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1. Wskazniki w badaniach analitycznych

W literaturze funkcjonuja dwa pojecia: miernik i wskaznik. Pojecie miernik stoso-
wane jest wowczas, gdy wystepuja liczby mianowane (miary naturalne, techniczno-
-ekonomiczne lub wartosciowe) stuzace do pomiaru zjawisk i zdarzen ilosciowych oraz
liczby mianowane odniesione réwniez do jakiej$ mianowanej podstawy odniesienia i
stuzace do oceny zjawisk ilosciowych. W tym drugim wypadku miemnik rozumiany
jest czgsto jako wskaznik. Wskaznik natomiast definiowany jest jako: obserwowalna
wielkos¢ zmienna niezbgdna do uchwycenia innej zmiennej bezposrednio nieobser-
wowalnej, liczba wyjasniajaca wzajemny stosunek dwéch wielkosci statystycznych,
wielkos¢ techniczno-ekonomiczna. Wskaznik mozna stosowaé wéwczas, gdy wyste-
puja liczby mianowane stosunkowe (czgsto w %), stuzace do oceny zjawisk iloscio-
wych 1 jakoSciowych zaréwno w ukladzie statycznym, jak i w ukiadzie dynamicznym
[Twardg 2003, s. 14]. Zdaniem J. Webera ,,wskazniki to dane ilosciowe, ktdre poprzez
swiadome skondensowanie kompleksowej rzeczywistosci powinny informowaé o
dajacych si¢ uja¢ ilosciowo stanach rzeczy” [Weber 2001, s. 210].

Elementem cechujacym wskaznik jest celowe streszczenie informacji. Z tego
tez wzgledu wskazniki s3 powszechnie wykorzystywane w badaniach analitycz-
nych. Duza ich liczba powoduje potrzebe ich klasyfikacji. W analizie finansowej
stosownie do kryterium oceny wyréznia si¢ wigc wskazniki:

— rentownosci,

— plynnosci finansowej,

— sprawnosci dzialania,

— zadluzenia i niezaleznos$ci finansowej,

— rynku kapitalowego w przypadku przedsigbiorstw, ktérych akcje notowane sa
na gieldzie.
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Przedstawione wskazniki sa krétkoterminowymi wskaznikami finansowymi
umozliwiajacymi ocene gtéwnie wewnetrznych wynikéw finansowych i potozenia
finansowego w ujeciu ex post. Wdrazane w coraz wigkszym zakresie zarzadzanie
strategiczne powoduje, ze oprécz dotychczasowych wskaznikéw konstruuje sig i
wykorzystuje wskazniki finansowe odzwierciedlajace wyniki w dlugim okresie
oraz generatory przyszlych wynikéw, czyli wskazniki niefinansowe. Grupa wskaz-
nikéw niefinansowych stanowi bardzo bogaty i zréznicowany zbiér. Wynika to z
réznorodnosci i ztozonosci realizowanych proceséw w sferze operacyjnej, uzalez-
nionych m.in. od specyfiki prowadzonej dziatalnosci, a takze od realizowanej stra-
tegii. Ostatnio podejmuje si¢ dzialania stuzace identyfikacji proceséw operacyj-
nych i odzwierciedlajacych je wskaznikéw. Najbardziej znana jest koncepcja stra-
tegicznej karty wynikéw R.S. Kaplana i D.P. Nortona [Kaplan, Norton 2001].
Zgodnie z zalozeniami tej koncepcji skuteczna realizacja strategii jest mozliwa
woéwczas, gdy przedsiebiorstwo zdefiniuje cele i okresli sposoby ich pomiaru na
czterech plaszczyznach, tj. finansowej, klientéw, proceséw wewngtrznych oraz
uczenia si¢ i rozwoju. Inna propozycja opisu przedsigbiorstwa zorganizowanego
procesowo przedstawil International Benchmarking Clearinghouse (IBC) przy
American Productivity and Quality Center (APQC) wspdlnie z 80 przedsigbior-
stwami oraz firma konsultingowa Arthur Andersen & Co. (rys. 1).

Zainteresowanie wskaznikami wynika ze zwigkszenia zakresu przypisywanych
im funkcji. Oprécz funkcji analitycznych pelnia tez obecnie funkcj¢ sterowania.
Wskazniki pomiaru osiagnie¢ przedsigbiorstwa (Corporate Performance Measu-
rement — CPM) finansowe i niefinansowe stuza do tego, zeby wspiera¢ przedsig-
biorstwo w formutowaniu strategii, ocenie i przedstawianiu oceny, motywowaniu
pracownikéw, wewnetrznym i zewn¢trznym raportowaniu [Marr 2005, s. 645].

Warto$¢ poznawcza i realizacja przedstawionych zadan uzaleznione sa w du-
zym stopniu od zachowania poprawnos$ci metodycznej prowadzonych za pomoca
wskaznikéw badan. Tylko wdéwczas lepiej zaspokaja to potrzeby zarzadzania
przedsig¢biorstwem.

2. Dotychczas prezentowane zasady
obowigzujgce w konstrukcji wskaznikéw

Duze zainteresowanie analiza wskaznikowa i jej dynamiczny rozwdj wynikaja
z tego, ze wskazniki sa prostym i wygodnym sposobem uogélniania duzej ilosci
informacji i poréwnania nie tylko wynikéw w ramach jednego przedsigbiorstwa,
ale takze wynikéw réznych przedsigbiorstw. Ich warto$¢ poznawcza jest jednak
uzalezniona w duzej mierze od zachowania zasad obowiazujacych w ich konstruk-
cji. W literaturze prezentowane s3 najczesciej zasady opisane przez D. Zarzeckie-
go. Do istotnych zasad budowy wskaZznikéw autor ten zaliczyl zasady:
— celowosci,
— odpowiedniosci,
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— wspdétmiernoéci,
— poréwnywalnosci [Zarzecki 1997, s. 9-13].

Zasada celowosci jest podstawowa zasada kazdego dziatania. W zakresie analizy
wskaznikowej oznacza ona, ze wskazniki nalezy konstruowa¢ dla pomiaru okreslo-
nego, istotnego obszaru dzialalnosci gospodarczej. Tak wi¢c przedmiotem analizy
jest nie wskaznik, a zakres dziatalnosci gospodarczej objety polem recepcji tego
wskaznika. Informacyjna wartos¢ wskaznika uzalezniona jest od tego, czy jego algo-
rytm i elementy obliczeniowe dostosowane sa do celu informacji [Groll 2001, s. 1].

Druga z zasad, a wigc zasada odpowiedniosci, naklada obowiazek wiazania tylko
takich wielkosci, ktdre pozostaja ze soba w logicznym zwiazku i pozwalaja na doko-
nywanie sensownej interpretacji. W literaturze czg¢sto podaje si¢ przyktad zaleznosci
mi¢dzy liczba urodzen a liczba bocianéw. Jakkolwiek zalezno$¢ ta zostata skwanty-
fikowana, to jej warto$¢ poznawcza jest watpliwa. Wydaje sie, ze zasada odpowied-
niosci nakltada takze obowiazek doboru miar z calego mozliwego spektrum. Praktyka
wskazuje czgsto, ze operowanie duzg liczba wskaznikow utrudnia ocene, zamiast ja
utatwiac. Dlatego tez kazdorazowa analiza zjawiska lub procesu gospodarczego po-
winna by¢ poprzedzona doborem odpowiedniego zestawu wskaznikdw.

Istota zasady wspétmiernosci jest natomiast odpowiedni sposéb wyrazenia po-
wiagzanych ze sobg wielkosci. Przykltadem w teorii i praktyce polskiej jest wskaznik
rentownosci sprzedazy. Wskaznik ten stanowi relacj¢ odpowiednio wyrazonych:
zysku i przychodéw. Cze¢sto spotyka si¢ wigc wskaznik ten w postaci ilorazu zysku
netto i przychodéw ze sprzedazy produktéw, towaréw i materialéw. W tym wy-
padku zasada ta nie zostala zachowana, poniewaz zysk netto wyraza nie tylko efekt
finansowy ze sprzedazy produktéw, towaréw i materialéw, lecz takze efekty dzia-
tan posrednio zwigzanych z dziatalnoscia operacyjna, dziatalnosci finansowej oraz
zdarzen nadzwyczajnych i polityki podatkowej. Wtasciwa wielkoscia w tej relacji
bedzie wigc zysk na sprzedazy. Dla zysku netto natomiast odpowiednia wielkoscia
sa przychody ogétem. Inna kwestia metodyczna jest takze istotna przy poréwnaniu
wielkosci strumieniowych, np. sprzedazy, z wielkosciami wyrazajacymi stany, np.
srodki trwate. Taka sytuacja wystepuje w ocenie produktywnosci srodkéw trwa-
tych. Przedmiotem oceny jest relacja przychodéw osiagnigtych w danym okresie i
przecigtnej wielkosci, w tym wypadku srodkéw trwatych.

Ostatnig zasada jest zasada poréwnywalnosci. Wartos¢ poznawcza wskaznikéw
finansowych zalezy jednak nie tylko od prawidlowosci konstrukcji poszczegélnych
wskaznikéw, ale takze od mozliwosci przeprowadzenia ich oceny oraz interpretacji
na tle innych por6wnywalnych wielkos$ci zewngtrznych. W przeciwnym razie ana-
liza musiataby si¢ ograniczy¢ tylko do poréwnania wlasnych wynikéw z lat ubieg-
tych z wielkosciami planowanymi w oderwaniu od informacji z otoczenia przed-
siebiorstwa. Chodzi tu gléwnie o pordwnanie wskaznikéw ocenianego przedsig-
biorstwa z wielkosciami innych przedsig¢biorstw, przecigtnymi wartosciami wskaz-
nikéw uzyskanych w danym sektorze czy nawet grupie przedsigbiorstw, w tym
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réwniez z wielkosciami wzorcowymi i alarmowymi, ktére powinny by¢ publiko-
wane przez odpowiednie organy rzadowe, zrzeszenia i komercyjne instytucje spe-
cjalistyczne. Tego typu informacje, jak juz przedstawiono, sa dostgpne w pan-
stwach o rozwinigtej gospodarce rynkowej. W Polsce wskazniki sektorowe publi-
kowane sg juz czwarty rok przez Komisj¢ Analizy Finansowej Rady Naukowe;j
Stowarzyszenia Ksiggowych w Polsce [Dudycz i in. 2005].

Oprocz przedstawionych formuluje si¢ tez dodatkowe zasady. D. Wedzki wy-

réznia zasady:

— prostoty konstrukcyjnej,

— latwosci aplikacyjnej,

— podatnosci na integracj¢ w systemie wskaznikéw [Wedzki 2006, s. 216-217].

Najwigksza uzytecznos¢ maja wskazniki o prostej konstrukcji. Wskazniki
skomplikowane wykorzystane do pomiaru prostego zjawiska lub procesu zazwy-
czaj nie sa akceptowane. Latwos¢ aplikacji wyraza si¢ w mozliwosci szybkiego
obliczenia wskaznikéw na podstawie dostgpnych, jednoznacznie zdefiniowanych
danych i w konsekwencji w zrozumieniu istoty i prostocie interpretacji. Bardzo
wazna zasada konstrukcji wskaznikéw jest wreszcie podatno$é na integracj¢ w
systemie wskaznikéw. Warto$¢ poznawcza analizy wskaznikowej w zarzadzaniu
przedsigbiorstwem wyraznie si¢ zwigksza, gdy wskazniki mozna powiaza¢ w spdj-
ny system umozliwiajacy kwantyfikacj¢ celéw przedsigbiorstwa i ich oceng na
etapie zaréwno planowania, jak i realizacji.

Przedstawione zasady uzupelniaja wczesniej sformulowane, ale nie wyczerpuja
ich zestawu, co moze powodowa¢ tatwos¢ zastosowania tego popularnego instru-
mentu analizy ekonomicznej, ale nie zawsze zapewnia profesjonalnos$¢ badan ana-
litycznych i formutowania na tej podstawie wnioskéw koniecznych w zarzadzaniu
przedsigbiorstwem.

3. Potrzeba okreslenia i przestrzegania kolejnych zasad
zwigkszajacych wartosé¢ poznawcza analiz wskaznikowych

Wychodzac z zatozenia, ze przydatno$é wskaznikéw potwierdza poziom za-
spokojenia potrzeb decydentéw, mozna formulowaé dalsze zasady konstrukcji
wskaznikow, a mianowicie:

— prawdziwos¢,

— aktualnos¢,

— zrozumialosc,

— efektywnosé [Groll 2004].

Wskazniki musza prawdziwie odzwierciedla¢ rzeczywisty stan zjawiska lub proce-
su. W praktyce wystepuje wiele przyczyn powodujacych tamanie tej zasady. Wynikaja
one przede wszystkim z niezachowania przedstawionych zasad celowosci, a takze
odpowiedniosci czy wspétmiernosci. Nalezy wigc jeszcze raz podkresli¢, ze wskazniki
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nalezy konstruowac do pomiaru okreslonego, istotnego obszaru dziatalnosci gospodar-
czej. Wobec koniecznych uproszczen konstrukcyjnych wskaznikéw trzeba wybieraé
te, ktére najlepiej odzwierciedlaja badang rzeczywistos¢ indywidualnie, lub tez two-
rzy¢ zestawy albo systemy wzajemnie uzupelniajacych si¢ wskaznikéw.

Wazny dla zachowania rzetelnosci wskaznikéw jest zastosowany algorytm do
ich obliczenia. Do prezentacji formut obliczeniowych wskaznikéw wykorzystuje
si¢ ogdlne okreslenia, np. kapitat catkowity. Przystepujac do obliczania wskaznika,
wigkszos¢ analitykéw zadaje sobie pytanie: co nalezy rozumieé przez kapitat cal-
kowity i jak go obliczy¢? Juz w teorii wystepuja trzy rézne definicje. Nalezy wigc
rozwazy¢, czy kapital catkowity to: suma kapitalu wilasnego i dlugoterminowego
kapitalu obcego czy szerzej kapital wlasny i oprocentowany kapital obcy dlugo- i
krétkoterminowy lub tez kapital w najszerszym ujgciu to Zzrédta finansowania ujete
w pasywach. Wybér definicji nie oznacza jeszcze wyboru sposobu liczenia. Trzeba
umiejetnie dobra¢ pozycje pasywoéw, ktére beda prawdziwie tworzy¢ ten kapital.
W analizach wskaznikowych nie zostaty zdefiniowane algorytmy liczenia poszcze-
g6Inych wskaznikéw. Dlatego wystepuje duza dowolnos¢ w tym zakresie, wplywa-
jaca czesto na ich wartos¢ poznawcza, zwlaszcza w analizach w przestrzeni. Wy-
még zachowania tej zasady w praktyce realizowany jest przez kazdorazowe przed-
stawienie algorytméw wskaznikéw. Jednak bez opisu szczegétowych pozycji
uwzglednionych w obliczaniu wskaznikéw jest to niewystarczajace do zachowania
prawdziwosci wskaznikéw, zwlaszcza gdy publikuje sig ich ostateczna wielkosé¢.

Zachowanie zasady prawdziwosci uwarunkowane jest w duzym stopniu dostg-
pem do informacji. Latwiej jest wigc jej przestrzega¢ w analizach wewngtrznych.
Szersza baza danych pozwala na postugiwanie si¢ w obliczaniu np. wskaznikéw
statycznych wielkosciami przecigtnymi. Jest to wazne w przedsigbiorstwach matych
i $rednich, gdzie dynamika zmian jest duza i dlatego tez stan na okreslony moment
nieprawdziwie odzwierciedla stan ekonomiczny organizacji. Przyjety do badan okres
musi byé¢ dhuzszy lub tez dane te powinny by¢ bardziej szczegétowe, np. w ujeciu
kwartalnym. O prawdziwos$ci wskaZznikéw decyduje tez publikacja danych w pozy-
cjach zbiorczych. Jak ustali¢ wobec tego np. koszt kapitalu obcego? Czy przyjac
memorialowa wielkos¢ odsetek z kosztéw finansowych? Czy moze lepiej gotéwko-
wa, jaka sa odsetki w przeptywach pieni¢znych dziatalnosci finansowej?

Prawdziwo$é wskaznikéw jest tez uzalezniona od poprawnosci rachunkowe;.
Podczas obliczania wskaznikéw moga by¢ tez popelnione bledy arytmetyczne, co
jest tatwe do usunigcia, ale wéwczas, gdy ma si¢ tego $wiadomosc.

Materiat stanowiacy podstawe obliczenia wskaznikéw musi by¢ aktualny. Zapew-
nienie aktualnosci jest problemem trudnym w przedsigbiorstwie, ale jeszcze trudniej-
szym przy ustalaniu wskaznikéw sektorowych. Opieranie si¢ na danych pochodzacych
z publikowanej sprawozdawczosci finansowej powoduje, ze dostgpno$¢ danych jest
wynikiem czasu koniecznego do: zamknigcia ksiag rachunkowych, sporzadzenia
sprawozdania, jego weryfikacji i zatwierdzenia, ale takze dodatkowo na publikacje
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oraz opracowanie zebranego materialu statystycznego. W rzeczywistosci procedura ta
powoduje, ze np. w 2008 r. publikowane sa wskazniki sektorowe za rok 2006. Brak
aktualnosci moze pomniejszy¢ warto$§¢ poznawcza wskaznikéw, zwlaszcza w dyna-
micznie zmieniajacej si¢ rzeczywistosci, ale nie jest czynnikiem calkowicie ja dyskwa-
lifikujacym. Odzwierciedlone we wskaznikach sektorowych usrednione zjawiska eko-
nomiczne zmieniaja si¢ ewolucyjnie, co nie zawsze wystepuje w przypadku poje-
dynczego przedsigbiorstwa. Znajac wigc wartos¢ wskaznika, tendencje rozwoju sekto-
ra i uwarunkowania otoczenia, mozna z pewnym prawdopodobienstwem okreslic
wielko$¢ wskaznika w pézniejszym okresie [Dudycz, Skoczylas 2007].

Wskazniki wymagaja nie tylko rzetelnego obliczenia, lecz takze prawidlowej
interpretacji. Rzeczywisto$¢ gospodarcza jest bardzo zlozona, stad ta sama wiel-
kos$¢ wskaznika nie zawsze oznacza to samo. Trzeba to widziec na tle innych wiel-
kosci oraz uwarunkowan wewnetrznych i zewngtrznych funkcjonowania przedsie-
biorstwa. Zle zinterpretowane, nie prezentuja rzetelnego obrazu zjawiska. Z tego
powodu wigksza uzyteczno$¢ maja systemy wskaznikéw, ktére pokazuja zwiazki
mig¢dzy zjawiskami i w ten sposéb pozwalajgq wykry¢ bledy. Nieprawidlowy obraz
rzeczywistosci odzwierciedlony przez wskazniki moze wynikac tez z tego, ze nie
przekazuja one wywazonej informacji. Wskazniki nieprawidtowe sa wigc zlymi
doradcami, a kto im zaufa, predzej lub pdZniej podejmie bigdna decyzje. Dlatego
czgsto styszy si¢ stwierdzenia: znalem wskazniki, obliczalem je i mato nie dopro-
wadzitem przedsigbiorstwa do bankructwa.

Wskazniki musza by¢ prawidlowo zrozumiane przez odbiorcéw analizy. Anali-
tyk jest czesto posrednikiem, a nie ostatecznym odbiorca. Powinien wigc mie¢ na
wzgledzie, ze ten nie zawsze ma réwnie fachowe umiejetnosci. Zadaniem analityka
jest tym samym tak skomentowaé wskazniki, by byly one prawidlowo zrozumiane.
Mozna tutaj wykorzysta¢ forme nie tylko liczbowa, ale takze graficzng zgodnie z
powiedzeniem: ,,Mdj szef nie umie czytac liczb, musz¢ mu wszystko rysowac”.
Dobrym rozwigzaniem sa tez systemy wskaznikéw, ktére pokazuja zwigzki niedo-
stgpne w inny sposéb. Wskazniki w systemie wzajemnie uogélniaja si¢ i objasnia-
ja. Wazny w tym wypadku jest tez stopien zlozonosci systemu. Systemy zbyt roz-
budowane i nadmiernie zlozone s3 mato zrozumiale. Optymalna wielko$¢ systemu
wskaznikéw jest okreslona nie tylko przez koszt obliczenia wskaznikéw czy przez
potrzeb¢ informacyjng adresatéw, ale takze przez pojemnos¢ i gotowos¢ przyjecia
do wiadomosci ze strony adresatéw.

W konstrukcji wskaznikéw istotna jest tez relacja poniesionych kosztéw do
uzyskanych efektéw informacji. Takie stwierdzenie jest tatwiej sformulowa¢ niz
realizowaé, a w szczegblnosci dotyczy to korzysci. W tym wypadku stosunkowo
fatwo jest uwzgledni¢ dwie zasady:

- nie powinno si¢ stosowaé wigcej wskaznikéw, niz jest to niezb¢dne; mozna
wiec wygenerowa¢ minimalna wielko$¢ wskaznikéw, ktdre tylko w szczegdl-
nych przypadkach uzupelnia si¢ o bardziej szczegétowe,
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— szczegllnie nieefektywne sa informacje niewykorzystane; przejrzyste przed-
stawienie i pogladowe objasnienia mogg istotnie zwigkszy¢ efektywno$¢ analiz.
Zasada racjonalnosci jest wigc tez obowiazujaca w analizach wskaznikowych.

4. Zakonczenie

Budowa i zastosowanie pakietu wskaznikéw, ktére w sposéb obiektywny od-
zwierciedlalyby osiagnigte zjawiska i procesy gospodarcze, stanowi bardzo wazny,
a zarazem trudny problem zarzadzania przedsi¢biorstwem. Problem ten komplikuje
si¢ obecnie, gdy oprécz dominujacej grupy wskaznikéw finansowych, coraz waz-
niejsza funkcj¢ zaczynaja petni¢ wskazniki niefinansowe. Wskazniki niefinansowe —
jak przedstawiono — tworza liczny i bardzo zréznicowany zbiér. Odzwierciedlajac
cele szczegétowe, okreslaja sposoby realizacji strategii przedsigbiorstwa i shuza kon-
troli jej wykonania. Ponadto zalezno$ci migdzy wskaznikami maja charakter ,.cel —
srodek osiagnigcia celu” w réznych plaszczyznach funkcjonowania przedsigbiorstwa.
Jest to wazne, zwlaszcza gdy z systemem wskaznikéw powiazany jest system moty-
wowania. Tylko w przypadku trafnego dokonania wyboru zestawu i samej konstruk-
cji wskaznikéw oraz dostgpnosci danych mozna uzyska¢ stosunkowo poprawny
obraz dzialalnosci gospodarczej i kondycji finansowej przedsigbiorstwa. Prawidtowo
zbudowane i wyselekcjonowane wskazniki powinny si¢ charakteryzowac:

— powiazaniem z ogélnie przyjetymi celami strategicznymi i zorientowaniem na
dziatania,

— brakiem mozliwosci manipulowania wartoscia i wplywu na nie poprzez okres-
lone dziatania,

— prostota ich obliczania i mozliwoscia wyrazenia w warto$ciach wymiemnych,

— mozliwoscia zastosowania na kazdym z pozioméw organizacji [Kiczmachowski b.d.].

Mimo dlugiego juz okresu wykorzystywania wskaznikéw w ocenie wciaz istnie-
je wiele probleméw i mankamentéw. Dotycza one wspomnianych juz zagadnien
doboru wskaznikéw i ich algorytméw obliczeniowych, dostgpnosci informacji dla
ich ustalenia, ale przede wszystkim umiejetnosci interpretacji wskaznikéw oraz spo-
sobdw ich prezentacji menedzerom wszystkich szczebli, myS$lacym strategicznie.
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PRINCIPLES OF RATIO'S CONSTRUCTION
AS A FACTOR OF ANALYTIC INVESTIGATIONS
QUALITY IMPROVEMENT

Summary

Ratio analysis is a simply and comfortable tool which allows to generalize the large quantity of
information. This is the reason why it is so generally and willingly used in economic practice. Nowa-
days, the ratios and the systems of ratios are becoming more and more meaningful. Beside tradition-
ally analytic part at present they are used for steering, steered on realization of long-term aims and
they are also closely related with motivational system. Correct realization of signed tasks depends on
their selection, calculation, interpretation and presentation. Despite of many publications, there is no
complex presentation of ratios construction rules, whose fulfillment could increase the cognitive
value of economic analyses. The article is a voice in this discussion and presents beside well known
principles also additional principle of reality, currentness, comprehensibleness and the economical-
ness. Using these principals should improve rather low quality of economic analyses.
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