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BADANIE ZDOLNOSCI KREDYTOWEJ PRZEDSI EBIORSTWA
JAKO SPOSOB NA OGRANICZENIE RYZYKA
KREDYTOWEGO BANKU W PROCESIE KREDYTOWANIA
PRZEDSIEBIORSTW

Wstep

W obecnych uwarunkowaniach gospodarczych trudno bytoby funkcjanowa
i rozwija¢ sie przedsgbiorstwom bez doptywusrodkéw piengznych z zewnyz.
Nawazniejszym instrumentem w tym wzglzie jest kredyt. Dla przeddiorstwa
kredyt jest dodatkowynzrodiem finansowania dziatalno§ z kolei dla banku jest
podgawowg ustug oraz generatorem jego dochodow. Jednak bank udgelaj
kredytow jest wyeksponowany na ryzyko co do odzyskaniggqzanychsrodkdw w
przysztoLi w oznaczonym terminie wraz z odsetkami. W celuangzania ryzyka
kredytowego banki powinny szczegotowo baddolnos¢kredytowy kredytobiorcow.
Ocena zdolnasi  kredytowej pozwala na okilenie ich kondycji ekonomiczno-
finansowej oraz zdolnok do sptaty zadiwenia. Metodami stuzymi ocenie
zdolnosci kredytowej przedsbiorstwa g analiza sprawozda finansowych oraz
andiza wskanikowa. Celem artykutu jest podktenie roli badania zdolncs
kredytowej w procesie kredytowania przetgorstw i ograniczania ryzyka

kredytowego.
1. Ryzyko kredytowe

1.1. Istota i klasyfikacja ryzyka kredytowego

Istnienie ryzyka jest naturalfkkpnsekweng wynikajaca z prowadzenia przez
bank specyficznej dziatalnot gospodarczej, w tym szczegllnie dziatabios
kredytowej. Ryzyko definiowane jest jako niepewnoséo do osjgniecia
zgplanowanego celu. Ryzyko w obszarze dziataihdganku oznacza niepewnosé

osagniecia zaplanowanych zyskéw z udzielanych kredytéw barykbw czy

1 Praca napisana pod kierunkiem dra Tomasza Michatowskiego, Instytut Handlu Zagranicznego,
Wydziat Ekonomiczny Uniwersytetu Ghalskiego.
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podobnych produkté¥. W ujeciu syntetycznym ryzyko kredytowe oznacza
niebezpieczastwo niewypetnienia zobowzan 1 warunkbw umowy przez
kredytobiore, a tym samym nazania kredytodawcy na powstanie straty finansowe;.

Ryzyko kredytowe nie dotyczy jedynie kredytéw bankowych, ale jego zakres
obejmuje wszystkie rodzaje aktywdéw bilansowych, do ktérych bank ma tytut
prawny, oraz pozycji pozabilansowych. Dotyczyeir:

= udzielonych kredytéw i pogczek,

= przyznanych a nie pobranych kredytow,

= udzielonych gwarancji i akceptéw bankowych,

= udzielonych pogczen wedtug kodeksu cywilnego i prawa wekslowego,
» udzielonych akredytyw,

= |okat na rynku midzybankowym i instrumentéw rynku kapitalowego.

W literaturze przedmiotu wygtuje wiele klasyfikacji ryzyka kredytowego.
W zaleznosci od elementéw bilansu twageych dane ryzyko dzieli sije na: ryzyko
aktywne i pasywne. Ryzyko aktywne to zageaie niesptacenia przez kredytobiprc
ptatnoki kredytowych (rat kapitalowych i odsetek) w ustgloh w umowie
kredytowej wysokodi i terminie. Pasywne ryzyko kredytowe oznacza meédst
zagroenie wczeéniejszym, nk wynika to z umowy, wycofaniem przez deponenta
zdeponowanychlrodkow lub zagroenie nieuzyskaniem kredytow refinansowych od
instytucji finansowycHf.

Innym rodzajem klasyfikacji ryzyka kredytowego jest stosownie do podmiotu
podziat na: ryzyko indywidualne (jednostkowe) oraz ryzyko portfelowe (ogolne).
Zakres ryzyka indywidualnego sprowadza @o ryzyka wynikajcego z pojedynczej
umowy kredytowej. Mana wskazé na poszczegoélne cziony tego ryzyka: ryzyko
niewyptacalnogi, terminu, zabezpieczenia oraz waciopiengdza — inflacji. Miag
solidnosci  kredytobiorcy, w aspekcie ryzyka indywidualneggest stopié
dotrzymywania warunkéw umowy. W tym sensie ryzykiem solidngést ryzyko
kredytobiorcy czyli podmiotu zaggajgcego kredyt, wisciwe dla jego cech, mgku,
kondycji finansowej, uwarunkowia gospodarczych. Naitg pametat, ze ryzyko

kredytobiorcy moe by czsciowo lub w catoéi zniwelowane przez przygie

92 M. S. Wiatr,Zarzzdzanie indywidualnym ryzykiem kredytowym. Elementy Sys&kata Gléwna
Handlowa w Warszawie, Warszawa 2008, s. 30.

%35zerzej: ibidem, s. 30-31.

% M. S. Wiatr, R. JagieltoRyzyko kredytowdw:] Wspélczesna bankowo red. M. Zaleska, Difin,
Warszawa 2007, s. 296-297.
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odpowiednich zabezpieazesptaty kredytu, przy czym ma to miejsce w sytuacji
zawierania konkretnej transakcji kredytowej. Ta z kolei enaprowadzi dodatkowe
elementy nie wywdzania st z umowy(default)i stad pojawia s} ryzyko transakciji.
Suma ryzyka kredytobiorcy i transakcji tworzwycknie ryzyko jednostkowe,
ktre moe by niwelowane przez zabezpieczenia sptaty kredytu.okeikzakres
ryzyka ogoélnego sprowadza slo zagregowanego ryzyka indywidualnego. Obejmuje
caly portfel kredytows’.

Bazy generowania kalego rodzaju ryzyka jest niepewnodowoduje ona
ograniczone mdiwosci rozpoznania przysztych warunkéw gospodarowania.
Pierwotne przestanki ryzyka bipswe z6dto z niedostatkow informacyjnych. Chodzi
tu o informacg petng rzetelng precyzyjng aktualng Sprawnie dziatace systemy
wczesnego ostrzegania, czyli sygnaty pogarszanga sstuacji ekonomiczno-
finansowe] przedsbiorstw, ktérych zrodiem informacyjnym s sprawozdania
finansowe, istotnie ogranicasgfer niepewnosgi.

2. Zdolnos¢ kredytowa przedskebiorstwa

2.1. Pojecie zdolnogi kredytowe;j

Prawo bankowe w art. 70°1 definiuje zdolnos¢kredytows kredytobiorcy
jako motiwos¢ splaty zacjgnictego kredytu wraz z odsetkami w umownych
terminach. Moliwos¢ sptaty jest ustalona przez bank na podstawie wenmgch
ustalonych zasad. Konsekwenpgtosowania odmiennych procedur jest uzyskiwanie
réznych ocen zdolnad kredytowej. Czsto zdarza gi ze jeden kredytobiorca sktada
wnioski w dwoch bankach i tylko w jednym uzyskuje kredyt. Powstage wytanie
0 poprawnoscéprzeprowadzenia analizy zdolmbkredytowej, ktora istotnie wptywa
na ryzyko kredytowe.

Z reguly zdolnosékredytowa jest rownoznaczna z posiadaniem odpowibdn
statych dochodéw umdiwviajacych sptag zachgnietego kredytu wraz z odsetkami,
abstrahujc od zabezpieczenia jako alternatywnegddta dochoddf. W prawie
bankowym nie zostala sprecyzowana metodologia oceny zaolkoédytowe.

% M. S. Wiatr, op. cit., s. 32-33.

% Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku Prawo bankowe, Dz. U. 2002, nr 72, poz. 685 znp6

9 7. Krysiak, Ryzyko kredytowe a wasio firmy, pomiar i modelowanjeOficyna Ekonomiczna,
Krakow 2006, s. 16.
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Jednak wyej wymienione prawo wymaga stosowania takiego sposmeny, ktory
pozwala uzasadézdolnosc¢klienta do sptaty kredytu.

Pozytywna ocena zdolnok kredytowej jest zasadniczo warunkiem
ustawowym udzielenia kredytt

Ocena zdolnasi kredytowej jest take podstawowym elementem systemu
zarzdzania indywidualnym ryzykiem kredytowym. Ocena tatedminuje wiele
innych decyzji banku w zakresie kredytowania. Taki stan rzeczy spowodowany jest
tym, ze ocena nie jest zwdana jedynie z wartciowaniem ryzyka, lecz takz
Z wczehniejszym wychwyceniem wszystkich elementow zagiioz
I ich skwantyfikowaniem oraz ustaleniem skali zaghanhoZiwej do zaakceptowania
przez bank’.

Ocena zdolnad kredytowe] jest zasadniczym skladnikiem czyranos
monitoringowych oraz zwgzanych z pokrywaniem kosztéw ryzyka (politykiopy
procentowej, prowizji, optat kredytowych, tworzeniem rezerw celowych).

W toku swej bogatej praktyki banki komercyjne krajow rozetych
wypracowaty zromicowane metody oceny zdolmbs kredytowej. Brak jednak
jednolitego wzorca w tym wzglzie. Moza jedynie wyodibni¢ dwie podstawowe
kategorie zdolnas kredytowe;j:

= zdolno$¢ kredytows pod wzgédem formalnoprawnym — wiarygodnosé
prawna kredytobiorcy,

= zdolno$¢ kredytows pod wzgédem merytorycznym — wiarygodnosé
ekonomiczna kredytobiorcy".

Wiarygodno$¢ prawna kredytobiorcy oznacza zdolnod® podejmowania
czynnogi prawnych, czyli zdolnoséprawng do wegcia w stosunki umowne z
bankiem. Z kolei wiarygodnosékonomiczna kredytobiorcy jest pojem ztozonym i
zawiera dwa podstawowe aspekty oceny: personalny i ekonomiczny. Z personalnego
punktu widzenia badaskelementy determingge zaufanie do osoby kredytobiorcy,
do ktorych zalicza si reputac}, dotychczasowe dwdadczenie, zdolnai
menederskie oraz ocengetycznag czyli lojalnosé solidnos¢ i odpowiedzialnosé

kredytobiorcy za interesy prowadzonej firty

% |bidem, s. 16.

% M. S. Wiatr, R. Jagielto, op. cit., Warszawa 2007, s. 308.
10\, S. Wiatr, op. cit., s. 77-78.

%1 |bidem, s. 78.
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Ekonomiczne aspekty oceny merytorycznej zdathkéedytowej sprowadzaj
si¢ dooceny elementéw charakterymjch dotychczasoyv i perspektywiczng
sytuacg ekonomiczno-finansogvkredytobiorcy oraz jakos&abezpiecze prawnych
kredytu'®2

W praktyce anglosaskiej bankoveoswykorzystywano tzw. 5C, tj. pé
kryteriow podlegajcych ocenie podczas badania ryzyka kredytowego.
Naleza do nicH®*

= Character — charakter, osobowos¢kredytobiorcy (ocena reputacji
kredytobiorcy),

= Capacity — zdolnos¢do obstugi kredytu ze wzglu na zmiennos&yskéw
kredytobiorcy,

= Collateral — zabezpieczenie sptaty kredytu,

= Capital — kapitat wkasny (poziom zadienia firmy),

= Conditions, cycle— kondycja finansowa i koniunkturalne uwarunkowania
dziatalnogi.

Zawarto tu personalne i ekonomiczne aspekty badania zdolkiedytowej
bez ich wartoéiowania. Zakres podanyclirodet informacji dla ksztattowania
podstaw szacowania ryzyka kredytowego sprowadzaws¢c do wykorzystania
czynnikdéw zarowno czysto ekonomicznych-gawych, jak i opisowo-personalnych.
Petna ocena ekonomicznej zdolobskredytowej, w przekroju dynamicznym i
statycznym, z wykorzystaniem analizy wgkikowej oraz analizy czynnikdéw nie w
petni mierzalnych (np. perspektywy rozwoju brgni danej jednostki, pozycja
rynkowa, zdolnoéi menederskie zarzdu) — dokonywana jest zazwyczaj przez
zastosowanie modelu szacowania indywidualnego ryzyka kredytd#ego

Z kolei w polskim systemie szacowania ryzyka kredytowego na uwage
zastugujp dwa kryteria. Kryterium terminoweos obstugi dtugu oraz kryterium oceny
sytuacji ekonomiczno-finansowe] dinika. Pierwsze kryterium odnosi ¢sido
terminowog&i regulowania rat kapitatowych lub odsetek, ze wdgl na swoj
wymierny czasowy charakter ijednoznaczno$dterpretacyjs uznawane za
kryterium obiektywne — wgicz ilosciowe™®. Opé:nienie w regulowaniu ekspozyciji do
1 mieshca jest bezwzgtnie traktowane (w kategoriaafatingu - nadawania klasy

192\, S, Wiatr, R. JagieltdRyzyko kredytowep. cit.,s. 309.
193\, S. Wiatr, R. Jagieltogp. cit.,s. 309.

194 5zerzej: ibidem, s. 310.

195\, S. Wiatr, op. cit., s. 95-96.
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ryzyka kredytowego) jako ,normalne”, gdy przekracza ten termin do 3 ¢goyesi
jako ,pod obserwagj, powyzej 3 mies¢cy do 6 miesicy — jako ,ponkej standardu”,
powyzej 6 mies¢cy do roku - jako ,wvgtpliwe” i powyzej roku - jako ,stracone”. Trzy
ostatnie kategorigatingowe s3 oznakabraku zdolnosi kredytowej i zaliczane do
tzw. ekspozycji ,zagroonych™®. Z kolei drugie kryterium dostarcza informagii
bardziej wartoéiowych i bogatszych. Banki maickszz swobodeoceny, musz tu
stosowa& dwie grupy czynnikdw oceny: ilciowe oparte na analizie wshkakowej
oraz jakogiowe zwhzane z analig 0 charakterze niewymiernym, opisowym. Waga
tych kryteriow oceny zafy od indywidualnego podgia przygtego przez bank.
Praktyka ostatnich lat pokazujee dominujce znaczenie przypisujegsanalizie
wskaznikowej tzw. jhard facts opartej na relacjach elementéw bilansu, rachunku

zyskoéw i strat, oraz rachunku przeptywéw pigniych®’.

3. Analiza sprawozdan finansowych oraz analiza wskadikowa jako metody
stuzace ocenie sytuacji ekonomiczno-finansowej przedsiorstw

3.1. Sprawozdania finansowe przedsgbiorstwa

Bank jako dostarczycietrodet finansowania przedsiorstwu powinien b§
zainteresowany kontynuagcjdziatalno€i tego przedsbiorstwa. Wsipna analiza
sprawozda finansowych 1 analiza wskaikowa poparte analiz czynnikow
niemierzalnych nadal pozosjapodstawow metoda oceny sytuacji ekonomiczno-
finansowej przedsbiorstw, m.in. w procesie badania zdolcidéredytowe}®®

Podstawowym zrodiem informacji w analizie ilaiowej (ekonomiczno-
finansowe)) jest rachunkowasRachunkowosdo uniwersalny system informacyjno-
kontrolny, odzwierciedlacy przebieg i rezultaty dziatalncisprzedsgbiorstwa. Jedng
z zasadniczych rdic pomedzy rachunkowasia a analiz jest stopié
sformalizowania zasad ich stosowania w praktyce. Rachunkojesic obszarem
bardzo silnie regulowanym przez przepisy prawne. Natomiast w zakresie zasad

sporadzania analiz brak jest powszechnie obk@wjagcych norm prawnych,

19 M. S. Wiatr, R. Jagieltap. cit.,s. 318.

197 |bidem, s. 318.

108 M. Zaleska,Ocena ekonomiczno-finansowa przebisirstwa przez analityka bankoweg®zkota
Gtoéwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2002, s. 11.
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wystepuja jedynie zasady zwyczajowe. Taka sytuacja stwarza goke swobody dla
analityka®®.

Zgodnie z art. 45 ustawy o rachunkowis sprawozdanie finansowe
przedsgbiorstwa sktada giz:

= bilansu,

= rachunku zyskéw i strat,

= informacji dodatkowej, obejmagej wprowadzenie do sprawozdania
finansowego oraz dodatkowe informacje i ébjanid*’.

Sprawozdanie finansowe przegsorstw, podlegajcych corocznemu
badaniu, obejmuje ponadto zestawienie zmian w kapitale/funduszu wtasnym oraz
rachunek przeplywoéw pieginych

Bilans stanowi pierwsgcze$¢ sprawozda finansowych. Jest sprawozdaniem
finansowym na dany dzie w ktérym wykazuje si stany aktywow (trwatych
i obrotowych), czyli zasobow mgkowych bgacych pod kontral jednostki
oraz pasywow. Aktywa jednostki obejmupbiektywne, standardowe i empiryczne
wartogi, ktore stuza do generowania wplywow i wypracowania zyskow oraz
zagwarantowania roszazewierzycieli. Pasywa zfodta finansowania aktywow)
uimowane g wedtug kryterium ich ptynnad. Suma aktywow jest réwna sumie
pasywow 2,

Z kolei rachunek zyskow i strat jest drugim bardzo istotnym sprawozdaniem
finansowym. W przeciwigstwie do bilansu jest sprawozdaniem za okres, anaie
dany dzié. Ujmuje on sytuagj ekonomiczno-finansogvprzedsgbiorstwa w sposob
dynamiczny, a nie statyczny. Rachunek zyskow i strat emby przedstawiony
w postaci poréwnawczej (koszty pokazujes swvedtug rodzaju) lub w postaci
kalkulacyjnej (koszty pokazuje ¢siwedtug miejsc ich powstania oraz wedtug
poszczegollnych produktéw). Dla celow analizy sytuacji ekonomiczno-finansowej
przedsgbiorstwa przez zewrkznego analityka korzystniejszy jest wariant

poréwnawczy™

199 przyktadowo do obliczenia rentowsw analityk mae wziké wynik finansowy operacyjny
lub netto, jeeli przedstbiorstwo charakteryzuje sujemnym wynikiem operacyjnym i dodatnim
wynikiem finansowym netto to analityk uwzdhiagc wynik operacyjny wykze ujemn
rentowna¢, a jezeli wynik netto to dodatgirentownd¢. M. Zaleska,op. cit., s.11.

10 ystawa z dnia 29 wrgsia 1994 roku o rachunkowa, Dz. U. 2002, nr 76, poz. 694 zp6 zm.

11\, zaleskapp. cit.,s. 19.

112 Analiza ekonomiczna w przeglsiorstwie,red. M. Jerzmowska, PWE, Warszawa 2004, s. 66.

13 M. Zaleska, op. cits. 21.
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Informacja dodatkowa jest sprawozdaniem finansowym, ktére mu&i by
sporzadzane obligatoryjnie. Jednoémée jest ona ,skarbnic informacji”
przy sporadzaniu analizy ekonomiczno-finansowej przedsirstwa. Informacja
dodatkowa powinna zawietaistotne dane i objaienia, a w szczegdllnoi
wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zawigggp opis przytych zasad
(polityki) rachunkowogi, a take dodatkowe informacje i oldjaenia do pozycji
bilansu, rachunku zyskow i strat, zestawienia zmian w kapitale/funduszu wtasnym
oraz rachunku przeptywéw piegnych

Kolejnym elementem sprawozdania finansowego jest zestawienie zmian
w kapitale/funduszu wilasnym. Spedzanie tego zestawienia ma na celu
umoZiwienie odbiorcom ustaleniagéznych zyskow lub strat z dziatalmoos
przedsgbiorstwa, z uwzgldnieniem przychodow i kosztéw, ktére bezmainio
wptywaja na kapitat/fundusz wiasny. Pozwala ono takiha sumaryczn i
szczeg6tovg ocenczmian sktadnikoéw kapitatu/funduszu wiasnEgo

Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowodv sktad sprawozdawczois
finansowej jednostek, ktorych sprawozdanie podlega corocznemu badaniu, wchodzi
takze rachunek przeptywow pieminych. Postugujc si rachunkiem przeptywéw
pienieznych moha uzyskad informacje dotyczce sposobu pozyskiwania
oraz wykorzystaniasrodkdw pien¢znych przez przeddbiorstwo. Sprawozdanie to
jest szczegolnie wae dla oceny ptynnas finansowej. Przedstawia zmiany sytuacji
finansowej wywotane przez strumienie pignie. Rachunek przeptywow pieanych
uwzglednia wszystkie wptywy i wydatki z dziatalncis operacyjnej, inwestycyjnej
i finansowe}*®.

Zgodnie z art. 64 ust.l ustawy o rachunkosio§oczne sprawozdania
finansowe przeddbiorstw podlegaj badaniu i ogtaszaniu. Zakres podmiotowy
przedsgbiorstw okrdla art. 64 ust. 1. Zalicza¢sido nich m.in. przedsbiorstwa
dziatajgce na rynkach finansowych, spotki akcyjne oraz ptatesprzedsbiorstwa,
ktore w poprzedzagym roku obrotowym, za ktéry spadzono sprawozdanie

spetnity okreslone warunki®”.

114 sprawozdanie finansowe bez tajemnic — Rachunkofivansowa w praktyceed. G. K Swiderska
i W. Wigctaw, Difin, Warszawa 2006, s. 2-28-2-29.

15\, zaleska, op. cits. 47.

116 Analiza ekonomiczna w przeglsiorstwie,op. cit., s. 95-96.

17 Szerzej: M. Zaleska, op. cis, 50.
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3.2. Analiza sprawozdanfinansowych

Wstepna analiza sprawozfildinansowych polega na czytaniu podstawowych
sprawozda i zwroceniu uwagi na wartosté dynamike najwazniejszych wielkogi
bilansowych (m.in. sumy bilansowej, kapitatow/funduszy witasnych, zcjizem)i
i wynikowych (m.in. wynikow finansowych). Pozwala ona ¢psiie zidentyfikowa
pozytywne oraz negatywne zjawiska w dziatakiofprzedstbiorstwa. Wsipna
analiza w stosunku do podstawowych sprawazdiaansowych obejmuje anatiz
pionowy (struktury) i analiz poziomy (dynamikg. Wskpna analiza bilansu
przedsgbiorstwa jest szersza i obejmuje cztery etapy:

= analiz¢ pionowy i poziony bilansu przedsgbiorstwa,

= okreslenie x0det finansowania aktywow przeesiorstwa,
= badania struktury kapitatowo-nmgkowej przedsibiorstwa,
= wycenehilansow przedsibiorstwa™®

Analiza pionowa (procentowa) polega na ustaleniu udziatu procentowego
poszczegodlnych pozycji w wielkok ogétem (w odniesieniu do bilansu — w sumie
bilansowej, a w odniesieniu do rachunku zyskéw i strat — w przychodach ze
sprzeday), co pozwala okridi¢ gtowne obszary zaang@awania przedsbiorstwa.
Jednoczénie badaniu poddaje ¢siwewretrzne struktury podstawowych grup
aktywow i kapitatébw (w przypadku analizowania bilansu), a ¢akirzychodow i
kosztow (w odniesieniu do analizy rachunku zyskoéw i strat). Analiza pionowa jest
badaniem za dany rok, przy czym jedndcae naley zwrac& uwage¢ ha zmiang
struktury  pozycji  bilansowych i/lub  wynikowych w kolejnych okresach
analitycznycf'®.

Analiza pozioma (pordwnawcza) polega na ocenie skutkbw zmian
(wartociowych oraz procentowych) poszczegllnych elementéprawozda
finansowych w danym okresie w odniesieniu do jego stanu w okresie poprzednim —
bazowym (w przypadku rachunku zyskéw i stratgbadniesienia maz by tylko
analogiczny okres poprzedniego roku). Analiza ta jest badaniem sprawozda
przynajmniej za dwa okresy, przy czym wskazane jest dokonywanie parowna
przynajmniej za trzy okresy. Analiza pozioma polega na ocenie zmignnaszasie

poszczegoéinych pozycji sprawozdtinansowych?’.

118 |hidem, s. 53.
119 hidem, s. 54.
120 | pidem, s. 54-55.

66



Drugi etap wsipnej analizy bilansu polega na oilemiu zrédet finansowania
aktywow przedsibiorstwa to znaczy wyznaczeniu i zinterpretowaniusokoci
kapitatu/funduszu wiasnego, kapitatlu statego 1 kapitalu obrotowego netto.
Kapitat /fundusz wtasny w egiu analitycznym, to raica medzy sum bilansovg
azobowpzaniami. Z kolei kapitat staty to kapitat diugotenowy (zaangzowany
w przedsgbiorstwie w okresie diezym ng rok obrotowy). Stanowi on sum
kapitatu/funduszu wiasnego i zoba®man dlugoterminowych (kapitalu obcego
dlugoterminowegdf®. Kapitat obrotowy netto (kapitat pra@sy) maze by
wyznaczony w ujciu kapitatowym lub ujciu maptkowym (oba ujcia dajp takie
same wyniki). W u¢ciu kapitalowym, kapitat obrotowy netto jest nicg miedzy
kapitatem statym i aktywami trwatymi, natomiast waiyy mapgtkowym wyznaczony
jest jako romica pomé¢dzy aktywami biegcymi (obrotowymi) i pasywami
(zobowgzaniami) bieagcymi. Kapitat obrotowy netto moa okréli¢ jako ptynna
rezerve, jego wysokos&wiadczy o ptynnoéi finansowej przedsbiorstwa?>

Etap trzeci wsipnej analizy bilansu polega na obliczeniu i zintetpwaniu
picciu  wskanikow. Wskanikami tymi s wskaniki pokrycia aktywow
przedsgbiorstwa jego kapitatami. Nate do nich:

= wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem/funduszenasmym,

= wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem statym,

= wskaznik pokrycia aktywow obrotowych kapitatem krotkotenowym,

= wskanik kapitatu obrotowego netto w finansowaniu aktywogotem,

= udziat kapitatu obrotowego netto w finansowaniu aktywéw obrotow?jch
Ostatni etap wgpnej analizy bilansu to wycena bilansowa. Wycenanisibwa

przedsgbiorstwa polega na wyznaczaniu wadidékwidacyjnej przedsibiorstwa.

3.3. Analiza wskazmikowa

Analiza wskanikowa jest jednym z najwaiejszych obszarow analizy
ekonomicznej. Stanowi ona paetjienie i uszczegotowienie analizy sprawazda
finansowych oraz najszerzej stosowane ¢umie analizy strukturalnej, czasowej
I przestrzennej. Analiza wskaikowa umohwia:

= ocen¢ przesziych, termiejszych i przysztych wynikéw dziatalga

przedsgbiorstwa,

121 \hidem, s. 55.
122 |hidem, s. 56.
123 | pidem, s. 59-60.
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» identyfikacg obszarOw przeddbiorstwa niewldciwie zarzdzanych

I potencjalnie niebezpiecznych,

= oceng kondycji finansowej jednostki gospodarczej w kratkokresie oraz
przewidywanie, czy jej kondycja finansowa uriwia ekspangj w diugim
okresie?”,

Mozna wyrdni¢ nastpujace grupy wskanikow:

= wskazniki ptynnogi,

= wskazniki sprawnogi (szybkogi obrotu, aktywnéci),

= wskazniki zadtuzenia (dtugu, struktury kapitatu, wspomagania finavego),
= wskazniki rentownogi,

= wskazniki rynku kapitatowegt?.

Wskazniki ptynnosci mierzz zdolnosé przedsgbiorstwa do sptaty bigcych
tj. krétkoterminowych zobowgzan finansowych. Okrdaja jego krétkoterminowe
bezpieczéstwo finansowe. Z kolei wskaiki sprawnof£i stuza do pomiaru
efektywnoi  wykorzystywanych zasobow firmy. Okiajg, jak szybko
przedsgbiorstwo obraca poszczegoélnymi sktadnikami aktywojeki szybko sptaca
swoje zobowjzania. Kolejne wskaniki to wskaniki zadhwenia, ktdre pozwalgj
okresli¢ stopiér zadtuzenia firmy w relacji do réaych grup aktywow lub kapitatow
(funduszy). Im wyszy jest poziom zadhenia, tym wgksze ryzyko finansowe
towarzyszy dziatalnai gospodarczej. Wmag grum wskanikdbw s wskaniki
rentowno€i. Mierza one zdolnosc¢firmy jako cato€i lub tez jej poszczegdlinych
sktadnikéw magtkowych, kapitatbw do generowania zysku. Wsk&i te informup
o modiwosciach wzrostu majku wiacicieli i o atrakcyjnoéi prowadzonej
dziatalnoci gospodarczej. Z kolei wskaiki rynku kapitatowego mietg relacje
istotne dla inwestorow, ktorea sksztaltowane ich decyzjami lub w sposéb
bezposedni wpltywa na atrakcyjnosé¢ lokat inwestycyjnych. Aby dokoia
obiektywnej oceny firmy, nalg obliczane wskaniki odnies¢ do pewnych wielkasi
wzorcowych, ktérymi mog by¢ wskaniki historyczne, wielkodi planistyczne,
wskazniki osiagniete przez inne firmy dziatage w danej branZ%°.

Przedstawione wagj grupy wskanikow stuza ocenie kondycji finansowej
firmy. Dla bankow, czyli wierzycieli przeddiiorstwa, najistotniejsza jest pewnos¢

124 Analiza ekonomiczna w przegtsiorstwie,op. cit., s. 117.
125 A, Rutkowski,Zarzzdzanie finansamiPWE, Warszawa 2003, s. 81.
128 pidem, s. 81-82.
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zwrotu udzielonych poyczek czy kredytow. Dla wierzycieli krétkoterminowyc
najistotniejsze g wskaniki dotyczice ptynndci w przedsgbiorstwie. W tym celu
postuza Sie nastpujacymi miarami: stopgbiezacej ptynnogi, stopa wysokiej
ptynnosci i okresem splaty zobowdan. Z kolei diugoterminowi pogczkodawcy
zwracap uwag na zadtugnie i rentownos¢ Wysoki poziom zadienia oznacza
koniecznoscsptaty wekszego kapitatu i odsetek w dezym okresie. Pytaniem jest
kwestia, czy firma bgzie zdolna do obstugi takich zobaz@. Wyzsza rentownosé
oznacza,ze firma bgzie w przysziogi generowéa wyzsze zyski i w konsekwencji

wicksze przeplywy operacyjne. Pozwoli to otistiwicksze zadtuenie®’.

Podsumowanie

Bank udzielgjcy finansowania przeddiorstwu zainteresowany jest
przede wszystkim kontynuagj jego dziatalnogi. Wskpna analiza sprawozdla
finansowych, do ktérych nalg bilans, rachunek zyskéw i strat, informacja
dodatkowa, a tale w okrdlonych przypadkach zestawienie zmian w kapitale
(funduszu) wlasnym oraz rachunek przeptywéw piamjch, pozwala
zidentyfikowa pozytywne inegatywne zjawiska w dziataloo§przedsgbiorstwa.
Dodatkowo analiza wskaikowa stanowi pogbienie i uszczegotowienie analizy
sprawozda finansowych. Sposobem odpowiedzi na pytanie coydijest zdolna do
sptaty zobowjzan w krotkim czy dilugim okresie jest analiza wgkikow
okreslajacych ptynnos¢ rentownoscéoraz zadtuenie w przedsbiorstwie.
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