Analiza przeptywéw strumieni
pienieznych

Sprawozdanie ze Zrédetx pochodzenia funduszy i 1ich
wykorzystania przygotowuje sie w celu pokazania jak
przedsiebiorstwo by*o zarzadzane i jak obracato S$rodkami
pienieznymi. Sporzgdzane jest ono na podstawie bilansu 1
rachunku wynikéw w celu uzyskania bardziej szczegdétowych
informacji o zmianach sytuacji finansowej przedsiebiorstwa i o
przeptywach jego $rodkéw pienieznych [W. Bien ,Sprawozdania z
przeptywdéw finansowych”], zmieniajgcych jego strukture aktywéw
i pasywOw w ciggu danego okresu rozrachunkowego.

Rachunek przeptywéw pienieznych Ster-Projekt SA w latach
1996-1998 ukazuje istotne zmiany w dziat*alnosSci operacyjnej,
inwestycyjnej i finansowej spoOtki.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosSci operacyjnej wzrosty z
2 917 tys. zt w 1996 roku do 27 258 tys. zt w 1998 roku.
Wzrost ten wynikat* g*déwnie ze zmian w zobowigzaniach
krotkoterminowych oraz korekt ksiegowych, w tym amortyzacji i
podatku dochodowego. Spotka wykazywata dodatni wynik
operacyjny, co Swiadczyto o zdolnosci do generowania gotowki z
podstawowej dziatalnosci.

Dziatalnos¢ inwestycyjna miat*a charakter wysoce
kapitatochtonny. Wydatki inwestycyjne w 1998 roku wyniosty 61
679 tys. zt, co byto ponad siedmiokrotnie wiekszg kwotg niz
dwa lata wczesniej. Gtéwnymi wydatkami byty zakupy papieréw
wartosciowych, co mogto wskazywal¢ na strategiczne decyzje
inwestycyjne. Jednoczed$nie wptywy z inwestycji wzrosty do 24
881 tys. z%, gtdéwnie dzieki sprzedazy papierdéw wartosSciowych.

Dziatalnos¢ finansowa przyniosta zmienne wyniki. W 1997 roku
spotka uzyskata wysokie wptywy (38 989 tys. zt), gtéwnie
dzieki emisji obligacji i akcji, co pozwolito na dynamiczny
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rozwéj. W 1998 roku wptywy te spadty do 14 200 tys. zt, a
spétka zmniejszyta swoje zobowigzania finansowe, sptacajac
kredyty krdétkoterminowe oraz wykupujgc obligacje.

tacznie przeptywy pieniezne netto byty dodatnie w 1996 i 1997
roku, lecz w 1998 roku sp6tka zanotowata odptyw Srodkéw o
wartosci 2 024 tys. zt. Stan S$rodkéw pienieznych na koniec
1998 roku wynosit 7 032 tys. z%, co oznaczat*o spadek w
poréwnaniu do poprzedniego roku. Spdétka przeznaczata znaczgce
Ssrodki na inwestycje, co mogto sSwiadczy¢ o dazeniu do
dtugoterminowego wzrostu, pomimo chwilowego spadku gotodwki.

Sprawozdanie z przeptywu Srodkéw pienieznych jest obok bilansu
oraz rachunku zyskéw i strat gtdéwnym elementem analizy
finansowej przedsiebiorstwa. Ujmuje zmiany w stanie Srodkoéw
pienieznych, ze wskazaniem na Zrédta powstatych zwiekszen i
zmniejszen oraz na kierunki ich wykorzystania.

Do sporzadzenia sprawozdania z przeptywu Srodkéw pienieznych
zostaty zobowigzane jednostki, ktérych sprawozdania finansowe
podlegaj badaniu i ogtaszaniu w Monitorze Polskim, zgodnie z
art.64 ustawy o rachunkowos$ci.

Przeptywy pilieniezne sa typowym przejawem zastosowania w
rachunkowosci zasady kasowej. Stowo ,przeptyw” sugeruje, iz
mamy do czynienia z dwoma strumieniami:

— wejsciowym, czyli wptywem, oraz
— wyjsciowym, czyli wydatkiem.

Zdarzenia niepieniezne, strumienie rzeczowe Sg poza obszarem
badania przeptywow pienieznych. Sprawozdanie to obrazuje
zmiany sytuacji finansowej jednostki wywolane przez
rzeczywisty ruch pienigdza, a nie zapisy memoriatowe. Wynik
koncowy wskazuje na zmiany zasobOw pienieznych jednostki,
ktéore obejmuja, stany rachunkéw bankowych, gotéwki w kasie i
krotkoterminowych papierdéw warto$ciowych.



Sprawozdanie z przeptywu Srodkéw pienieznych ma dostarczy¢
odpowiedzi na nastepujgce pytania:

— jakimi $rodkami pienieznymi dysponowato przedsiebiorstwo w
okresie sprawozdawczym?

— z jakich Zrédet pochodzity te Srodki?
— jak te Srodki zostaty zagospodarowane?

Podstawg sporzadzania tego sprawozdania jest ustalenie
nadwyzki finansowej, jaka przedsiebiorstwo wygospodarowato w
danym okresie bilansowym. Nadwyzke te okresla sie jako cash
flow. ,Cash flow” jest sumg zysku netto i kosztéw
niepienieznych (nie bedacych wydatkami), skorygowang o
przychody niepieniezne (nie bedace wptywami). Cash flow wyraza
zdolnos¢ przedsiebiorstwa do samofinansowania sie, jest
wynikiem gospodarowania Srodkami pienieznymi przez
przedsiebiorstwo.

W sprawozdaniu wyodrebnia sie trzy rodzaje przeptywéw: z
dziatalnos$ci operacyjnej (biezgcej), dziatalnos$ci
inwestycyjnej (lokacyjnej) i dziatalnosci finansowej.

Dziatalnos¢ operacyjna (produkcyjna, ustugowa, handlowa),
stanowigca podstawowy rodzaj dziatalno$Sci statutowej
jednostki, jest gtdéwnym Zrédtem dopitywu S$rodkéw pienieznych,
na ktérych poziom oddziatuje zwtaszcza wynik finansowy netto.
Przeptywy pieniezne w ramach dziatalnosSci operacyjnej sag
rezultatem operacji gospodarczych rzutujgacych na powstawanie
zysku lub straty np.

— wptywy srodkéw pienieznych ze sprzedazy wyrobow, robét,
ustug i towardéw, a takze z tytutu najmu i dzierzawy,

— wydatki na wynagrodzenia,
— ptatnosci za towary, materiaty, energie i ustugi,

— wydatki zwigzane z optaceniem podatkdéw, cet, ubezpieczen



spotecznych itp.,

— wptywy odsetek za zwtoke w sptacie naleznosci, wydatki na
odsetki karne oraz odsetki zwtoki dotyczgce nieterminowego
regulowania zobowigzan wobec kontrahentéw, urzeddéw skarbowych
itp.

Przeptywy pieniezne w ramach dziat*alnoSci inwestycyjnej
polegaja na nabywaniu oraz sprzedazy sktadnikéw majatku
trwatego, wartos$ci niematerialnych i prawnych, lokat
finansowych, papieréw wartosciowych przeznaczonych do obrotu,
udziatéw i akcji. Pokazujag wielkos¢ wydatkéw poniesionych na
powiekszenie zasobdéw trwatych, ktdére z kolei pozwola w
przysztosci na osiggniecie zyskow i doptyw Srodkéw
pienieznych.

Dziatalnos¢ finansowa obejmuje gtéwnie pozyskiwanie i sptate
kredytéw oraz pozyczek, w tym rdéwniez krétkoterminowych,
emisje i wykup wtasnych akcji, obligacji i innych papieréw
wartosciowych, wptywy wynikajgce ze zwiekszenia kapitatu
udziatowego 1 z doptat do kapitatu, wyptaty dywidend, sptaty
zobowigzan z umdéw leasingu kapitatowego

Dla ustalenia wielkoSci przeptywow Srodkéw pienieznych z
dziatalnosci operacyjnej — cze$¢ A sprawozdania — przyjeto w
Polsce metod poSrednig, a wzdér sprawozdania zostat okreslony w
ustawie o rachunkowosci — zat. nr 8 i 9. Zgodnie z zatozeniami
metody posredniej pozycjg wyjsciowg jest wynik finansowy netto
(pozycja rachunku zyskéw i strat), ktdédry nastepnie, poprzez
dokonanie odpowiednich korekt, zostaje doprowadzony do poziomu
tzw. ,wyniku kasowego” Korekty dotycza wiec gtdéwnie pozycji
nie kasowych lub pozycji, ktdére spowodowaty zmiane stanu
Srodkéw pienieznych, a nie zostaty wykazane w rachunku zyskéw
i strat. Wynik finansowy netto podlega:

— korekcie o koszty i przychody, dotyczgce innych rodzajow
dziatalnosci (inwestycyjnej, finansowej) np. zaptacone odsetki
od kredytow bankowych, zaptacone dywidendy,



— korekcie dotyczgcej zmian stanu $rodkéw obrotowych netto w
ciggu roku obrotowego, tj. faktu, ze czes¢ przychodow lub
zyskéw nie zmienia sie w przychody pieniezne, lecz pozostaje w
naleznosciach lub wydatkowana zostata na przyrost zapasow, a
czeS¢ kosztéw zmieni a sie w zobowigzania,

— korekcie stuzgcej uwzglednieniu kosztdow niepienieznych,
ktére nie sg wydatkami, np. amortyzacja, rezerwy,

— korekcie dotyczgcej podatku dochodowego,

— korekcie o zyski lub straty z tytutu réznic kursowych i
inne.

Potrzeba przeprowadzania kolejnych korekt wynika z faktu, iz
zysku nie mozna utozsamia z ,posiadaniem pieniedzy”, nie mozna
postawi¢ znaku réwnosci miedzy wielkoscig zysku i dostepnymi
srodkami pienieznymi, a wiec trzeba wyeliminowad te czynniki,
ktére sprawiajg, ze zysk po opodatkowaniu nie moze by¢
utozsamiany ze stanem gotéwki. Konieczno$¢ dokonywania wielu
korekt zysku netto powoduje, iz sprawozdanie z dziatalnos$ci
operacyjnej, sporzadzane metod posSrednig, staje sie mato
czytelne. Samo uchwycenie przeptywéw z tej dziatalnosci jest
bardziej ,intuicyjne”, mniej wyrazne. Nie mozna réwniez moéwic
o zastosowaniu go do prognozowania przyszitych przeptywow,
poniewaz reguty prognoza rozpoczyna sie od sprzedazy, czyli od
przychodu, a nie zysku.

W metodzie bezposSredniej (ustawa o rachunkowo$ci zaleca
wytgcznie ubezpieczycielom, zat. nr 10) w dziatalnosSci
operacyjnej ujmuje sie wptywy i wydatki z tej dziatalnosci
wedtug podstawowych tytutéw, a nastepnie wykazuje sie ,per
saldo” wptywy minus wydatki, a wiec przeptywy pieniezne netto
z dziatalnosci operacyjnej. Metoda bezposrednia zawiera gtdéwne
kategorie operacyjnych wptywéw gotdwkowych oraz operacyjnych
ptatnosci gotowkowych.

Punktem wyjscia do badania przeptywu strumieni pienieznych
jest marza operacyjna, poniewaz podstawowy pienigdz



doptywajacy do przedsiebiorstw to efekt dziatalnosci
operacyjnej. Obok marzy, na zmiany w zasobach pienigdza ma
wptyw dynamika majgtku obrotowego netto, poniewaz jego wzrost
charakteryzuje strumien pienigdza odptywajgcego z
przedsiebiorstwa a jego spadek uwalnia zaangazowane w obrocie
Srodki pieniezne. Powyzsze zmiany przedstawione sa w
sprawozdaniu w postaci wptywéw i wydatkow, dzieki czemu
uzytkownikom prezentowane sg kwoty otrzymane od odbiorcoéw,
ptatnosci dla dostawcéw itd.

Podstawowg zaleta metody bezposredniej jest mozliwos¢
uzyskania informacji, ktdére moga by¢ wykorzystane przy ocenie
przysztych przeptywéw Srodkdédw pienieznych. Pierwotne
strumienie pieniezne, tj. wpitywy ze sprzedazy 1 wydatki
ponoszone dla ich osiggniecia, a nie zysk netto, sa z reguty
punktem wyjscia przy sporzadzaniu prognoz. Nawet jesli nastgpi
istotna zmiana przewidywan, to i tak informacja retrospektywna
wymaga uwzglednienia.

Pewne procesy gospodarcze rozpoczete w przesztos$ci majg bowiem
swoje konsekwencje finansowe w przysztosci.

Nalezy pamietad, ze bez wzgledu na rodzaj zastosowanej metody
ostateczna wartos$¢ przeptywow pienieznych netto z dziatalnosci
operacyjnej pozostaje taka sama.

W czesci B sprawozdania wystepujg przeptywy srodkoéw
pienieznych z dziatalnosSci inwestycyjnej. Obejmujg one w
przewazajgcej czesci przeptywy zwigzane z nabyciem i sprzedazg
sktadnikdéw majagtku trwatego oraz dywidendy i odsetki
wynikajgce z dziatalno$ci inwestycyjnej. Podaje sie odrebnie
wpitywy 1 wydatki, ma tu bowiem zastosowanie metoda
bezposrednia. Zmiany zachodzgce w stanach wartos$ci netto
srodkéw trwatych oraz wartosSci niematerialnych i prawnych sg
nastepstwem ich nabycia (zakupu bezposSredniego lub wytworzenia
w ramach inwestycji), sprzedazy i likwidacji, nieodptatnego
otrzymania lub przekazania oraz umorzenia. W przypadku $rodkéw
trwatych zmiany sg powodowane réwniez aktualizacjg ich wyceny



(przeszacowania) oraz ujeciem w ksiegach rachunkowych Srodkoéw
trwatych uzywanych w ramach umow leasingu kapitatowego. Pomija
sie przemieszczenia inwestycji do S$rodkéw trwatych, skutki
przeszacowania Srodkéw trwatych, jak rdéwniez otrzymane w roku
obrotowym $rodki trwate w ramach leasingu finansowego.

Kolejne pozycje sprawozdania dotyczg nabycia 1 sprzedazy
akcji, udziatéw oraz papierdow wartosciowych, udzielonych
pozyczek i ich sptat. W sprawozdaniu wykazuje sie otrzymane
(ewentualnie zwrdcone jako nienalezne) dywidendy z lokat
kapitatowych; nie ujmuje sie dywident wyptacanych wtasnym
udziatowcom.

W czesSci C sprawozdania podaje sie przeptywy Srodkoéw
pienieznych z dzia*alno$ci finansowej. W tej grupie wykazuje
sie wptywy z tytutu pozyskania oraz wydatki spowodowane utrata
wtasnych lub obcych Zrédet finansowania. Wykazuje sie tu
rowniez wszelkie ,obcigzenia” pieniezne, ponoszone w zwigzku z
pozyskiwaniem wyzej wymienionych Zrdédet (zaptata odsetek od
kredytéw i pozyczek, wyptata dywident wtascicielom,
powiekszenie sptat z tytutu réznic kursowych itp.)

Sprawozdanie z przeptywdOw pienieznych odgrywa przede wszystkim
role informacyjng. Powinno ono stuzy¢ jako jeden z istotnych
elementdw ksztattowania i oceny polityki finansowej firmy.
Jego odbiorcami powinni by wierzyciele (zwtaszcza banki),
inwestorzy, gdyz jest ono bardzo pomocne przy ocenie
wiarygodnosci finansowej. W ocenie zdolnosSci ptatniczej
podmiotu nie mozna kierowa sie wytgcznie kryterium dodatniego,
badZz ujemnego salda. Charakter salda moze by¢ na pewno uznany
za zjawisko pozytywne lub negatywne, ale nie jest to jeszcze
wystarczajacy wyznacznik zdolnosSci ptatniczej, nalezy ja
bowiem rozpatrywa¢ w szerszym kontek$Scie - na tle
ksztattowania sie innych wielkos$ci, miedzy innymi: stanu
zapasow, nalezno$ci, zobowigzan, otrzymanych i wyp*aconych
zaliczek, termindéw ptatnos$ci itp.

Jesli szukaja Panstwo pomocy w napisaniu wtasnej pracy -



potrzebujg Panstwo fachowych konsultacji to polecamy strone
pisanie prac - profesjonalna pomoc w pisaniu prac w granicach
prawa.
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