Analiza wskaznikowa

Rozwinieciem wstepnej analizy sprawozdahn finansowych jest
analiza wskaznikowa. Wachlarz wskaznikow, jakie moga by¢
obliczone na podstawie sprawozdan finansowych, jest szeroki.
Mozna za ich pomocg syntetycznie charakteryzowaé rdézne aspekty
ekonomiczne dziat*alno$ci przedsiebiorstwa. W krajach o
gospodarce rynkowej stosuje sie pewne zestawy, bardzo
zblizonych pod wzgledem tresci, wskazZznikdéw ekonomicznych.
Dzieki ujednoliceniu tresci tych wskaznikéw mogg one by¢
jednoznacznie interpretowane nie tylko przez menedzeréw, ale
rowniez kredytodawcédw i udziatowcédw firmy. W zaleznosci od
potrzeb i zainteresowan, poszczegdélne grupy odbiorcéw analizy
wskaz[Jnikowej ograniczaja zakres wskaznikoéw wykorzystywanych w
analizie.

Najszerszy wachlarz wskaznikow ekonomicznych, mozliwy do
ustalenia na podstawie sprawozdan finansowych, jest
wykorzystywany przez menedzerdow podejmujacych szereg réznych
decyzji dotyczacych sprawnego funkcjonowania przedsiebiorstwa.
Uwaga menedzerdéw bedzie sie koncentrowaé¢ gtdéwnie na ptynnosci
finansowej, zapotrzebowaniu na kapitat obrotowy oraz
zyskownosci firmy. Kredytodawcy beda koncentrowad¢ swoje
zainteresowania na zdolnosci firmy do samofinansowania, czyli
wielkosci cash flow gwarantujgcej sptate dtugoterminowych
zobowigzan, za$ banki udzielajace kredytéw kroétkoter[Jminowych
na uzupetnienie kapitatu obrotowego beda ocenial ptynnos¢
finansowg wyrazong odpowiednimi relacjami Srodkdéw obrotowych
do zobo[Jwigzan krotkoterminowych. Akcjonariuszy
przedsiebiorstwa zainteresuje natomiast wielkos¢ dywidendy
oraz relacja zysku do ceny rynkowej akcji.

Zyskownos¢ firmy jest przedmiotem zainteresowania wszystkich
wymie[Jnionych grup odbiorcéw analizy wskaznikowej. Trudno wiec
bytoby uszerego[Jwa¢ wskazniki analizy sprawozdan finansowych
wedtug potrzeb tych odbior[jcow. Stad zazwyczaj ujmuje sie je w
grupy zawierajgce wskazniki o zblizonej tresci ekonomicznej.
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Najbardziej typowe rozwigzanie pozwala wyréznic¢ cztery obszary
analizy wskaznikowej, stuzgce ocenie:

= ptynnosci finansowej,

= zadtuzenia,

= sprawnos$ci dziatania przedsiebiorstwa,
= rentownosci.

W spotkach korzystajacych z kapitatu pochodzacego z publicznej
emisji akcji distotng staje sie ocena firmy przez
dostarczycieli kapitatu. Wykorzystuje sie w niej wskazZniki
oceny rynkowej wartosci akcji i kapitatu.

Wszystkie wskazniki wykorzystywane w analizie finansowej moga
by¢ obliczane:

na podstawie danych wyrazajgcych stan zjawiska na
poczatku i koncu okresu sprawozdawczego; rdéznice miedzy
tak obliczonymi wskaznikami pokazujg zmiany w badanym
zjawisku, bedgce wynikiem decyzji gospodarczych
podejmowanych w ciggu okresu sprawozdawczego,

= na podstawie wielkosci $Srednich; ustalimy je dzielac
sume stanu na poczatku i koncu okresu sprawozdawczego
przez 2.

W praktyce gospodarczej czesSciej wykorzystuje sie to pierwsze
rozwigzanie, aczkolwiek wybrane relacje ekonomiczne moga 1
wtedy by¢ liczone jako Srednioroczne.

Analiza wskaZznikowa jest szybka i efektywng metodg uzyskiwania
wgladu w operacje gospodarcze i funkcjonowanie firmy. Niemniej
sposob podejscia do tego narzedzia musi by¢ odpowiednio
wywazony 1 uzupeiniony innymi narzedziami analitycznymi.
Wynika z tego, iz analiza wskazZnikowa nie jest wolna od
pewnych ograniczen. Najpowazniejszym z nich jest fakt, ze
bazuje wytacznie na przesztosci firmy. Jednak wraz z analiza
otoczenia moze ona stuzy¢ do przewidywania warunkéw dziatania
przedsiebiorstwa w przy[jsztosci.



Analiza wskazZznikowa jest jednym z podstawowych narzedzi
wykorzystywanych w ocenie kondycji finansowej przedsiebiorstw.
Pozwala na szczegétowg interpretacje danych zawartych w
sprawozdaniach finansowych, takich jak bilans, rachunek zyskéw
i strat czy rachunek przeptywéw pienieznych. Jej gtdéwnym celem
jest okreslenie efektywnosci funkcjonowania firmy, jej
zdolnosci do regulowania zobowigzan, rentownos$ci, struktury
kapitatowej oraz ptynnosci finansowej. Wskazniki, ktére sg
podstawg tej analizy, stanowig relacje pomiedzy poszczegdlnymi
kategoriami ekonomicznymi i pozwalaja na pordwnywanie
dziatalno$ci przedsiebiorstw zaréwno w czasie, jak i wzgledem
konkurencji czy przyjetych standardéw branzowych.

W analizie wskaznikowej wyrdznia sie kilka podstawowych grup
wskaznikow. Pierwszg z nich sg wskazniki ptynno$ci finansowej,
ktére mierzg zdolno$¢ przedsiebiorstwa do sptaty
krotkoterminowych zobowigzan. NajczedSciej stosowane sg
wskazniki ptynnosci biezacej, szybkiej oraz natychmiastowej.
Ich odpowiednie wartosci $Swiadczg o stabilnej sytuacji
finansowej, jednak zbyt wysoki poziom moze wskazywa¢ na
nieefektywne zarzagdzanie $rodkami obrotowymi. Druga grupe
stanowig wskazZzniki zad*uzenia, pozwalajgce oceni¢ stopien
finansowania dziatalno$ci przedsiebiorstwa kapitatem obcym. W
tym zakresie analizuje sie m.in. wskaznik ogélnego zadtuzenia,
zadtuzenia kapitatu wtasnego czy pokrycia odsetek zyskiem
operacyjnym. Wysokie wartosci tych wskaznikdéw moga
sygnalizowac¢ ryzyko utraty ptynnosci finansowej i zagrozenie
niewyptacalnoscig.

Kolejng istotng grupg sa wskazniki rentownos$ci, ktore
pokazuja, jak efektywnie przedsiebiorstwo generuje zysk w
stosunku do przychoddéw, aktywow lub kapitatu wtasnego.
NajczeSciej analizuje sie wskaznik rentownosSci sprzedazy
(ROS), rentownos$ci aktywdéw (ROA) oraz rentownosci kapitatu
wtasnego (ROE). Wysoka rentownos¢ sSwiadczy o dobrej kondycji
ekonomicznej przedsiebiorstwa i jego potencjale inwestycyjnym.
Warto rdéwniez zwrécic¢ uwage na wskazniki aktywnosci, ktoére



mierzg efektywnos¢ wykorzystania zasobdéw majgtkowych. W tym
kontekscie analizuje sie m.in. rotacje zapasdéw, nalezno$ci czy
aktywéw ogdétem. Zbyt wolny obrét moze wskazywaé na problemy z
zarzadzaniem majatkiem, natomiast zbyt szybki — na ryzyko
utraty kontroli nad jako$cig ustug lub produktéw.

Nieodzownym elementem analizy wskazZnikowej jest takze analiza
porownawcza. Polega ona na zestawieniu wynikow
przedsiebiorstwa z danymi z lat ubiegtych (analiza trenddw),
danymi innych podmiotéw z branzy (analiza benchmarkingowa) lub
z wartosciami referencyjnymi uznawanymi za optymalne. Dzieki
temu mozna okreslié¢, czy firma rozwija sie w sposédb
zréwnowazony, czy tez wystepuja niepokojgce zmiany, ktére
wymagajg interwencji zarzadczej. Szczegdlne znaczenie ma takze
analiza sezonowos$ci wskaznikéw, ktéra pozwala na wychwycenie
cyklicznych wahan w wynikach finansowych wynikajgcych z
charakterystyki dziatalnosci.

Warto podkreslic¢, ze analiza wskaznikowa ma charakter
iloSciowy, ale jej interpretacja wymaga uwzglednienia
kontekstu ekonomicznego, branzowego 1 sytuacyjnego firmy.
Tylko wtedy mozna wtasciwie ocenié¢, czy uzyskane wartos$ci
wskaznikéw sg satysfakcjonujgce. Przyktadowo, wysoki wskaZnik
zadtuzenia w przedsiebiorstwie dziatajgcym w sektorze
infrastrukturalnym moze by¢ akceptowalny, jesli firma
realizuje ditugoterminowe inwestycje o wysokiej stopie zwrotu.
Z kolei niski wskaznik rentownos$ci w fazie rozwoju firmy
technologicznej nie musi oznacza¢ probleméw, lecz moze wynikad
z duzych naktaddéw na badania i rozwdj.

Analiza wskaznikowa jest réwniez niezwykle istotna z punktu
widzenia inwestordw, kredytodawcéw i innych interesariuszy,
ktéorzy na podstawie jej wynikdéw podejmujg decyzje o
zaangazowaniu kapitatowym, udzieleniu kredytu czy nawigzaniu
wspotpracy. Pozwala ona nie tylko na ocene biezgcej sytuacji
finansowej, ale takze na prognozowanie przysztych tendencji,
ocene ryzyka oraz formutowanie zalecen strategicznych. W dobie
powszechnej cyfryzacji 1 rozwoju narzedzi analitycznych



analiza wskazZznikowa zyskuje na znaczeniu, umozliwiajac szybkie
1 precyzyjne diagnozowanie kondycji finansowej przedsiebiorstw
w zmiennym otoczeniu rynkowym.
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