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«  Profesor SGH, dr hab. nauk ekonomicznych w dyscyplinie finanse, Dyrektor Instytutu
Finanséw Korporadji | Inwestycji. Kierownik Zaktadu Zarzadzania Ryzykiem.

SG H «  Wieloletni praktyk gospodarczy - Dyrektor Departamentéw Ryzyka i Klientéw
Korporacyjnych wiodacych instytucji finansowych w tym Banku PKOBP. Przez wiele lat
Ekspert ONZ ds. Rozwoju Przemystowego UNIDO. Konsultant Banku Swiatowego, Obecnie
@ 0 0 Gtéwny Analityk Biura Informacji Kredytowej oraz Gtéwny Analityk Grupy BIK.
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Autor lub Wspdtautor 140 publikacji z dziedziny finanséw przedsiebiorstwa publikowanych
w renomowanych czasopismach polsko i anglojezycznych.

«  Wyktadowca w programach MBA: MBA SGH, MBA SGH-WUM, MBA for Startups, EMBA INE
PAN, EMBA Politechniki Biatostockiej. Visitor Professor Wydziat Prawa Uniwersytet
Jagielloriski.
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+  Komentator gospodarczy w radio i telewizji, m.in. Radio Zet, Radio Chilli Zet, Radio RMFM,
Radio TokFM, Radio ESKA, Radio 357, Radio Nowy Swiat, Polsat, TVN, TVN24, TVNBIS, TV
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Bonk Polski w/ Biznes 24, oraz prasie fachowej m.in. Rzeczpospolita, Gazeta Inwestoréw Parkiet, Gazeta

Prawna, Puls Biznesu i tygodnikach Polityka oraz Newsweek.
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Standing finansowy {9

czyli stan zdrowia

przedsiebiorstwa

Przedsigbiorstwo jest ,zdrowe” gdy f““‘“%%
charakteryzuje  si¢ dobrym  standingiem 3 H
“EUD"

finansowym (sytuacjg finansowg), jezeli posiada
ptynnosc¢ finansowa, jest wyptacalne, rentowne i
zyskowne.

Przedsiebiorstwo jest ,chore” kiedy cechuje sie
bardzo ztym standingiem finansowym (sytuacjg
finansowg), jezeli utracito ptynnos¢ finansowa,
jest nierentowne i niezyskowne.
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Plynnosé finansowa to zdo/no$¢ podmiotu do wywigzywania sie (sp’facania)j‘* ""o
w terminie najbardziej wymagalnych (krétkoterminowych) zobowigzan. § 3
% F

“EUD"

Wyptacalnos¢ to trwafa zdolno$¢ podmiotu do regulowania cafosci
(wszystkich) zobowigzan zaréwno krotkoterminowych, jak i
dtugoterminowych.

Rentownosé¢ odnosi sie do posiadanych zasoboéw (kapitatlu zaangazowanego
w aktywach) i pokazuje zdolnos$¢ kapitatu (aktywow) do tworzenia zysku.

Zyskownosé pokazuje natomiast zdolno$¢ do generowania zysku przez
uzyskiwane przychody z prowadzonej dziatalnosci.

Sprawnosé pokazuje ekonomiczng efektywnos¢ zarzgdzania kapitatem
obrotowym netto.
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Utrata ptynnosci finansowej to chwilowa, krétkookresowa niezdolno$¢ podmiotu do é»‘s °’3
regulowania (sptacania) najbardziej wymagalnych zobowigzar (krétkoterminowych) 2 §
*,
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lub krétkookresowa niezdolno$¢ do pokrycia wydatkéw operacyjnych i finansowych “’EUD“
z przychodoéw biezacego okresu i srodkéw zgromadzonych w poprzednich okresach;
lub krécej: nieregulowanie zobowigzan na czas.

Niewyptacalnosé¢ to trwafa utrata zdolnosci ptatniczej, czyli trwata niezdolno$¢ do
wywigzywania sie¢ ze wszystkich zobowigzan zaréwno krétko, jak i
dtugoterminowych.

lub zgodnie z doktadniejszg definicjg, sytuacja, w ktérej zobowigzania firmy w pewnym
okresie przekraczaja jej majatek (aktywa), i w zwigzku z tym nie jest mozliwe ich
uregulowanie poprzez sprzedaz wszystkich posiadanych aktywoéw.
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Wskazniki ptynnosci finansowej §° ;53
(ang. liquidity ratios) Seup®

+  Pokazujg relacje $rodkdw pienigznych
przedsiebiorstwa i innych aktywéw biezacych do
zobowigzan biezgcych.

- Odpowiadajg wigc na pytanie:
» Czy przedsiebiorstwo jest w stanie spfacic swoje
najbardziej wymagalne zobowigzania najbardziej
plynng czesciq majqtku?

N

» Czyli czy przedsiebiorstwo posiada ptynnosc finansowg?
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Diagnostyka finansowa przedsiebiorstwa
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WskaZnik ogélnego zadtuzenia

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia = (Zobowigzania i rezerwy na

zobowigzania) / Aktywa ogétem

* Okresla w jaki stopniu majatek przedsigbiorstwa jest finansowany kapitatami obcymi.

* Zbyt wysoki wskaznik $wiadczy o nadmiernym zadtuzeniu — co oznacza zwigkszenie
ryzyka finansowego i mozliwos¢ utraty zdolnosci do terminowego regulowania
zobowigzan.

» Ztota reguta finansowania stanowi, iz poziom wskaznika nie powinien przekraczac 0,5.

* W dzisiejszych, mocno zorientowanych na zwrot dla akcjonariuszy, czasach bardzo wiele
firm zwigksza swoje zadtuzenie by zapewnic sobie rozwdj, dlatego dopuszcza sie (w
zaleznosci od branzy) na wielkosci tego parametru od 0,57 do 0,67.

* W celu wyeliminowania sezonowosci i zdarzeri przypadkowych mozna wielkosci z
licznika i mianownika usredniac.

* Podobnie jak wigkszo$¢ wskaznikéw poréwnuje sie go w czasie z wartosciami z lat
ubiegtych (trend) oraz srednimi wartosciami dla branzy (benchmarki).
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Wskazniki zyskownosci rentownosci g*“"‘""‘*'«»g
(ang. profitability ratios) 19

— Odzwierciedlaja taczny wptyw zarzadzania ptynnoscia, aktywamii ~ EUD
zrédtami finansowania na wyniki finansowe przedsiebiorstwa. Do
podstawowych wskaznikéw nalezg

Zyskownos¢:
» sprzedazy (ang. return on sales - ROS),
Rentownos¢:

» majatku (ang. return on assets - ROA),

 kapitatéw wtasnych (ang. return on equity - ROE).
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NARZEDZIA - ANALIZA WSKAZNIKOWA

Wskaznik zyskownos$ci sprzedaz
(ang. returfryon sales - R(?S) i

Informuje o tym ile 1 zt sprzedazy przynosi:

— zysku ze sprzedazy:
Zysk ze sprzedazy

Sprzedaz netto x 100
— zysku operacyjnego:
Zysk operacyjny
Sprzedaz netto X100
— zysku netto:
Zysk netto
x 100

Sprzedaz netto
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Wskaznik rentownosci aktywéw
(ang. return on assets - ROA)

wartosci zaangazowanego majatku. Wskaznik rentownos¢
majatku okresla formuta:

Zysk netto
Aktywa

x 100

Informuje o wielko$ci zysku netto przypadajgcego na jednostke
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WskaZnik rentownosci kapitatu wtasnego
(ang. return on equity - ROE)

« Informuje o wielkosci zysku netto przypadajgcego na
jednostke wartosci zaangazowanego kapitatu
wiasnego:

Zysk netto

x 100

Kapitat
wiasny
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