i ,,krancowa”, podczas gdy w Ban-
ku G oznacza szésta kategori¢ na osiem, pomigdzy ,,przeci¢tna” i ,,staba”.
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W omawianych metodach wystepuje wyrazne zrdéznicowanie progéw bardzo do-
brej kondycji finansowej (tab. 10), wahajace si¢ od 92,2% mozliwej do zdobycia
facznej liczby punktow (Bank G) do niespelna 54% (Bank F).

Tabela 10. Progi bardzo dobrej kondycji finansowej
w metodach badanych bankéw

Bank Prog procentowy Liczba kategorii
69,0 4

90,0
85,7
85,0

a

=
o

53,7
92,2
81,0
86,0
82,5

“|=|T|Q|mo|gla|w|>
vjo|u|o|u|o|ug|u

3 Nieporéwnywalne dane.

Zrodto: opracowanie wlasne.

Niezaleznie od zréznicowanej skali oceny kondycji finansowej w metodach ba-
danych bankow, dostrzegamy rowniez wyrazne zroznicowanie proporcji oceny kla-
syfikacji jakos$ciowej (subiektywnej) i oceny klasyfikacji ilosciowej (obiektywnej).
W skrajnych przypadkach dysproporcja ta zawiera si¢ w przedziale od 0,1 (Bank I)
i 0,12 (Bank F) do 0,78 (Bank J), w kolejnych trzech bankach zawiera si¢ ona w
przedziale od 0,35 do 0,5 (Banki D, A i G), w Banku F wynosi 0,53, w dwdch wyno-
si po 0,67 (Bank B i H), a w kolejnym proporcja ta wynosi 0,75 (Bank C).

Przyktad ,,przeszacowania” wybranych kryteriow oceny jakosciowej propono-
wanej prze Bank J przedstawiono w tab. 11. Jak wynika z przytoczonych danych, to
samo kryterium oceny stosowane przez Bank J i Bank I (na przyktad liczba lat dzia-
falnosci firmy powyzej 5, dynamiczny rozwdj firmy w analizowanym okresie) za-
pewnia w metodzie Banku J 6,25% — w klasyfikacji tacznej, podczas gdy, dla porow-
nania, w metodzie Banku I odpowiednio 0,91%.

W dwoch bankach do kryteriow klasyfikacji jako$ciowej zaliczono kryterium
zabezpieczenia splaty kredytu (collateral). Jest to zatozenie dyskusyjne, jezeli po-
dzielamy stanowisko, ze najlepszym zabezpieczeniem splaty kredytu jest dobra i
stabilna kondycja finansowa przedsigbiorstwa. Nalezy doda¢, ze udziat punktow
uzyskanych w ocenie kryterium zabezpieczenia sptaty kredytu, w tacznej liczbie
punktéw mozliwych do uzyskania (suma oceny klasyfikacji ilociowej i jakoscio-
wej), jest w omawianych bankach znaczacy i wynosi 14,3% w Banku C oraz 10,34%
w Banku A.
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Tabela 11. Charakterystyka porownawcza wybranych kryteriéw oceny jakosciowej

na przyktadzie Banku I i Banku J

Wyszczegodlnienie Bank I | BankJ

Skala oceny kondycji finansowej w punktach 110 80
— w tym ocena jakosciowa w punktach 10 35
Kryteria oceny:

Liczba lat dziatalnosci firmy — 5 i dluzej 1 5
Rozwdj firmy w analizowanym okresie — dynamiczny 1 5
Stosunki z bankiem — bardzo dobre 0 5
Sie¢ dystrybucji — bardzo dobra 0,75 5

Zrodto: opracowanie wlasne.

W omawianych metodach przyjeto zroznicowana hierarchi¢ waznosci diagno-
stycznej poszczeg6lnych przekrojow tradycyjnej analizy wskaznikowej (tab. 12).

Tabela 12. Kryteria oceny wskaznikow analizy finansowej w metodach badanych bankéw

Maksymalna liczba W tym:
pank w klasygltraﬂ;;? ivlvos'ciowej Razem | rentownos¢ é) zﬁzgifa aktywnos¢ | zadluZenie
A 30 30 10 10 0 10
B 60 60 20 15 10 15
C 40 40 20 10 10 0
D 160 148 42 36 30 40
E? - - - - - _
F 100 100 35 25 15 25
G 30 30 6 9 6 9
H 60 50 30 10 0 10
I 100 100 28 33 17 22
J 45 45 16 11 8 10

3 Dane nieporéwnywalne.

Zrbdto: opracowanie wiasne.

Uwazna analiza przytoczonych wyzej danych prowadzi do nastgpujacych wnio-

skow:

a) rentownosc¢ jest najwyzej ocenianym kryterium w metodzie bankow: B, C, D,

FHilJ,

b) ptynnos$¢ finansowa jest najwyzej ocenianym kryterium w metodzie Banku G

oraz Banku I,

c) aktywnos¢ jest najnizej ocenianym kryterium w metodzie bankéw: B, C, D, F,
G (w tej samej skali jest oceniana rentownos$¢), 11 J,
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d) w tej samej skali (10-punktowej) oceniane sa wskazniki rentownosci, ptynno-
$ci finansowej 1 zadluzenia w metodzie Banku A, wskazniki ptynnos$ci finansowej i
aktywnos$ci w metodzie Banku C oraz wskazniki ptynnosci finansowej i zadhuzenia
w metodzie Banku H,

e) rowniez w tej samej skali oceniane sa wskazniki ptynnosci finansowej i zadtu-
zenia w metodzie Banku F (25-punktowej), Banku B (15-punktowej) oraz w meto-
dzie Banku G (skala 9-punktowa), a takze wskazniki rentownosci 1 aktywnos$ci
w metodzie Banku G (skala 6-punktowa),

f) w metodach dwoch bankow nie uwzgledniono oceny wskaznikow aktywnosci
(AiH),

g) w metodzie Banku C nie uwzgledniono oceny wskaznikow zadtuzenia,

h) tylko w metodzie dwoch bankéw suma punktéw pochodzacych z oceny
wskaznikéw rentownosci, ptynnosci finansowej, aktywnos$ci oraz zadtuzenia jest
mniejsza od liczby punktow mozliwych do zdobycia w klasyfikacji ilosciowej; w
Banku D réznica ta wynika z 12 punktéw mozliwych do uzyskania w wyniku korek-
ty oceny [Nowak 2002, s. 136] oraz w Banku H firma moze zdoby¢ 10 punktéw za
oceng przeptywow pieni¢znych [Capiga 2006, s. 133].

W przypadku metod dwoch bankow (I i J) dostrzegamy istotny mankament me-
todyczny, polegajacy na nieprzestrzeganiu sformutowanych kryteriow oceny wskaz-
nikow rentownosci. Na przyktad w metodzie Banku I stopa zysku ze sprzedazy (zysk
ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy i zrownane z nimi) zapewnia 15 punktow, je-
zeli jest ona rowna co najmniej 10% 1 przynajmniej zrownuje si¢ z dwukrotna wyso-
kos$cia $redniej dla branzy. Jednakze tg sama oceng (15 punktéw) uzyska przedsig-
biorstwa, dla ktorego wskaznik ten wynosi zaledwie co najmniej 4% i zrowna si¢ on
ze $rednig dla branzy (tab. 13). Identyczna niekonsekwencja wystepuje w procedurze
oceny stopy zwrotu ze sprzedazy oraz w metodzie Banku J (ocena ROE i ROS).

Tabela 13. Kryteria oceny stopy zysku ze sprzedazy w metodzie Banku I

Wyszczegdlnienie W>=10 10>W>=4 | 4>W>=2 | 2>W>0 | W<=0
W>=28$R. 15 15 9 5 -5
2 SR. > W> =S8R 15 15 6 4 -5
SR > W> =l SR 15 10 4 2 -5
W <=1 $R. 15 7 3 1 -5

Zrodto: instrukcja Banku 1.

Kolejna nieckonsekwencje metodyczna spotykamy w proponowanej przez oba
banki ocenie wskaznikéw plynnosci finansowej, w zaleznosci od ksztaltowania si¢
danego wskaznika na tle §redniej dla branzy. W przypadku oceny wskaznika bieza-
cej plynnosci, jezeli (w przypadku metody Banku I) wynosi on co najmniej 1,5, ale
jest mniejszy od $redniej, zapewnia oceng o jeden punkt nizsza od wskaznika, ktory
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takze wynosi co najmniej 1,5, ale jest wigkszy od $redniej dla branzy (tab. 14). Na-
tomiast w przypadku oceny wskaznika wysokiej ptynnosci, jezeli wynosi on co naj-
mniej 1,0, to bez wzgledu na to, czy jest wigkszy, czy mniejszy od $redniej, zapew-
nia on t¢ sama liczbe punktow (12 — tab. 15). Identyczne uproszczenie zawiera
metoda Banku J.

Tabela 14. Kryteria oceny wskaznika biezacej ptynnosci w metodzie Banku I

EKD W>=15 | 1,5>W>=1 | I>W>=08| W<08
W >=S$R. 10 8 2 0
W < SR. 9 6 0 0

Zrédto: instrukcja Banku 1.

Tabela 15. Kryteria oceny wskaznika wysokiej ptynnosci
w metodzie Banku |

EKD W>=1 | 1>W>=0,5 | W<0,5
W >=S$R. 12 10 1
W < SR. 12 6 0

Zrédto: instrukcja Banku 1.

Do niewatpliwie kontrowersyjnych rozwiazan nalezy zaliczy¢ zaproponowang
przez Bank J procedurg przeliczania na punkty wskaznikéw rentownosci, notabene
blizniaczo podobng do metody Banku I. W ostatnim banku, jezeli badana firma uzy-
ska strate netto, wowczas stopa zwrotu ze sprzedazy (ROS) oraz stopa zwrotu inwe-
stycji (ROI) otrzymuja po zero punktéw, natomiast jezeli firma ta uzyska stratg ze
sprzedazy (koszty dziatalno$ci operacyjnej sa wigksze od przychodéw ze sprzedazy
i zrbwnanych z nimi), to badana firma, niezaleznie od tego, jak si¢ plasuje omawiany
wskaznik na tle §redniej dla branzy, otrzymuje oceng ujemna (—5 punktéw, w skali

Tabela 16. Kryteria oceny wskaznikow rentownosci w metodzie Banku I

ROS ROI Rentowno$¢ sprzedazy®
Wyszczegodlnienie
W<=0 | W<=0 W<=0
W>=28rb 0 0 -5
2 SR.>W>=Sr. 0 0 -5
SR > W> =1 Sr. 0 0 -5
W <=1 Sr. 0 0 -5

3 zysk ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy i zrdbwnane z nimi;
Y ¢rednia dla branzy wedtug EKD.

Zrodto: instrukcja Banku 1.
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Tabela 17. Kryteria oceny wskaznikéw rentownosci w metodzie Banku J

o ROS ROE ROI
Wyszczegolnienie
W<=0 W<=0 W<=0
W>=2 82 -5 0 0
2 SR. > W>=Sr. -5 0 0
SR > W> =Y Sr. -5 0 0
W <=1 Sr. -5 0 0

 $rednia dla branzy wedtug PKD.

Zrédto: instrukcja Banku J.

100-punktowej — tab. 16). Z kolei w Banku J, jezeli badane przedsigbiorstwo uzy-
skato strat¢ netto, to w ocenie wskaznika stopy zwrotu kapitatu (ROE) oraz stopy
zwrotu inwestycji (ROI) otrzyma zero punktéw, natomiast w ocenie stopy zwrotu ze
sprzedazy (ROS), znow niezaleznie od tego, jak si¢ plasuje na tle $redniej dla branzy,
otrzyma —5 punktow, w skali 45-punktowej, pomimo ze (w omawianym przypadku)
strata netto wystepuje w liczniku wszystkich trzech rozpatrywanych wskaznikow
rentownosci (tab. 17).

4. Kryterium specyfiki branzowej firmy
w procedurze oceny jej kondycji finansowej

Omawiane metody z reguty nie uwzgledniaja specyfiki branzowej badanej firmy.
Wyjatkiem jest metoda Banku E, ktora sklada si¢ z czterech wariantow: dla firmy
produkcyjnej, budowlanej, handlowej i ustugowej. Jak wynika z danych przytoczo-
nych w tab. 18, skrajne zr6znicowanie progu cyklu realizacji naleznosci, zapewnia-
jacego najwyzsza oceng (wariant dla firm handlowych i budowlanych), jest az dzie-
wieciokrotne.

Tabela 18. Zréznicowanie branzowe cyklu realizacji naleznosci w dniach® w metodzie Banku E

Liczba punktow
Firmy
12 2 3 4 5 6°
Handlowe pon. 9 9-19 | 20-28 | 29-38 39 -67 pow. 67
Ustugowe pon.32 | 32-45 | 46-52 | 53-60 | 61-85 pow. 85
Produkcyjne pon.35 | 35—-51 | 52-58 | 59-68 69 —95 pow. 95
Budowlane pon.54 | 54—-74 | 75-86 | 87—-96 | 97128 | pow. 128

» (naleznosci krotkoterminowe — nalezno$ci przeterminowane) x 360 /przychody ze sprzedazy
i zrébwnane z nimi.

Zrodlo: opracowanie wlasne.
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Przyktadem nieuwzglednienia specyfiki branzowej ocenianych wskaznikow
moze by¢ metoda Banku G, w ktorej na najwyzsza oceng zashugujq wskazniki spraw-
nosci gospodarowania (cyklu realizacji naleznosci, rotacji zapasow i splaty zobo-
wiazan) nizsze od 30 dni. Dla porownania, w wariancie metody Banku E dla firm
produkcyjnych, dysproporcja wskaznikow zapewniajacych najwyzsza oceng, po-
migdzy wysokos$cia cyklu realizacji naleznosci (do 23 dni) i rotacji zapasow (do 7
dni) jest ponadtrzykrotna.

Omawiany wariant metody Banku G uwzglednia, dodajmy dos$¢ nieporadnie,
specyfikg badanego podmiotu — spotdzielni mieszkaniowej. Niewiele si¢ on r6zni od
wariantu podstawowego. W procedurze oceny czynnikow obiektywnych nie uwzgled-
nia, z oczywistych powodow, wskaznikow rentownosci, wskaznik pokrycia odsetek
(EBIT + amortyzacja/odsetki) zastapiono wskaznikiem zalegto$ci czynszowych (na-
leznosci z tytutu optat eksploatacyjnych/roczna kwota optat eksploatacyjnych),
wprowadzono rowniez modyfikacj¢ w konstrukeji wskaznika rotacji zapasow oraz
wskaznika splaty zobowiazan, w mianowniku bowiem obu wskaznikoéw kategorig
przychodow ze sprzedazy i zrownanych z nimi zastapiono kosztami dziatalnosci
operacyjnej. Zmieniono takze, w stosunku do wariantu podstawowego metody, wage
dla wskaznika ogolnego zadtuzenia (odpowiednio 0,2 wobec 0,4). Pominigcie, jak
juz wspomniano, kryterium rentownosci sprawito, ze zmianie ulegla rowniez wyso-
ko$¢ mnoznikoéw dla wskaznikow sprawnosci dziatania (1,0 wobec 2,0) oraz zadtu-
zenia (6,0 wobec 3,0 w wariancie tradycyjnym). Dostrzegamy zatem, ze tworcy
omawianej metody wigcej uwagi poswigcili na spetnienie formalnego wymogu, aby
suma ,,mnoznikéw” (wag problemu) wynosita 10,0 (bez wzgledu na liczbe rozpatry-
wanych kryteriow), niz na rzeczywiste uwzglednienie specyfiki branzowej badane;j
firmy.

Z kolei w procedurze oceny czynnikdéw subiektywnych uwzgledniono jedynie
kryterium zarzadzania i wiarygodnos$ci spotdzielni mieszkaniowej (pominigto oceng
pozycji firmy na rynku), co oczywiscie wplyneto na wielkos¢ mnoznika korygujace-
2o (5,0 wobec 2,0), znow bowiem starano sig spetni¢ wymoég formalny, ze suma wag
przekrojéw oceny jakosciowej (bez wzgledu na ich liczbe) wynosi 5,0.

5. Mankamenty metodyczne w konstrukcji
i ocenie wskaznikow analizy finansowej

Istotnym czynnikiem wplywajacym na skalg wiarygodnosci otrzymywanych dia-

gnoz kondycji finansowej, przy uzyciu omawianych metod, jest zroznicowana kon-

strukcja tych samych wskaznikow, ich niefortunna terminologia 1 klasyfikacja oraz

btedne przyjecie wzorcow ich oceny. Roznorodnos$¢ sposobow obliczania, np.

wskaznika splaty zobowiazan, ilustruja przytoczone ponizej formuty:

* (zobowiazania krotkoterminowe (B.III) — fundusze specjalne) x 360/koszty uzy-
skania przychodow (Bank F);
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e zobowiazania z tytulu dostaw i ustug x 360/przychody ze sprzedazy i zrownane

z nimi (Bank I);

e zobowiazania z tytulu dostaw i ustug x 360/koszty dziatalnoSci operacyjnej

(Bank B);
¢ (zobowiazania krotkoterminowe — kredyty bankowe) x 360/koszty dziatalnosci

operacyjnej (Bank E);

* (zobowiazania krotkoterminowe — kredyty i pozyczki krotkoterminowe) x 360/

przychody ze sprzedazy + zyski nadzwyczajne (Bank C).

Zastrzezenia budzi terminologia wykorzystywana przez bank C. Na przyktad
relacje dtugu do kapitalu (zobowiazania dtugoterminowe/kapital wtasny) trudno na-
zwac ,,dzwignig finansowa”. Dos$¢ kontrowersyjne wydaje si¢ takze wprowadzenie
osobliwej dychotomii w ocenie efektywnosci finansowej dziatalnosci firmy, w tej
samej 10-punktowej skali: rentownos$ci (jako relacja wynikow finansowych do
kosztow dziatalnosci gospodarczej) oraz zyskownosci (jako relacja wynikow finan-
sowych do przychodow ze sprzedazy lub zasobow — kapitatu whasnego, kapitatu
statego 1 aktywow). W przypadku pierwszego z wymienionych kryteriow wykorzy-
stanie proponowanych dwoch wskaznikow o zblizonej pojemnosci ekonomicznej
(zysk brutto i zysk netto w relacji do kosztow dziatalno$ci gospodarczej) nie pozwa-
la, jak si¢ wydaje, na przekonujace postawienie diagnozy o np. ,,rentownosci wyso-
kiej, zapewniajacej $rodki na rozwdj” (tab. 3). Z kolei Bank I wskaznik og6lnego
zadluzenia (zobowiazania/aktywa) nazywa ,,dzwignia 17, a wskaznik struktury pa-
sywow (zobowiazania/kapitat wtasny) — ,,dzwignia 2.

Kolejnym mankamentem metodycznym sg niewatpliwie przypadki btednej kla-
syfikacji wskaznikow. Na przyktad w metodzie Banku C do kryterium oceny spraw-
nosci dziatania (aktywnosci) zaliczono 13 wskaznikow, z ktérych jeden — wskaznik
poziomu kosztow (relacja kosztow uzyskania przychodéw do sumy przychodéw ze
sprzedazy i1 zyskéw nadzwyczajnych) okresla udziat sumy zysku z dziatalnosci go-
spodarczej i zyskow nadzwyczajnych w przychodach ze sprzedazy (lub odpowied-
nio udzial sumy zysku brutto i strat nadzwyczajnych w skorygowanych o zyski
nadzwyczajne przychodach ze sprzedazy), jest (uzywajac terminologii badanego
banku) wskaznikiem zyskownosci. Z kolei wskaznik cyklu zapaséw (zapasy x 360 /
przychody ze sprzedazy + zyski nadzwyczajne) posiada t¢ sama pojemnos¢ ekono-
miczna, co wskaznik rotacji zapaséw — przychody ze sprzedazy + zyski nadzwy-
czajne / zapasy, (gdyz wskaznik cyklu zapaséw = 360 dni : wskaznik rotacji zapa-
sow). Te sama niekonsekwencj¢ metodyczng omawianego banku wida¢ takze w
przypadku wskaznikow cyklu realizacji nalezno$ci oraz sptaty zobowiazan. Ponadto
wskaznik ryzyka aktywow (relacja aktywow do kapitatu wlasnego) jest wskazni-
kiem komplementarnym w stosunku do wskaznika ogo6lnego zadtuzenia (debt ratio),
nalezy wigc do miernikéw zadtuzenia. A zatem z proponowanych przez omawiany
bank 13 wskaznikéw realnie do oceny sprawnosci dziatania kredytobiorcy stuzy za-
ledwie osiem.
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Wskaznik pokrycia obstugi dtugu (zysk netto + amortyzacja + odsetki/raty kapi-
talowe + odsetki), ktory jest klasycznym wskaznikiem zadtuzenia (w metodzie ban-
ku D stusznie przypisano go do tej grupy) [Nowak 2002, s. 130], okresla bowiem
potencjalna zdolnos$¢ badanej firmy do splaty zaciagnietych zobowiazan, jest zali-
czony do wskaznikow:

a) plynnosci finansowej — przez Bank F, nosi nazweg ,,pokrycia” i posiada naj-
wyzsza wage rzeczywista — 0,12 wobec 0,08 dla wskaznika wysokiej ptynnosci; z
tym dyskusyjnym stanowiskiem mozna si¢ zgodzi¢, suma rat kapitalowych bowiem
i odsetek stanowi sktadnik strukturalny zobowiazan krotkoterminowych;

b) aktywnosci — przez Bank J.

Zastrzezenia metodyczne musi rowniez budzi¢ proponowana przez Bank G pro-
cedura ,,sztywnego” ustalania wag poszczegolnych wskaznikow, wykorzystywanych
w ocenie czterech podstawowych przekrojow oceny, rentownos$ci, sprawnosci go-
spodarowania i zadtuzenia, w wysokosci: 0,4 dla jednego wskaznika i dwukrotnie po
0,3, bez wzgledu na rzeczywista dysproporcj¢ pojemnosci ekonomicznej rozpatry-
wanych miernikow oraz w przypadku ptynnosci finansowej, w réwnej wysokos$ci po
0,5, nie baczac, ze wskaznik wysokiej ptynnos$ci jest bezspornie bardziej wiarygod-
ny diagnostycznie od wskaznika biezacej ptynnosci. Postuzmy si¢ przyktadem, wy-
korzystujac dane zawarte w tab. 8. Jezeli badana firma uzyskata stope zwrotu ze
sprzedazy w wysokosci co najmniej dwukrotnej sredniej dla danej branzy, to otrzy-
muje 3 punkty. Jednakze ostateczna liczbe punktow, ktora decyduje o kategorii kon-
dycji finansowej badanej firmy, otrzymamy, mnozac ten wynik przez ,,mnoznik”,
czyli wage problemu (2,0 dla rentownosci) oraz przez wage rozpatrywanego wskaz-
nika (dla ROS 0,4). Zatem ostatecznie badana firma z tytutu oceny stopy zwrotu ze
sprzedazy uzyska 2,4 pkt (3 pkt x 2,0 x 0,4).

Kolejnym przejawem nieporadnosci i nickonsekwencji metodycznych w omawia-
nych metodach jest przyjmowanie blednych wzorcow oceny wskaznikow (w tym tak-
ze tendencji ich ksztaltowania). Na tym polu Bank C popeknit jeszcze jedna gafe,
twierdzac, ze granica wskaznika ogdlnego zadtuzenia wynosi 0,67, a wskaznika struk-
tury pasywow odpowiednio 3,0. Jezeli wskaznik struktury pasywow wynosi 3,0, to
oznacza, ze wskaznik ogdélnego zadtuzenia wynosi 0,75 (a nie 0,67, albowiem 0,75 :
0,25 = 3,0). Ponadto bank nieoczekiwanie traktuje wskaznik ogolnego zadtuzenia jako
nominantg (0,57 — 0,67). Jest to stanowisko zdumiewajace, gdyz wskaznik ogolnego
zadhuzenia nizszy od 0,57 swiadczy o mocnej strukturze finansowej firmy (udziat ka-
pitatu wlasnego wynosi 0,46 1 wigcej). Bank C nie uwzglednia, w nalezytej mierze,
specyfiki branzowej badanej firmy i zaleca ,,sztywne” wzorce UNIDO w ocenie po-
szczegolnych wskaznikow, np. dla wskaznika biezacej ptynnosci 1,2 — 2,0, dla wskaz-
nika rotacji naleznosci 7,0 — 10,0 (czyli 36 — 51 dni) itp. Wskaznik ryzyka aktywow
(relacja aktywow do kapitatu wtasnego), jest wskaznikiem komplementarnym w sto-
sunku do wskaznika ogolnego zadtuzenia (debt ratio), a zatem nalezy do miernikow
zadhuzenia. Ponadto nie mozna zgodzic¢ si¢ z sugestia instrukcji bankowej, ze omawia-
ny wskaznik winien wykazywac ,,w zasadzie tendencjg rosnaca”, tendencja ta bowiem
W istocie oznacza wzrost wskaznika ogdlnego zadtuzenia.
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6. Zakonczenie

Jak wynika z przeprowadzonych rozwazan, rozpatrywane metody stanowig najczg-
sciej kompilacje (a w skrajnych przypadkach nawet przejawy $lepego nasladownic-
twa) zatozen wykorzystywanych w punktowej metodzie oceny ryzyka bankowego,
indeksu ryzyka (risk index), metody wskaznika zdolnosci kredytowej (index number
of credit strength) oraz metody profilu strategicznych atutow firmy (stategic advan-
tage profile).

Do umownego katalogu mankamentéw i uproszczen metodycznych nalezy zali-
czy¢, jak wykazano: pomijanie lub nieuwzglednianie w nalezytej mierze specyfiki
branzowej badanej firmy, przeszacowanie oceny klasyfikacji jakosciowej (subiek-
tywnej)?, nieporadnos$ci i niekonsekwencje metodyczne w konstrukcji podstawo-
wych wskaznikow analizy finansowej (zwlaszcza w metodzie Banku C), przyjmo-
wanie nietrafnych wzorcéw oceny wielkosci 1 tendencji ksztaltowania si¢ tych
wskaznikow, btedna klasyfikacje wskaznikow i niefortunng ich terminologi¢ (co w
przypadku metod przypisujacych wagi statystyczne do poszczegolnych kategorii
wskaznikéw nieuchronnie prowadzi do wypaczenia diagnozy), sporadyczne przy-
padki sterowania obiektywnymi procedurami statystycznymi (np. standaryzacja
miernikéw)?, niekonsekwentne przestrzeganie sformutowanych kryteriow oceny
(por. tab. 13 i 15), liberalne progi kondycji finansowej* oraz pomijanie w omawia-
nych metodach, z reguly, informacji pochodzacych ze sprawozdania z przeptywu
srodkow pienigznych. Banki fetyszyzuja znaczenie procedury zabezpieczenia sptaty
kredytu, niestusznie ograniczajac, co starano si¢ wykazac¢, oceng kondycji finanso-
wej kredytobiorcy do do$¢ sformalizowanego wymogu.

Wydaje sig, ze wymienione w artykule liczne uwagi krytyczne pobudza dyskusje
nad ocena wiarygodnosci diagnostycznej omawianej grupy metod, a skorygowanie

2 Na przyktad w Banku J 5 pkt zapewnia najwyzsza ocena wskaznikow biezacej ptynnosci, stopy
zwrotu kapitatlu, ogélnego zadtuzenia itp., czyli tyle samo, ile w klasyfikacji jakosciowej 5 lat funkcjo-
nowania firmy (bez wzgledu na wyniki finansowe uzyskiwane w tym okresie). Udziat mozliwych do
zdobycia punktow w klasyfikacji subiektywnej w tacznej liczbie punktow z obu klasyfikacji waha sig,
w przypadku badanych bankow, od 9% (Bank I) do az 44% (Bank J).

3 Na przyktad w metodzie Banku F, w klasyfikacji ilo§ciowej, pomimo wprowadzenia standaryza-
cji wskaznikow nie uwzglednia sig przewagi konkurencyjnej badanej firmy. Jezeli bowiem dany wskaz-
nik osiagnigty przez badane przedsigbiorstwo jest wyzszy od ,,optymalnego” (jest to przyktad niezrgcz-
nego nazewnictwa w tej metodzie), to wskaznik standaryzowany przyjmuje wielko$¢ 100%. Ostateczng
liczbe punktow, jaka zapewnia dany wskaznik, obliczamy w omawianej metodzie, mnozac wskaznik
standaryzowany przez wageg rzeczywista tego miernika (bgdaca z kolei iloczynem wagi problemu oraz
tzw. wagi wewnatrz problemu). Przyjecie tego kontrowersyjnego zatozenia prowadzi do wniosku, ze np.
trzy firmy, ktore uzyskaty stopg zwrotu ze sprzedazy w wysokosci odpowiednio: 20%, 15% i 10%, uzy-
skaja rowna liczbg punktow, po 10 (100% % 0,1, albowiem optymalny poziom ROS przyjgto w wyso-
kosci 10%, nie dostrzegajac przy tym zroznicowania branzowego tego wskaznika).

4 Na przyktad w metodzie skwantyfikowanej (Bank F) firma ma bardzo dobra kondycje finanso-
wa, jezeli uzyska zaledwie 60,1 pkt w skali 112-punktowej),
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przez badane banki wymienionych btedow i nieporadno$ci metodycznych zwigkszy
niewatpliwie ich uzytecznos¢ praktyczna.

Ograniczona objgtos¢ artykutu nie pozwolita na dokonanie empirycznej weryfi-
kacji wiarygodnos$ci diagnostycznej omawianych metod oceny kondycji finansowe;j
firmy.
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METHODOLOGICAL ASPECTS OF CRITERIA FOR BANK
ASSESSMENT OF FINANCIAL STANDING OF AN ENTERPRISE

Summary: The paper presents a critical review of methods for the assessment of the financial
standing of an enterprise, applied by 12 selected banks. An attempt made to classify such
methods. The author shows methodological weaknesses and inconsistency in relation to terms
suggested by individual banks criteria of financial standing of an enterprise, with a special
consideration of branch specificity of the examined company, and the scale and thresholds of
the financial standing, as well as relations of the quantitative and qualitative assessment of the
economic and financial standing of a firm.

A critical approach has been taken to cases, as described in the domestic reference books,
of methodological simplifications, slips concerning merits and the examples of logical
inconsistencies, while attempting to present assumptions of banks in relation to methods of
financial standing assessment.
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