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Streszczenie: Glownym obszarem wykorzystywania wskaznikéw finansowych sa finanse
przedsigbiorstw, jednakze od ponad trzydziestu lat trwaja proby przeniesienia ich rowniez na
grunt finansé6w osobistych. Celem pracy jest sprawdzenie, czy istnieje mozliwo$¢ wykorzy-
stania tych badan w srodowisku polskim. Badania mowigce o niskim poziomie $wiadomosci
finansowej $wiadcza o tym, ze istnieje silna potrzeba skonstruowania prostych wskaznikow
finansowych, ktére osoby, rodziny i gospodarstwa domowe mogtyby wykorzysta¢ do plano-
wania swoich finanséw. By byly efektywne, wskazniki te musza by¢ proste do obliczenia,
jasne do zrozumienia i jednoznacznej interpretacji, w przeciwnym razie nie beda cieszyly si¢
popularnoscia niewyksztalconych z zakresu finansow i ekonomii 0séb. Szczegdlnym obsza-
rem, wymagajacym stosowania wskaznikow finansowych, jest obszar zarzadzania zadtuze-
niem.

Stowa kluczowe: finanse osobiste, finanse gospodarstw domowych, wskazniki finansowe,
planowanie finanséw osobistych.

Summary: The main area of the use of financial ratios is corporate finance, but over the past
30 years, attempts have also been made to transfer them to personal finance. Low level of
financial literacy demonstrates that there is a strong need to construct simple financial ratios
that individuals, families and households can use to plan their finances. To be effective, these
ratios must be easy to calculate, clear to understand and unambiguously interpret, otherwise
they will not enjoy the popularity of the uneducated in finance and economics of individuals.
A specific area that requires the use of financial ratios is the area of debt management.

Keywords: personal finance, household finance, personal financial planning, financial ratios.
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1. Wstep

Wskazniki finansowe dostarczaja informacji o poziomie zadtuzenia, ptynnosci fi-
nansowej oraz o efektywnos$ci inwestycji i rotacji zapasow. Rozwojem wskaznikow
finansowych najbardziej zainteresowany jest obszar finansow przedsiebiorstw.
W obszarze finanséw osobistych temat ten nalezy do stosunkowo rzadko porusza-
nych. Moze to zaskakiwaé, poniewaz dobrze opracowane narzedzia, wspomagajace
proces decyzyjny w finansach, sg bardziej potrzebne osobom, ktére podejmujg te
decyzje czgsciej, a jednoczesnie sa mniej wyksztalcone w zakresie nauk o finansach
czy ekonomii, niz do$wiadczonym menadzerom i analitykom finansowym, zatrud-
nionych w przedsiebiorstwach [Choi i in. 2001]. Stad tez wynika silna potrzeba roz-
woju wskaznikow finansowych dedykowanych dla 0sob fizycznych. Celem niniej-
szego artykulu jest okreslenie charakteru wskaznikéw finansowych, ktore
znalaztyby zastosowanie w finansach osobistych.

Rozw¢j wskaznikow finansowych w obszarze finanséw przedsiebiorstw trwa
od ponad 100 lat — w latach 90. XIX w. bankierzy uzywali ich do oceny wypta-
calnosci przedsigbiorstw [Beaver 1966]. Pierwsze wykorzystanie wskaznikéw fi-
nansowych w obszarze finanséw osobistych nastgpito prawdopodobnie w 1985 r.,
gdy R. Griffith, uzywajac 17 wskaznikow finansowych, zbadat ich zastosowanie
w wybranych gospodarstwach domowych w ocenie pltynnosci finansowe;j, zadtuze-
nia, podatnosci na inflacj¢ oraz wartosci netto [Griffith 1985].

Dalsze badania R. Griffitha we wspolpracy z JW. Masonem pozwolity auto-
rom na wysunigcie wnioskow, ze stosowanie wskaznikow finansowych wymaga
wystandaryzowania ewidencji finansowej gospodarstw domowych. Zaznaczyli
rowniez, ze wskazniki finansowe moga mie¢ jedynie charakter pomocniczy w pro-
cesie decyzyjnym i pelni¢ funkcje uzupetniajacg dla innych narzedzi, takich jak
cykl zycia czy plan finansowy. Stosujac wskazniki finansowe, nalezy tez pamietac
0 otoczeniu ekonomicznym gospodarstwa domowego, statusie rodzinnym, standar-
dzie zyciowym oraz preferencjach poszczegolnych jego cztonkow [Mason, Griffith
1988].

Literatura w obszarze finanséw przedsi¢biorstw wymienia ponad 100 réznych
wskaznikow finansowych, ich liczb¢ mozna jednak zawezi¢ do najczgSciej uzywa-
nych [Gombola, Ketz 1983]. Z racji odmiennych celéw niektére wskazniki, bardzo
istotne dla przedsigbiorstw, nie sg potrzebne osobom fizycznym, rodzinom czy go-
spodarstwom domowym [Griffith 1985]. Wskazniki rotacji w finansach osobistych
nie maja szerokiego zastosowania i nie byty dotychczas przedmiotem zainteresowa-
nia badaczy. W finansach przedsi¢biorstw wskazniki rentownosci sg wykorzysty-
wane do oceny zarowno efektywnos$ci dziatalnosci operacyjnej, jak i dziatalnosci
finansowej, podczas gdy w finansach osobistych wykorzystuje si¢ je tylko do oceny
dziatalnosci finansowe;.
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2. Stan wiedzy i Swiadomosci finansowej w Polsce

Prowadzone na calym $wiecie badania pokazuja dosy¢ niska swiadomo$¢ finanso-
wa (financial literacy), zwlaszcza wérod osob, ktore nie posiadajg wyksztalcenia
ekonomicznego [Greninger i in. 1996; Iwanicz-Drozdowska (red.) 2011].

Zjawisko to potwierdzaja rowniez badania przeprowadzane w Polsce. Od 2008 r.
przez Fundacje¢ Kronenberga przy Citi Handlowym przeprowadzane sg badania po-
staw Polakow wobec finansow i oszczedzania, a w 2009 r. zostato przeprowadzone
obszerne badanie sprawdzajace stan wiedzy finansowej Polakow. W marcu 2017 r.
Biuro Informacji Gospodarczej InfoMonitor opublikowato 33 edycj¢ raportu Info-
dtug, w ktorej prezentowane sa dane z baz BIG InfoMonitor oraz Biura Informacji
Kredytowe;j. Z kolei w latach 20092011, pod kierownictwem M. Iwanicz-Drozdow-
skiej ze Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie, zostato przeprowadzone badanie
swiadomosci finansowej w Polsce.

Na podstawie analizy raportu Fundacji Kronenberga [Fundacja Kronenberga
2016] mozna zauwazy¢, ze Polacy wprawdzie maja $wiadomo$¢ tego, ze nalezy
oszczgdzac (70%), ale nie przektada si¢ to na dziatanie. Oszczedza zaledwie potowa
(54%), a regularnie robi to niewielka czg¢s$¢ badanych (13%). Ponadto oszczedzane
kwoty nie sg zbyt duze. Wigkszos¢, jezeli oszczgdza, to niewielkie kwoty (32% do
100 zt, a 38% do 250 zt $rednio miesiecznie). Jedynie niewielka cze$¢ osob (8%)
odktada wigcej niz 500 zt miesiecznie. Horyzont czasowy oszczgdzania albo nie
jest sprecyzowany (29%), albo jest krotki (24% — do roku). W dtuzszym terminie
oszczgdza niewiele 0sob (5% od 3 do 10 lat, a 2% powyzej 10 lat).

Zauwazalna cze$¢ badanych osob w ogole nie planuje wigkszych wydatkow
(22%) ani nie kontroluje swoich wydatkow (18%). Wickszo$¢ osob planuje wigksze
wydatki zaledwie miesiac przed ich dokonaniem (32%). Zaledwie jedna czwarta
badanych planuje swoje wydatki z potrocznym wyprzedzeniem (25%).

Duzymi btgdami popelnianymi w polskich domach sa brak rozmoéw o finansach
(37%) oraz brak zaufania do ekspertow (53%). Mimo ze Polacy podejmujg decy-
zje samodzielnie, to ich wiedza finansowa jest niska. Niemal potowa nie wie, jaka
jest rola gietdy papierow wartosciowych (48%). Sposroéd pozostatych osob wick-
szo$¢ ma negatywna opinie¢ o gieldzie: uwazaja, ze jest to raj dla spekulantow (20%)
i ze ludzie tam tylko traca pieniadze (15%).

Wezesniejsze badanie stanu wiedzy finansowej [Fundacja Kronenberga 2009]
réowniez pokazuje niski stan wiedzy finansowej w Polsce: w przeprowadzonym te-
$cie wiedzy ekonomicznej, sktadajacym si¢ z 20 pytan, respondenci odpowiedzieli
srednio na 8 pytan, czyli mniej niz potowe. Co pigta osoba nie potrafi poprawnie
odpowiedzie¢ na wigcej niz cztery pytania. Autorzy badania zwracajg uwage na to,
ze z im wiekszej liczby zrodel osoba czerpata informacje na tematy ekonomiczne,
tym wyzszy wynik uzyskala w tescie.
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Badanie Fundacji Kronenberga wykazato réwniez, ze Polacy mato realistycznie
oceniajag swoja wiedze finansowa. Prawie jedna trzecia osob, oceniajacych swoja
wiedze jako dobra, ma w tescie wynik ponizej przecigtnej.

Najwiekszy problem badanym sprawity nastepujace zagadnienia:

e fundusze inwestycyjne zawsze inwestujg cze$¢ pieniedzy w akcje (nieprawda),

e obligacje skarbu panstwa mozna kupi¢ w kazdym banku (nieprawda),

e w banku internetowym nie ma mozliwos$ci uzyskania informacji lub pomocy od
pracownika banku (nieprawda),

* uzywanie karty kredytowej zawsze niesie ryzyko wysokich optat (nieprawda),

e kredyt konsolidacyjny moga zacigga¢ wyltacznie firmy (nieprawda),

e kredyt mozna wzia¢ tylko w banku (prawda).

Sa to zagadnienia zwigzane przede wszystkim z kredytami oraz dziatalno$cig
bankdw.

Wyniki tych badan potwierdzaja raporty z badan oceniajacych stan zadtuzenia
Polakow. Badania te przeprowadzane sg przez Biuro Informacji Gospodarczej Info-
Monitor oraz Biuro Informacji Kredytowej, a ich wyniki prezentowane w cyklicz-
nie publikowanym raporcie /nfoDfug. Raport powstaje w oparciu o dane okreslone
w Ustawie o udostgpnianiu informacji gospodarczych i wymianie danych gospo-
darczych. Mowa w nim o dhugach przeterminowanych powyzej 60 dni, przekracza-
jacych 200 ztotych: w bankach, u dostawcow ustug masowych, w firmach pozycz-
kowych, transportowych oraz samorzadach. Uwzglednione sg rowniez zaleglosci
potwierdzone wyrokiem sgdowym i tytulem wykonawczym, a takze zgloszone
przez sady niezaptacone na rzecz wymiaru sprawiedliwosci: koszty sadowe, grzyw-
ny i nawiazki [BIG InfoMonitor 2017].

Z raportu wynika, ze na koniec 2016 r. ponad 2 min 322 tys. Polek i Polakéw
nie radzilo sobie z terminowym zwrotem posiadanych zobowigzan zaréwno kre-
dytowych, jak i pozakredytowych. Laczna kwota ich zalegtych dtugéw wyniosta
53,69 mld zt. Na sumg¢ te sktadaja si¢ zobowigzania osob prywatnych z co najmniej
60-dniowym opoznieniem na min. 200 zt w stosunku do jednego wierzyciela. Sa
to m.in. niesptacane raty kredytow mieszkaniowych i konsumpcyjnych, pozyczek
z firm pozyczkowych, rachunki za ushugi telekomunikacyjne, telewizj¢ kablowa,
prad, gaz, czynsz, alimenty, grzywny i kary orzeczone przez sady oraz oplaty karne
za jazde bez biletu. Indeks Zaleglych Platnosci Polakéw, wskaznik pokazujacy licz-
be 0sob z zaleglymi zobowigzaniami przypadajacg na 1000 dorostych Polakow, na
poczatku 2017 r. wynidst 73,8. Oznacza to, ze co czternasty Polak jest wpisany do
bazy dtuznikéw BIG InfoMonitor lub ma zaleglosci w sptacie kredytow wynoszace
ponad 60 dni, co jest widoczne w bazie BIK.

Niski poziom wiedzy finansowej w spoleczenstwie (jak zostato wczesniej
wspomniane, nie tylko polskim) wymaga wigc, by wskazniki finansowe wykorzy-
stywane w finansach osobistych byly jak najprostsze. By mogty stanowi¢ uzyteczne
narzedzie, wspierajace planowanie finansow osobistych, ich ilo§¢ musi by¢ jak naj-
mniejsza, poziom skomplikowania mozliwie niski, a interpretacja prosta.
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3. Wykorzystanie wskaznikow finansowych
w finansach osobistych

W celu zwigkszenia uzytecznosci wskaznikow finansowych powinny zosta¢ opra-
cowane wytyczne ich stosowania i interpretacji. Ich zaprojektowaniem powinno za-
ja¢ sie srodowisko naukowe, we wspotpracy ze srodowiskiem profesjonalistow, ma-
jacych bezposredni kontakt z osobami fizycznymi [Lytton i in. 1991]. Za granica sa
to przede wszystkim planisci finansowi, a w dalszej kolejnosci posrednicy finanso-
wi, pracownicy bankow, towarzystw ubezpieczeniowych, towarzystw inwestycyj-
nych i domow maklerskich.

Wskazniki finansowe sg uzywane zardéwno w celach pozytywnych (opisowych)
jak 1 normatywnych. Wiekszo$¢ przeprowadzonych dotychczas badan dotyczacych
wykorzystania wskaznikow finansowych w finansach osobistych miato charakter
pozytywny. Badania te, poparte rowniez pojedynczymi badaniami o charakte-
rze normatywnym, pozwolity na opracowanie wskaznikow finansowych, ktérych
utrzymywanie na okreslonym poziomie moze przypuszczalnie zwigkszy¢ dobrobyt
0s0b, rodzin czy gospodarstw domowych [Harness, Finke 2007].

Proponowane interpretacje dotychczas opisanych wskaznikéw finansowych
bardzo si¢ od siebie r6znig. Moze to by¢ spowodowane niewielka iloScia literatury
testujacej wlasciwy poziom wskaznikow finansowych. Wiekszos¢ badan skupia sig
bowiem na tym, jakim poziomem wskaznikow finansowych, osoby, rodziny i go-
spodarstwa domowe si¢ charakteryzujg, zamiast na tym, jaki poziom jest wlasciwy
(to znaczy pozwala na skuteczniejsza realizacj¢ celu zarzadzania finansami osobi-
stymi — to jest maksymalizacji dobrobytu).

W tabeli 1 przedstawiono zebrane w trakcie badan literaturowych wskazniki
finansowe, ktore mogg znalez¢ zastosowanie w finansach osobistych, wraz z propo-
nowanymi przez autoréw badanych pozycji poziomami tych wskaznikow.

Zdecydowana wigkszo$¢ wymienionych w tab. 1 wskaznikow finansowych
1 ich proponowanych poziomow jest efektem badan amerykanskich badaczy, a cze§¢
pochodzi z badan prowadzonych w Wielkiej Brytanii. Sg to wigc badania nie tylko
z odmiennego od Polski kregu kulturowego, ale rowniez innego systemu finanso-
wego i1 innego systemu rachunkowosci. Nie nalezy ich wigc bezposrednio stosowac
w naszych warunkach.

Badania porownawcze wykazaly, ze poziomy wskaznikéw finansowych stoso-
wane w Stanach Zjednoczonych sa inne niz poziomy witasciwe dla mieszkancow
Korei Potudniowej. Wynika to z innego stylu zarzadzania finansami osobistymi w
ro6znych kulturach [Moon i in. 2002; Bae i in. 2005]. Dlatego tez, by mozliwe byto
wykorzystanie wskaznikow finansowych w finansach osobistych w warunkach
polskich, literatura zagraniczna powinna by¢ jedynie uzupelnieniem, podstawa na-
tomiast powinny by¢ krajowe badania, o charakterze zaréwno pozytywnym, jak i
normatywnym.
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Tabela 1. Wybrane wskazniki finansowane oraz ich proponowane poziomy

Wskaznik Propopowane
poziomy

Aktywa obrotowe/kapitat wlasny 0d <0,10 do <0,25
Aktywa obrotowe/miesi¢czne wydatki od 1,0 do 6,0
Aktywa obrotowe i finansowe/zobowiazania od > 0,20 do > 1,20
Aktywa obrotowe/(zobowiazania krétkoterminowe + roczne platnosci od > 0,50 do>1,0
zobowigzan dlugoterminowych)
Aktywa obrotowe/zobowigzania nichipoteczne od>1,0do>2,2
Zobowiazania/kapitat wlasny od > 0,50 do>1,0
Srodki trwate/kapitat whasny 0d <0,90 do < 1,0
(Srodki trwate — nieruchomosci)/ kapitat whasny od > 0,30 do > 0,40
Zobowigzania/aktywa od < 0,40 do < 0,70
Miesigczne raty zobowigzan/miesigczny dochod dyspozycyjny 0d < 0,20 do < 0,45
Aktywa inwestycyjne/kapitat wlasny od >0,20 do >0,50
Oszczednosci/dochod netto od >0,10 do >0,20
Inwestycje zagraniczne/inwestycje >0,10
Udzial inwestycji zagranicznych w inwestycjach/stopa inflacji >2,0
Raty zobowigzan niehipotecznych/dochod netto 0d <0,10 do < 0,20

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie [Griffith 1985; Prather, Hanna 1987; Prather 1990; Scannell
1990; Chang, Huston 1995; DeVaney 1995; O’Neill i in. 1995; Godwin 1996; Greninger i in.
1996; Yao i in. 2003; Bae i in. 2005; Park, DeVaney 2007].

4. Zakonczenie

Wedtug badania stanu wiedzy finansowej Polakow, obszarami, gdzie potrzeba edu-
kacji finansowej jest najwigksza, sa tematy zwigzane z kredytami oraz dziatalnoscia
bankow [Fundacja Kronenberga 2009]. Zadtuzenie Polakow, rosnace szybciej niz
ich wiedza finansowa [BIG InfoMonitor 2017], sprawia, ze swoje decyzje finansowe
w duzej mierze podejmuja na podstawie informacji pozyskanych od pracownikow
instytucji finansowych [Fundacja Kronenberga 2016]. To jednak nie kredytodawcy
powinni decydowa¢ o wysokosci kredytow, ktore zaciagaja osoby, a sami kredyto-
biorcy. Powinni oni by¢ wyposazeni w narzedzia, ktore w prosty sposéb moga po-
moéce podjaé odpowiednie decyzje finansowe, szczegdlnie w obszarze zarzadzania
dtugiem [Langrehr, Langrehr 1989]. Takimi narzgdziami moga by¢ proste wskazni-
ki finansowe, wraz z dobrze opracowang instrukcja ich interpretacji.

W Polsce badania nad finansami osobistymi dopiero si¢ rozpoczynaja. Tema-
tyka wykorzystania wskaznikow finansowych w polskich warunkach nie zosta-
fa dotychczas poruszona. Jak zaprezentowano to w niniejszym artykule, istnieje
wprawdzie do$¢ obszerna literatura anglojezyczna, jednakze nie nalezy adaptowac
wynikow tych badan do innego §rodowiska socjoekonomicznego bezposrednio. Za-
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lecane poziomy wskaznikow finansowych powinny zosta¢ opracowane w wyniku
badan przeprowadzonych w podobnym $rodowisku socjoekonomicznym.

Opracowanie wskaznikow finansowych i instrukc;ji ich interpretacji, ktore mo-
glyby by¢ powszechnie wykorzystywane w finansach osobistych, stanowi pole
do dalszych badan, szczegdlnie empirycznych i eksperymentalnych. Potrzebne sa
zwlaszcza badania majgce na celu opracowanie prawidlowych poziomow wskazni-
kéw finansowych, do tej pory bowiem w obszarze finansow osobistych dominowatly
badania o charakterze pozytywnym (opisowym).
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