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Wstep

Skuteczne zarzadzanie przedsiebiorstwami wymaga dostepu do wiarygodnej infor-
magcji o majatku przedsigbiorstwa, jego wykorzystaniu, zrédtach jego finansowania,
sytuacji rynkowej i prawnej oraz uzyskiwanych wynikach finansowych. Znaczaca czgé¢
tych informacji generowania jest przez system rachunkowosci finansowej i zarzadczej
na podstawie gromadzonych i odpowiednio przetworzonych danych.

Dostepnos¢ informacji jest warunkiem koniecznym, lecz niewystarczajacym do
tego, by podejmowa¢ skuteczne decyzje. Konieczna jest réwniez umiejetno$¢ ich
interpretacji i oceny. Chodzi o to, Ze nawet najbardziej wiarygodna informacja moze
by¢ bezuzyteczna, jezeli nie bedzie przez jej adresata wlasciwie zrozumiana. Decydent
musi rozumie¢ ,,sytuacje sklaniajaca (go dop. W.J.) do podjecia decyzji™'. Musi réwniez
znac tres¢ i ograniczenia zwigzane z rodzajem i forma otrzymanej informacji.

Dlatego od menedzeréw oczekuje si¢ rozumienia zasad tworzenia informacji
finansowo-ksiggowe;j. Jest to istotne réwniez dlatego, ze kierownicy jednostek go-
spodarczych odpowiadaja za polityke bilansowa swoich przedsiebiorstw. Polityka
ta ma istotne znaczenie dla kreowania pozadanego obrazu sytuacji finansowej
podmiotéw gospodarczych. Obraz ten znajduje odzwierciedlenie w sprawozdaniu
finansowym. Stanowi ono forme komunikacji jednostki z otoczeniem.

Celem niniejszego opracowania jest prezentacja zasad tworzenia i prezentacji
sprawozdawczosci finansowej oraz analizy zawartych w nich informacji. Szcze-
golna uwage zwrdcono na metody analizy, interpretacje wskaznikdéw oraz ich
uzyteczno$¢ w rozwiazywaniu proceséw decyzyjnych.

Powyzszemu celowi podporzadkowaniu strukture pracy, ktéra sklada sie z sze-
$ciu rozdziatéw. Kazdy rozdzial poswiecony jest odrebnemu aspektowi informacji
finansowej i ekonomiczne;j.

W rozdziale pierwszym scharakteryzowano ogoét przedsiebiorstw funkcjonu-
jacych w Polsce pod wzgledem formy organizacyjno-prawnej, wielkosci, celow
dzialania. Kazde przedsiebiorstwo posiada §cisle okreslone cechy, ktére odrézniaja
go od innych podmiotéw tej samej grupy. Cele realizowane przez jednostki gospo-
darcze nie sg réwniez identyczne. Réznig sie nie tylko w zaleznosci od wielkosci
przedsiebiorstwa i jego formy organizacyjno-prawnej, lecz réwniez zmieniaja
sie w czasie. Nie bez znaczenia dla zarzadzania przedsiebiorstwami sg zrédla

1 Por: R. W. Griffin, Podstawy zarzgdzania organizacjami. PWN, Warszawa 2004, s. 282.



finansowania majatku. Wymienione czynniki powoduja, Ze zapotrzebowanie na
informacje ekonomiczng, jej zakres i szczegdtowos¢, zglaszane przez poszczegélne
przedsiebiorstwa jest zrdznicowany i zmienny w czasie.

Rozdzial drugi dotyczy ogolnych zasad funkcjonowania rachunkowosci finan-
sowej i zawarto$ci informacyjnej bilansu. Zwrécono uwage na zadania stawiane
przed rachunkowoscig finansows, istote operacji gospodarczych, ich ewidencje
oraz dokumentacj¢. Duzo miejsca poswiecono istocie i tresci bilansu, ktory stano-
wi podstawe do oceny sytuacji finansowej podmiotu gospodarczego.

W rozdziale trzecim skoncentrowano si¢ na wyniku finansowym. Jest on re-
zultatem poréwnania osiggnietych przychodéw z poniesionymi kosztami. Duzo
miejsca przeznaczono na problemy zwigzane z istotg i rozliczaniem kosztow.
W tym kontekscie zaprezentowano ekonomiczne i sprawozdawcze podejscie do
kosztow, podkreslajac umownos¢ sprawozdawczego rozliczania kosztow. Odrebny
paragraf poswiecono amortyzacji, jej istocie, funkcjom oraz metodom naliczania.
Amortyzacja jest kosztem szczegdlnym i dlatego wymaga innego podejscia za-
rzadzajacych niz w przypadku pozostatych kosztéw. Rozdzial konczy omdwienie
wariantow sprawozdawczego rachunku zyskow i strat.

W rozdziale czwartym omoéwiono rachunek kosztéw zmiennych i jego wy-
korzystanie w zarzadzaniu przedsi¢biorstwami. Zdefiniowano koszty zmienne
i stale oraz ich wplyw na wynik finansowy. Znaczng cz¢$¢ rozdziatu przeznaczono
na istote progu rentownosci i jego znaczenie dla zarzadzania wynikiem finan-
sowym jednostki gospodarczej. Podkreslono jego znaczenie przy planowaniu
zadan finansowych z podzialem na asortymenty produktéw i ustug oraz komorki
organizacyjne.

Rozdzial piaty po$wigcono zasadom oceny kondycji ekonomicznej i finanso-
wej przedsigbiorstw. W ocenie tej zwrécono uwage na aktywno$¢ gospodarcza,
plynno$¢ finansowg oraz rentownos$¢ prowadzonej dziatalnosci. To ostatnie za-
gadnienie zostalo om6wione w podziale na rentownos$¢ sprzedazy i rentownos¢
kapitaléw. W tym ostatnim przypadku zwrdcono uwage na bezposrednie jej
czynniki z podziatem na czynniki zewnetrzne i wewnetrzne.

W rozdziale szdstym zaprezentowano problemy ryzyka gospodarczego, ktore
towarzyszy kazdej dzialalnosci gospodarczej w kazdym okresie funkcjonowania
przedsiebiorstwo. Omdwiono istote, rodzaje, czynniki i metody oceny ryzyka ope-
racyjnego i finansowego. Odrebny paragraf poswigcono ryzyku inwestycyjnemu,
ktore towarzyszy rozwojowi podmiotéw gospodarczych.

W monografii wykorzystano najnowszg literature przedmiotu i wieloletnie
doswiadczenie autoréw we wspolpracy z przedsigbiorstwami. Moze by¢ ona wyko-
rzystana jako pomoc dydaktyczna na kierunku zarzadzanie i jemu poprzednich do
takich przedmiotéw jak: ekonomika przedsigbiorstw, wprowadzenie do finanséw
i rachunkowosci czy podstawy finanséw. Moze by¢ rowniez uzyteczna dla prakty-
kéw gospodarczych, ktorzy nie majg wyksztalcenia ekonomicznego.



1. Przedsiebiorstwo jako podmiot gospodarujacy

1.1. Formy organizacyjno-prawne przedsi¢biorstw

Dzialalno$¢ gospodarcza moze by¢ prowadzona przez osoby fizyczne lub
przedsigbiorstwa. Dla prowadzenia dzialalnosci gospodarczej w wigkszych
rozmiarach przedsigbiorcy tworza przedsiebiorstwa. Przedsiebiorstwo jest pod-
stawowym podmiotem gospodarczym. Jego zadaniem jest produkcja okreslonych
dobr ekonomicznych lub $wiadczenie ustug. Warunkiem koniecznym istnienia
przedsiebiorstwa sa okre§lone potrzeby, ktére moga by¢ zaspokojone dzigki
wytwarzanym przez nie produktom lub $wiadczonym ustugom. Potrzeba, ktéra
przedsiebiorstwo moze zaspokoi¢ nie jest jednak warunkiem wystarczajacym do
zalozenia i funkcjonowania (trwania) przedsiebiorstwa. Chcac realizowa¢ jakie-
kolwiek zadania produkcyjne lub ustugowe przedsigbiorstwo musi zaangazowac
i oplaci¢ niezbedne czynniki produkcji. W tym celu wiasciciel przedsiebiorstwa
musi zaangazowac okreslony kapital. Z tytulu wniesionego kapitalu oczekuje on
odpowiednich korzysci ekonomicznych. By takie korzysci byly mozliwe przedsie-
biorstwo musi generowa¢ nadwyzke ekonomiczng (dodatnig réznice miedzy przy-
chodami otrzymywanymi ze sprzedazy produktéw i ustug a kosztami zwigzanymi
z ich wytworzeniem). Nadwyzka ta jest warunkiem trwania i rozwoju przedsie-
biorstwa. Przed przedsiebiorstwami, ktére w diuzszym przedziale czasowym nie
generuja nadwyzki ekonomicznej lub tez generuja nadwyzke ujemna (strate) stoi
grozba likwidacji.

Z powyzszych uwag wynika, ze przedsigbiorstwo jest specyficzng jednostka
organizacyjng. W literaturze jest ono jednak czgsto réznie definiowane i interpre-
towane. Inaczej przedsiebiorstwo definiujg prawnicy, inaczej ekonomisci a jeszcze
inaczej organizatorzy i socjolodzy. Z prawnego punktu widzenia przedsiebiorstwo
jest organizacja gospodarczg posiadajaca osobowos$¢ prawnag i tym samym zdolna
do czynno$ci prawnych. Polski kodeks cywilny okresla przedsigbiorstwo jako
zespol skladnikéw materialnych i niematerialnych przeznaczonych do realizacji
okreslonych zadan gospodarczych’. Wedlug w/w kodeksu na przedsigbiorstwo
sklada si¢ firma (nazwa przedsigbiorstwa), ksiegi handlowe i dokumenty zwigzane

2 Por. Ustawa Kodeks cywilny, art. 55’ (Dz. U. z 2017 1, poz. 459).



z prowadzong dzialalnoscig gospodarcza, nieruchomosci i ruchomosci, patenty,
wzory uzytkowe i zdobnicze, zobowiazania i prawa wynikajace z umowy najmu
i dzierzawy lokali przez nie uzytkowanych, tajemnice przedsiebiorstwa.

Dla ekonomistéw przedsiebiorstwo jest odpowiednio zorganizowanym
przedsiewzieciem gospodarczym majacym na celu przynoszenie okreslonych
korzysci jego wlascicielowi (wlascicielom), ktoéry ponosi ryzyko zwigzane z jego
funkcjonowaniem’. Organizatorzy traktuja przedsigbiorstwo jako zorganizowang
calo$¢ (otwarty system), sktadajacy sie z czterech podstawowych elementow (sub-
systemdw), takich jak: celéw i zadan, ludzi, wyposazenia technicznego i technolo-
gicznego i struktury formalnej*. Socjolodzy z kolei postrzegaja przedsigbiorstwo
jako element systemu spolecznego, ktéry posiada réwniez wewnetrzng strukture
spoleczng. Akcentujg role wiezi spotecznych jakie funkcjonuja w przedsigbiorstwie
oraz role jaka spelniajg przedsigbiorstwa w spoleczenstwie’.

Przedsigbiorstwo jako kategori¢ ekonomiczng rozpatrywaé mozna w aspekcie
techniczno-organizacyjnym i ekonomiczno-finansowym. W aspekcie techniczno-
-organizacyjnym przedsigbiorstwo postrzega sie jako zbiér odpowiednio dobra-
nych i pofaczonych (zorganizowanych) materialnych i niematerialnych czynnikow
produkcji w celu zrealizowania okreslonych zadan gospodarczych. Takie ujecia
przedsiebiorstwa nie wyczerpuje jego istoty, bowiem pomija ono problem jego
efektywnosci. Przetrwanie przedsiebiorstwa wymaga koniecznosci odtwarzania
zuzywanych czynnikéw produkeji (zasobdw), ktore jest mozliwe dzigki sprzedazy
produktow i ustug przez nie wytwarzanych.

W gospodarce rynkowej przedsigbiorstwa funkcjonuja na zasadzie samo-
finansowania swojej dziatalnosci i swojego rozwoju. Nawet przedsigbiorstwa
prowadzace dzialalno$¢ niedochodowg (non profit) pokrywaja swoje wydatki
z przychodow ze sprzedazy®. Koniecznos¢ samofinansowania oraz konkurencja
rynkowa zmuszajg przedsigbiorstwa do cigglego poszukiwania nowych rozwigzan
produkcyjnych, technicznych, organizacyjnych i finansowych oraz poprawy wyni-
kéw ekonomicznych.

Przedsigbiorstwo, chcac sprosta¢ wyzwaniom wspolczesnosci nie moze ogra-
niczac¢ si¢ do dziatan rutynowych, do powielania programéw produkcyjnych i za-
chowan. Szybko bowiem pozostanie w tyle i znajdzie si¢ na skraju bankructwa. Na
rynku, ktory jest zrédlem jego wpltywoéw finansowych zabraknie dla niego miejsca.

3 Por: E. Czarny, Mikroekonomia, PWE, Warszawa 2006, s. 64.

4 Por: W. Harasim, J. Dziwulski, Zarzgdzanie twércze, wyd. Wyzsza Szkola Promocji Mediéw
i Show Businessu, Warszawa 2015, s. 20, 21.

5 L. Gilejko, Rynek i otoczenie instytucjonalne, w: J. Gardawski, L. Gilejko, J. Siewierski, R.
Towalski, Socjologia gospodarki, Difin, Warszawa 2006, s. 83 — 144.

6 Wyjatek stanowi¢ moga przedsigbiorstwa panstwowe lub komunalne sztucznie utrzymywane
przy ,zyciu” poprzez dotacje budzetowe. Swdj byt zawdzieczaja one realizacji okreslonych celéw
spotecznych lub politycznych.



W istotny sposob zmienia sie rola pracy ludzkiej, a w szczegdlnosci pracy kie-
rowniczej. Spada zapotrzebowanie na prace prosta i powtarzalng, ro$nie natomiast
rola ludzi przedsigbiorczych, gotowych podja¢ ryzyko i zdolnych do rozwigzywa-
nia w nowatorski sposéb probleméw przedsigbiorstwa. Realizacja celéw wspolcze-
snych przedsiebiorstw wymaga odpowiednio wyksztalconych, zorganizowanych
i sprawnie wspotdziatajacych pracownikow’.

Przedsigbiorstwo jest obiektem koncentracji odpowiedzialnosci, podej-
mowania ryzyka i ponoszenia konsekwencji za ich rezultaty®. Jest skazane na
przedsiebiorczos¢. Musi zatem skutecznie wykorzystywaé swoje kompetencje eko-
nomiczne, menedzerskie i psychologiczne’. Kompetencje ekonomiczne dotycza
ksztaltowania produktéw, technologii, dzialalno$ci marketingowej, dystrybucji,
itp. Kompetencje menedzerskie zwigzane sg z polityka finansowg i personalng
firmy, ksztaltowaniem struktury organizacyjnej, proceséw informacyjnych, itp.
Kompetencje psychologiczne wynikaja ze zdolnosci przyswajania przez pracow-
nikéw przedsiebiorstwa regul zachowan obowiazujacych w jego otoczeniu oraz
sktonnosci do ryzyka.

Istota przedsiebiorstwa zwigzana jest z jego klientami. Przedsiebiorstwo wy-
chodzi naprzeciw potrzebom spoleczenstwa. Nie moze ich ignorowa¢, gdyz utraci
zrédlo swojej egzystencji. Klienci sa generatorem rentownosci i warto$ci przed-
siebiorstw'’. Przedsigbiorstwo zarabia (pomnaza swdj kapital) na zaspokajaniu
potrzeb spoleczenstwa. Musi te potrzeby dobrze pozna¢ i dostosowaé swoja oferte
rynkowa do oczekiwan obecnych i potencjalnych klientéw. ,,Nie to jest najwaz-
niejsze co mysli o swojej produkcji biznesmen (przedsigbiorca, menedzer -dop.
W.J.), a szczegolnie nie ma to znaczenia dla jego przysziosci i sukcesu. Decyduje
to, co mysli o swoim zakupie klient, co on uwaza za ,warto$¢” - bo to okresla, czym
jest biznes, co produkuje i jak bedzie prosperowal”'. Przedsigbiorstwa, ktére nie
wiedza kim sg jego klienci, jakie majg preferencje, jak si¢ one zmieniajg dzialaja po
omacku'?, w warunkach nadmiernego ryzyka.

Wspolczesne przedsigbiorstwo jest zlozonym organizmem gospodarczym.
Zarzadzanie nim wymaga duzej wiedzy rynkowej, produkcyjnej, technologicznej
i finansowej. Wiedza ta jest niezbedna do skutecznego dostosowywania si¢ do

7 Szerzej na ten temat patrz: W. Janik, Gospodarka zasobami pracy w przedsigbiorstwie, wyd.
P.L., Lublin 2017, s. 22.

8 Por: J. M. Bochenski, Zur Phylosophi der industriellen Unternehmung, Bank Hoffman A.G.,
Zurich 1982, s. 45.

9 Podzial kompetencji przedsigbiorstwa na trzy wymienione grupy przyjeto za Strategor. Zarzg-
dzanie firmg. Strategie, struktury, decyzje, tozsamos¢, PWE, Warszawa 1995, ss. 62 - 63

10 Por: M. Rzemieniak, Zarzgdzanie materialnymi wartosciami przedsiebiorstw, wyd. Dom
Organizatora, Torun 2013, s. 56.

11 P. F, Drucker, Praktyka zarzgdzania. Wyd. Akademii Ekonomicznej w Krakowie, Krakow
1994, 5. 52

12 Por: A.]J. Slywotzky, D. J. Morrison, B. Andelman, Strefa zysku, PWE, Warszawa 2000, s. 360.

11



zmian zachodzacych w otoczeniu. Przedsiebiorstwo musi na te zmiany nie tylko
reagowac odpowiednio szybko, lecz musi by¢ réwniez ich inicjatorem. Zdaniem
P, E, Druckera kazde przedsi¢biorstwo powinno realizowa¢ dwie podstawowe
funkcje: marketing i innowacje.”> Marketing jest specyficzng funkcja przedsie-
biorstwa, ktéra odrdznia je od innych form zorganizowanej dzialalnosci ludzkie;.
Nie ogranicza si¢ tylko do aktywnych form sprzedazy lecz ,,... daje narzedzia
i plaszczyzne do zrozumienia i analizy potrzeb klienta oraz sposobdw ich zaspoka-
jania”'* Innowacje zwigzane sg z ciagglym doskonaleniem produktéw i ustug oraz
form dostarczania ich do klientéw. Powinny by¢ one nie tylko coraz lepsze pod
wzgledem technicznym ale réwniez coraz oszczedniejsze (bardziej ekonomiczne).
Nowe wyzwania przed przedsi¢biorstwami stwarzaja postepujace procesy
globalizacji, ktérych rezultatem z jednej strony jest rozszerzanie rynkéw zbytu
(coraz mniej utrudnien w przeptywie produktéw, towardw, kapitatow, itp.), z dru-
giej za$§ wzrost nasilenia konkurencji. Rezultatem globalizacji jest postepujaca,
wielopoziomowa integracja dzialalno$ci przedsigbiorstw powodujaca rosnace ich
wspoluzaleznienie. Dzigki temu rosnie sita ekonomiczna duzych przedsigbiorstw.
W procesie konkurencji coraz wigkszego znaczenia nabiera postep naukowo-
-techniczny i zwigzane z nim innowacje. ROwnoczesnie wzrasta znaczenie silnych
miedzynarodowych korporacji, od ktérych w coraz wiekszym zalezy sytuacja
rynkowa'®. Wzrasta mobilnos¢ ludzi oraz oferta produktéw i ustug globalnych'®.
Te okolicznosci muszg by¢ uwzgledniane w dzialaniach i strategiach rozwojowych
przedsiebiorstw funkcjonujacych na rynkach krajowych i lokalnych.

1.2. Formy organizacyjno-prawne przedsiebiorstw

Dzialalno$¢ gospodarcza moze by¢ prowadzona w ré6znej formie organizacyjno-
-prawnej. Formy te okreslone sg przez przepisy zawarte w takich aktach prawnych
jak: Ustawa o swobodzie dziatalnosci gospodarczej'’, Kodeks Spotek Handlowych'®
oraz Kodeks Cywilny". Podzieli¢ je mozna na dwie grupy:

13 PF. Drucker, Innowacje i przedsigbiorczos¢. Praktyka i zasady. PWE. Warszawa 1992, s. 52

14 H. Siodmok, Customer relationship management (CRM) jako koncepcja ksztaltowania
wartosci w uktadzie klient-przedsigbiorstwo, w: C. Suszynski, Przedsigbiorstwo. Wartos¢. Zarzgdzanie,
PWE, Warszawa 2007, 5.254.

15 Por: B. Liberska, Wspdlczesne procesy globalizacji gospodarki swiatowej, w: B. Liberska (red),
Globalizacja. Mechanizmy i wyzwania, PWE, Warszawa 2002, s. 29.

16 Por: R. Borowiecki, E. Wystocka, Analiza i ocena ekspercka w procesie restrukturyzacji przed-
sigbiorstw, Difin, Warszawa 2012, s. 19.

17 Ustawa z dnia 2 lipca 2004 r o swobodzie dzialalnosci gospodarczej (Dz. U. 2016, poz. 1829).

18 Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks Spotek Handlowych (Dz. U. 2016 1, poz. 1578)..

19 Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 (Dz. U. 2017, poz. 459).
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a) wymagajace deklaracji o okreslonym zaangazowaniu kapitalowym nazywanych
spotkami kapitatowymi,

b) nie wymagajace deklaracji o wkladzie kapitalowym (wszystkie pozostale formy
organizacyjne).

Charakterystyczng cecha spotek kapitatowych jest to, ze relacje miedzy wspot-
wladcicielami oparte s3 na powigzaniach kapitalowych. Wniesienie okre§lonego
kapitatu jest bezwzglednym warunkiem wspotuczestnictwa w takiej spdtce. Prawa
i obowigzki wlascicieli zaleza od wysokosci wniesionego kapitalu. Z tego tytulu
maja oni m.in. prawo do udziatu w zyskach spétki. Do spolek kapitatowych zalicza
sie spotki akcyjne i spoiki z ograniczong odpowiedzialnoscia (spéiki z 0.0.).

Spotka akcyjna moze by¢ zawigzania przez jedng lub wigcej 0séb fizycznych
lub prawnych (z wyjatkiem jednoosobowej spétki z 0.0.)*. Cel powotania spotki
moze by¢ dowolny, lecz zgodny z obowigzujacym prawem. Jezeli spotka chce pro-
wadzi¢ dziatalno$¢ gospodarcza, wowczas cel jej powolania musi mie¢ charakter
zarobkowy.

Minimalna warto$¢ kapitalu podstawowego niezbedny do zalozenia spoétki
akcyjnej wynosi 100 tys. zl. Jest podzielony na n akcji o réwnej warto$ci nomi-
nalnej. Akcje s3 papierami warto$ciowymi, ktére moga by¢ przedmiotem obrotu
gieldowego i pozagieldowego. Na rynku pierwotnym akcje moga by¢ sprzedawane
po cenie emisyjnej nie nizszej od ich wartosci nominalnej*’. Nadwyzka ceny emi-
syjnej nad ich warto$ciag nominalng nazywa si¢ agio. Warto$¢ nominalna wyemi-
towanych akcji tworzy kapital zakladowy (podstawowy, akcyjny), zas ewentualna
nadwyzka agio nad kosztami emisji akcji zasila kapital zapasowy, ktory w spoétkach
akcyjnych jest pozycja obligatoryjna.

Akcje moga by¢ obejmowane za wklad niepieni¢zny, nazywany aportem lub
za wklad pieniezny. Przedmiotem aportu moze by¢ dowolny skladnik majatkowy
z wyjatkiem pieniedzy. Jego warto$¢ wymaga oceny przez bieglego rzeczoznawce.
Przed objeciem akcji akcjonariusz musi wnies¢ pelng réwnowartos¢ aportu. Przy
obejmowaniu akgji za wklad pieni¢zny wptaty moga by¢ wnoszone ratami. Z tytutu
wniesionego kapitalu akcjonariusze majg prawo do udziatu w zysku netto (zysku
po opodatkowaniu podatkiem dochodowym). Udzial ten nazywa si¢ dywidenda,
ktorej wysokos¢ moze by¢ proporcjonalna do liczby akeji lub nieproporcjonalna.
Nieproporcjonalno$¢ moze wynika¢ m.in. z faktu wyemitowania przez spoétke
akcji uprzywilejowanych i zwyklych.

Podstawowymi organami w spotkach akcyjnych s3: walne zgromadzenie ak-
cjonariuszy, rada nadzorca i zarzad, ktéry moze by¢ jedno lub wieloosobowy. Do
zadan zarzadu nalezy prowadzenie spraw spétki (podejmowanie decyzji operacyj-
nych i strategicznych) oraz reprezentowanie spotki w otoczeniu. Do zadan rady

20 Art. 301 Ustawy KSH ... op. cit..
21 Nie dotyczy to rynku wtdrnego, np. obrotu gietdowego, gdzie dziala prawo podazy i popytu.
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nadzorczej nalezy sprawowanie kontroli nad dzialalnoscig spoiki. Posiada wiec
uprawnienia do badania wszystkich dokumentéw sp6iki, zadania od zarzadu i pra-
cownikéw odpowiednich raportéw, oceny sprawozdan finansowych i wnioskéw
dotyczacych podzialu zyskéw lub pokrycia straty. Walne zgromadzenie akcjona-
riuszy jest organem wtascicielskim. Podejmuje ono uchwaly w najwazniejszych
sprawach spoiki, takich jak: nabycie lub zbycie nieruchomosci, emisja obligacji,
sprzedaz lub dzierzawa przedsiebiorstwa. Ponadto zatwierdza sprawozdania fi-
nansowe, sprawozdania z dziatalnosci zarzadu, wnioski dotyczace podzialu zysku,
powoluje i odwoluje cztonkéw rady nadzorczej oraz zarzadu.

Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig, podobnie jak spdtka akcyjna moze
by¢ zalozona przez jedng lub wiele 0s6b fizycznych i prawnych. Cel jej dziatalnosci
moze mie¢ rézny charakter, pod warunkiem zgodnosci z obowigzujacym prawem.
W przypadku prowadzenia przez spolke dziatalnosci gospodarczej, jej cel ma
charakter zarobkowy.

Powotanie spétki wymaga wniesienia kapitalu w wysokos$ci nie nizszej niz 5
tys. zl., ktory dzieli si¢ na udzialy. Minimalna wartos$¢ jednego udzialu nie moze
by¢ nizsza od 50 zI. Udzialy nie sg papierami warto$ciowymi, dlatego nie mogg by¢
przedmiotem obrotu gieldowego. Moga by¢ natomiast sprzedawane i kupowane
poza obrotem gietdowym. Umowa spétki moze przewidywaé pewne ograniczenia
w tym obrocie (np. moze by¢ wymagana zgoda zarzadu na sprzedaz udzialow
konkretnemu nabywcy). Na poczet udzialéw mogg by¢ wniesione aktywa niepie-
niezne (aport) lub pienigdze. Bez wzgledu ma forme wkladu kapitalowego musi
by¢ on wniesiony w calosci przed objeciem udzialéw. Nie mozna wnosi¢ go ratami.

Warto$¢ nominalna udziatéw tworzy kapital zakltadowy (podstawowy, udziato-
wy) spolki z 0.0. W tego typu spdlce nie ma bezwzglednego obowigzku tworzenia
kapitalu zapasowego. Kapital taki moze by¢ tworzony, jezeli przewiduje to umowa
spotki. Z tytulu wniesionych udzialéw wspoélnicy majg prawo do partycypacji
w zyskach netto spotki. Wysoko$¢ wyplacanej dywidendy jest zazwyczaj propor-
cjonalna do warto$ci nominalnej objetych udziatéw. Jednakze odno$nie udziatéw
uprzywilejowanych kwota dywidendy moze by¢ wyzsza (jednak nie wigcej niz
0 50%) niz w przypadku udziatéw pozostalych®.

Najwazniejszym organem spo6iki jest zgromadzenie wspodlnikow. Jego kompe-
tencje wynikajg z prawa wlasnosci i s3 podobne do kompetencji walnego zgro-
madzenia akcjonariuszy. Do kierowania sprawami spo6tki powolywany jest zarzad
jedno lub wieloosobowy, w zaleznoséci od zapiséw w umowie spotki. W matych
spotkach z o.0. (o kapitale nizszym niz 500 tys. zt i liczbie cztonkéw nie wyzszej
niz 25) nie jest konieczne powolywane rady nadzorczej lub komisji rewizyjne;.
Wigksze spo6lki przynajmniej jeden z tych organéw musza powolac.

22 Art. 196 Ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks Spotek Handlowych.
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Miegdzy wymienionymi spétkami wystepuja istotne roznice, ktére majg wptyw
na ryzyko prowadzonej przez nie dzialalnosci. Jest ono wyzsze w przypadku
spolek z 0.0. Wynika to ze znaczacej réznicy w poziomie kapitalu podstawowego,
jezeli jego wielkos¢ jest rowna lub nieznacznie si¢ rzni od wymaganej ustawowo
minimalnej warto$ci. Ryzyko to roénie, jezeli w spdlce z 0.0. nie jest tworzony
kapital zapasowy (w przypadku tych spétek nie jest on pozycja obligatoryjng).
Ponadto nalezy zauwazy¢, ze w przypadku wnoszenia aportu do spétek z o.0. nie
ma obowigzku wyceny jego wartosci przez bieglych rzeczoznawcow.

W celu prowadzenia dzialalnosci zarobkowej spotka kapitalowa powoluje
przedsiebiorstwo. Staje si¢ ono podmiotem majagcym prawo do dysponowania
kapitalem spotki. Bezposrednim wtascicielem przedsigbiorstwa jest spotka, a nie
jej akcjonariusze (udzialowcy). Ci s3 natomiast bezpos$rednimi wlascicielami
spotki. Wystepuje tu zjawisko wielostopniowej wlasnosci, ktora jest konsekwencja
oddzielenia wtasnosci od zarzadzania. Przedsigbiorstwo prowadzi dzialalnos¢
gospodarczg na wlasny rachunek. Dgzac do realizacji celéw wyznaczonych przez
bezposrednich wlascicieli dysponuja posiadanymi aktywami, wspomagaja si¢
kapitalami obcymi, pokrywaja koszty przychodami ze sprzedazy wlasnych pro-
duktow i ustug.

Do innych form organizacyjno-prawnych dzialalnosci gospodarczej naleza
spolki: cywilna, jawna, komandytowa, komandytowo-akcyjna, partnerska. Ponad-
to dzialalno$¢ gospodarcza moze by¢ prowadzona przez osoby fizyczne.

Funkcjonowanie spoiki cywilnej reguluje Kodeks cywilny®. Spotka dziata na
zasadzie wzajemnego zaufania wspolnikow oraz $cistego ich wspoétdziatania. Jej
sktad osobowy jest niezmienny. Zmiana tego sktadu wymaga zawarcia nowej umo-
wy. Spolka taka nie posiada osobowosci prawnej. Podmiotem praw i obowigzkow
w spolce cywilnej jest kazdy wspolnik. Kazdy ze wspdlnikéw moze reprezentowaé
spotke na zewnatrz, chyba ze umowa spoétki lub odrebna uchwata wspolnikéw
stanowi inaczej.

Wkiady poszczegélnych wspdlnikéw moga by¢ zréznicowane. Okresla je
umowa spolki. Udziaty w tych spotkach nie mogg by¢ przenoszone na inne osoby.
Trzeba jednak podkresli¢, ze powotanie spotki cywilnej nie wymaga deklaracji
o angazowanych kapitatach. Majatek spotki jest majatkiem wspdlnym jej cztonkow.
Dopdki spétka istnieje, zaden ze wspdlnikéw nie moze domagac si¢ podzialu tego
majatku. Odpowiedzialno$¢ wspolnikéw za zobowigzania spétki jest solidarna
i nieograniczona. Kazdy ze wspolnikéw odpowiada za catos¢ zobowigzan nie tylko
cze$cig majatku wspdlnego, lecz réwniez majatkiem osobistym. Kazdy ze wspolni-
kéw ma prawo do réwnego udzialu w zyskach spoiki jak i rownego uczestnictwa
w pokryciu strat, niezaleznie od wysoko$ci wniesionego wkladu, jezeli umowa
spolki nie stanowi inaczej.

23 Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964m 1, Kodeks cywilny(Dz. U. 1964, Nr 16, poz. 93).
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Zasady funkcjonowania spétki jawnej okreslono w Kodeksie Spotek Handlo-
wych?. Jest ona umownym zrzeszeniem dwoch lub wiekszej liczby 0séb, ktérych
celem jest wspolne prowadzenie dzialalno$ci gospodarczej. Liczba wspolnikow
w takich spétkach nie jest zazwyczaj duza. Ogranicza si¢ do oséb majacych do
siebie wzajemne zaufanie. Wynika to gltéwnie z faktu, ze wspdlnicy tej spotki
odpowiadajg za jej zobowigzania w sposob nieograniczony i solidarny (tak jak
w spolce cywilnej).

Spotka jawna dziala pod firma, ktdrg tworzy sie od nazwisk wszystkich wspol-
nikéw lub jednego z nich z zaznaczeniem, ze jest to spétka jawna (sp.j.). Kazdy
wspolnik moze reprezentowac spotke, jezeli umowa nie stanowi inaczej. Nie mozna
powierza¢ prowadzenia spraw spo6tki osobom trzecim z wylgczeniem wspdlnikow.
W razie wystgpienia jednego ze wspdlnikéow spotka moze funkcjonowaé nadal,
jezeli umowa spotki tak stanowi lub jezeli pozostali wspélnicy tak postanowia.

Powotanie sp6iki jawnej nie wymaga deklaracji w wkladzie kapitalowym. Nie
mozna jednak prowadzi¢ dziatalnosci gospodarczej bez okreslonego zaanga-
zowania kapitalowego. Moga go wnie$¢ wszyscy wspdlnicy lub tylko niektorzy.
Ich wklad moze by¢ zréznicowany zaréwno co do formy (wklad pienie¢zny lub
niepieniezny) jak i wysokosci. Jezeli umowa nie stanowi inaczej, uwaza si¢ ze
wklady wspdlnikow sg réwne. Wspdlnicy majg prawo zadaé corocznie wyplacenia
odsetek w wysokosci 5% od swojego udziatu kapitatlowego, nawet wowczas, gdy
spotka poniesie strate. Kazdy wspdlnik ma prawo do réwnego udzialu w zyskach,
jak i w pokryciu strat, bez wzgledu na rodzaj i wartos¢ wktadu.

Spotka partnerska jest spotka osobowa®, tworzong przez wspélnikéow (partne-
réw) w celu wykonywania wolnego zawodu w ramach organizacji funkcjonujacej
pod wlasnag firma. Wspdlnikami tej spotki moga by¢ tylko osoby fizyczne z upraw-
nieniami do wykonywania okre§lonego zawodu. Partnerzy mogg reprezentowac
wiecej niz jeden zawod.

Spotka partnerska funkcjonuje pod wtasna firma. Tworzona jest ona od nazwi-
ska co najmniej jednego wspolnika z dodatkiem ,,i partner” lub ,,i partnerzy” albo
»spolka partnerska (sp.p.).

W ramach spétki partnerskiej kazdy wspdlnik prowadzi dzialalno$¢ na wtasne
ryzyko i na wlasng odpowiedzialno$¢. Partner nie ponosi odpowiedzialnosci za
zobowigzania spo6lki powstale w zwigzku z wykonywaniem wolnego zawodu przez
pozostalych wspdlnikéw, jak réwniez za zobowigzania spowodowane przez osoby
zatrudnione przez spotke na podstawie umowy o prace lub inny stosunek pracy.
Umowa spoétki moze jednak przewidywad, ze jeden lub wigksza liczba partnerow
godzi si¢ na ponoszenie takiej odpowiedzialnosci. Kazdy partner ma prawo do
samodzielnego reprezentowania spoiki, chyba ze umowa stanowi inaczej.

24 Art. 22 - 85 Ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks Spotek Handlowych.
25 Tamze, art. 86 — 101.
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Spotka komandytowa, podobnie jak spdtka jawna i partnerska, jest spotka
osobowa. Jej funkcjonowania reguluja przepisy Kodeksu Spotek Handlowych?.
Prowadzona jest pod wlasng firmg, ktéra powinna zawiera¢ nazwisko jednego lub
kilku komplementariuszy oraz dodatek ,,spétka komandytowa” (sp.k.).

Wspolnicy spdtki komandytowej dziala si¢ na dwie grupy: Komplementariu-
szy i komandytariuszy. Komplementariuszy to ci wspolnicy, ktérzy odpowiadaja
nieograniczenia za zobowigzania spo6lki. Odpowiedzialno$¢ komandytariuszy
jest ograniczona do wysokosci wniesionego wkladu kapitalowego (wniesionej
sumy komandytowej). Gdyby jednak nazwisko (nazwa) komandytariusza byla
umieszczona w nazwie (firmie) spotki, wowczas jego odpowiedzialnos¢ wobec
0s0b trzecich jest nieograniczona. W spélce takiej musi wystepowa¢ co najmniej
jeden komplementariusz i komandytariusz. Wspdlnikami moga by¢ nie tylko
osoby fizyczne, lecz réwniez osoby prawne. Spdtke reprezentuja na zewnatrz
komplementariusze. Komandytariusze moga reprezentowa¢ spoétke jedynie jako
pelnomocnicy. Prawa wspdlnikow w zakresie udzialu w korzysciach ekonomicz-
nych sg takie same jak w spolce jawne;.

Spotki komandytowe powolywane sg zazwyczaj do prowadzenia dziatalnosci
w wiekszym rozmiarze pod wspolng firma. Podzial wspolnikéw na dwie grupy
umozliwia zgromadzenie wigkszych zasobdw kapitatowych. Rownoczesnie ryzyko
gospodarcze zwigzane z prowadzong dzialalnoscig rozklada si¢ na wieksza liczbe
0sob.

Spotka komandytowo-akcyjna nalezy do spotek osobowych”. Wspoélnikami
moga by¢ zaré6wno osoby fizyczne jak i prawne. Wspolnicy spotki dzielg si¢ na
dwie grupy: komplementariuszy i akcjonariuszy. Komplementariusze odpowia-
daja nieograniczenie za zobowigzania spdiki, podczas gdy odpowiedzialnos¢
akcjonariuszy jest ograniczona do wysokos$ci wniesionego kapitalu. W odréznie-
niu od innych spolek osobowych jej utworzenie wymaga zgromadzenia kapitatu
w wysokosci nie nizszej niz 50.000 zI. Kapital ten powinni wnie$¢ akcjonariusze.
Wspolnicy uczestnicza w zyskach spoétki proporcjonalnie do wniesionego przez
nich wkladu kapitalowego, chyba, ze statut spotki stanowi inaczej.

Spotka funkcjonuje pod firma, ktéra powinna zawiera¢ nazwiska jednego lub
kilku komplementariuszy z dodatkowym oznaczeniem ,spdtka komandytowo-
-akcyjna” (S.K.A.). Gdyby nazwisko (nazwa) akcjonariusza byla umieszczone
w nazwie spotki, wowczas ponosi on nieograniczong odpowiedzialno$¢ wobec
0s0b trzecich, podobnie jak komplementariusze.

Spotke komandytowo-akeyjng reprezentuja komplementariusze. Akcjonariusz
moze reprezentowac spotke jedynie jako pelnomocnik. Jezeli liczba akcjonariuszy
jest nizsza od dwudziestu pieciu woéwczas akcjonariusze moga powolac pelnomoc-

26 Tamze, art. 102 — 124.
27 Tamze, art. 125 -
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nika do nadzorowania spolki. Przy wiekszej liczbie akcjonariuszy rada nadzorcza
jest organem obligatoryjnym. Nie moga w niej uczestniczy¢ komplementariusze
i pracownicy spotki. Uprawnienia rady nadzorczej dotycza opiniowania i wnio-
skowania w najwazniejszych sprawach spétki. Z kolei uchwaly WZA dotyczace
najwazniejszych spraw spotki wymagaja zgody wszystkich komplementariuszy.

Spotki osobowe pozwalaja, z jednej strony, na zachowanie bardzo duzej nie-
zalezno$ci przez wspdlnikow, z drugiej za$ umozliwiajg szybsze zgromadzenia
niezbednego kapitatu na zakup niezbednych aktywoéw, koniecznych do urucho-
mienia i rozwoju dziatalnosci biznesowej. Ponadto wspolne prowadzenia dzialal-
no$ci umozliwia obnizenie kosztéw biezacych (np. poprzez wspolne zaopatrzenie,
wspolne uzytkowanie powierzchni uzytkowej, wyposazenia itp.).

Osoba fizyczna moze prowadzi¢ dzialalno$¢ gospodarcza jako przedsiebiorca.
Zasady funkcjonowania takich podmiotéw regulowane sg zaréwno przez ustawe
o swobodzie dzialalno$ci gospodarczej. Dziatalnos¢ moze by¢ podjeta po jej zarej-
strowaniu. Jej podjecie nie wymaga zadnych deklaracji o zaangazowaniu kapitato-
wym. Nie ma rozgraniczenia migedzy majatkiem osobistym podmiotu a majatkiem
prywatnym. Podmiot ponosi nieograniczong odpowiedzialno$¢ za zobowigzania
podejmowane w zwigzku z prowadzong dziatalnoscig gospodarcza.

1.3. Typologia przedsi¢biorstw

W kazdej gospodarce istnieje réznorodnos¢ przedsiebiorstw. Roznig si¢ one
celami, wielko$cig, formg prawng, strukturg organizacyjna, formg wlasnosci, licz-
ba wiascicieli, pochodzeniem kapitatu (krajowym lub zagranicznym), zasiegiem
terytorialnym, przedmiotem dzialalnosci, fazg cyklu zyciowego itp.

Ze wzgledu na realizowane cele przedsiebiorstwa mozna podzieli¢ na komer-
cyjne i niekomercyjne. Celem przedsiebiorstw o charakterze komercyjnym jest
tworzenie dodatkowej wartosci dla wlascicieli (pomnazanie wartosci kapitatu).
Przedsigbiorstwa niekomercyjne funkcjonuja na zasadzie samofinansowania, lecz
ich celem nie jest pomnazanie kapitatu wlascicielskiego. Dostarczaja one bowiem
dobr publicznych (np. przedsigbiorstwa komunikacji miejskiej). Ich wlasciciele
(najczesdciej panstwo i gminy) wyposazyli je w niezbedny kapital i postawili przed
nimi konkretne zadania rzeczowe. Realizacja tych zadan nie powinna powodowa¢
uszczuplenia kapitatu.

Uwzgledniajac wielko$¢ organizacji gospodarczych wyodrebnia sie: mikro-
przedsiebiorstwa, przedsiebiorstwa male, srednie i duze. Kryteria podzialu na te
trzy grupy przedsigbiorstw nie sg jednoznaczne. Trudno jest bowiem definiowa¢
wielko$¢ przedsigbiorstwa w znaczeniu absolutnym. Istotny wplyw na charakter
przedsiebiorstwa wywiera otoczenie, w ktérym ono dziata oraz jego wplyw na to
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otoczenie. Przedsiebiorstwa mate i mikroprzedsiebiorstwa nie maja wptywu na
otoczenie, lecz muszg sie bezwzglednie dostosowa¢ do jego oczekiwan. W miare
wzrostu wielko$ci przedsiebiorstwa jego zwigzki z otoczeniem stajg si¢ coraz bar-
dziej zlozone.

W praktyce klasyfikacyjnej taczy sie na ogoét kryteria ilosciowe z kryteriami
jakosciowymi. Kryteria ilo§ciowe opieraja si¢ na syntetycznych miernikach ekono-
micznych, takich jak: przecigtna liczba zatrudnionych, wielko$¢ rocznego obrotu
(sprzedazy), suma bilansowa (wielko$¢ majatku) czy warto$¢ zaangazowanego
kapitalu. Ograniczeniem w stosowaniu tych kryteriow jest to, ze moga one stuzy¢
do poréwnan przedsiebiorstw tylko w okreslonych warunkach, np. w ramach jed-
nej branzy. Kryteria jakosciowe odnoszg si¢ do okreslonych cech firmy, z ktérych
do najczgsciej stosowanych zalicza sie: udzial w rynku, zasieg dziatania, prawna
i finansowa niezaleznos$¢ itp.

Oczywiscie przyjecie jednego z powyzszych kryteriow nie eliminuje wat-
pliwosci co do jednoznacznosci przyjetej na podstawie tego kryterium definicji
wielko$ci przedsiebiorstwa. Ograniczenie si¢ wyltacznie do kryterium ilo$ciowego
moze spowodowal, ze przedsigbiorstwo zaklasyfikowane na przyklad wedlug
wartosci zaangazowanego kapitalu do grupy matych podmiotéw gospodarczych
okaze sie w rzeczywisto$ci przedsigbiorstwem srednim czy duzym ze wzgledu na
udziat w rynku czy zasieg dziatania. Natomiast jednostronne przyjecie kryterium
jakosciowego, na przyklad prawnej i finansowej niezaleznosci, ktére klasyfikuje
spolki akcyjne jako przedsiebiorstwa duze, moga jednak z punktu widzenia liczby
zatrudnionych czy udzialu w rynku sprzedazy kwalifikowaé sie jako przedsie-
biorstwa male czy $rednie. Wobec powyzszego uzasadnionym jest stosowanie
kryterium mieszanego, co ze wzgledéw praktycznych utatwia okreslenie pojecia
mikro malego i sredniego przedsiebiorstwa poprzez uzupetnienie kryterium jako-
sciowego bezwzglednymi miarami ilo§ciowymi.

Najczesciej stosowanymi kryteriami podziatu jest liczba zatrudnionych,
charakter prowadzonej dzialalnosci (branzowos¢) i wielko$¢ rocznych obrotéw.
Réwnoczesnie w réznych krajow wartos¢ i liczba stosowanych kryteriow sg zrdz-
nicowane. Wg ustawy o swobodzie dzialalno$ci gospodarczej za mikroprzedsie-
biorstwa uznaje si¢ podmioty gospodarcze, ktore co najmniej w jednym z dwdch
lat obrotowych:*

a) zatrudnialy $redniorocznie mniej niz 10 pracownikéw oraz

b) osiagaly przychdd netto ze sprzedazy towaréw, wyrobow i ustug oraz operacji
finansowych nie przekraczajacy rownowartosci w ztotych 2 milionéw euro,

c) lub suma aktywoéw ich bilansu sporzadzonego na koniec jednego z tych lat
obrotowych nie przekroczyla rownowartosci w ztotych 2 milion6éw euro.

28 Art. 104 Ustawy o swobodzie dzialalnosci gospodarczej.
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Za male przedsigbiorstwa uwaza si¢ podmioty gospodarcze, ktore co najmniej

w jednym z dwoch lat obrotowych?:

a) zatrudnialy $redniorocznie mniej niz 50 pracownikéw oraz

b) osiagaly przychdd netto ze sprzedazy towaréw, wyrobow i ustug oraz operacji
finansowych nie przekraczajacy rownowartosci w ztotych 10 milionéw euro,

¢) lub suma aktywoéw ich bilansu sporzadzonego na koniec jednego z tych lat
obrotowych nie przekroczyla réwnowartosci w ztotych 10 milionéw euro.

Za $rednie przedsiebiorstwo uwaza si¢ podmiot gospodarczy, nie bedacy ma-
tym przedsiebiorstwem, ktére w poprzednim roku obrotowym?:

a) zatrudnial §redniorocznie mniej niz 250 pracownikéw oraz

b) osiagnal przychdd netto ze sprzedazy towardéw, wyrobéw i ustug oraz operacji
finansowych nie przekraczajacy réwnowartosci w ztotych 50 milionéw euro,

c) lub suma aktywow jego bilansu sporzadzonego na koniec poprzedniego roku
obrotowego nie przekroczyta réwnowartosci w zlotych 43 milionéw euro.
Pozostale podmioty gospodarcze naleza do grupy duzych przedsigbiorstw.

Ze wzgledu na forme wlasnoséci wyodrebnia sie przedsigbiorstwa:
a) prywatne, ktérych wlascicielem lub wlascicielami sg osoby fizyczne,

b) przedsiebiorstwa panstwowe, ktérych wilascicielem jest Skarb Panstwa,

c) przedsigbiorstwa komunalne, ktorych wlascicielem jest gmina,

d) przedsigbiorstwa o mieszanej wlasnosci, ktorych wspoétwlascicielami sg pod-
mioty prywatne (osoby fizyczne lub prawne) i Skarb Panstwa lub gmina.
Przedsigbiorstwa panstwowe sg podmiotami gospodarczymi prowadzacymi

dzialalnos$¢ na zasadach samodzielnosci i samofinansowania. Wyodrebni¢ mozna

dwie podstawowe grupy przedsi¢biorstw panstwowych:

a) Jednoosobowe spoiki Skarbu Panstwa (JSSP) funkcjonujace na zasadach okre-
slonych w Kodeksie Spétek Handlowych. Maja one forme spoétek kapitalowych
(spétek z ograniczong odpowiedzialnoscig lub spdtek akcyjnych). Jedynym
ich wlascicielem jest Skarb Panstwa. Powstaly one w wyniku komercjalizacji
przedsiebiorstw panstwowych®.

b) Przedsigbiorstwa panstwowe (PP) funkcjonujace na zasadach okreslonych
w ustawie o komercjalizacji i prywatyzacji przedsi¢biorstw panstwowych
przedsiebiorstwach panstwowych®. Przedsigbiorstwa te moga funkcjonowaé
na zasadach ogélnych lub jako przedsigbiorstwa uzytecznosci publicznej. Te
ostatnie majg na celu produkcje lub $wiadczenie ustug w zakresie: inzynierii
sanitarnej, komunikacji miejskiej, zaopatrzenia ludnosci w energie elektryczna,
gazowy i cieplna, zarzadu panstwowymi zasobami lokalowymi, zarzadu pan-

29 Tamze, art. 105.

30 Tamze, art. 106.

31 Ustawa z dnia 30 sierpnia 1996 r o komercjalizacji i niektérych uprawnieniach pracownikéw
(Dz. U. 2017, poz. 1055).

32 Ustawa z dnia 25 wrzesnia 1981 r o przedsigbiorstwach paristwowych (Dz. U. 2017, poz. 2152).
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stwowymi terenami zielonymi, ustug pogrzebowych i utrzymania urzadzen

cmentarnych, ustug kulturalnych. Moga by¢ one dotowane wtedy, gdy ich dzia-

talnos¢ jest nierentowna lub konieczna ze wzgledu dla zaspokojenia istotnych
potrzeb ludnosci.

Przedsigbiorstwa komunalne sg wlasnoscig gminy. Moga one przybiera¢ po-
dobne formy organizacyjno-prawne jak przedsiebiorstwa panstwowe, tzn. moga
funkcjonowac na zasadzie przedsigbiorstwa samorzagdowego lub menedzerskiego.
Funkcje organu zalozycielskiego (funkcje wlascicielskie) w stosunku do tych
przedsiebiorstw spetnia urzad gminy.

Biorac pod uwage kraj pochodzenia kapitatu, przedsigbiorstwa dzieli si¢ na:

a) Przedsiebiorstwa z kapitalem krajowym, ktérych wylacznymi wlascicielami sg
obywatele danego kraju lub krajowe podmioty prawne,

b) Przedsigbiorstwa z kapitalem zagranicznym, ktérych wytacznymi wlascicielami
s3 obywatele innych krajow lub zagraniczne podmioty prawne,

c) Przedsiebiorstwa z kapitatem mieszanym, ktérych wspdtwlascicielami sg krajo-
we i zagraniczne osoby fizyczne lub prawne.

Ze wzgledu na udzial przedsigbiorstw w miedzynarodowym podziale pracy
wyroznia sie:

a) Przedsiebiorstwa krajowe funkcjonujgce na rynku jednego kraju. Bazujg na
krajowych zasobach i sprzedaja swoje produkty i ustugi na rynku jednego
kraju,

b) Przedsigbiorstwa migdzynarodowe, ktore zazwyczaj zlokalizowane sg w jed-
nym kraju, lecz pozyskuja znaczng czes¢ swoich zasobow za granica. Swoje
produkty i ustugi sprzedaja w réznych krajach,

c) Przedsiebiorstwa wielonarodowe® funkcjonujace na rynkach swiatowych,
posiadajace swoje liczne filie i zaklady na terenie réznych panstw. Pozyskuja
one zasoby rzeczowe, ludzkie i finansowe w réznych krajach, dokonujac cze-
stego ich przemieszczenia miedzy filiami i zaktadami. Swoje produkty i ustugi
sprzedaja na calym $wiecie.

33 R.W. Griffin wyodrebnia oprécz przedsigbiorstw krajowych i miedzynarodowych przed-
siebiorstwa wielonarodowe i globalne (R. W. Griffin, Podstawy zarzgdzania ... op. cit., s. 168). Do
przedsigbiorstw wielonarodowych zalicza te, ktore nabywaja surowce, zaciagaja pozyczki, produkuja
swoje wyroby i sprzedaja je na rynku o zasiegu §wiatowym. Przedsigbiorstwo globalne wedtug Gryf-
fina przekracza granice panstwowe i nie jest przywigzane do jednego kraju macierzystego. Wedlug
S. Kasiewicza przedsigbiorstwa globalne funkcjonuja na rynkach: europejskim, amerykanskim
i azjatyckim, ich potencjal produkcyjny tworzy sie¢ produkeyjna, dysponuja infrastruktura infor-
matyczng dostosowana do dzialalno$ci w skali globalnej, tworza nowe struktury, mechanizmy koor-
dynacji i integracji dostosowane do wystepujacych réznic spotecznych, kulturowych i politycznych
na rynkach na ktérych dzialaja. (por: S. Kasiewicz, Warunki i mozliwosci przeksztatcenia sig polskich
przedsigbiorstw w firmy globalne. w: Przedsigbiorstwa wobec wyzwan wynikajgcych z globalizacji
i integracji z Unig Europejskg, SGH, Warszawa 2000)
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Uwzgledniajac przedmiot dzialalnosci przedsiebiorstwa dzieli si¢ na trzy pod-

stawowe grupy:

a)

b)

Przedsigbiorstwa produkcyjne zajmujace si¢ przetwarzaniem zasobéw w celu
wytworzenia okreslonych produktéw. Dzielg si¢ one na trzy podgrupy: przed-
siebiorstwa przemystowe (wydobywcze i przetworcze), budowlane i rolne,
Przedsigbiorstwa ustugowe $wiadczace réznorodne ustugi na rzecz otoczenia.
Naleza do nich przedsiebiorstwa handlowe, gastronomiczne, telekomunikacyj-
ne, transportowe, bankowe, ubezpieczeniowe, ustug naprawczych, doradczych,
itp. W zwiazku z systematycznym rozwojem nowych ustug (np. leasing, ustugi
developerskie) liczba tych przedsigbiorstw, ich wielko$¢ oraz udzial w zatrud-
nieniu i wytwarzaniu produktu krajowego brutto rosng. Przewiduje si¢ ponad-
to, Ze coraz czesciej ustugi realizowane dotychczas przez instytucje nie bedace
przedsiebiorstwami (ustugi zdrowotne, o$wiatowe, kulturalne, dzialalno$¢
naukowo-badawcza) bedg przejmowane przez przedsigbiorstwa.
Przedsigbiorstwa prowadzace dzialalno$¢ produkcyjno-ustugows (mieszang).
L.acza one dziatalnos¢ produkeyjng z dzialalnoscig handlowg organizujac wta-
sng sie¢ sprzedazy (np. rafinerie posiadajace wlasng sie¢ stacji paliw).

Bioragc pod uwage rozczlonkowanie organizacyjne i terytorialne przedsie-

biorstw wyodrebnia si¢:

a)

b)

c)

Przedsigbiorstwa jednozakladowe. Nie s3 podzielone na odrebne jednostki
organizacyjne nazywane zakladami*,

Przedsigbiorstwa wielozakladowe podzielone na dwa lub wigcej zaklady, pro-
wadzace podobna lub ré6zng dziatalnosci gospodarcza, czgsto ze soba wspol-
pracujace w realizacji zadan produkcyjnych lub ustugowych,

Przedsigbiorstwa sieciowe bardzo podobne do przedsigbiorstw wielozakta-
dowych, rézniace si¢ jednak od tych ostatnich znacznym rozproszeniem te-
rytorialnym oraz wewnetrznym zréznicowaniem organizacyjnym i prawnym.
Jednostki organizacyjne tych przedsiebiorstw moga by¢ wyodrebnione pod
wzgledem prawnym (by¢ samodzielnymi przedsiebiorstwami) lub nie. W prak-
tyce dziala bowiem wiele przedsigbiorstw sieciowych funkcjonujgcych na bar-
dzo zréznicowanych zasadach. W ramach sieci wykorzystuje sie wspdlne zasoby
wiedzy i umiejetno$ci, harmonizuje si¢ potencjal gospodarczy, wypracowuje
wspolne standardy jakosci. Znaczny stopien samodzielnosci wewnetrznych
jednostek organizacyjnych czyni te przedsiebiorstwa bardziej elastycznymi.
Terytorialne rozczlonkowania tych przedsigbiorstw zbliza je bezposrednio do
klientow i ulatwia lepsze i szybsze dostosowanie oferty produktowej i ustu-
gowej do uwarunkowan lokalnych. Umozliwia réwniez stworzenie lokalnej,

34 Zakladem nazywa cze$¢ przedsiebiorstwa wyodrebniong pod wzgledem organizacyjnym, te-

rytorialnym i ekonomicznym. Nie posiada jednak osobowosci prawnej i w kontaktach z otoczeniem
reprezentowany jest przez zarzad przedsiebiorstwa.
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niepowtarzalnej w innych miejscach, sieci kontaktow i stosunkéw wzajemnych

z miejscowymi organizacjami (przedsigbiorstwami, instytucjami). Wplywa to

na wzrost konkurencyjnosci tych przedsigbiorstw na lokalnych rynkach.

Kazde przedsiebiorstwo, podobnie jak produkty w okresie swojego rozwoju
przechodzi przez rézne fazy. W literaturze przedmiotu definiuje si¢ roznie fazy
zycia organizacji gospodarczych. Zdaniem R.W. Griffina mate przedsigbiorstwa
przechodzy przez trzy fazy rozwoju: akceptacji, przelomu i dojrzatosci®*. Faza
pierwsza wigze si¢ z powstaniem podmiotu gospodarczego, ktdry jest zazwyczaj
malg jednostka zarzadzang przez wlasciciela. Proces zarzadzania nie jest zbiu-
rokratyzowany. Najwazniejszym problemem jest znalezienie odpowiedniego
miejsca na rynku (odpowiednio wysokich przychodéw) pozwalajacego na dalsze
funkcjonowanie. W fazie drugiej zasady funkcjonowania przedsigbiorstwa sa
bardzo podobne do fazy pierwszej. Przedmiotem zainteresowania jest wzrost
sprzedazy niezbedny do generowania nadwyzki finansowej, ktdra jest warunkiem
do przejscia do kolejnej fazy, nazywanej fazg sukcesu. W tej fazie wlasciciel musi
podjac decyzje o tym czy ustabilizowa¢ dzialalno$¢ na dotychczasowym poziomie,
czy tez ja rozwijac. Decyzja o rozwoju wymaga dodatkowych inwestycji w rozwoj
zasobow i potencjalu gospodarczego firmy, wchodzenia na nowe rynki i zmian
w sposobie zarzadzania przedsigbiorstwem. Wymienione dzialania kontynuowane
s3 w fazie wzrostu. Proces zarzadzania staje si¢ bardziej zlozony. W wielu przypad-
kach do zarzadzania powoluje si¢ wyspecjalizowanych menadzeréw. Dlugos¢ tej
fazy w cyklu zyciowym przedsiebiorstw jest do$¢ zréznicowany. Wiele podmiotow
gospodarczych bardzo dlugo pozostaje w tej fazie, a niektdre z nich cofajg si¢ do
fazy wczesniejszej. Faza dojrzalosci wiaze si¢ nie tylko z odpowiednio wysoka
sprzedaza, w miare ustabilizowana pozycja rynkows, lecz réwniez zréznicowa-
niem profilu gospodarczego i postepujaca decentralizacja zarzadzania. Bardzo
czesto w tej fazie nastepuje ostabienie ducha przedsiebiorczosci, co moze w dalszej
konsekwencji zagrozi¢ jego funkcjonowaniu. Dlatego konieczne sg dalsze zmiany
w procesie zarzadzania, ktore podtrzymaja motywacja kierownictwa i pracowni-
kéw do wysitkow na rzecz dalszego rozwoju przedsigbiorstwa.

Z kolei A. Mohr wyodrebnia faze wzrostu, dojrzalosci i spadku®. Jest to faza
wchodzenia na rynek i wzrostu sprzedazy. Przedsiebiorstwa w tej fazie czesto
cierpig na niedostatek kapitatu i maja trudnosci z ptynnoscia finansowa. Jezeli je
skutecznie pokonuja to zwiekszajg swoja sprzedaz, poprawiajg rentownos$¢, zwiek-
szaja wykorzystanie zdolnosci produkcyjnych. Czesto przedsiebiorstwo pracuje
na pelnych obrotach, by terminowo zrealizowa¢ zamdwienia. Fazie dojrzaltosci
towarzyszy stabilni wzrost przychodéw, wysoka rentownos¢ i ptynnos¢ finansowa.
Ostatnia faza wigze si¢ ze spadkiem przychodéw, rentownosci i ponownymi kto-

35 R.W. Griflin, Podstawy zarzgdzania ... op. cit., s. 330.
36 Por: A. Mohr, Zarzgdzanie wzrostem firmy, wyd. Helion, Gliwice 2016, 24.
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potami z wyplacalnos$cig. Jest ona czesto rezultatem braku dlugofalowej strategii
rozwoju i nastawienia na krotkookresowe korzysci.

Trzeba podkresli¢, ze wiele przedsigbiorstw, zwtaszcza tych ukierunkowanych
na dlugookresowy rozwéj*’, dostrzegajac zalamanie popytu na dotychczasowe
produkty (ustugi) podejmuje odpowiednie dzialania restrukturyzacyjne (zmiana
profilu produkgji, zmiana wyposazenia technicznego i organizacji, zmiany kadro-
we), ktére pozwalaja na odwrdcenie tendencji schytkowych i stabilizacje lub nawet
rozpoczecie cyklu wzrostowego™.

K. Poznanska, odwolujac si¢ do N.C. Churchila i V.L. Lewisa wyodrebnia 5 faz
rozwoju malych i $rednich przedsigbiorstw: faze powstania, przetrwania, sukcesu,
wzrostu i dojrzato$ci®. W fazie pierwszej

R. Morawczynski wyodrebnia takie fazy cyklu zyciowego przedsigbiorstw jak:
inkubacja, zasiew, rozruch, wzrost, ekspansja i fazy pdzniejsze®. Cztery pierwsze
fazy sa charakterystyczne dla nowopowstajacych przedsiebiorstw, ktére poszukuja
dla siebie wlasciwego miejsca na rynku. Dwie kolejne fazy dotycza podmiotéw
gospodarczych o w miare ugruntowanej pozycji rynkowej. Dla dalszego rozwoju
wymagaja dodatkowych kapitalow, ktérych poszukuja na szeroko rozumianym
rynku kapitalowym.Przedstawiona charakterystyka podmiotéw gospodarczych nie
wyczerpuje calego bogactwa struktur przedsigbiorczosci wystepujacych nie tylko
w Polsce, lecz réwniez w réznych krajach*. Przepisy prawne poszczegélnych panstw
regulujace prowadzenie dziatalno$ci gospodarczej szczegétowo okreslajg cechy i wa-
runki funkcjonowania poszczegolnych rodzajow i form przedsigbiorstw. Na przykiad
nieco inaczej uregulowane sg zasady powolywania i funkcjonowania spétek w Pol-
sce i w RFEN, przedsiebiorstw panstwowych w Polsce i na Ukrainie, itp. Jednakze
wszystkie z wymienionych form prowadzenia dzialalnosci gospodarczej wystepuja
na ogdt w wiekszosci gospodarek rynkowych. Procesy globalizacji sprzyjaja unifi-
kacji przedsigbiorstw. Ta réznorodnos¢ form organizacyjnych i prawnych stwarza
szerokie mozliwo$ci prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej. Osoby przedsigbiorcze,
majace dobre pomysly na dzialalnos¢ gospodarcza moga na ogot w wigkszosci go-
spodarek rynkowych znalez¢ dla siebie odpowiednig forme organizacyjno-prawna.

37 Rozwdj rozumiany jest jako proces zmian w rezultacie ktorych przedsiebiorstwo przechodzi
z nizszego poziomu funkcjonowania na poziom wyzszy (por: B. Nogalski, H. Macinkiewicz, Zarza-
dzanie antykryzysowe przedsigbiorstwem, Difin, Warszawa 2004, s. 36).

38 Por: M. Brzezinski, Z. Pastuszak, Odnawianie przedsigbiorstwa, w: M. Brzezinski (red),
Wprowadzenie do nauki o przedsigbiorstwie, Difin, Warszawa 207, s. 122.

39 Por: K. Poznanska, Cykl zZycia malych i Srednich przedsigbiorstw, w: 1. Lichniak (red), Nauka
o przedsigbiorstwie. Wybrane zagadnienia, SGH, Warszawa 2009, s. 187.

40 Por: R. Morawczynski, Rozwdj spétek portfelowych funduszy podwyzszonego ryzyka VC/PE
po wejsciu na gielde papierow wartosciowych, w: K. Zielinski, Finansowe aspekty rozwoju przedsiebior-
czosci, Difin, Warszawa 2016, s. 86.

41 Szerzej na ten temat patrz: J. Engelhardt, Typologia przedsigbiorstw, wyd. CeDeWu, Warsza-
wa 2009,
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1.4. Cele przedsi¢ebiorstw

Powszechnie uwaza sig, ze celem przedsigbiorstwa w gospodarce rynkowej
jest osigganie okreslonych korzysci ekonomicznych. Korzysci te jednak moga by¢
réznie rozumiane. Analiza rzeczywistych zachowan przedsigbiorstw doprowadzita
do réznych sformulowan realizowanych przez przedsiebiorstwa celéw. Naleza do
nich m.in. takie jak: maksymalizacja wartosci przedsiebiorstwa w diugim okresie
czasu, maksymalizacja sprzedazy, zadowalajacy poziom rentownosci kapitalu,
produktywnosci nakltadéw lub zasobdw, sprawnos¢ dziatania rozumiana jako
terminowe i odpowiednio jako$ciowe reagowanie na potrzeby klientéw, osiagnie-
cie zadowalajgcego poziomu zysku, przetrwanie przedsigbiorstwa, utrzymanie
dotychczasowego poziomu zatrudnienia, stabilizacja przychodéw, osiagniecie
zaktadanego udzialu w rynku itp.

Niektore z przytoczonych celéw wzajemnie si¢ uzupelniajg (np. maksymalizacja
warto$ci przedsiebiorstwa i osiggniecie zadowalajacego poziomu zysku) , inne na-
tomiast pozostaja w wyraznej sprzecznosci (np. zadowalajacy poziom rentownosci
kapitatu i ,wewnetrzny spokdj”), jedne z nich sg nadrzedne (np. maksymalizacja
wartoéci przedsigbiorstwa) , inne s3 $rodkami realizacji celow wyzszego rzedu
(maksymalizacja sprzedazy).

Ta wielo$¢ sformulowan celéw jest rezultatem uogélnienia obserwacji praktyki
gospodarczej. W wielu duzych przedsigbiorstwach (o duzym rozproszeniu wtasno-
$ci lub wysokich udziatach inwestoréw instytucjonalnych) zarzady uzyskaty nad-
mierng samodzielnos¢, ktora czesto wykorzystywaly wbrew interesom wtascicieli.
Praktyka ignorowania wlascicieli owocowala niejednokrotnie katastrofa ekono-
miczng przedsiebiorstw i stanowita dla niejednego menedzera osobista porazke.
Wtasciciele sprzedawali nierentowne przedsigbiorstwa innym inwestorom, ktérzy
radykalnie zmieniali system zarzadzania.

Przedsigbiorstwo, ktore chce si¢ rozwija¢ wymaga doptywu kapitatu wiasciciel-
skiego lub obcego. Wlasciciele kapitatu, w zdecydowanej wigkszosci przypadkéw,
oczekujg okreslonego poziomu korzysci, ktéry zapewni nie tylko utrzymanie real-
nej wartosci kapitalu, lecz réwniez pozwoli na odpowiednie zado$¢uczynienie za
poniesione ryzyko. ,,Problemem bowiem kazdego biznesu nie jest maksymalizacja
zysku, lecz osiagniecie dostatecznego zysku, ktéry pokrywalby ryzyko dziatalno-
$ci ekonomicznej, w ten sposéb pozwalajac uniknaé strat”** Przedsigbiorstwo,
ktore nie uzyskuje wlasciwego wyniku ekonomicznego traci zaufanie wlascicieli
kapitatu, ktorzy wycofuja si¢ poprzez sprzedaz akcji lub odmowe dalszego kredy-
towania (dotyczy to wiascicieli kapitaléw obcych). Lekcewazenie zysku wptywa na
ostabienie kondycji finansowej przedsiebiorstwa i prowadzi nie tylko do ostabienia
jego rozwoju, lecz moze zagrozi¢ dalszemu jego trwaniu. Warto réwniez zauwazy¢,

42 P.F Drucker, Praktyka...,op. cit., s. 51
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ze rezygnacja z zysku jako celu przedsigbiorstwa nie oznacza zmiany orientacji
przedsiebiorstwa i koncentracji jego uwagi np. na klientach. W gospodarce cen-
tralnie sterowanej organizacje gospodarcze mialy zapisane w swoich statutach, ze
ich celem jest maksymalne zaspokojenie potrzeb spotecznych. Nieskutecznosci
tego zapisu i skutkow lekcewazenia zysku doswiadczyly kraje Europy Srodkowo-
-Wschodniej. Wieloletnie lekcewazenie efektywnosci pracy przedsigbiorstw
panstwowych doprowadzilo do glebokiego kryzysu ekonomicznego gospodarki
socjalistycznej i w rezultacie jej upadku.

Realizacja partykularnych celéw przedsigbiorstw w warunkach gospodarki
rynkowej nie jest mozliwa przy lekcewazeniu klientéw. Klienci sg zrédlem korzy-
$ci przedsigbiorcow. Oni finansujg dziatalnos¢ i rozwdj przedsigbiorstw. Przedsie-
biorstwa nie potrafigce sprosta¢ oczekiwaniom klientéw musza upas¢, gdyz traca
podstawowe Zrédlo finansowania. Jest to widoczne szczegélnie w okresach ogra-
niczen finansowych odbiorcow, kiedy dysponujac mniejszymi budzetami klienci
ograniczaja zakupy. W tej sytuacji spada sprzedaz, zmniejszajg sie przychody
i zyski przedsiebiorstw. Podmioty mniej efektywne popadaja w ktopoty platnicze
i w rezultacie upadaja.

Zysk nie jest kategorig jednoznaczna. Inaczej zysk rozumiejg ksiegowi, inaczej
za$ inwestorzy. Ci pierwsi liczg zysk w okresie sprawozdawczym, ktérym na ogoét
jest jeden rok (12 kolejnych miesiecy). Jest to w zyciu przedsigbiorstwa dos¢ krotki
okres, niewystarczajacy w wielu przypadkach na zrealizowanie inwestycji, nie
moéwigc juz o korzysciach zwigzanych z tymi inwestycjami, ktére beda przejawiaé
sie przez caly okres ich eksploatacji. W wielu przypadkach w pierwszych okresach
uzytkowania inwestycji zysk ksiegowy jest niewielki lub nawet pojawia si¢ strata.
Dopiero po pewnym czasie, gdy zdolno$¢ produkcyjna zostanie wykorzystana
na odpowiednim poziomie, pojawiajg si¢ wysokie zyski. Ponadto, zysk ksiegowy
mozna w miar¢ fatwo zmaksymalizowaé w krotkich okresach kosztem okresow
dalszych (np., odkladajac konieczne prace remontowe). Mozna jego wielko$cia
odpowiednio sterowa¢ poprzez system rezerw ksiggowych (np. utworzenie rezerw
na przyszle wydatki lub watpliwe naleznosci spowoduje spadek zysku ksiegowego,
za$ rezygnacja z tych rezerw oznacza¢ bedzie wzrost zysku ksiegowego)*. Ogol-
nikowos¢ zasad i warunkéw tworzenia tych rezerw stwarza pewne mozliwosci
wykazywania réznego wyniku finansowego przy takiej samej wielko$ci sprzedazy
i tych samych kosztach operacyjnych.

Zatem, zysk ksiegowy nie jest najlepszym miernikiem realizacji celu przed-
siebiorstwa w gospodarce rynkowej. Dotyczy to w réwnej mierze krétkiego jak
i dlugiego okresu. Maksymalizacja zysku jako cel przedsiebiorstwa nie ttumaczy
zachowania réznych grup przedsigbiorstw*. Wtasciciele przedsigbiorstwa oczekuja

43 Por: A. Pazdzior, Wycena wartosci przedsigbiorstwa w warunkach destabilizacji rynkéw
finansowych, wyd. Difin, Warszawa 2013, s. 19.
44 Por: T. Gruszecki, Wspélczesne teorie przedsigbiorstwa, PWN, Warszawa 2002, s. 173.
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bowiem wynagrodzenia za kapital wniesiony do przedsiebiorstwa adekwatnego do

ponoszonego ryzyka. Nie kazdy poziom zysku ksiegowego spelnia te oczekiwania.

Wygospodarowany przez przedsiebiorstwo zysk po opodatkowaniu nie powinien

by¢ nizszy od poziomu zapewniajacego akcjonariuszom (udziatlowcom) oczekiwa-

ng stope zwrotu. Wlasciciele osiggajacy korzysci nizsze od poziomu wynikajacego

z oczekiwanej stopy zwrotu ponosza strate ekonomiczna. Nie otrzymuja

bowiem dostatecznego wynagrodzenia za ponoszone ryzyko ekonomiczne.

Strata ekonomiczna moze mie¢ miejsce przy dodatnim wyniku ksiegowym. Jest

roéznica miedzy zyskiem oczekiwanym a osiggnietym rzeczywiscie wynikiem

ksiegowym w sytuacji kiedy ten ostatni jest wartoscig nizsza. Jezeli natomiast
rzeczywisty poziom zysku ksiegowego jest wyzszy od poziomu oczekiwanego,
wdwczas powstaje zysk ekonomiczny, nazywany czesto w literaturze niemieckiej
nadzyskiem. Zysk ekonomiczny jest Zrodtem wzrostu wartosci przedsiebiorstwa

i bogactwa jego wtlascicieli, ktore sg diugookresowym celem przedsigbiorstw

w gospodarce rynkowe;j.

Za warto$cig przedsigbiorstwa jako jego dlugookresowym celem przemawiaja
nastepujace okolicznosci®:

1) Warto$¢ jest najbardziej wszechstronnym (syntetycznym) miernikiem efektyw-
nosci, gdyz znajduja w niej odzwierciedlenie wszystkie aspekty prowadzonej
przez przedsigbiorstwo dzialalno$ci, czego nie mozna powiedzie¢ o zysku.
Wzrost zysku nie musi oznacza¢ wzrostu intensywno$ci gospodarowania.
Moze by¢ osiggniety w wyniku wykorzystania czynnikéw ekstensywnych, przy
réwnoczesnym spadku oddzialywania czynnikéw intensywnych (np. wzrost
sprzedazy i zwigzany z nim wzrost produkcji mozna osiaggna¢ poprzez wzrost
zatrudnienia przy jednoczesnym spadku wydajnosci pracy).

2) Warto$¢ przedsigbiorstwa oparta jest na rachunku strumieni pienieznych, a nie
na ksiegowym rachunku zyskéw i strat, w zwiazku z czym nie majg na nig
wplywu pozycje nie zwigzane z ruchem gotowki.

3) Powaznych inwestordw czesto nie interesujg biezace dywidendy zalezne od osig-
gnietego zysku netto, lecz pomnazanie kapitatu w diugich okresach. Warto$¢ jest
kategorig dlugookresowg opartg na przyszlych strumieniach pieni¢znych.
Warto$¢ jako cel przedsiebiorstwa koncentruje uwage zarzadéw na dwoch

waznych aspektach dziatalno$ci gospodarczej, a mianowicie: koniecznosci zwrotu

poniesionych nakladéw, ktéry jest warunkiem cigglosci pracy przedsigbiorstwa

i ryzyku gospodarczym, ktorego unikng¢ nie mozna, lecz ktére nalezy minimali-

zowa¢. Wysoka stopa zwrotu poniesionych nakladéw umozliwia kontynuowanie

dzialalnosci gospodarczej i ulatwia pozyskanie nowych kapitatéw niezbednych
do rozwoju firmy, réwnoczesnie okresla poziom ryzyka gospodarczego, jaki sg
sktonni zaakceptowa¢ inwestorzy.

45 W.Janik, A. Pazdzior, Zarzgdzanie finansami spotki kapitatowej, PWE, Warszawa 2010, s. 24, 25.
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Koncentracja zarzadu na wzro$cie wartosci przedsiebiorstwa wiaze si¢ z konieczno-
$cig wprowadzenia odpowiednich zmian w systemie zarzadzania przedsigbiorstwem.
Sukces ekonomiczny, ktérego wyrazem jest przyrost wartosci przedsigbiorstw wymaga
mobilizacji wewnetrznych rezerw efektywnosciowych i harmonijnej wspétpracy we-
wnetrznych komorek organizacyjnych. Nie wystarczy tylko unowocze$nia¢ programy
produkcyjne, wprowadza¢ nowe technologie, instalowa¢ najnowocze$niejsze maszyny
i urzadzenia. Konieczna jest rownoczesna zmiana relacji wewnatrzorganizacyjnych,
ktore powinny one sprzyja¢ konsolidacji wiedzy rozproszonej u pracownikéw. Chodzi
o tworzenie uporzadkowanych zasobdw, ktore systematycznie wzbogacane i rozwijane
umozliwia¢ beda wzrost korzysci ekonomicznych®.

W literaturze przedmiotu funkcjonuje réwniez teoria stuzebnej roli przedsigbior-
stwa w spoleczenstwie, zgodnie z ktorg przedsiebiorstwo powinno dba¢ nie tylko
o interesy wlascicieli, lecz uwzglednia¢ réwniez interesy innych grup spofecznych
z ktérymi nawigzuje rézne kontakty w trakcie swego funkcjonowania. Powinno
zatem uwzgledniac interesy pracownikow i ich rodzin, odbiorcéw i dostawcow, two-
rzy¢ nowe miejsca pracy i dba¢ o ochrone srodowiska, przyczyniac sie¢ do poprawy
warunkow zycia w regionie, w ktdrym jest zlokalizowane, itp.””. Wymienione cele nie
mogg zastgpi¢ celu podstawowego jakim jest tworzenie wartosci. Przedsigbiorstwo
nie moze realizowa¢ swoich celéw kosztem otoczenia, gdyz zostaloby wyelimino-
wanie z rynku. Wrecz przeciwnie, jezeli przedsiebiorstwo chce realizowaé swoje
cele ekonomiczne musi stuzy¢ otoczeniu. Wbrew pozorom wzrost wartosci jest
korzystny dla wszystkich grup zwiazanych z przedsigbiorstwem. Nie mozna bowiem
zwieksza¢ warto$ci, w dlugim okresie, kosztem intereséw pracownikow, klientow
czy dostawcow. Jezeli pracownicy beda mato zarabiali lub beda zle traktowani odej-
da i poszukajg bardziej satysfakcjonujacej pracy. Przedsiebiorstwo bedzie musiato
zatrudni¢ nowych pracownikéw, ponie$¢ dodatkowe koszty naboru i szkolenia, co
wplynie na wzrost kosztéw funkcjonowania firmy i spadek jej warto$ci. Im czestsza
bytaby wymiana pracownikéw tym trudniej byloby uzyska¢ przyrost wartosci.

Nie mozna lekcewazy¢ réwniez klientéw, ktorzy w gospodarce rynkowej maja
duze mozliwo$ci wyboru produktéw, towaréw i ustug. Firma, ktéra chciataby pod-
wyzsza¢ nadmiernie ceny lub obniza¢ jakos$¢ czy gorzej obstugiwac klientéw fatwo
moze ich straci¢ na rzecz konkurencji. Spadnie wéwczas sprzedaz a o wzroscie
wartosci bedzie mozna tylko pomarzy¢. Dbatos¢ o wzrost wartosci umozliwia ,,...
dostosowanie funkcjonalno$ci produktu do zapotrzebowania klientow”*.

46 W.M. Grudzewski, LK. Hejduk, Systemy zarzadzania wiedzq warunkiem wzrostu wartosci
przedsigbiorstwa, w: B. Dobiegala-Korona, A. Herman, Wspdlczesne Zrédta wartosci przedsigbiorstwa,
wyd. Difin, Warszawa 2006, s. 243 - 260.

47 Por: G. Lukasik, Podstawy nowoczesnego zarzgdzania finansami przedsigbiorstwa, w: A. Bielaw-
ska (red), Nowoczesne zarzgdzanie finansami przedsigbiorstwa, wyd. C.H. Beck, Warszawa 2009, s. 17.

48 W. Janasz, Kapital w strategicznym zarzadzaniu przedsigbiorstwem, w: E. Urbanczyk, Strate-
gie wzrostu wartosci przedsiebiorstwa, Wydzial Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania U. Sz., Szczecin
2007, s. 54.
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Podobna sytuacja wystepuje w przypadku dostawcow. Nieterminowe wywig-
zywanie sie ze zobowigzan wobec dostawcéw moze by¢ przyczyng ich utraty.
Przedsigbiorstwo straci swoja wiarygodnos¢, bedzie musialo nabywa¢ niezbedne
materialy za gotdwke, czesto po wyzszych cenach. Nie ma zatem obiektywnych
mozliwosci trwalego bogacenia wlascicieli kosztem pracownikéw lub innych
grup z otoczenia przedsigbiorstwa. Co wigcej, wzrost warto$ci przedsigbiorstwa
tworzy rowniez warto$¢ dodang dla spoteczenstwa. Dzialalnos¢ gospodarcza jest
bowiem najwazniejszym Zrédlem zamoznosci spoleczenstwa. Dobrze prosperu-
jace i rozwijajace si¢ przedsiebiorstwa tworza nowe miejsca pracy, generujg nowe
zamOwienia na materialy, energie, co jest motorem rozwoju innych przedsie-
biorstw. Wzrost warto$ci przedsiebiorstwa zwigzany z jego rozwojem umozliwia
pogodzenie sprzecznych intereséw grupowych. Wzrost sprzedazy zacheca do
unowoczes$niania produkc;ji i technologii, dzieki czemu ro$nie wydajnos¢ pracy co
stwarza podstawe do wzrostu plac.

Sukces ekonomiczny wspoltczesnych przedsigbiorstw zalezy od odpowiedzial-
nych zachowan spotecznych i ekologicznych. Zachowania spolecznie odpowiedzial-
ne wyrazajg si¢ m.in. w dotrzymywaniu wszelkiego rodzaju uméw i zobowigzan,
respektowaniu podstawowych uregulowan prawnych, dziataniu etycznym i odpo-
wiedzialnym z zachowaniem norm moralnych przyjetych w danym kregu kulturo-
wym®. Dzieki tym zachowaniom przedsiebiorstwa poprawiaja swoja reputacje, ktora
w globalizujacym si¢ $wiecie wykorzystywana jest przez transgraniczne korporacje
do utrzymywania stabilnego popytu i budowania zaufania spotecznego®. Ekologicz-
nie odpowiedzialne praktyki biznesowe moga stworzy¢ przed przedsiebiorstwami
dodatkowe mozliwosci dziatania. R6znego rodzaju innowacje ekologiczne mogg by¢
przeksztalcone w udane produkty i ustugi i tym samym stworzy¢ nowa, korzystng
sytuacjg rynkowa®'. Ekoinnnowacje moga by¢ wykorzystane do poprawy konkuren-
cyjnosci podmiotu gospodarczego i tym samym korzystnie wplyna¢ na jego efek-
tywno$¢™. Nalezy podkresli¢, ze che¢ zysku przy niskiej swiadomosci ekologicznej
menedzeréw obcigza spoleczenstwo kosztami ekologicznymi®.

Zarzadzanie zorientowane na wzrost wartosci przedsiebiorstwa umozliwia
podejmowanie lepszych decyzji i dochodzenie do korzystniejszych kompro-

49 Por: T. Szot-Gabrys, Koncepcja rachunku kosztow i korzysci w rachunku odpowiedzialnosci
spolecznej przedsigbiorstwa, Difin, Warszawa 2013, s. 52.

50 Por: D. Walczak-Duraj, Spoleczna odpowiedzialnos¢ przedsigbiorstwa w perspektywie Nowej
Ekonomii, w: E. Urbanczyk, Strategie wzrostu wartosci przedsigbiorstwa, Wydzial Nauk Ekonomicz-
nych i Zarzadzania U. Sz., Szczecin 2007, s. 545.

51 Por: A. Chick, Ekoprzedsigbiorczosc. Zrownowazony rozwdj, w: R.B. Mellor, G. Coulton, A.
Chick, A. Bifulco, N. Mellor, A. Fisher, Przedsigbiorczosé, PWE, Warszawa 2011, s. 173 - 174.

52 Por: M. Urbaniec, Instrumenty finansowania ekoinnowacji w Polsce, w: K. Zielinski (red),
Finansowe aspekty rozwoju przedsigbiorczosci, Difin, Warszawa 2016, s. 65.

53 Por: P. Szczypa, Narzedzia rachunkowosci wspomagajqgce dziatalnos¢ proekologiczng przedsie-
biorstw w Polsce, CeDeWu, Warszawa 2012, s. 37.
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miséw zaleznie od spolecznych uwarunkowan w jakich funkcjonuje podmiot
gospodarczy. Dotyczy to wszystkich przedsigbiorstw, niezaleznie od ich wielko$ci,
przedmiotu dzialalnosci oraz uwarunkowan rynkowych. Dazenie do pomnazania
wartoséci przedsiebiorstwa kieruje uwage zarzadu na dlugi horyzont czasowy.
Wymusza myslenie strategiczne. Podporzadkowuje biezace dziatania perspekty-
wicznej wizji przedsigbiorstwa. Kreowanie wartosci dodatkowej jako cek firmy
wzgledni wszystkie aspekty funkcjonowania przedsigbiorstwa. Zrédtem tej war-
tosci jest zysk ekonomiczny, bedacy nadwyzka zysku ksiegowego nad poziomem
wynikajgcym z oczekiwanej stopy zwrotu z kapitatu wlascicielskiego. W sprawnie
funkcjonujacym systemie konkurencji realizacja tego celu zapewnia dzialalnos¢
przedsiebiorstwa zgodng z oczekiwaniami spolecznymi.

1.5. Modele finansowania przedsiebiorstw

W warunkach gospodarki rynkowej przedsigbiorstwa sa podmiotami go-
spodarczymi funkcjonujacymi na zasadach samofinansowania, tzn. pokrywania
wszystkich wydatkéw z przychodéw uzyskiwanych ze sprzedazy produktow,
ustug, towaréw lub przychodéw finansowych (np. z tytulu udzialéw kapitatowych
w obcych spoétkach, odsetek od depozytéw bankowych, itp.). Sprzedaz w dlugim
okresie jest podstawowym zrédiem zasilania przedsigbiorstwa w gotowke, ktora
jest niezbedna do finansowania zakupu zasobéw niezbednych do realizacji zadan
gospodarczych i innych platnosci zwigzanych z funkcjonowaniem firmy. Brak
pieniedzy nie pozwala na realizacje nawet najbardziej efektywnych przedsiewzie¢
i bezposrednio zagraza jego egzystencji przedsi¢biorstw. Biezaca realizacja zo-
bowigzan platniczych jest warunkiem wiarygodno$ci podmiotu gospodarczego
i niezakt6conego nawigzywania kontaktéw handlowych z kontrahentami.

Prowadzac dzialalno$¢ gospodarcza przedsiebiorstwo moze stosowaé jeden
z dwdch modeli finansowania swojej dziatalnosci, tj.:

a) model retrospektywny,
b) model prospektywny.

Model retrospektywny charakteryzuje sie uprzednim zgromadzeniem niezbed-
nych srodkéw finansowych, a nastepnie ich wydatkowaniem (por. rys. 1.1.). Przed
podjeciem jakiejkolwiek decyzji przedsiebiorstwo bada stan zasobdéw pienigznych
i od nich uzaleznia jej realizacj¢. Podmiot gospodarczy unika kredytow i pozyczek.
W ten sposob minimalizuje ryzyko finansowe. Nie uzaleznia si¢ od kapitatu obce-
go. Rownoczesnie zakres prowadzonej dziatalnosci, jak réwniez jej rozwdj sa $cisle
zdeterminowane posiadanymi zasobami pienieznymi i tempem ich pomnazania,
ktore zalezy od wysokosci generowanej nadwyzki ekonomicznej i od mozliwosci
pozyskania dodatkowych srodkéw poprzez emisje nowych akeji lub powigkszenie
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kapitalu udzialowego. Ograniczajac si¢ do wlasnych zasobéw finansowych firma
rezygnuje z mozliwosci pomnazania zysku poprzez angazowanie do finansowania
swojej dziatalnosci taniego kapitalu obcego. Jak zauwaza W. Debski, finansowanie
przedsiebiorstwa tylko kapitatami wlasnymi prowadzi do rezygnacji z niektérych
mozliwosci poprawy efektywnosci dzialania®. Ten model finansowania jest rzad-
ko stosowany w warunkach wspolczesnej gospodarki. Stosujg go niekiedy firmy
prywatne, prowadzace dzialalno$¢ gospodarcza na niewielka skale.

Nadwyzka
dla = Dywidenda
wias ciciela

¢

Nadwyzka 3 Podatek

Fysk zxirzymany

2 Budzet

ekonomiczna dochodowy
A

' Przyrost I

kapitalu ! Koszty

wiasnego *

Kapitat Zakup Przetworzenie Przychody

] czynnikow [ czynnikow [P Produkty [ ze —

wiasny produkcji produkciji s przedaiy

Rys. 1.1. Model samofinansowania retrospektywnego

Zrédlo: Opracowanie wlasne

Model prospektywny jest przeciwienstwem modelu retrospektywnego. Cha-
rakteryzuje si¢ angazowaniem kapitalu obcego w formie kredytéw, pozyczek,
leasingu, itp. (por. rys. 1.2.). Przedsigbiorstwo, ktére posiada ograniczone wlasne
zasoby finansowe czgsto korzysta ze srodkéw obcych. W ten sposéb zwigksza
mozliwosci wlasnego rozwoju. Podejmowane przez firme decyzje nie s3 zdeter-
minowane stanem wlasnych zasobow pienigznych. Oceniajac mozliwoéci sfinan-
sowania okres$lonych decyzji uwzglednia sie dostgpnos¢ srodkéw finansowych
bedacych w posiadaniu innych podmiotéw gospodarczych. Czgsto réwniez pewne

54 Por: W. Debski, Teoretyczne i praktyczne aspekty zarzadzania finansami przedsiebiorstwa,
PWN, Warszawa 2005, s. 394.

31



decyzje podejmowane s3 ze wzgledu na dostepno$¢ tanich srodkéw obcych. Ten
model finansowania wspoélczesnych przedsiebiorstw jest powszechny. Stwarza on
mozliwosci zdynamizowania proceséw rozwojowych wielu firm. Podmiot gospo-
darczy nie musi czeka¢ z wieloma decyzjami do momentu wygospodarowaniu
dostatecznych wlasnych $rodkéw finansowych.

W warunkach duzej konkurencji takie oczekiwanie mogtoby sta¢ sie przyczyna
wypadniecia z rynku. Pewne decyzje zwigzane z produktem, jego promocja, popra-
wa jako$ci nie moga by¢ dltugo odkladane w czasie. W wielu przypadkach mogtoby
to oznaczaé utrate nabywcdw. Mozliwos¢ skorzystania ze srodkow obcych pozwala
na utrzymywanie osiggnietej pozycji rynkowej lub jej poprawe.

Nadwyzka
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A
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T— Bank - Kaoszly lapiialy obcego fodsefia)}

Rys. 1.2. Model samofinansowania prospektywnego

Zrédlo: Opracowanie wlasne

Zakres wykorzystania obcych zZrodet finansowania zalezy w duzej mierze od
ich dostepnosci. Ubiegajac si¢ o pozyskanie okreslonych $rodkéw zewnetrznych
przedsiebiorstwo musi spelni¢ szereg wymagan o charakterze ekonomicznym
i prawnym, t. jak: przedmiot kredytowania aktualna kondycja finansowa firmy,
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wiarygodno$¢ biznes planu, wymagane zabezpieczenia. To powoduje, ze nie
wszystkie przedsiebiorstwa maja mozliwos¢ skorzystania z okreslonych form
finansowania obcego. Dotyczy to w szczeg6lno$ci mikroprzedsiebiorcéw i matych
przedsiebiorstw. Tymczasem czesto okazuje sig, ze jedynie pozyskanie obcych ka-
pitaléw moze umozliwi¢ przeprowadzenie niezbednych zmian w funkcjonowaniu
firmy koniecznych do jej przetrwania i rozwoju®.

Finansowanie prospektywne wigze si¢ jednak ze znacznie wyzszym ryzykiem
finansowym w poréwnaniu z modelem retrospektywnym. Pozyczone srodki
finansowe przedsigbiorstwo nie tylko musi zwréci¢ w uméwionym terminie, lecz
réwniez jest zobowigzane do zaplacenia okreslonych odsetek, ktérych zrédiem
pokrycia jest nadwyzka ekonomiczna (zysk) osiggana na prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej. W przypadku podjecia nietrafionych decyzji lub nizszej ich efektyw-
nosci (w poréwnaniu z poziomem oczekiwanym) osiggnieta nadwyzka ekonomicz-
na moze by¢ niewystarczajaca dla sfinansowania odsetek. Niejednokrotnie okaza¢
sie moze, ze niemozliwe jest pelne odzyskanie wydatkéw poniesionych w zwigzku
z decyzjami produkcyjnymi, czy inwestycyjnymi. Niepowodzenie finansowe nie
zwalnia podmiotu gospodarczego z obowigzku splaty zaciggnietych kredytow,
pozyczek i zaptacenia umoéwionych odsetek. W takich sytuacjach zaciagniety dtug
moze przyspieszy¢ upadlo$¢ przedsiebiorstwa.

W modelu samofinansowania prospektywnego bardzo tatwo jest przekroczy¢
granice tzw. ,,bezpiecznego zadluzenia’, tym bardziej, ze takg granice trudno jest
jednoznacznie okresli¢. Zalezy ona bowiem od wielu czynnikéw, ktére w przy-
padku réznych firm majg inng wage. Dlatego tez zarzad przedsiebiorstwa latwo
moze utraci¢ kontrole nad procesami finansowymi. Nadmierne zaangazowanie
kapitalu obcego powoduje klopoty z terminowg jego obstuga. Mijaja umowne ter-
miny platnosci, po uplywie ktorych dostawcy kapitalu obcego zaczynaja naliczaé
kary z tytulu przeterminowania. Powiekszaja one zadtuzenie i pogtebiajg klopoty
platnicze. Przedsiebiorstwa nie moga uzyska¢ nowych kredytéw na splacenie
wczesniejszych dlugéw. Przedsiebiorstwo staje si¢ niewiarygodnym partnerem.

55 Por: I. Borkowska, Kryteria wyboru zrédet finansowania przedsiebiorstw w aspekcie meto-
dologicznej racjonalnosci podejmowania decyzji finansowych, w: E. Urbanczyk, Strategie wzrostu
wartosci przedsigbiorstwa, Wydzial Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania U. Sz., Szczecin 2007, s. 212.
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2. Rachunkowos¢ jako Zrodlo informacji ekonomicznej

2.1. Pojecie i funkcje rachunkowosci

Dla skutecznego zarzadzania przedsigbiorstwem niezbedna jest wiarygodna
informacja ekonomiczna, przez ktdra rozumie si¢ zbidr przetworzonych danych
dotyczacych zjawisk ekonomicznych zachodzacych w przedsigbiorstwie i jego oto-
czeniu. W szczegolnosci chodzi o informacje dotyczace stanu i zmian w majatku
przedsigbiorstwa i Zrédtach jego finansowania oraz rezultatow prowadzonej przez
nie dziatalnosci gospodarcze;.

Zrodlem tej informacji jest szeroko rozumiana rachunkowo$¢, ktéra obejmuje:
a) gromadzenie danych (dokumentowanie, pomiar, tworzenie dowodéw ksie-

gowych),

b) ewidencjonowanie danych na odpowiednich urzadzeniach w $cislte okreslony
sposob,

c) przetwarzanie danych w informacje poprzez odpowiednie dzialania arytme-
tyczne, tj. sumowanie, odejmowanie, dokonywanie koniecznych korekt,

d) prezentowanie i interpretowanie przetworzonych informacji.

Rachunkowos¢ jest wiec ,,procesem przetwarzania danych, ktéry obejmuje ciag
nastepujacych po sobie czynnosci, poczawszy od obserwacji i pomiaru zdarzen
gospodarczych, przez gromadzenie danych, ich rejestracje i grupowanie oraz agre-
gowanie™. Jej zadaniem jest pomoc w planowaniu przyszltych dziatan, alokowaniu
zasobow, rejestrowanie skutkow zdarzen gospodarczych oraz kontrola i ocena
dokonan®. Drzieli sie ona na rachunkowos¢ finansowg i rachunkowo$¢ zarzad-
cza. Pierwsza z nich obejmuje ksiggowo$¢, rachunek kosztéw, sprawozdawczos¢
i analize finansowa. Informacje przez nig generowane dotyczg tylko okre$lonego
podmiotu gospodarczego oraz zdarzen, ktére powoduja okreslone skutki w majat-
ku przedsigbiorstwa. Informacje te majg charakter zestandaryzowany (tworzone

56 E. Nowak, Rachunek kosztéw w jednostkach prowadzgcych dziatalnosé¢ gospodarczg, Wyd.
Ekspert, Wroclaw 2016, s. 8.

57 Por: M. Hass-Symotiuk (red), Rachunkowos¢ finansowa przedsiebiorstwa od jego powstania
do likwidacji, Wolters Kluwer, Warszawa 2018, s. 27.
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s3 wedlug zasad okreslonych w obowiazujacych standardach rachunkowosci*®).
Rachunkowo$¢ zarzadcza zajmuje si¢ gromadzeniem i przetwarzaniem rdézno-
rakich informacji (o charakterze finansowym i pozafinansowym, historycznych
i prognostycznych) na potrzeby wewnetrznych proceséw decyzyjnych (decyzji
menedzerskich). Zakres informacji przetwarzanej w systemie rachunkowosci za-
rzadczej jest szerszy w poréwnaniu z rachunkowoscig finansowa. Sg to informacje
niezestandaryzowane oraz przetwarzane w rézny sposob, zaleznie od potrzeb
decyzyjnych®.

Rachunkowo$¢ finansowa zajmuje si¢ ewidencjonowaniem i przetwarzaniem
danych i odpowiednig ich prezentacja w celu oceny sytuacji majatkowej przedsie-
biorstwa, jego kondycji finansowej i efektywnosci gospodarowania. Obejmuje ona®:
a) polityke rachunkowosci (zasady, wedlug ktorych sa gromadzone i przetwarza-

ne dane),

b) prowadzenie ksigg rachunkowych, w ktorych na podstawie dowodéw ksiego-
wych rejestruje si¢ skutki zdarzen gospodarczych w porzadku chronologicznym

1 systematycznym,

c) okresowe uzgadnianie stanu rzeczywistego ze stanem ksiegowym (inwenta-
ryzacja),

d) wycene aktywow i pasywow oraz ustalanie wyniku finansowego,

e) sporzadzanie sprawozdan finansowych,

f) gromadzenie i przechowywanie dowoddéw ksiegowych oraz innych dokumen-
tow okreslonych w ustawie o rachunkowosci,

g) badanie i oglaszanie sprawozdan finansowych.

Ksiegowo$¢ zajmuje sie rejestracja (ewidencja) wszelkich, poprawnie udoku-
mentowanych zdarzen gospodarczych, zwigzanych z prowadzong przez przedsie-
biorstwo dzialalno$cia, majacych wplyw na stan majatku przedsiebiorstwa i zrodet
jego finansowania oraz wynik finansowy. Ewidencja moze by¢ prowadzona w jed-
nostkach naturalnych lub pieni¢znych. W zwiazku z tym rozréznia sie:

a) ksiegowos¢ ilosciowg (np. ewidencja materialéw w magazynie),
b) ksiegowos$¢ warto$ciowa (ewidencja zuzycia materialow w dziale ksiegowosci)
c) ksiegowos¢ ilosciowo-wartosciows.

Ewidencja ilo$ciowa nie pozwala na poréwnywanie i sumowanie réznorod-
nych sktadnikéw majatkowych, dlatego ma ograniczone zastosowanie w praktyce
(np. ewidencja stanu zapaséw w magazynie). Powszechne zastosowanie znajduje
natomiast ewidencja warto$ciowa, gdyz umozliwia ona nie tylko sumowanie i po-
réwnywanie rodzajowo zréznicowanych skladnikéw majatkowych, lecz réwniez
na dokonywanie réznorakich poréwnan i ocen. Ewidencja ilosciowo-warto$ciowa

58 Okre$lone s3 one w ustawie o rachunkowosci i Migdzynarodowych Standardach
Rachunkowosci).

59 Por: A. Piosik, Zasady rachunkowosci zarzgdczej, PWN, Warszawa 2006, s. 18.

60 Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci, art. 4, pkt. 3.
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jest polaczeniem dwdch powyzszych form ewidencji. Ksiggowo$¢ dostarcza
niezbednych danych dla proceséw decyzyjnych, kontrolnych, sprawozdawczych
i oceniajgcych.

Rachunek kosztéw zwigzany jest z wyceng wartosci wytwarzanych produk-
tow, swiadczonych ustug i réznych przedsiewzie¢ zwigzanych z prowadzeniem
przedsiebiorstwa. Polega ona na ,,...badaniu i transformowaniu (wedlug przyje-
tego modelu i obowigzujacych norm prawnych) informacji o kosztach podmiotu
stuzacego uzytkownikom (decydentéw) do: oceny sytuacji, podejmowania decyzji
gospodarczych i kontroli realizacji decyzji”®". W rachunku tym wykorzystuje sie,
w duzym zakresie, dane pochodzace z ksiggowosci. Jego podstawowym zadaniem
jest rozliczenie poniesionych w okresie sprawozdawczym kosztéow i ustalenie
wyniku finansowego zgodnie z obowigzujacymi standardami (ustawa o rachun-
kowosci lub MSR). Nalezy podkresli¢, ze rachunek kosztéw wykorzystywany dla
celéw sprawozdawczych nie jest tozsamy z problemowymi rachunkami kosztow
zwigzanymi z podejmowaniem réznorakich decyzji.

Sprawozdawczo$¢ finansowa stanowi zestawienie informacji ksiegowych
sporzadzone wedlug okreslonego wzoru na okreslony moment czasowy. Forma
prezentacji tych informacji, ich zakres oraz terminy sporzadzania reguluja odpo-
wiednie przepisy prawne (ustawa o rachunkowosci, przepisy podatkowe, KSH,
MSR). Obejmuje ono: bilans, rachunek zyskéw i strat oraz informacje dodatkowa
zawierajacg wprowadzenie do sprawozdania finansowego i inne dodatkowe in-
formacje i objasnienia). Przedsi¢biorstwa, ktorych sprawozdanie finansowe pod-
lega badaniu przez bieglego rewidenta obejmuje ponadto rachunek przeptywow
pienieznych i zestawienie zmian w kapitale wlasnym. Sprawozdanie jest zbiorem
informacji skierowanym w szczegdlnosci do obiorcéw zewnetrznych (wlascicieli,
potencjalnych inwestoréw, kontrahentéw, kredytodawcéw, urzedu skarbowego,
urzedu statystycznego, badaczy, analitykow itp.). Ich uzyteczno$¢ dla odbiorcow
wewnetrznych jest ograniczona. Wynika to ze zbyt ogélnego charakteru informa-
cji sprawozdawczej (informacja sumaryczna, syntetyczna). Odbiorcy wewnetrzni
(zarzad, menedzerowie liniowi) potrzebuja informacji bardziej szczegotowej, ktora
pozyskuja bezposrednio z ksigg rachunkowych lub raportéw wewnetrznych®.

Sprawozdanie finansowe bedace konicowym produktem ksiegowosci powinno
w sposob obiektywny i zrozumialy dla odbiorcy prezentowa¢ informacje o stanie
majatkowo-finansowym przedsigbiorstwa oraz osigganej przez niego efektywnosci.

61 D. Soltys, Rachunek kosztéw, w: T. Cebrowska (red), Rachunkowos¢ finansowa i podatkowa,
PWN, Warszawa 2005, s. 529.

62 Por: A. Miziak, Uzytkownicy informacji zawartych w systemie rachunkowosci i sprawozdaw-
czosci oraz cele i zakres wykorzystania przez nich informacji sprawozdawczych, w: H. Zukowska, A.
Spoz, G. Zasuwa, Sprawozdawczos¢ w procesie zarzadzania i oceny dziatalnosci przedsigbiorstwa,
Wydawnictwo KUL, Lublin 2016, s. 78.
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W tym celu rachunkowos¢ finansowa musi by¢ prowadzona wedtug okreslonych
zasad, ktére nazywane sg nadrzednymi zasadami rachunkowosci. Nalezg do nich:
a) zasada kontynuacji dzialalnos$ci gospodarczej,

b) zasada ciagtosci,

¢) zasada memoriatu,

d) zasada wspdtmiernosci przychodoéw i kosztow,

e) zasad ostroznej wyceny,

f) zasada istotnosci,

g) zasada periodyzacji,

h) zasada wyzszosci tresci nad forma.

Zasada kontynuacji dzialalnos$ci gospodarczej zwigzana jest z zalozeniem, ze
przedsiebiorstwo bedzie funkcjonowalto w dajacej sie przewidzie¢ przyszlosci i ze
zakres prowadzonej przez niego dzialalnosci bedzie zblizony do obecnego. Ta za-
sada nie ma zastosowania w przypadku, kiedy termin prowadzenia tej dziatalnosci
jest $cisle okreslony (np. kiedy wszczeto proces likwidacji przedsigbiorstwa), kiedy
ogloszono upadlos¢ jednostki organizacyjnej lub gdy zmianie ulega forma prawna
przedsiebiorstwa.

Zasada memorialu® oznacza, ze wszystkie zdarzenia gospodarcze rejestruje
sie pod datg ich zaistnienia. Ich wplyw na zmiane stanu skladnikéw majatkowo-
-kapitalowych wykazywany jest w tym okresie sprawozdawczym, w ktérym
mialy one miejsce. Przestrzeganie tej zasady pozwala na wierne odzwierciedlenie
w sprawozdawczosci finansowej rzeczywistego stanu majgtkowego przedsiebior-
stwa, jego struktury oraz poziomu zadluzenia. Zgodnie z t3 zasada np. za date
sprzedazy uznaje si¢ date wystawienia faktury, a nie date zaplaty przez odbiorce.
Oznacza to, ze np. w przypadku nieuregulowania naleznosci przez odbiorce do
konca roku obrotowego, w bilansie zostanie odnotowany nizszy stan produktow
lub towaréw (z tytulu wydania odbiorcy sprzedanych produktéw lub towaréw)
oraz wyzszy stan naleznosci (z tytulu niezaptaconych faktur). Znaczenie tej zasady
we wspolczesnej rachunkowosci wzrasta, co wynika z faktu , ze ewidencji podlega
coraz wiecej zdarzen, ktdre zwigzane sg z przyszlymi a nie biezacymi korzysciami
ekonomicznymi®.

Z zasadg memorialu $cisle zwigzana jest zasada wspotmiernosci przychodow
i kosztéw. Dotyczy ona sposobu obliczania wyniku finansowego. Na ogot jest tak,

63 Od zasady memorialu nalezy odrézni¢ zasade kasy, w my$l ktorej skutki dzialalnosci go-
spodarczej interpretuje si¢ przez pryzmat zmian w stanie srodkow pienieznych. Zgodnie z tg zasada
w ksiegach rachunkowych odnotowuje si¢ tylko te zdarzenia, ktére powoduja wplyw lub rozchéd
$rodkéw pienigznych. Jest to najstarsza zasada prowadzenia ksiag rachunkowych, spotykana juz
w starozytnoséci. Obecnie wykorzystuje si¢ ja przy prowadzeniu uproszczonej ewidencji w formie
ksiegi przychodéw i rozchodéw.

64 Por: E. Lazarowicz, Tradycyjny a wspolczesny system rachunkowosci, w” K. Bareja, T. Boroch,
M. Giedroy¢, K. Klimczak, E. Lazarowicz, K. Zasiewska, Zaawansowana rachunkowos¢ finansowa,
Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2012, s. 19.
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ze nie wszystkie produkty wytworzone lub towary nabyte w okresie sprawozdaw-
czym s3 w tym samym okresie sprzedane. Czg$¢ produktow wytworzona w danym
okresie lub towaréw nabytych w tym okresie bedzie sprzedana w okresach nastep-
nych. Réwnoczesnie czes¢ sprzedanych w biezacym okresie produktéw i towarow
pochodzi z okreséw poprzednich. Nie mozna zatem, do przychodéw ze sprzedazy
okresu sprawozdawczego przypisaé wszystkich kosztéw poniesionych w tym
okresie. Trzeba je podzieli¢ miedzy te cze$¢ produktow i towardw, ktore zostaly
wytworzone lub nabyte i sprzedane w tym okresie oraz te czes¢, ktora bedzie sprze-
dana w przyszloéci. Koszty, ktére dotyczg produktéw i towaréw nie sprzedanych
w okresie sprawozdawczym zostang przypisane przychodom ze sprzedazy w okre-
sach nastepnych. Jednoczes$nie przychodom biezacym trzeba przypisa¢ te czesé
kosztow, ktora dotyczy produktéw i towardéw sprzedanych w danym okresie, lecz
wytworzonych w poprzednich okresach sprawozdawczych. Zasada wspétmierno-
$ci wymaga wiec ustalenia wysokosci kosztéw uzyskania przychodéw w okresie
sprawozdawczym. Wynik finansowy jest r6znicag miedzy przychodami a kosztami
ich uzyskania.

Zasada ostroznej wyceny wymaga szczegolnego podejscia do szacowania war-
tosci sktadnikéw majatkowych, ustalania wysoko$ci zadluzenia przedsigbiorstwa
oraz jego wyniku finansowego. Chodzi o to by zachowa¢ w tym podejsciu ,,pe-
symistyczny” punkt widzenia. Jest on konieczny po to, by nie przewartosciowac
wycenianych pozycji i nie wykaza¢ zbyt optymistycznego obrazu przedsigbiorstwa.
Kierujac sie tg zasadg nalezy®:

a) przy ustalaniu wartosci rzeczowych sktadnikow majatku trwatego uwzglednic¢
nie tylko warto$¢ dotychczasowego umorzenia, lecz réwniez ewentualng trwala
utrate przez nie wartosci rynkowej (np. na skutek utraty spadku ich wartosci
uzytkowej lub znacznego, trwalego obnizenia cen rynkowych),

b) przy ustalaniu wartosci nalezno$ci wzig¢ pod uwage naleznosci watpliwe, kto-
rych przedsigbiorstwo moze nie odzyska¢ (np. z powodu upadloséci diuznika),

c) okreslajac wysoko$¢ zobowigzan uwzgledni¢ prawdopodobny wzrost ich war-
tosci z tytutu odsetek za okres przeterminowania,

d) Wylacznie niewatpliwe pozostate przychody operacyjne i zyski nadzwyczajne,

e) Wszystkie poniesione pozostale koszty operacyjne i straty nadzwyczajne,

f) Rezerwy na znane ryzyko i grozace straty.

Zasada istotnos$ci zwigzana jest bezposrednio z celami dla ktérych prowadzi
sie ksiegi rachunkowe. Dane dostarczane przez system ewidencyjny, jak réwniez
zawarte w sprawozdaniach finansowych powinny dostarczy¢ zarzadowi przed-
siebiorstwa informacji uzytecznych w procesie zarzadzania przedsi¢biorstwem.
Réwnoczesnie powinny stanowi¢ one wiarygodng podstawe do oceny efektywno-
$ci funkcjonowania podmiotu gospodarczego przez jego wiascicieli, banki, urzedy

65 Zasady wyceny okreélone sg w art. 7 i 28 ustawy o rachunkowosci.
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skarbowe, itp. Wedtug K. Czubakowskiej przestrzeganie tej zasady wymaga by

generowane informacje®:

a) przydatne w procesie decyzyjnym,

b) wiarygodne, czyli obiektywnie odzwierciedlajace sytuacje finansowg jednostki
gospodarcze;j.

Zado$c¢uczynienie omawianej zasadzie wymaga zapewnienia poréwnywalnosci
danych z réznych okreséw sprawozdawczych. Konieczne jest wiec zachowanie
stalych rozwigzan w zakresie grupowania danych w okreslone zbiory, wyceny oraz
formy prezentacji sprawozdan finansowych. Jezeli w jakimkolwiek okresie nastgpi
zmiana stosowanych dotychczas rozwiazan, wéwczas w informacji dodatkowej
nalezy poda¢ rdznice bedace nastepstwem tych zmian. Chodzi bowiem o to, by
wprowadzone zmiany nie uniemozliwialy analizy i oceny dynamiki badanych
zjawisk, stanow i procesow.

Ustawa o rachunkowosci, jak réwniez inne przepisy prawne (np. KSH, ustawa
o podatki dochodowym) nakladaja na przedsigbiorstwa obowigzek okresowego
sporzadzania sprawozdan finansowych. Okresem sprawozdawczym jest rok ob-
rotowy obejmujace kolejnych 12 miesigcy kalendarzowych. Okres ten moze by¢
podzielony na mniejsze odcinki czasowe (kwartaly, miesigce). W okresie sprawoz-
dawczym powinny by¢ zaksiegowane wszystkie operacje gospodarcze, jakie w tym
czasie zaistnialy, zas na koniec okresu nalezy zamkna¢ ksiegi rachunkowe, ustali¢
wynik finansowy, wypelni¢ stosowne deklaracje podatkowe i ustali¢ stan aktywow
i pasywow. Powyzszych zagadnien dotyczy zasada periodyzacji.

Ksiegi rachunkowe i sporzadzone w oparciu o nie sprawozdania finansowe
powinny rzetelnie (wiernie) odzwierciedla¢ rzeczywistos¢. Chodzi o to, by za-
réwno sytuacja majgtkowa, jak i poziom zadluzenia oraz wynik finansowy nie
byly znieksztalcone. Taka sytuacja ma miejsce wowczas, kiedy przestrzegane sa
obowigzujace zasady prowadzenia ksigg rachunkowych a zdarzenia gospodarcze
ewidencjonowane s3 w porzadku chronologicznym i systematycznym. Wtedy
réwniez przestrzegana jest zasada wyzszosci tresci nad formg. Sprawdzeniu prze-
strzegania tej zasady stuzy rewizja finansowa. Prowadzona jest ona przez bieglych
rewidentdw, a jej celem jest sformulowanie pisemnej opinii o tym”..czy sprawoz-
danie finansowe jest prawidtowe i rzetelne i jasno przedstawia sytuacje majatkowa
i finansowas, jak tez wynik finansowy badanej jednostki”®.

Omowione zasady prowadzenia rachunkowosci w przedsiebiorstwach sta-
nowig podstawe tzw. standardéw rachunkowosci. Standardy te regulujag w miare
szczegdtowo sposoby prowadzenia ksiag rachunkowych i sporzadzania spra-
wozdan finansowych. W Polsce takim standardem jest Ustawa o rachunkowosci
z 29 wrze$nia 1994 roku, znowelizowana w 2000 roku. Rozwoj miedzynarodowej

66 Por: K. Czubakowska (red), Rachunkowos¢ wedtug prawa bilansowego, wyd. C.H. Beck,
Warszawa 2009, s. 34.
67 Ustawa o rachunkowosci...op. cit., art. 65, pkt 1
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wspolpracy gospodarczej i zwigzanych z nig proceséw globalizacji sprawiaja, ze
istnieje potrzeba ujednolicania standardéw obowigzujacych w poszczegolnych
krajach. Tym ujednolicaniem zajmuje si¢ Komitet Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci (IASC). Sformutowat on juz kilkadziesigt Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci (MSR), ktére maja charakter wzorcéw, umozliwia-
jacych unifikacje rachunkowos$ci w skali miedzynarodowej. Dzigki temu coraz
tatwiej jest poréwnywal sytuacje finansowg przedsiebiorstw funkcjonujacych
w réznych panstwach, jak réwniez analizowa¢ i kontrolowa¢ sytuacje finansowa
przedsiebiorstw miedzynarodowych, majacych swoje oddziaty w wielu krajach.

2.2. Bilans i jego struktura

Bilans jest warto§ciowym zestawieniem skladnikéw majatkowych jakimi
dysponuje przedsi¢biorstwo oraz zrdédet ich pokrycia. Jest fotografig stanu ma-
jatkowego przedsiebiorstwa i sposobow (zrddet) jego sfinansowania na okreslony
moment czasowy. Jest sporzadzony na dzien zamkniecia ksigg rachunkowych.
Dzien ten nazywa si¢ momentem bilansowym.

Sktadniki majatkowe przedsigbiorstwa nazywane aktywami dzielg si¢ na dwie
zasadnicze grupy: aktywa trwale, aktywa obrotowe. Aktywa trwale stanowig te
sktadniki majatkowe, ktorych cykl obrotowy (przewidywany okres uzytkowania)
jest dluzszy od jednego roku. Nalezg do nich:

1) Warto$ci niematerialne i prawne, ktére mozna zdefiniowac¢ jako nabyte prawa
majatkowe (odptatnie lub w formie darowizny) nadajace si¢ do gospodarczego
wykorzystania®®. Obejmujg one:

a) Koszty prac rozwojowych, przez ktére rozumie si¢ badania lub inny sposéb
uzyskiwania wiedzy, ktérych wynik moze by¢ wykorzystany przy produkeji
nowych lub ulepszonych produktéw lub przy wdrazaniu nowych technolo-
gii. Chodzi o to, by produkt lub technologia byty $ciste ustalone, koszty wia-
rygodnie okreslone i pokryte z przychoddéw z ich sprzedazy. Ich przydatnos¢
powinna by¢ stwierdzona i udokumentowana®.

b) Dodatnia warto$¢ firmy (nadwyzka ceny zaplaconej za zakupione inne
przedsiebiorstwo lub zorganizowang jego cz¢$¢ nad warto$cig rynkowa

68 Jest to grupa skladnikéw majatkowych, ktéra stwarza najwiecej probleméw w zakresie ich
identyfikacji i wyceny. Jest to szczegdlnie istotne w sytuacji, gdy maja one znaczacy udzial w akty-
wach trwalych (por: J. Taborek-Mazur, A. Szafraniec, Kontrowersje wokot aktywéw niematerialnych
w sprawozdaniu finansowym, w: B. Micherda, M. Andrzejewski, Sprawozdawczos¢ i rewizja finan-
sowa. Problemy kwantyfikacji wartosci, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie,
Krakow 2013, s. 249 - 256).

69 Por: Z. Glodek, Rzeczowe i niematerialne aktywa przedsigbiorstwa, w: M. Hass-Symotiuk
(red), Rachunkowos¢ finansowa ... op. cit., s. 113.
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2)

3)

4)

sktadnikéw majatkowych wchodzacych w sklad nabytej jednostki orga-
nizacyjnej). Nadwyzka ta jest zaplatg za przejete zasoby przynoszace ko-
rzys$ci, ktore nie spelniajg warunkow zaliczenia ich do jakiejkolwiek grupa
aktywow”’.

c) Pozostale warto$ci niematerialne i prawne (prawa autorskie, prawo do pro-
jektow, wynalazkéw, patentow, znakow towarowych, wzoréw zdobniczych,
licencji, oprogramowanie komputerowe.

Rzeczowy majatek trwaly, ktory zasadniczo dzieli si¢ na dwie grupy: srodki

trwatle i $rodki trwale w budowie.

a) Srodki trwale obejmujg warto$¢ gruntéw wlasnych i w wieczystym uzyt-
kowaniu, budynki, lokale (niezaleznie od formy prawa wilasnosci), obiekty
inzynierii ladowej i wodnej, maszyny i urzadzenia techniczne, $rodki
transportowe oraz inne obiekty, ktére sa kompletne i zostaly oddane do
uzytkowania oraz inwentarz zywy stuzacy celom reprodukcyjnym. W po-
zycji tej wykazuje sie rowniez obiekty trwale przekazane do uzytkowania
na podstawie o leasingu finansowym?”'. Charakterystyczng cechg srodkéw
trwalych jest to, ze przewidywany okres ich ekonomicznej uzytecznosci
jest dluzszy niz jeden rok oraz to, ze sa kompletne, przekazane do uzyt-
kowania i przeznaczone na potrzeby przedsiebiorstwa. Sg czesto pozycja
o najwiekszej wartosci w aktywach przedsiebiorstwa. Ich udzial w aktywach
przedsigbiorstw przemystowych oscyluje ok. 50%7>.

b) Srodki trwale w budowie s3 odpowiednikiem nakladéw jakie
przedsiebiorstwo poniosto na tworzenie nowych lub ulepszenie istniejacych
obiektow (srodkéw) trwalych, ktére nie zostaly jeszcze ukonczone lub nie
przekazano ich do uzytkowania.

Naleznos$ci diugoterminowe s3g wierzytelno$ciami przedsigbiorstwa, ktérych

termin platnosci jest dtuzszy od roku, liczac od daty na ktérg zostal zestawiony

bilans (od momentu bilansowego), z wyjatkiem nalezno$ci zwigzanych ze
sprzedaza produktow i ustug dzialalnosci operacyjne;j.

Inwestycje dlugoterminowe przez ktére rozumie si¢ aktywa majace przynosi¢

przedsiebiorstwu okreslone korzysci bez prowadzenia dziatalnosci gospodar-

czej. Dzielg sie one na:

a) Nieruchomosci (budynki, prawo wieczystego uzytkowania, spoldzielcze
prawo do lokali, obiekty inzynierii ladowej i wodnej), ktére zostaly na-

70 Por: S. Honko, Wycena wartosci firmy, ,Rachunkowos$¢” 2016, nr 4, s. 3 - 17.
71 Nie zalicza si¢ do skladnikéw majatkowych przedsiebiorstwa elementéw aktywow uzyt-

kowanych na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej o podobnym charakterze (innej niz
umowa o leasing finansowy), chyba, ze z innych przepiséow wynika prawo do amortyzowania ich
przez jednostke uzytkujaca.

72 Por: K. H. Szewczak, Zarzgdzanie eksploatacjg srodkow trwalych w przedsigbiorstwie, Difin,

Warszawa 2013, s. 106.
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5)

b)

byte przez przedsigbiorstwo w celu osiagniecia korzysci ekonomicznych
zwigzanych z przyrostem ich wartosci lub innych pozytkéw, a nie w celu
uzytkowania na potrzeby dzialalnosci statutowe;.

Wartosci niematerialne i prawne nabyte z tych samych powodéw, co wyzej
wymienione nieruchomosci.

Dlugoterminowe aktywa finansowe obejmujace akcje i udzialy, inne papiery
warto$ciowe (np. wieloletnie obligacje Skarbu Panstwa lub innych podmio-
tow - np. gmin), udzielone pozyczki (ktérych udzielito przedsigbiorstwo
innym podmiotom, a ktorych termin sptaty jest dluzszy od jednego roku,
liczac od momentu bilansowego), i inne dtugoterminowe aktywa finansowe
((np. lokata bankowa o terminie realizacji dfuzszym niz jeden rok) w po-
dziale na te, ktore dotycza jednostek powigzanych i te, ktére zwigzane sg
z jednostkami nie powigzanymi z przedsiebiorstwem.

Dlugoterminowe rozliczenia mig¢dzyokresowe (czynne) obejmuja przede
wszystkim aktywa zwigzane z odroczonym podatkiem dochodowym od oséb
prawnych z tytutu istnienia przej$ciowych ujemnych réznic, ktére w przyszto-
$ci dadzg prawo do zmniejszenie podstawy opodatkowania oraz prawo do
odliczenia straty podatkowej , jezeli takie odliczenie jest prawdopodobne.
Aktywa obrotowe, nazywanych inaczej biezacymi, obejmuja te sktadniki majat-
kowe, ktdre zuzywane sg w zasadzie w jednym cyklu produkcyjno-ustugowym. Do
nich powinny by¢ zaliczane skfadniki majatkowe, jesli”:

a) beda realizowane, przeznaczone do zbycia lub zuzycia w normalnym cyklu
operacyjnym lub

b) sa przeznaczone do obrotu albo bedg zrealizowane w ciggu 12 miesiecy od
momentu bilansowego,

c) sa aktywami pieni¢znymi albo ekwiwalentem gotéwki o nieograniczonym
dostepie.

Nalezg do nich:

1) Zapasy

a)

Materialowe (surowce, materialty podstawowe i pomocnicze, poifabrykaty
nabyte z zewnatrz, opakowania, czesci zamienne, odpady). Charaktery-
styczna cechg materialéw jest to , ze nabywane sa one na potrzeby wlasne
przedsiebiorstwa. Wigkszo$¢ z nich stuzy bezposrednio celom produkceyj-
nym czy ustugowym. Sg przetwarzane w procesie produkcyjnym, tworzac
substancje wytwarzanych produktéw. Inne materialy wykorzystywane s na
cele administracyjne (np. materialy biurowe), reklamowe, itp.

73

Por: E. Waliniska, Bilans - Zrédto informacji o sytuacji finansowej jednostki, w: E. Walinska (red),

Sprawozdanie finansowe wedtug MSSE Oficyna a Wolters Kluwer business, Warszawa 2011, s. 143.
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b) Produktéw gotowych (wytworzone przez przedsigbiorstwo wyroby, wyko-
nane ustugi, prace projektowe, roboty budowlano-montazowe, itp.). Dobra
te s rezultatem pracy przedsigbiorstwa i sg przeznaczone do sprzedazy.

c) Produkgji niezakonczonej (rozpoczete, lecz nieukonczone wyroby, ustugi,
poétfabrykaty, prace projektowe, roboty budowlano-montazowe, itp.). Sa to
dobra cze$ciowo przetworzone przez przedsigbiorstwo, lecz nie nadajace sie
jeszcze do sprzedazy.

d) Towaréw (nabyte rzeczowe skladniki majatkowe w celu odsprzedazy oso-
bom trzecim). Dobra te nie s3 w przedsigbiorstwie przetwarzane i to je rézni
od produktéw gotowych.

W zaleznosci od przedsigbiorstwa, to samo dobro moze by¢ materiatem, pro-

duktem lub towarem. Na przyklad maka we mlynie jest produktem, w piekarni
materiatem, za$ w sklepie towarem.

2)

3)

4)

Naleznos$ci krotkoterminowe to wierzytelnosci przedsiebiorstwa, przede

wszystkim z tytulu $wiadczenia ustug lub sprzedazy wyrobéw lub towaréw in-

nym podmiotom gospodarczym, jak réwniez z innych tytuléw (np: od budzetu

z tytulu .rozliczonego podatku VAT). Wierzytelnosci te majg na ogot krotki

okres realizacji, tzn. krdtszy od jednego roku. Naleznosci te podzielono na dwie

podgrupy: naleznosci od jednostek powigzanych i naleznosci od jednostek
pozostalych. W kazdej z podgrup wyodrebnia si¢ naleznosci z tytulu dostaw

i uslug o okresie sptaty do 12 miesi¢cy i okresie splaty powyzej 12 miesiecy.

Ponadto, w naleznosciach od pozostatych jednostek wyodrebnia si¢ dodatkowo

nalezno$ci z tytulu podatkéw, cel, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz

innych $§wiadczen oraz naleznos$ci dochodzone na drodze sadowe;j.

Inwestycje krotkoterminowe, ktére obejmuja:

a) Krotkoterminowe aktywa finansowe (akcje i udzialy, inne papiery warto-
$ciowe, udzielone pozyczki i inne krotkoterminowe aktywa finansowe)
przeznaczone do zbycia przed uptywem jednego roku (liczac od momentu
bilansowego). Aktywa te podzielone sg na te, ktore zwigzane s3 z jednostka-
mi powigzanymi i te ktére zwigzane s3 z pozostalymi jednostkami).

b) Srodki pieniezne obejmujace gotéwke w kasie, pienigdze ulokowane na
rachunkach bankowych, weksle i czeki obce.

c) Inne inwestycje krétkoterminowe.

Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe czynne, ktére podlegaja roz-

liczeniu w okresie najblizszych dwunastu miesiecy liczac od momentu bilan-

sowego. Czesto sg to poniesione przez przedsiebiorstwo koszty, ktére dotycza
przysztych okresow.

Ponadto, po stronie aktywdéw wystepuja jeszcze dwie dodatkowe pozycje,

a mianowicie:

1)

Nalezne wplaty na kapital podstawowy (wielko$¢ ujemna). Zapis w tej pozycji
ma miejsce wowczas, gdy nie wszystkie zadeklarowane przez akcjonariuszy
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2)

wklady kapitatu podstawowego zostaly wniesione przed objeciem akcji. Swiad-
czy on o zobowigzaniu akcjonariuszy wobec spotki akcyjnej. Zgodnie z KSH
akcjonariusze muszg, w przypadku akcji obejmowanych za wklad pieniezny,
w momencie obejmowania akcji wnie$¢ co najmniej 25% ich warto$ci nomi-
nalnej, reszte za§ moga wnosi¢ ratami w okresie do dwoch lat.

Udzialy (akcje) wlasne (wielko$¢ ujemna) s3 nowa pozycja w bilansie spotek
kapitalowych. Ich warto$¢ zmniejsza poziom kapitaléw wlasnych, gdyz nie
spelniaja one warunkéw stawianych aktywom. KSH dopuszcza mozliwo$é
nabywania (np. w drodze egzekucji na zaspokojenie roszczen spotki) i uma-
rzania akcji i udzialéw wtasnych spétek, lecz obliguje je do utworzenia kapitatu
rezerwowego w wysoko$ci rownej wartosci nabytych lub przewidzianych do
umorzenia akcji lub udziatow.

Sktadniki aktywoéw zlokalizowane sg w bilansie zgodnie z zasada plynnosci,

ktora okresla stopien trudnosci zamiany danego skladnika na pienigdze. Takie
uporzadkowanie utatwia zarzadzanie zasobami majatkowymi wskazujac na termi-
nowos$¢ osiggania korzysci zwigzanych z danymi sktadnikami™.

Kazdy ze skfadnikéw majgtkowych ma odpowiednie pokrycie w zrodtach

finansowania, nazywanych pasywami. Zrédla te dzielg sie na dwie grupy: kapitaty
wlasne oraz kapitaly obce.

1)

2)

Kapitaly wlasne, w zaleznosci od formy organizacyjno-prawnej przedsie-
biorstw, wystepuja pod réznymi nazwami. I tak w spoélce akcyjnej na kapitaly
wlasne skladaja sie:

a) Kapital podstawowy, nazywany kapitalem akcyjnym, ktorego wysokos¢ jest
réwna iloczynowi liczby wyemitowanych akeji i warto$ci nominalnej jednej
akcji. Warto$¢ nominalna kazdej wyemitowanej akcji jest jednakowa.

b) Kapital zapasowy, ktory zgodnie z Kodeksem spdtek handlowych jest pozy-
cja obligatoryjng. Tworzony jest z:

- zysku po opodatkowaniu (co najmniej 8% rocznego zysku po opodatko-
waniu nalezy przeznacza¢ na kapital zapasowy, dopoki jego wysoko$é
nie osiggnie poziomu 1/3 kapitatu akcyjnego),

- nadwyzek uzyskanych z tytulu wydania akcji po cenie wyzszej od wartosci
nominalnej, tzw. agio, jezeli warto$¢ tych nadwyzek przewyzsza koszty
emisji akeji,

- doplat uiszczonych przez akcjonariuszy w zamian za przyznanie ich ak-
cjom szczeg6lnych uprawnien.

Kapitaly rezerwowe skladaja sie z:

a) Zmiany kapitaléw na skutek aktualizacji wyceny aktywoéw lub pasywow.
Pozycja ta wystepuje wowczas, gdy np. na skutek proceséw inflacyjnych

74 Por: W. Gos, S. Honko, P. Szczypa, ABC sprawozdati finansowych, Jak je czytaé, interpretowac

i analizowad, wyd. CeDeWu, Warszawa 2012, s. 48.
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dokonuje si¢ zgodnie z okreslonymi przepisami prawnymi, okresowej

przeceny wartosci srodkow trwatych, gdy nastepuje zmiana cen rynkowych

inwestycji zaliczanych do aktywdéw trwatych, gdy wystepuja réznice kursowe
powstale po przeliczeniu na polska walute walut oddzialéw zagranicznych
przedsiebiorstwa (przy sporzadzaniu sprawozdania skonsolidowanego),

b) pozostalych rezerw kapitalowych tworzonych gtéwnie z zysku po opodat-
kowaniu, a przeznaczonych na sfinansowanie $cisle okreslonych potrzeb
przedsiebiorstw, ktore moga by¢ zwigzane z rozwojem spoiki, finansowa-
niem przedsiewzi¢¢ o charakterze nowatorskim, finansowaniem wspolnych
inwestycji realizowanych z innymi przedmiotami gospodarczymi, ktére nie
zwiekszajg aktywow spolki, przewidywanym nabyciem akeji wlasnych, itp.

c) wynik finansowy nie podzielony obejmuje dwie pozycje bilansowe:

- nierozliczonego wyniku finansowego (zysku po opodatkowaniu) z lat
ubiegtych (Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy nie podjeto decyzji, co
do przeznaczenia tej czesci zysku),

- wyniku finansowego netto za rok obrotowy (za okres, ktérego dotycza
sprawozdania finansowe).

d) Pozycja ,odpisy z zysku netto roku obrotowego” przeznaczona jest do wy-
kazywania wyplaconych zaliczek na poczet przyszlej dywidendy. Jednak na
razie bedzie to pozycja martwa (nie wypetniana), z nastepujacych powodow:
- wplaty z zysku netto przedsiebiorstw panstwowych i Jednoosobowych

Spotek Skarbu Panstwa do budzetu Panstwa, mimo, Ze majg charakter
zaliczkowej wyplaty dywidendy, zaliczane s3 do obowiazkowych obcig-
zen wyniku finansowego,

- zaliczki na poczet dywidendy w spétkach kapitalowych do czasu zatwier-
dzenia wyniku finansowego wykazuje sie w pozycji ,,pozostate naleznosci
krétkoterminowe”,

- podziat zysku w spotkach osobowych i przedsiebiorstwach oséb fizycznych
moze nastapi¢ dopiero po zatwierdzeniu rocznego sprawozdania finansowego.

Druga czeg$¢kapitalow stanowig kapitaty obce wystepujace pod nazwa ,,Zobowia-

zania i rezerwy na zobowigzania”. Kapitaly obce s3 wlasnoscig innych podmiotéw

gospodarczych. Zostaly one przekazane przedsi¢biorstwu do odptatnego lub
bezplatnego uzytkowania w $cisle okreslonym przedziale czasowym. W ramach
tej grupy pasywow wyodrebnia sie:

1) Rezerwy na zobowigzania sg czgscig kapitalow przeznaczong na zaspokojenie
prawdopodobnych, a wiec niepewnych zobowigzan. Sg to zobowigzania wa-
runkowe, ktdre stang si¢ realne wowczas, kiedy zaistnieja okreslone warunki.
Niepewnos¢ z nimi zwigzana dotyczy réwniez wysokosci mozliwych do utra-
cenia korzysci oraz terminu wymagalnosci”. Na rezerwy sktadaja sie:

75 Por: W. Gos, S. Honko, P. Szczypa, ABC sprawozdati ... op. cit., 51.
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3)

4)

a) rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego dotycza zobowigzan
podatkowych, ktére moga powsta¢ w przyszlosci (naliczenie odsetek za
nieterminowg realizacje naleznosci, ktorych jeszcze nie otrzymano),

b) rezerwy na ewentualne straty z transakcji gospodarczych w toku, w tym
z tytulu udzielonych gwarancji, poreczen, operacji kredytowych, skutkéw
toczacych sie postepowan sagdowych,

c) rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne z podzialem na dtugo i krot-
koterminowe (np. nagrody jubileuszowe, odprawy emerytalne itp.),

d) inne rezerwy tworzone na niepewne zobowigzania lub przewidywane straty,
ktére maja na celu uwzglednienie ryzyka zwiazanego z prowadzong dziatal-
noscig gospodarczg (z podzialem na kroétko i dlugoterminowe).

Zobowigzania dlugoterminowe, ktérych termin realizacji uptywa po okresie

dluzszym niz jeden rok, liczagc od momentu bilansowego. Zobowigzania te

podzielone sg na te, ktore dotycza jednostek powigzanych z przedsiebiorstwem

i jednostek pozostalych. W przypadku jednostek pozostalych zobowigzania

obejmuja zaciggniete w banku lub u innych podmiotéw gospodarczych kredy-

ty, pozyczki i inne zobowiazania (np. z tytutu leasingu) za korzystanie z ktérych
spoltka placi okreslone wynagrodzenie (odsetki).

Zobowigzania krétkoterminowe, ktére powinny by¢ uregulowane przed upty-

wem roku, liczagc od momentu bilansowego. Zalicza si¢ do nich te ktdre™:

a) beda uregulowane w normalnym cyklu operacyjnym,

b) sa przeznaczone do obrotu lub data splaty przypada w okresie do 12 miesie-
cy od dnia bilansowego,

) nie wystepuje bezwarunkowe prawo do odroczenia terminu ich splaty przez
okres co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego.

Podzielone sg one na trzy podgrupy:

d) Zobowigzania wobec jednostek powigzanych, ktére w przypadku zobo-
wigzan z tytulu dostaw i ustug podzielono na dwie dodatkowe podgrupy:
o okresie wymagalnos$ci do 12 miesigcy i o okresie wymagalno$ci powyzej
12 miesiecy.

e) Zobowigzania wobec jednostek pozostalych obejmujace takie pozycje jak:
kredyty bankowe, zobowigzania wekslowe, zobowiazania z tytulu dostaw
materialow, surowcow i ustug, zaliczki, zobowigzania z tytutu podatkéw,
ubezpieczen i cel, zobowigzania z tytulu wynagrodzen, itp. Podobnie jak
w przypadku jednostek powigzanych, zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
podzielono na te, ktorych okres wymagalnosci jest dluzszy od 12 miesiecy
i te, ktorych okres wymagalno$ci przewyzsza 12 miesigcy. Jest to podzial ko-
respondujacy z podzialem naleznosci z tytutu dostaw i ustug na te, ktérych
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f)

splata powinna nastgpi¢ przed uptywem 12 miesiecy i te, ktérych sptata
nastgpi po uptywie 12 miesiecy.

fundusze specjalne, ktére tworzone sa w cigzar kosztéw lub z zysku po
opodatkowaniu i przeznaczone na cele specjalne, takie jak: zaspokojenie
potrzeb socjalnych pracownikéw i ich rodzin (wczasy, kolonie, cele kultural-
no-o$wiatowe), nagrody i premie pracownikéw wyplacane z zysku. Z uwagi
na fakt, iz w przyszto$ci wykorzystane zostang na okreslone $wiadczenia dla
pracownikéw, traktuje si¢ je jako zobowigzania przedsigbiorstwa.

5) Rozliczenia migdzyokresowe, w ramach ktérych wyodrebniono:

a)

b)

Ujemna warto$¢ firmy, ktéra moze powsta¢ w wyniku nabycia innego przed-
siebiorstwa, zorganizowanej czgsci innego przedsigbiorstwa lub rozliczenia
polaczenia spotek metoda nabycia praw wiasnosci. Jest ona nadwyzka ryn-
kowej wartosci nabytych skltadnikéw majatkowych nad ceng zaptaconag za
przedsiebiorstwo. Taka sytuacja wystepuje zazwyczaj wtedy, gdy nabywany
podmiot gospodarczy ma stabg kondycje ekonomiczna (przynosi straty, jest

w fazie upadlo$ci, wlasciciele nie majg pomyslow na dalsze efektywne jego

funkcjonowanie itp.).

Inne rozliczenia migdzyokresowe, ktdre stanowig réwnowarto$¢ sum

zaliczonych do kosztéw okresu obrotowego, a ktdre zostang wydatkowane

w okresie nastepnym. Skladajg si¢ one z dwoch elementow

- rezerw na koszty przyszlych okreséw i obejmuja réwnowarto$¢ zre-
alizowanych $wiadczen na rzecz przedsigbiorstwa, za ktdre jeszcze nie
zaplacono i ktore jeszcze nie stanowig zobowigzania, np. z powodu bra-
ku faktury lub rachunku, oraz prawdopodobne koszty, ktorych kwota,
badz data powstania zobowigzan z ich tytulu nie sg jeszcze znane (np.
koszty z tytulu napraw gwarancyjnych i rekojmi za sprzedane produkty
dlugotrwalego uzytku),

- przychoddéw przysztych okreséw obejmujacych otrzymane wplaty od
kontrahentéw na poczet przysztych s$wiadczen, do czasu wykonania
tych $wiadczen, kwoty przewyzszajace roszczenia, do czasu ich wyegze-
kwowania lub odpisania (np. przysadzone przez sad odsetki za zwloke
w regulowaniu nalezno$ci), itp.

Szczegblna pozycja kapitaléow obcych sg zobowigzania z tytulu dostaw i ustug
oraz niektére inne zobowigzania krdtkoterminowe (np. zobowigzania z tytulu
wynagrodzen). Stanowi¢ moga one nieodplatne zrédlo kapitalu obcego, jezeli
termin ich platnosci nie minat i jezeli z jego skréceniem nie sg z nim zwigzane
zadne opusty. Zobowigzania przeterminowane tracg charakter bezplatnego 7ro-
dla finansowania, gdyz z tytulu opdznienia platnosci wierzyciele majg prawo do
naliczania odsetek za zwloke. Wysokos¢ tych odsetek moze by¢ wyzsza od stopy
oprocentowania kredytéw bankowych.
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W spdlce z ograniczong odpowiedzialno$cig kapital wlasny spoétki obejmuje
podobne sktadniki. Réznice dotyczg trzech pozycji. W miejsce kapitatu akcyjnego
pojawia sie kapital udzialowy, ktéry jest sumg wartosci udziatéw wniesionych do
spotki przez wspdlnikow””. W spolce z 0.0 nie wystepuje pozycja ,nalezne wplaty
na poczet kapitalu podstawowego”, gdyz kapitat ten, niezaleznie od formy wkladu
(pienieznej lub niepienieznej) musi by¢ wniesiony w catosci przed objeciem udzia-
tow. Kapital zapasowy spolki nie jest pozycja obligatoryjng, lecz fakultatywna.
Spoika z 0.0. moze, lecz nie ma obowigzku tworzenia takiej pozycji kapitalowe;.

W przedsigbiorstwach panstwowych kapitaty wlasne przedsiebiorstw obejmuja
przede wszystkim fundusz zalozycielski’®, ktéry jest odpowiednikiem wkladu
Skarbu Panstwa w majatek przedsigbiorstwa i jest podobny do kapitalu zatozy-
cielskiego i kapitalu akcyjnego w spoétkach kapitalowych oraz fundusz przedsie-
biorstwa, tworzony z zysku, ktéry przedsiebiorstwo wygospodarowalo w okresie
swojej dzialalno$ci. Fundusz przedsigbiorstwa, w przeciwienstwie do funduszu
zalozycielskiego jest wielkoscig zmienng. Pozostale pozycje kapitaléw moga by¢
takie same jak w spoétkach z o.o.

W spoldzielniach w miejsce kapitalu zalozycielskiego (akcyjnego) tworzy si¢
fundusz udziatowy”, ktory stanowi rownowarto$¢ wkladow cztonkéw spotdzielni.
Moze on ulega¢ zmianie na skutek zmiany liczby czlonkéw. Drugg pozycje stanowi
fundusz zasobowy tworzony z zyskow wygospodarowanych przez spétdzielnie.
Zrédlem tego funduszu sg réwniez wplaty wpisowego wnoszone przez czlonkéw.
Pozostale pozycje kapitatéw moga by¢ takie same jak w spotkach z o.o.

W przedsigbiorstwach indywidualnych (os6b fizycznych) oraz w spotkach oso-
bowych caly kapital ma charakter zmienny i wykazywany jest zazwyczaj w jednej
pozycji. Stanowi on réznice migdzy wartoscig majgtku a calo$cig kapitaléw obcych
(zobowigzan). Kapitaly wlasne tych spolek skladajg si¢ z wktadéow wniesionych
przez wspdlnikow i z zysku po opodatkowaniu, ktory nie zostal podzielony i wy-
prowadzony z firmy przed momentem bilansowym (np. w formie zaliczki a conto
przyszlego udziatu w zysku). Wielkos¢ tych kapitalow jest na ogo6t zmienna.

Niezaleznie od nazewnictwa poszczegdlnych pozycji pasywdw, ich kolejno$é
w bilansie wynika z zasady wymagalnosci, ktora okresla terminowos¢ realizacji
praw poszczegolnych podmiotéw (wierzycieli i wiascicieli) do aktywow przed-
siebiorstwa®. W pierwszej kolejnosci wymienia si¢ prawa wiascicieli (kapitaly
wlasne), ktdre charakteryzujg si¢ brakiem okreslenia terminu ich realizacji. W dal-
szej kolejnosci wymienia si¢ prawa wierzycieli o dlugim terminie wymagalnosci,
a nastepnie zobowigzania krétkoterminowe. Przyjeta klasyfikacja pasywow jest

77 Por: J. Mindowicz, Kapitaly, w: T. Cebrowska (red), Rachunkowos¢ finansowa i podatkowa
... op. cit., s. 416.

78 Tamze,s. 419.

79 Tamze, s. 414.

80 Por: W. Gos, S. Honko, P. Szczypa, ABC sprawozdati ... op. cit., s. 51.
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adekwatna do klasyfikacji aktywow. Aktywa o najwyzszej plynnosci stuza zabez-
pieczaja w pierwszej kolejnosci wierzytelnosci krétkoterminowe.

Wyrdznia sie bilanse poczatkowe, otwarcia, zamkniecia i likwidacyjne.

Bilanse poczatkowe sporzadzone sg na dzien rozpoczecia dziatalnosci przedsie-
biorstwa. Obejmujg one zestawienie wniesionych przez wspoélnikow (akcjonariu-
szy) skladnikéw majatkowych (po stronie aktywéw) i odpowiadajace im kapitaly
(po stronie pasywéw). W przypadku, gdy osoby przystepujace do spétki wnosityby
tylko wklady gotowkowe, wowczas bilans otwarcia zawieralby 2 pozycje: srodki
pieniezne po stronie aktywow i kapitat akcyjny lub zaktadowy po stronie pasy-
wow. Bilanse poczatkowe sg réwnoczesnie bilansami otwarcia pierwszego roku
obrotowego funkcjonowania spétki. Bilanse otwarcia kolejnych lat obrotowych sg
bilansami zamkniecia okreséw poprzedzajacych.

Bilanse zamknigcia sporzadzone s3 na ostatni dzien roku obrotowego. Po-
réwnanie bilansu otwarcia i zamkniecia pozwala na ocen¢ zmian w skladnikach
majatkowych i zrédlach ich finansowania, jakie nastgpily na przestrzeni roku
obrotowego. Ocena ta stwarza podstawe do wnioskowania o kondycji ekonomicz-
no-finansowej spotki i sprawnosci zarzadzania przedsiebiorstwem. Bilanse za-
mkniecia poprzednich okreséw obrachunkowych sg zazwyczaj bilansami otwarcia
nastepnych okreséw obrachunkowych.

Bilanse likwidacyjne sporzadza si¢ przy otwarciu likwidacji spoiki lub w przy-
padku ogloszenia jej upadtosci. W bilansach tych sktadniki majatkowe ujmowane
s3 wg ich warto$ci zbywczej. Stanowig one punkt wyjscia do odpowiedniego
uplynniania majatku przedsigbiorstw, zaspokajania wierzycieli i podzialu pozosta-
tej czesci majatku miedzy akcjonariuszy (wspdlnikow).

2.3. Zasady prowadzenia ksiag rachunkowych

Prowadzenie dzialalno$ci gospodarczej powoduje réznorakie zdarzenia gospo-
darcze. Zdarzeniem gospodarczym nazywa si¢ zjawisko, ktére wywotuje okreslone
zmiany w stanie skladnikéw majatkowych i kapitalowych przedsiebiorstwa. Jedne
z nich zwigzane s3 z wytwarzaniem produktéw i ustug i zuzyciem okreslonych za-
sobdw, powodujace systematyczne zmiany w aktywach przedsiebiorstw. Inne do-
tycza zaciagania przez przedsigbiorstwa réznorakich zobowigzan, ktére powoduja
okreslone zmiany w strukturze kapitatowej. Jeszcze inne zwigzane s z procesami
zakupu i sprzedazy.

Kontrola i ocena skutkéw tych zdarzen istnieje wymaga biezacej ich rejestracji
(ewidencji). Bezposrednimi skutkami zdarzen gospodarczych sg zmiany w okre-
slonych pozycjach aktywoéw, pasywow, przychodéw i kosztow.
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Zdarzenia odpowiednio udokumentowane i podlegajace ewidencji ksiegowej
nazywa si¢ operacjami gospodarczymi. Kazda operacje charakteryzuje:

a) Scisly zwigzek z podmiotem gospodarczym,

b) okreslony termin realizacji, ktory w zalezno$ci od charakteru operacji ustalany
jest na podstawie norm zwyczajowych lub prawych (np. za dzien sprzedazy
uznaje si¢ date wystawienia faktury).

Rozroéznia sig¢ cztery podstawowe rodzaje operacji gospodarczych:

a) operacje na aktywach, ktorych skutkiem jest zmiana stanu niektorych skladni-
kow majatkowych, lecz ktére nie powodujg zmiany sumy bilansowej,

b) operacje na pasywach powodujace zmiany w stanie okre$lonych sktadnikow
kapitalowych, lecz nie powodujace zmiany sumy bilansowej,

c) operacje na aktywach i pasywach zmniejszajace nie tylko stan okreslonych
skltadnikéw majatkowych i kapitalowych, lecz réwniez obnizajace sume
bilansows,

d) operacje na aktywach i pasywach zwigkszajace nie tylko stan okreslonych
skltadnikéw majatkowych i kapitalowych, lecz réwniez zwigkszajace sume
bilansows,

Przyktad 2.1. W tabeli 2.1. zamieszczono uproszczony bilans spoétki akeyj-
nej ,ALFA” W okresie sprawozdawczym zrealizowano nastepujace operacje
gospodarcze:

1) Odbiorca zaplacil fakture za sprzedane wczesniej produkty w wysokosci 20 000 zt.

2) Walne Zgromadzenie akcjonariuszy podjelo decyzje o przeznaczeniu 5000 zi
zysku netto z poprzedniego okresu na kapital zapasowy.

3) Uregulowano zobowigzanie wobec dostawcy w wysokosci 11 000 z1.

4) Przyjeto do magazynu materialy z nowej dostawy. Faktury za t¢ dostawe jeszcze
nie zaptacono. Warto$¢ dostawy materialowej 10 000z1.

Tab. 2.1. Uproszczony bilans spotki ,, ALFA”

Lp. AKTYWA Kwota Lp. PASYWA Kwota
1. | Majatek trwaty 80 000,00 | 1. | Kapitaly wlasne 128 000,00
2. | Zapasy materialow 30 000,00 a) kapitat akcyjny 110 000,00
3. | Zapasy produktow 20 000,00 b) kapital zapasowy 10 000,00
4. | Zapasy towardw 5 000,00 c) zysk netto 8 000,00
5. | Naleznosci 30 000,00 | 2. | Kredyty 30 000,00
6. | Srodki pieniezne 5000,00 | 3. | Zobowigzania  wobec | 12 000,00
dostawcow
7. | Aktywa razem 170 000,00 | 4. | Pasywa razem 170 000,00

Zrédlo: Dane umowne
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Rozwigzanie. Wyniki ksieggowan poszczegdlnych typow operacji zamieszczono
w tabeli 2.2. w kolumnach B-I (bilans po operacji 1), B-II (bilans po operacji 2),
B-III (bilans po operacji 3) i B-IV (bilans po operacji 4).

Tab. 2.2. Zmiany w bilansie po zaksiggowaniu poszczegélnych operacji

Lp. | Wyszczegdlnienie | BO | B-I | B-1I | B-III B-IV
AKTYWA

1. | Majatek trwaly | 80000,00 | 80000,00 | 80000,00 | 80 000,00 | 80 000,00

2. | Zapasy 30000,00 | 30 000,00 | 30000,00 | 30 000,00 [ 40 000,00
materiatow

3. | Zapasy 20 000,00 | 20 000,00 | 20 000,00 | 20 000,00 [ 20 000,00
produktéw

4. | Zapasytowaréw | 5000,00 | 5000,00 | 5000,00| 500000 5000,00

5. | Naleznosci 30 000,00 | 10000,00 | 10000,00 | 10 000,00 | 10 000,00

6. |Srodki pienigzne | 5000,00 | 25000,00 | 25000,00 | 14000,00 | 10000,00

7. | Aktywarazem | 170 000,00 | 170 000,00 | 170 000,00 | 159 000,00 | 169 000,00

PASYWA
1. | Kapitaly wlasne 128 000,00 | 128 000,00 | 128 000,00 | 128 000,00 | 128 000,00
a) kapitat akcyjny | 110 000,00 | 110 000,00 | 110 000,00 | 110 000,00 | 110 000,00

b) kapitat 10 000,00 | 10 000,00 | 15 000,00 | 15000,00 | 15 000,00

Zapasowy

) Zysk netto 8 000,00 8 000,00 3000,00 3000,00 3000,00

Kredyty 30 000,00 | 30000,00 | 30000,00 | 30000,00| 30000,00
3. Zobowigzania 12 000,00 | 12 000,00 [ 12 000,00 1 000,00 | 11 000,00

wobecdostawcow

4. | Pasywa razem 170 000,00 | 170 000,00 | 170 000,00 | 159 000,00 | 169 000,00

Zrédlo: Opracowanie wlasne

W rezultacie operacji (1) wzrdst stan $rodkéw pienieznych o 20000 zt, spadty
natomiast naleznoéci od odbiorcéw. Byly to tylko zmiany dwoch sktadnikow
majatkowych, ktére nie spowodowaly zmiany wartosci aktywow. W przypadku
operacji (2) nastapito przesunigcie zysku netto wygospodarowanego w poprzed-
nim okresie na kapitat zapasowy. Zmniejszy! si¢ stan zysku netto niepodzielonego,
zwiekszyt sie natomiast o te sama kwote kapital zapasowy. Warto$¢ pasywow nie
ulegla zmianie. Operacja (3) spowodowata po stronie aktywow spadek stanu
srodkéw pienieznych o 11000 zt i spadek zobowigzan wobec dostawcow o taka
samg kwote, w wyniku czego wartos¢ aktywow i pasywow obnizyla sie o 11000 zt
(spadta ze 170000 zt do 159000 z1). Operacja (4) wplyneta na wzrost stanu zapaséw
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materialéw w magazynie o 10000 z}. Za te materialy nie zaptacono, wskutek czego
powstalo dodatkowe zobowigzanie wobec dostawcow na taka samg kwote. Ta
operacja spowodowata wzrost aktywdow i pasywow o 10000 zt (o wartos$¢ operacji).

Z powyzszego przykladu wynika, ze kazda operacja gospodarcza wywoluje
zmiany w co najmniej dwodch skladnikach (majatkowych, kapitalowych lub
majatkowych i kapitatlowych réwnoczesnie), niezaleznie od kierunku tych zmian
(wzrost czy spadek).

Zapisy w ksiegach rachunkowych muszg by¢ odpowiednio udokumentowane.
Dokumenty ksiegowe, nazywane dowodami ksiegowymi, powinny odzwierciedla¢
rzeczywisty stan rzeczy, czyli powinny by¢ zgodne z rzeczywistym przebiegiem
operacji gospodarczej, ktora dokumentuja (rzetelne), zawiera¢ wszystkie infor-
macje niezbedne do pelnej charakterystyki operacji (kompletne) oraz wolne od
bledéw rachunkowych. Prawidtowy dokument ksiegowy powinien zawieraé co
najmniej®:

a) okre$lenie rodzaju dowodu i jego numeru identyfikacyjnego,

b) okreslenie stron (nazwy adresy) dokonujacych operacji gospodarczych,

c) opis operacji oraz jej warto$¢®, jezeli to mozliwe, okreslong takze w jednost-
kach naturalnych,

d) date dokonania operacji, a gdy dowdd zostal sporzadzony pod inng datg — takze
date sporzadzenia dowodu,

e) podpisy wystawcow dowodu oraz osoby, ktorej wydano lub od ktorej przyjeto
sktadniki aktywow,

f) stwierdzenie sprawdzenia I zakwalifikowania dowodu do ujecia w ksiegach ra-
chunkowych przez wskazanie miesigca oraz sposobu ujecia dowodu w ksiegach
rachunkowych (dekretacja), podpis osoby odpowiedzialnej za te wskazania.
Dowody ksiegowe pochodzi¢ moga od jednostek organizacyjnych spoza przed-

siebiorstwa (dowody obce), jak réwniez sg wystawiane przez komorki organizacyj-

ne przedsigbiorstwa (dowody wiasne). Dowody wlasne sg wystawiane zaréwno dla
udokumentowania operacji realizowanych wspoélnie z podmiotami zewnetrznymi

(dowody wlasne zewnetrzne), jak i w celu udokumentowania operacji dokonywa-

nych wewnatrz przedsigbiorstwa (dowody wlasne wewnetrzne). Charakterystyke

tych dowoddéw zawiera tabela 2.3.

81 Ustawa o rachunkowosci...op. cit., art. 21, pkt .1

82 Warto$¢ moze by¢ pominieta, jezeli w dokumencie zamieszczono dane w jednostkach natu-
ralnych, ktére w toku przetwarzania w komdrce ksieggowosci zostana wycenione, a wycena zostanie
potwierdzona stosownym wydrukiem. Dowdd wystawiony w walutach obcych powinien zawiera¢
przeliczenie na walute polska wedtug kursu obowigzujacego w dniu zawarcia operacji gospodarcze;.
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Tab. 2.3. Charakterystyka obcych i wlasnych dowodéw ksiggowych

Dowody obce

Dowody wtasne

Zewnetrzne

Wewnetrzne

. wystawione przez
kontrahentéow
(dostawcéw) - faktury,
rachunki, zestawienia
faktur - w zwigzku
z operacjami zakupu lub
otrzymania skladnikéw
materialnych, ustug,
réznych $wiadczen

. wystawiane przez
zewnetrzne jednostki
przelewy, noty, wyciagi
bankowe, czeki, weksle,
papiery warto$ciowe

. wystawiane przez
pracownikow, gdy sa
strong operacji (koszty
podrézy stuzbowych,
umowy o dzielo)

. o$wiadczenia wystawia-
ne przez pracownikéw
dokonujacych operacji
w imieniu jednostki, gdy
nie ma mozliwosci uzy-
skania dowoddéw obcych
(nie dotyczy to skupu
metali niezelaznych od
ludnosci oraz zakupow
opodatkowanych
podatkiem VAT)

1. wystawiane kontrahen-

tom przy sprzedazy,
przekazaniu sktadnikéw
majatkowych, ustug lub
$wiadczen - faktury,
rachunki, noty

. dotyczace rozliczen

ustawowych z budze-
tami I instytucjami

- deklaracje, polecenia
przelewu

. zwigzane z zaplatg za

dostawy I $wiadczenia -
czeki, weksle, polecenia
przelewu

1. dotyczace operacji

zachodzacych wewnatrz
jednostki (obroét
materiatowy, zmiany
rzeczowych skladnikéw
majatku trwalego,
dokumentacja ptacowa

. zwigzane z powstaniem

kosztéw, strat, zyskow
- rozdzielniki kosztow,
zestawienia réznic

kursowych

. potwierdzajace przyjecie

sktadnikow material-
nych lub $wiadczen

(Pz, OT), przekazanie
pewnych skladnikow

pracownikom

. wWystawiane zastepczo za

dowody obce, ktore nie
wplynely terminowo,

a operacja musi by¢
ujeta (rozbieznosci sa
wyjasniane i rozliczane
po nadejsciu dowodu
obcego)

Szczegdlnym dowodem ksiegowym jest polecenia ksiggowania ,,PK”. Stosowa-
nie takich dowodoéw ksiegowych ustawa o rachunkowosci dopuszcza w przypadku:
a) dokonywania lacznych zapiséw zbioru dowoddéw zrodtowych (w dowodzie

zbiorczym musza by¢ one pojedynczo wymienione),

b) koniecznosci dokonania zapiséw korygujacych,

c) kiedy zachodzi konieczno$¢ dokonania stosownego zapisu, a nie otrzymano
jeszcze zewnetrznego dowodu obcego,

d) dokonywania rozliczen zwigzanych z koniecznoscia ujecia dotychczasowych
zapisow wedtug innych kryteriow klasyfikacyjnych.
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Jezeli ksiegi rachunkowe prowadzone s technika komputerowa (przy uzyciu
komputera) za réwnowazne z dowodami zZrédtowymi uwaza sie zapisy wprowadzo-
ne automatycznie za posrednictwem srodkéw tacznosci, komputerowych nosnikow
danych lub tworzone automatycznie wedlug algorytmu na podstawie informacji juz
zawartych w ksiegach rachunkowych, jezeli spetnione sg nastepujace warunki®:

a) uzyskujg one trwale czytelng posta¢ zgodng z trescig odpowiednich dowoddéw
ksiegowych,

b) mozliwe jest stwierdzenie zZrédta ich pochodzenia oraz ustalenie osoby odpo-
wiedzialnej za ich wprowadzenie,

c) stosowana procedura zapewnia sprawdzenie poprawnosci przetworzenia od-
no$nych danych oraz kompletnosci i identycznosci zapisow,

d) dane zZrédlowe w miejscu ich powstania sa odpowiednio chronione, w sposéb
zapewniajace ich niezmiennos¢, przez okres wymagany do przechowywania
danego rodzaju dowodoéw ksiggowych.

W przypadku wystapienia bledéow w dowodach ksiegowych nalezy zastosowaé
whasciwy sposob ich poprawy. Jezeli dotyczy to dowoddéw zewnetrznych (obcych i wha-
snych), wowczas nalezy wysta¢ kontrahentowi odpowiedni dokument zawierajacy spro-
stowanie, wraz ze stosownym uzasadnieniem. W dowodach wewnetrznych bledy mozna
poprawiac przez skreslenie niewtasciwego zapisu i wpisanie tresci poprawnej. Skreslenie
powinno umozliwi¢ odczytanie blednego zapisu. Przy poprawce nalezy zamiesci¢ date
jej dokonania oraz podpis osoby uprawnionej do dokonywania takich korekt.

Dowody ksiggowe muszg by¢ przechowywane w siedzibie zarzadu lub oddzialu
w podziale na okresy sprawozdawcze, w sposob umozliwiajacy fatwe ich odszu-
kanie. Musza by¢ one réwniez chronione przed niedozwolonymi zmianami, nie-
upowaznionym upowszechnianiem oraz uszkodzeniem lub zniszczeniem. Okres
ich przechowywania zalezy od rodzaju operacji gospodarczych, ktérych dotycza.
Np. dowody dotyczace wplywdéw ze sprzedazy detalicznej nalezy przechowywac
do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego za dany rok obrotowy, doku-
menty zwigzane z r¢kojmig i reklamacja przez rok po terminie uptywu rekojmi lub
rozliczenia reklamacji. Wigkszo$¢ jednak dowoddéw ksiegowych musi by¢ jednak
przechowywana przez okres co najmniej 5 lat™.

Odpowiedniemu zabezpieczeniu podlegaja rowniez dowody i ksiegi rachun-
kowe prowadzone przy zastosowaniu komputera®. Ochrona danych w tym przy-

83 Ustawa o rachunkowosci...op. cit., art. 20, pkt. 5

84 Por: Ustawa o rachunkowosci...op. cit., art. 74, pkt .1

85 Dowody te zagrozone s3 m.in. awaria sprzetu komputerowego, uszkodzeniem nosnikéw pa-
mieci zewnetrznej, wadliwym funkcjonowaniem oprogramowania systemowego, nieprawidlowym
dziataniem oprogramowania uzytkowego, niewlasciwym dziataniem uzytkownika, zainfekowaniem
systemu wirusami komputerowymi. W przypadku zaistnienia niektérych z wymienionych zjawisk
(zagrozen) moga pojawic si¢ nieprawidtowe wyniki przetwarzania, brak dostepu do okreslonych
kartotek systemowych, zniszczenie ogétu pamigtanych danych, itp. (I. Dziedziczak, J. Stepniewski
(red), System rachunkowosci wspomaganej komputerowo, wyd. SKwP, Warszawa 1999, s. 120)
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padku polega na stosowaniu odpornych na zniszczenie lub uszkodzenie no$nikow
danych, na doborze wlasciwych srodkéw ochrony zewnetrznej, na tworzeniu kopii
i zapewnieniu trwalo$ci zapisu przez czas nie krdtszy od wymaganego do przecho-
wywania dowodoéw ksiegowych i ksigg rachunkowych?®.

2.4. Organizacja rachunkowosci w przedsi¢biorstwie

Do biezacej, systematycznej rejestracji operacji gospodarczych wykorzystuje
sie specjalne urzadzenia ksiggowe nazywane kontami. Przez konto rozumie si¢
urzadzenie ksiegowe stuzace do rejestrowania stanu poczatkowego danego sklad-
nika majatkowego lub kapitalowego oraz operacji gospodarczych, ktére powoduja
okreslone zmiany tego stanu. Kazde konto zawiera:

a) nazwe, ktora wyrdznia go sposrdd innych kont oraz okresla jakie nazwe, ktdra
wyrdznia go sposrdd innych kont oraz okresla jakie operacje beda na nim
ewidencjonowane,

b) numer (symbol), ktory ulatwia jego identyfikacje i praktyczne postugiwanie si¢ nim,

c) dwie przeciwstawne strony, lewa, ktora okreslana jest mianem Debet lub Wi-
nien oraz praws, ktdrg okresla sie¢ mianem Credit lub Ma,

d) date, pod ktoéra rejestruje si¢ kolejne operacje gospodarcze,

e) numer dowodu ksiegowego (dokumentu na podstawie ktérego dokonano
zapisu na danym koncie),

f) tres¢ zapisu odzwierciedlajacego tres¢ zdarzenia gospodarczego, ktére spowodo-
walo okre$long zmiane w stanie danego sktadnika majatkowego lub kapitalowego,

g) kwote zapisu (wartos¢ operacji gospodarcze;j).

Zapisanie okre$lonej kwoty zwigzanej z operacja gospodarcza®;

a) po lewej stronie konta nazywa si¢ obcigzeniem konta, zapisaniem w ci¢zar
konta, zapisaniem po stronie Winien (Wn),

b) po stronie Debet (Dt), natomiast zapis po prawej stronie konta nazywa si¢
uznaniem konta, zapisaniem na dobro konta, zapisaniem po stronie Ma lub
zapisaniem po stronie Credit (Ct).

Réwnoczesne uznanie jednego kontaiobcigzenie innego kontalub kilku innych
kont (badz odwrotnie) nazywa sie korespondencja kont. Konta powigzane ze soba
zapisami na ich przeciwstawnych stronach nazywa sie kontami korespondujgcymi.

Uktad graficzny kont moze by¢ nieco zréznicowany. Rozréznia si¢ jednostron-
ny i dwustronny uklad konta. Uproszczone wzory takich uktadéw konta zamiesz-
czono w formie tabeli 2.4.1 2.5.

86 Tamze, art. 71, pkt. 2
87 W. Gos, Funkcjonowanie kont ksiegowych, w: K. Czubakowska (red), Rachunkowos¢ wedtug
prawa ... op. cit., 5. 91.
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Tab. 2.4. Przyktadowy wzor jednostronnego uktadu konta

Symbol i NaZwa KONta.....c.cceuierriciriciiceciceeeecene e

Treé¢ operacji Kwota
gospodarczej Winien Ma

Lp. Data | Numer dowodu

Tab. 2.5. Przyktadowy wzér dwustronnego uktadu konta

Symbol i nazwa Konta.........cccoeiinininiins

Lp. Data Nr dow. Tres¢ Kwota | Lp. Data Nr dow. Tres¢ Kwota

W celu rozpoczecie ewidencji nalezy dokona¢ otwarcia kont. Nastepuje ono
poprzez zapisanie odpowiedniego symbolu i nazwy konta oraz wpisanie salda
poczatkowego danego skladnika aktywow lub pasywoéw z bilansu otwarcia lub tez
zapisanie pierwszej operacji (w przypadku kont niebilansowych). Na koniec okre-
su sprawozdawczego nastepuje zamknigcie kont, ktore polega na podsumowaniu
zapiséw po obu stronach kont, ustalenie salda oraz wpisanie go po tej stronie, ktora
wykazuje nizszg sume¢. W ten sposob obroty kont zostajg zbilansowane.

Sume zapis6w po jednej stronie konta nazywa si¢ obrotem. Kazde konta ma
zatem obroty debetowe i obroty kredytowe.

Saldem konta nazywa si¢ réznice miedzy obrotami debetowymi i kredytowymi.
Nadwyzka obrotéw debetowych nad kredytowymi nazywa si¢ saldem debetowym.
Nadwyzka obrotéw kredytowych nad debetowymi nazywa si¢ saldem kredytowym.
Saldo konta mozna ustala¢ na dowolny dzien roku obrotowego. Saldo ustalone na
ostatni dzien roku obrotowego nazywa si¢ saldem konicowym konta. Saldo to jest
réwnocze$nie saldem poczatkowym okresu nastepnego.

Ze wzgledu na ekonomiczng tre§¢ dokonywanych zapiséw ewidencyjnych kon-
ta dzieli si¢ na bilansowe, korygujace, wynikowe, rozliczeniowe i pozabilansowe.

Konta bilansowe, to takie, ktorych salda konicowe wykazywane s w bilansie
zestawianym na koniec okresu sprawozdawczego. Stuza one rejestrowania stanu
sktadnikéw majatkowych i kapitalowych oraz wszelkich zmian, jakie zachodza
w tych skladnikach w trakcie okresu obrachunkowego. Dzielg si¢ one na dwie
podgrupy: konta aktywne i konta pasywne.
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Konta korygujace majg charakter pomocniczy w stosunku do kont bilanso-
wych. Na koniec okresu sprawozdawczego salda tych kont odpowiednio koryguja
salda kont bilansowych.

Konta wynikowe stuzg do ewidencji skutkéw operacji gospodarczych zwigza-
nych z biezacym funkcjonowaniem przedsigbiorstwa (wytwarzaniem i sprzedaza
produktow, ustug, towaréw). Ich salda nie wystepuja w bilansie, przenosi si¢ je
natomiast do rachunku zyskéw i strat.

Konta rozliczeniowe, podobnie jak konta korygujace, majg charakter pomoc-
niczy. Rdznig si¢ jednak tym od kont korygujacych, ze na koniec okresu spra-
wozdawczego nie wykazuja sald. Obroty debetowe tych kont sg réwne obrotom
kredytowym.

Konta pozabilansowe stuza do ewidencji zjawisk i proceséw, ktére nie
powodujg zadnych zmian w stanie aktywdw i pasywow. Rejestruje si¢ na nich np.
warto$¢ otrzymanych lub udzielonych gwarancji kredytowych. Dane z tych kont
zamieszcza si¢ w informacji dodatkowej do bilansu.

Zapisy na kontach dokonywane sg wedlug zasady podwojnego zapisu. Zasada
ta polega na:

a) rownoczesnym ewidencjonowaniu kazdej operacji gospodarczej na co najmniej
dwdch réznych kontach,

b) zapisy dokonywane s3 po przeciwleglych stronach kont, réwnoczesnie po
stronie lewej (Dt) i po stronie prawej (Ct),

c) po kazdej stronie zapisuje si¢ takie same kwoty,

d) w przypadku operacji ztozonych zapiséw dokonuje si¢ czgsto réownoczesnie na
wiekszej, niz dwa, liczbie kont, przy czym suma zapiséw po stronie lewej (Dt)
musi by¢ réwna sumie zapiséw po stronie prawej (Ct).

Powyzsza zasada lezy u podstaw wspdlczesnej rachunkowosci. Spetnia ona
istotng funkcje kontrolng. Wynika z niej, ze suma zapiséw (Dt) na wszystkich
kontach syntetycznych musi by¢ réwna sumie zapiséw (Ct). Chcac sprawdzic
poprawno$¢ zapisow ksiegowych zestawia si¢ obroty i salda wszystkich kont.
Zestawienie takie nazywa si¢ inaczej ,bilansem probnym” lub ,,bilansem obrotow
i sald”. Sporzadzane jest nie pdzniej niz do 15. dnia nastepnego miesigca®. Prosty
i rozwiniety wzor takiego zestawienia podano w tabeli 2.6 i 2.7.

Tab. 2.6. Wz6r prosty zestawienia obrotéw i sald

Obroty konta Salda konta
Dt Ct Dt Ct

Numer konta Nazwa konta

88 Por: W. Fatowski, Podstawy prawne i organizacja rachunkowosci, w: T. Cebrowska, Rachun-
kowos¢ finansowa ... op. cit., 182.
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Tab. 2.7. Wz6r rozwinigty zestawienia obrotow i sald

Salda Obroty )
Nr konta Nazwa poczatkowe w okresie Razem Saldo koricowe
konta
Dt Ct Dt Ct Dt Ct Dt Ct

Brak zgodno$ci miedzy debetowymi i kredytowymi obrotami lub saldami
$wiadczy o popelnieniu bledéw polegajacych:

a) badz to na nieprawidtowym otwarciu niektdérych kont

b) lub tez na zlamaniu zasady podwdjnego zapisu podczas ksiggowania operacji
gospodarczych (np. zaksiegowanie na dwdch kontach po tej samej stronie,
zaksiegowanie po dwoch réznych stronach kont innych kwot, zaksiegowanie
operacji tylko po jednej stronie).

Zestawienie obrotdéw i sald nie umozliwia identyfikacji wszystkich bleddéw.
Dotyczy to takich przypadkéw jak: zaksiggowanie btednej kwoty na dwdch réz-
nych kontach, po dwoéch réznych stronach, zaksiggowanie wlasciwej kwoty na
niewlasciwych kontach z zachowaniem zasady podwdjnego zapisu, z wyjatkiem
sytuacji, w ktorej bledny zapis spowoduje powstanie na kontach bilansowych sald
niezgodnych z tre§cig merytoryczna.

Stwierdzone btedy w zapisach ksiggowych wymagajg przeprowadzenia wiasci-
wej korekty. Korekty tej nie wolno dokonywaé w dowolny sposéb. Moze by¢ ona
przeprowadzona jednym z trzech nastgpujacych sposobdw:

a) Poprzez przekreslenie blednego zapisu przez osobe upowazniong oraz za-
znaczenie daty naniesienia poprawki i postawienie parafy osoby dokonujacej
korekty. Przekreslenie musi umozliwi¢ odczytanie blednego zapisu. Ten sposob
korekty mozna stosowac szczegélnie wowczas, gdy btad polega na zapisie bted-
nej kwoty na jednym z wlasciwych kont.

b) Przy pomocy storna czarnego, ktére polega na:

- na zaksiegowaniu operacji, ktdrej dotyczy btad, na tych samych kontach po

przeciwnych stronach, co pozwala na neutralizacj¢ blednego zapisu,

- ponownym, poprawnym zaksiggowaniu danej operacji.
¢) Przy pomocy storna czerwonego, ktére polega na:

- na ponownym zaksiegowaniu danej operacji na tych samych kontach po
tych samych stronach, lecz w taki sposob, ktéry wskazuje na koniecznoé¢
odjecia danej kwoty od obrotéw konta (ze znakiem minus),

- ponownym, poprawnym zaksiggowaniu danej operacji.

Wybdr sposobu poprawienia bfednych zapiséw zalezy od charakteru bteddéw.
Trzeba jednak pamigtad, Ze storno czarne sztucznie zawyza obroty kont.
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W zaleznoséci od potrzeb konkretnego przedsiebiorstwa istnieje mozliwo$é
podziatu i faczenia kont. Dzielenie kont polega na takiej ich rekonstrukeji (zmia-
nie), ze konto dotychczasowe zostaje zastgpione lub uzupetnione innymi kontami,
przy zachowaniu dotychczasowej tresci merytorycznej. Konta moga by¢ dzielone
poziomo lub pionowo.*

W wyniku podzialu poziomego nastepuje wyodrebnienie kilku kont o tym sa-
mym zakresie tematycznym operacji gospodarczych, wzbogacajacych informacje
o strukturze danego sktadnika majatkowego lub kapitatowego (np. podzial konta
materialy na trzy konta: materialy podstawowe, materialy pomocnicze, paliwo,
itp.). W wyniku podzialu pionowego jedno konto syntetyczne moze by¢ zasta-
pione kilkoma kontami syntetycznymi lub tez do konta syntetycznego utworzone
zostang konta analityczne.

Pionowy podzial kont polega na wyodrebnieniu z tresci konta okreslonych
zagadnien wymagajacych odrebnej prezentacji. W wyniku takiego podzialu
powstaja konta niebilansowe, ktérych salda przenoszone sa na koniec okresu na
konta z ktérych zostaty wyodrebnione (np. konta ,,koszty bezposrednie” i ,, koszty
wydzialowe” powstaly w wyniku pionowego podziatu konta ,,koszty dziatalnosci
podstawowej”) lub tez konta korygujace (np. konto ,,odchylenia od cen ewidencyj-
nych materiatow”).

Laczenie kont jest procesem odwrotnym do podzialu. Moze ona mie¢ charakter
kombinacji lub konsolidacji. W wyniku kombinacji obroty wewnetrzne tgczonych
kont wzajemnie si¢ rdbwnowazg, a saldo konta polgczonego jest rowne sumie
sald kont faczonych. Konsolidacja na ogdt dotyczy kont miedzy ktérymi nie ma
obrotéw wewnetrznych.

Rezultatem podzielnosci kont sg konta syntetyczne i konta analityczne. Konta
syntetyczne charakteryzujg si¢ okreslonym poziomem uogélnienia. Funkcjonujg one
zgodnie z zasadg podwodjnego zapisu. Suma zapiséw po stronie debetowej tych kont
jest rébwna sumie zapisow po stronie kredytowej tych kont. Na kontach tych prowa-
dzi si¢ ewidencje operacji gospodarczych w porzadku systematycznym. Na kazdym
koncie dokonuje sie rejestracji zdarzen gospodarczych w kolejnosci chronologiczne;.

Konta analityczne wykorzystywane s3 do uszczegdlowienia zapiséw na
kontach syntetycznych. Charakteryzuja si¢ duza szczegélowoscia zapisow. Przy
ich prowadzeniu wykorzystuje si¢ zasade zapisu powtarzanego. Jest to zapis
odzwierciedlajacy ksiegowanie na koncie syntetycznym, po tej samej stronie,
jednak bez korespondencji z innymi kontami. Kwota operacji zarejestrowanej na
koncie syntetycznym moze by¢ podzielona miedzy kilka kont analitycznych. Suma
obrotéw i sald wszystkich kont analitycznych prowadzonych do danego konta
syntetycznego musi by¢ réwna sumie obrotéw i saldu tego konta.

89 Por: W. Gos, Funkcjonowanie kont ksiggowych, w: K. Czubakowska (red), Rachunkowos¢
wedlug prawa ... op. cit., s. 124.
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Zbiér kont syntetycznych stanowi ksiege gléwna. Stanowi ona jeden ze skfad-
nikéw ksigg rachunkowych. Innymi skfadnikami sg: dziennik, ksiegi pomocnicze,
inwentarz oraz zestawienie obrotéw i sald. Dziennik jest przeznaczony do chro-
nologicznej rejestracji operacji gospodarczych. Bez wzgledu na technike prowa-
dzenia ksigg rachunkowych powinien on umozliwia¢ uzgodnienie jego obrotéw
z obrotami zestawienia obrotéw i sald kont ksiegi gléwnej. Sposéb dokonywania
zapisow w dzienniku powinien umozliwia¢ ich powigzanie ze sprawdzonymi
i zatwierdzonymi do ksiegowania dowodami. Kazdy zapis w dzienniki zawiera
nastepujace informacje: numer pozycji, date, nazwe, symbol i numer dowodu
ksiegowego, tres¢ operacji i jej kwote. Wz6r dziennika podano w tabeli 2.8.

Tab. 2.8. Wzér dziennika

Lp. Data Dowod Tred¢ operacji Kwota

Ksiegi pomocnicze stanowig zbidr kont analitycznych, ktére zawieraja zapisy
bedace uszczegélowieniem i uzupelnieniem zapiséw na kontach syntetycznych.
Prowadzi sie je w szczeg6lnosci dla:

a) $rodkoéw trwalych, wartosci niematerialnych i prawnych oraz dokonywanych
od nich odpiséw amortyzacyjnych i umorzeniowych,

b) rozrachunkéw z kontrahentami i pracownikami,

c) sprzedazy i zakupow,

d) kosztéw i istotnych dla przedsi¢biorstwa skltadnikéw aktywow,

e) operacji gotowkowych w przypadku prowadzania kasy.

Inwentarz stanowi wykaz aktywéw i pasywéw sporzadzony na podstawie
inwentaryzacji. Jego pozycje powinny stanowi¢ odpowiedniki lub rozwiniecie
poszczegdlnych pozycji bilansu otwarcia. Sporzadzaja go przedsigbiorstwa nie
prowadzace ksiag rachunkowych. W przedsigbiorstwach, ktére prowadza ksiegi
rachunkowe role¢ inwentarza spelnia zestawienie obrotéw i sald.

Ksiegi rachunkowe w poszczegélnych przedsigbiorstwach moga wystepowac
w réznej postaci (np. jako dzienniki, rejestry, luzne karty kontowe, zapisy na kom-
puterowych nosnikach danych, wydruki komputerowe).

W celu sprawdzenia zgodnosci zapisow ksiegowych ze stanem faktycznym
przeprowadza si¢ inwentaryzacje. Ma ona charakter obowigzkowy. Inwentaryzacja
nazywa si¢ zespol czynnosci zwigzanych z ustalaniem rzeczywistego stanu sktadni-
kéw majatkowych i kapitatowych na okreslony dzien okresu sprawozdawczego. Jej
celem jest sprawdzenie zgodnosci zapiséw ksiegowych ze stanami rzeczywistymi.
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Przyczyny niezgodnosci standw ksiegowych z faktycznymi dzieli si¢ zazwyczaj na

dwie grupy®:

a) przyczyny wynikajace z naturalnych cech przedmiotu ewidencji ksiegowej, kto-
rych nie mozna ustali¢ na podstawie dowodéw (np. ulatnianie si¢, wysychanie,
niedokfadny pomiar przyjecia i wydawania towaréw masowych, obnizanie si¢
wartosci rzeczowych sktadnikow majatku na skutek niewlasciwego sktadowa-
nia, zmiany mody, $€Zonowosci zapasow, itp.),

b) przyczyny spowodowane bledami popetnionymi przez pracownikéw w ewidencji
ksiegowej (omylki liczbowe w dokumentacji i zapisach, nieprawidtowe ksiegowa-
nia, pominiecie niektdrych operacji gospodarczych, itp.), pomytki w przyjmowa-
niu I wydawaniu rzeczowych skladnikéw majatku, kradzieze i naduzycia.

W wyniku inwentaryzacji identyfikowane s3 ewentualne rdéznice miedzy
rzeczywistym stanem poszczegdlnych sktadnikéw majgtkowych i kapitatowych
a stanem wynikajgcym z ksigg rachunkowych (stanem ewidencyjnym). Stwierdze-
nie tych réznic wymaga odpowiedniego udokumentowania oraz wyjasnienia przy-
czyn i okolicznosci ich powstania. Ponadto réznice te wymagaja odpowiedniego
rozliczenia w ksiegach rachunkowych tego roku obrotowego, na ktéry przypada
termin inwentaryzacji.

W zaleznosci od rodzaju sktadnikéw inwentaryzacja moze by¢ przeprowadza-
nia w drodze:

a) spisu z natury ($rodki trwale z wyjatkiem gruntéw i tych do ktérych dostep
jest utrudniony, maszyn i urzadzen wchodzacych w skfad $rodkéw trwatych
w budowie, rzeczowe sktadniki majatku obrotowego, $rodki pieni¢zne w kasie,
papiery warto$ciowe),

b) w drodze potwierdzenia przez kontrahentéw prawidlowosci stanu (metoda
uzgadniania sald) (§rodki pieniezne na rachunkach bankowych, udzielone
pozyczki, nalezno$ci i zobowiazania z wyjatkiem spornych, z tytulow
publiczno-prawnych i rozrachunkéw z osobami nie prowadzacymi ksiag
rachunkowych),

¢) droga poréwnania danych ksiag rachunkowych z odpowiednimi dokumentami
i weryfikacji realnej wartosci tych skladnikéw (metoda analizy dokumentacji)
($rodki trwate do ktoérych dostep jest utrudniony, grunty, naleznosci sporne
i zobowigzania wobec 0s6b nie prowadzacych ksiag rachunkowych, z tytulow
publiczno-prawnych).

Jednym z istotnych problemdéw zwigzanych z inwentaryzacjg jest wycena warto-
$ci inwentaryzowanych sktadnikéw majatkowych. Powinna by¢ ona dokonywana
z zachowaniem zasady ostrozno$ci, ktéra nakazuje aktualizacje ich wartosci, jezeli
ich obecna warto$¢ rynkowa odbiega od zapisow ksiegowych®'.

90 K. Sawicki, (red), Podstawy rachunkowosci, PWE, Warszawa 1994, s. 24
91 Por: J. Marzec, J. Sliwa, Procesy i dokumentacja badania sprawozda# finansowych przedsie-
biorstw, Difin, Warszawa 2016, s. 207.
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Zgodnie z obowigzujagcym w Polsce prawem (UoR, art. 26) istnieje obowigzek

przeprowadzania inwentaryzacji na:

a) na ostatni dzien roku obrotowego,

b) na dzien zakonczenia dziatalnosci gospodarczej,

c) na dzien poprzedzajacy postawienia przedsigbiorstwa w stan likwidacji lub
ogloszenia upadtosci.

Przedmiotem inwentaryzacji s skladniki majatkowe i kapitalowe. Jest ona pro-
wadzona zgodnie z instrukcjg inwentaryzacyjng, zatwierdzong przez kierownika
podmiotu gospodarczego. W instrukgji takiej podaje si¢ terminy inwentaryzacji,
jej zakres, metody oraz sklad komisji inwentaryzacyjne;j.

Ostatnig fazg procesu tworzenia informacji w systemie rachunkowosci finanso-
wej jest sporzadzenie sprawozdania finansowego. Jest ono rezultatem zamkniecia
ksigg rachunkowych na koniec roku obrotowego i stanowi zrodlo informacji
o rezultatach prowadzonej dzialalno$ci gospodarczej w roku sprawozdawczym.
Dostarcza informacji umozliwiajacych wszechstronng i kompleksowa analize
dokonan i wyznaczenia kierunkéw dalszego rozwoju firmy®.

2.5. Polityka rachunkowosci

Organizacja rachunkowosci w przedsiebiorstwie znajduje odzwierciedlenie
w polityce rachunkowosci. Jest to dokument do sporzadzenia ktérego obliguje
podmioty gospodarcze ustawa o rachunkowosci (art. 3 i 4), gdzie definiuje si¢
go jako ,wybrane i stosowane przez jednostke rozwigzania dopuszczone ustaws,
w tym takze okreSlone w MSR, zapewniajace wymagana jako$¢ sprawozdan
finansowych”. W literaturze zwraca si¢ uwage na fakt, Ze dokument ten okresla
przyjete zasady i rozwigzania w zakresie wyceny i sporzadzania sprawozdan fi-
nansowych, ktére w ramach obowigzujacego prawa sg tak dobrane, ,,aby zapewni¢
odpowiednig jakos¢ informacji finansowych przeznaczonych dla szerokiego grona
odbiorcow™”. Jej celem jest*:
a) przedstawienie rzetelnego i wiernego obrazu majatku jednostki i jej wyniku
finansowego,
b) okreslenie jasnych i czytelnych zasad prowadzenia ksiag rachunkowych,
c) zapewnienie bezpieczenstwa finansowego przedsigbiorstwa.

92 Por: E. Janton-Drozdowska, Istota i podstawowe metody analizy sprawozdania finansowego,
w: W. Skoczylas (red), Analiza sprawozdawczosci finansowej przedsigbiorstwa, SKWP, Warszawa 2009,
s. 135.

93 E. Sniezek, Wprowadzenie do rachunkowosci, Oficyna Ekonomiczna, Krakéw 2004, s. 143.

94 Por: J. Kalita, H. Zukowska, Polityka rachunkowosci - uniwersalizm a specyfika w réznych
podmiotach rachunkowosci, w: M. Wrona, W. Janik (red), Polityka rachunkowosci w teorii i w prakty-
ce, Wydawnictwo KUL, Lublin, 2012, s. 43.
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Ustawa o rachunkowosci zobowigzuje kierownikéw jednostki (dyrektorow
przedsiebiorstw, prezeséw spotek) do ustalenia w formie pisemnej dokumentacji
opisujacej w jezyku polskim przyjete zasady prowadzenia ksigg rachunkowych,
a w szczegolnos$ci:*

a) okreSlenie roku obrotowego i wchodzacego w jego sklad okreséw
sprawozdawczych,

b) metod wyceny aktywow i pasywow oraz ustalania wyniku finansowego w za-
kresie, w jakim ustawa pozostawia przedsiebiorstwu prawo wyboru,

c) sposobu prowadzenia ksiag rachunkowych, w tym:

- zakladowego planu kont, ustalajacego wykaz kont ksiegi gtéwnej, przyjete
zasady klasyfikacji zdarzen, zasady prowadzenia kont ksigg pomocniczych
oraz powigzania z kontami ksiegi gtéwnej,

- wykazu ksiag rachunkowych, a w przypadku wykorzystania komputera do
prowadzenia ksiag rachunkowych, wykazu zbioréw danych tworzacych
ksiegi rachunkowe na komputerowych nosnikach danych z okresleniem
ich struktury, wzajemnych powigzan oraz ich funkcji w organizacji calosci
ksigg rachunkowych i w procesach przetwarzania danych,

- opisu systemu przetwarzania danych, a w przypadku komputerowego
prowadzenia rachunkowosci, opisu systemu informatycznego, zawierajg-
cego wykaz programéw, procedur lub funkcji, w zalezno$ci od struktury
oprogramowania wraz z opisem algorytmow i parametrow oraz programo-
wych zasad ochrony danych, w tym w szczegdlnosci metod zabezpieczenia
dostepu do danych i systemu ich przetwarzania, a ponadto okreslenie wersji
oprogramowania i daty rozpoczecia jego eksploataciji,

d) systemu stuzacego ochronie danych i ich zbioréw, w tym dowodéw ksiegowych,
ksigg rachunkowych i innych dokumentéw stanowigcych podstawe dokona-
nych w nich zapiséw.

Zakladowy plan kont jest formg szczegolowej instrukcji objasniajacej zasady
organizacji i prowadzenia ewidencji ksiegowej w danym przedsiebiorstwie. Powi-
nien zawierac®:

a) wykaz kont ksiegi gléwnej, czyli kont syntetycznych,

b) zasady klasyfikacji zdarzen gospodarczych, czyli sposéb funkcjonowania kont
syntetycznych (ich tres¢, ksiggowane na nich operacje, korespondencje z inny-
mi kontami),

c) zasady tworzenia i prowadzenia ksigg pomocniczych (kont analitycznych)
w powigzaniu z kontami ksiegi gtéwnej, czyli ustalenia dla ktérych kont ksiegi
gltéwnej prowadzone sg konta pomocnicze z podaniem ich wykazu oraz urza-
dzen stuzacych do ich prowadzenia.

95 Ustawa o rachunkowosci...op. cit., art. 10, pkt .1
96 Por: K. Czubakowska (red), Rachunkowos¢ wedtug prawa ... op. cit., s. 149 - 150.
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Ustawa o rachunkowosci nie precyzuje, jakie konta syntetyczne i analityczna
powinny si¢ znalez¢ w zakladowym planie kont. Zalezy to w duzej mierze od
wielkosci przedsigbiorstwa oraz potrzeb informacyjnych poszczegoélnych szczebli
zarzadzania i odbiorcow zewnetrznych (np. wiascicieli, bankéw, urzedow skar-
bowych, GUS). Trzeba ponadto uwzgledni¢, ze wyodrebnione konta powinny
umozliwi¢ sporzadzenie rzetelnych sprawozdan finansowych, zgodnie z obowia-
Zujacymi wzorami.
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3. Koszty, przychody i wynik finansowy przedsiebiorstw

3.1. Istota kosztow

Dla potrzeb realizacji zadan gospodarczych organizacje nabywaja i zuzywaja
okreslone zasoby produkcyjne (maszyny i urzadzenie, surowce, paliwo, prace
ludzka, itp.). Zuzycie tych zasobow stuzy okreslonemu celowi ekonomicznemu.
Bez tego zuzycia cel ten nie moglby by¢ osiagniety. Nie kazde jednak zuzycie
mozna uzna¢ za stuszne w $wietle kryteriow efektywnosci ekonomicznej. Zuzycie
materialu moze by¢ spowodowane wyprodukowaniem konkretnego wyrobu (np.
przedzy na sweter), jak i jego zniszczeniem ( zniszczenie przedzy wskutek nie-
wlasciwego jej przechowywania lub wytworzenia wadliwego produktu). Zuzyciem
jest rowniez nadmiar cementu wykorzystanego do zaprawy murarskiej. Nie kazde
wiec zuzycie mozna utozsamia¢ z kosztem. Zuzycie, ktoérego bezposrednio badz
posrednio nie mozna powigzac z realizowanymi przez przedsiebiorstwo celami jest
zbedne. Nie tylko nie przybliza ono przedsigbiorstwa do wytyczonych celéw, lecz
je od nich oddala. Dlatego nalezy w sposob wyrazny rozrézniac zuzycie konieczne
i zuzycie niepotrzebne.

Z ekonomicznego punktu widzenia koszt stanowi tylko te cze$¢ zuzycia, ktéra
ma charakter niezbedny. Jest obiektywna kategorig ekonomiczng $cisle zwiazana
z dzialalnoécig gospodarcza. M. Dobija pisze ,ekonomiczne pojecie kosztu wig-
ze si¢ z ekonomicznym pojeciem wartosci, a wigc ze zuzyciem uzasadnionym
i niezbednym™”’. Koszt produkeji mozna zdefiniowaé zatem jako ekonomicznie
uzasadnione zuzycie zasobow rzeczowych i zasobéw pracy (budynkdéw, budowli,
maszyn i urzadzen, srodkéw transportowych, materialéw, surowcéw i energii,
ustug obcych, czasu pracy robotnikéw, inzynieréw, menedzeréw produkeji, itp.)
w okreslonym przedziale czasowym wyrazone w pieniadzu, to znaczy zuzycie zgod-
ne z normami i wzorcami charakterystycznymi dla danego rodzaju dziatalnosci.

Poziom zuzycia uzasadnionego okreslaja normy i wzorce. Zuzycie przekracza-
jace norme nie powinno by¢ traktowane jako koszt produkcji. Zwraca na to uwage
wielu autoréw. H. Poetschke stwierdza, ze poza celowoscia, nie jest obojetna wiel-
kos¢ zuzycia czynnikéw produkcji. Powinna by¢ ona zgodna z normami procesu

97 M. Dobija, Rachunkowos¢ zarzgdcza i controlling. Wyd. PWN, Warszawa 2005, 5.108.
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technologicznego i zasadami systemu ekonomiczno-finansowego®. K.G. Swider-
ska, podkresla, ze koszty niewykorzystanych zasobow sa strata®. Z ekonomicznego
punktu widzenia §wiadczg one o marnotrawieniu czynnikéw produkeji.

W przypadku, kiedy w przedsiebiorstwie nie ma skutecznego systemu kontroli
wykorzystywania posiadanych zasobow, koszt produkcji stanowi jedynie cze$é
wartosci zuzywanych czynnikéow produkeji. Wystepuje wowczas zjawisko zuzycia
zbednego. Zuzycie zbedne jest stratg, ktora moze mie¢ dwojakiego rodzaju przy-
czyny. Moga to by¢ przyczyny losowe (np. zniszczenie czynnikéw produkcji na
skutek pozaru, powodzi, kradziezy dla ktorej nie wykryto sprawcy, itp.) lub tez
moze wynika¢ z przyczyn subiektywnych (np. nieprzestrzeganie obowigzujacych
norm zuzycia, niska jako$¢ produkgji, brak kontroli kosztéw nie poddajacych sie¢
normowaniu, nieracjonalne struktury administracyjno-produkcyjne generujace
wysokie koszty zarzadzania produkcja, zte zarzadzanie majatkiem obrotowym
powodujace wysokie koszty zamrozenie kapitatu). P. E Drucker pisze o dwéch
grupach kosztoéw ogdlnych: produktywnych przyczyniajacych sie do powstawania
nowych wartosci (np. place wykwalifikowanych i kompetentnych menedzerdw,
technikéw) i nieproduktywnych (pasozytniczych), ktdre niczego nie dodaja
a wrecz obnizajg produktywnos¢!'® (np. koszty utrzymywania stanowisk z powo-
dow pozamerytorycznych - dop. W.J.). Podobny charakter maja wydatki zwigzane
z utrzymywaniem nadmiernego potencjatu gospodarczego w stosunku do mozli-
wosci jego wykorzystania (sprzedazy) (np. nadmierne zatrudnienie robotnikéw,
ubezpieczenie nadmiernego majatku rzeczowego, podatek od niepotrzebnej
nieruchomosci). W kazdym z wymienionych przypadkéw, z wyjatkiem zjawisk
losowych, mamy do czynienia z marnotrawstwem. Wyrazne rozgraniczenie straty
losowej i marnotrawstwa ma istotne znaczenie dla okreslenia wielkosci rezerw
efektywnosciowych w kazdej organizacji. Marnotrawstwem jest zuzycie nadmier-
ne w stosunku do rozmiaréw prowadzonej dzialalnosci gospodarczej''.

Koszty produkcji nie sa tozsame z kosztami przedsiebiorstwa (organizacji).
Wspolczesne organizacje generujg wiele innych kosztéw zwigzanych z samym fak-
tem prowadzenia dzialalnosci gospodarczej, niezaleznie od tego czym sie zajmuja.
Wigaze si¢ to z konieczno$cig ponoszenia réznorodnych wydatkéw koniecznych do
tego by mogly one realizowa¢ swoje cele (np. wydatki na oplaty administracyjne,

98 Por: H. Poetschke, Koszty jako element procesu decyzyjnego, w: W. Gabrusewicz, A. Kamela-
-Sowinska, H. Poetschke, Rachunkowos¢ zarzgdcza, PWE, Warszawa 2000, s. 45.

99 Por: K. G. Swiderska (red), Rachunkowos¢ zarzgdcza i rachunek kosztéw, T. I, wyd. Difin,
Warszawa 2002, s. 1-2.

100 Por. P. E. Drucker, Praktyka zarzgdzania, wyd. MT Biznes sp. z 0.0., Warszawa 2005, s. 81, 82.

101 Wielu autoréw nazywa je kosztami bezuzytecznymi lub kosztami niegospodar-
noéci. Wydaje sie jednak, ze nazwa ,,marnotrawstwo” lepiej oddaje istote ekonomiczng
omawianego zjawiska. Ma ona bowiem zabarwienie pejoratywne. Ponadto jednoznacznie
wskazuje na koniecznos¢ jego wyeliminowania.
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rejestracyjne, koncesyjne, oplaty $rodowiskowe, wydatki zwigzane z procesem
zarzadzania przedsiebiorstwem, itp.). Waznym elementem kosztéw dzialalnosci
podmiotéw gospodarczych sa koszty korzystania z kapitaléw obcych (koszty
odsetek od kredytow i pozyczek). Poziom tych kosztéw zalezy bezposrednio od
wysokos$ci zadluzenia i ceny dlugu (oprocentowania). Zadtuzenie jest wynikiem
subiektywnej decyzji zarzadu. Moze to by¢ decyzja wynikajaca z przeprowadzonej
kalkulacji ekonomicznej i podyktowana pozytywnymi wynikami tej kalkulacji
(kredyt lub pozyczka sg oplacalne gdyz ich cena jest na tyle niska, iz stwarza
mozliwosci wygospodarowania dodatkowego zysku) lub tez moze by¢ decyzja wy-
muszong przez trudng sytuacje platniczg organizacji. W tym ostatnim przypadku
kredyt lub pozyczka moga zosta¢ zaciggniete mimo wysokiego oprocentowania
i negatywnego wplywu ceny dlugu na wyniki finansowe. Wymienione koszty
mozna nazwa¢ kosztami pozaprodukcyjnymi. Przedsigbiorstwo musi je ponosic.
Sa one niezbedne do realizacji jego celow. Charakter tych kosztow jest jednak inny
niz kosztéow produkcyjnych i wymaga odrebnej kontroli. W grupie tych kosztow
moga by¢ réwniez koszty noszace znami¢ marnotrawstwa (np. koszty odsetek od
kredytow obrotowych finansujacych nadmierne zapasy lub naleznosci).

W rachunkowosci koszt utozsamia si¢ z celowym zuzyciem zasobéw wyrazo-
nym w jednostkach pieni¢znych. Jak podkreslajg E. A. Hendrikson i M. E van
Breda koszt, w najprostszym ujeciu ,,mierzony jest za pomocg wartosci zasobow
ekonomicznych dotychczas zuzytych lub przeznaczonych do zuzycia dopiero
w przyszto$ci w celu uzyskania dobr i ustug, ktére maja zosta¢ wykorzystane
w dziatalnosci operacyjnej. Wg K. Winiarskiej ,,koszty oznaczaja wyrazone war-
tosciowo zuzycie roznych czynnikéw produkeji zwigzane ze zwykla dziatalnoscig
przedsiebiorstwa™' 2. Podobnie koszty definiuje T. Martyniuk piszac ,,koszty to wy-
razone w pienigdzu niezbedne i celowe gospodarczo lub uzasadnione przepisami
prawa zuzycie skltadnikéw majatku, ustug obcych, wynagrodzenia za czas pracy
zwigzane z prowadzeniem normalnej dzialalnosci gospodarczej w okreslonym
czasie”'®. Jeszcze szerza definicje kosztow podaje M. Hass-Symotiuk piszac:
»najogolniej biorgc mianem kosztéow okresla sie wyrazone w pienigdzu celowe
zuzycie zasobéw majatkowych, naktadéw pracy pracownikéw, ustug obcych oraz
wydatki nie stanowigce zuzycia, a zaliczane do kosztéw zgodnie z obowigzujacymi
regulacjami prawnymi w danym okresie czasu zwigzane z prowadzeniem dziatal-
nosci (...), przynoszace okreslone korzysci ekonomiczne (biezace lub przyszte)”'®.
W tej ostatniej definicji podkresla sie zwigzek kosztu z realizowanymi zadaniami,

102 K. Winiarska, Ewidencja, rozliczanie i kalkulacja kosztow, w: K. Czubakowska (red), Ra-
chunkowos¢ wedtug prawa ... op. cit., s. 124.

103 T. Martyniuk, Rachunkowos¢ finansowa przedsiebiorstw handlowych. Obrét krajowy i mie-
dzynarodowy, wyd. Difin, Warszawa 2004, s. 328.

104 M. Hass-Symotiuk, Rachunkowos¢ i sprawozdawczos¢ finansowa zaktadow opieki zdrowot-
nej, wyd. oddk, Gdansk 2010, 424.
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akcentujgc zaréwno celowos¢ zuzycia jak i jego efektywnos¢. Podobng definicje
podaje T. Kiziukiewicz, podkreslajac, ze warunkiem zaliczenia okre§lonego
zuzycia zasobow do kosztow jest jego zwigzek z efektami w postaci wytworzenia
produktéow lub ustug. Autorka dodaje, ze oprdcz zuzycia zasobéow do kosztow
zalicza si¢ jeszcze inne pozycje, ktore okreslaja obowigzujace przepisy prawne (np.
podatki obcigzajace koszty, oplaty itp.)'®.

Mimo nieco innego ujecia kosztow, wszystkie przytoczone definicje nawigzuja
do praktyki rachunkowo$ci finansowej. Dokonujgc rejestracji kosztow uwzglednia
sie z jednej strony obowigzujacy standard rachunkowosci, z drugiej zas dokumen-
tacje potwierdzajacy fakt zuzycia. Poprawnie wystawiony dokument jest wystar-
czajagcym dowodem zuzycia. Spelnia on warunki okreslone przez obowiazujace
prawo, zgodnie z ktérym za koszt uznaje zuzycie zasobow lub wydatki zwigzane
z wytwarzanymi produktami lub ustugami oraz zakresem i rodzajem prowadzonej
dzialalnosci gospodarczej'®. Ksiegowi nie dokonuja merytorycznej oceny celowo-
$ci zuzycia. Ta bowiem nalezy do kierownikéw produkgji i zarzadu.

Polskie prawo bilansowe, jakim jest ustawa o rachunkowosci, wprowadza
rozszerzajace pojecie kosztu. Zgodnie z nim do kosztéw zalicza si¢ uprawdopo-
dobniony spadek korzysci w formie zmniejszenia warto$ci aktywéw lub wzrostu
zobowigzan i rezerw, ktorych rezultatem jest spadek wartosci kapitaléw wta-
snych'”. W podobny sposob koszty zostaly zdefiniowane w Miedzynarodowych
Standardach Rachunkowosci'®®. Jak zauwaza J. Gierusz, zgodnie z takim sformuto-
waniem, do kosztéw zalicza sie réwniez'®:

a) niecelowe i bezekwiwalentne zuzycie zasobow (np. zaplata kar, odszkodowan,
niezawinione niedobory i szkody, przekazane darowizny),
b) obowigzkowe obcigzenie wyniku finansowego (np. naliczone zobowigzania

z tytulu podatku dochodowego od os6b prawnych),

c) skutki aktualizacji wyceny aktywow i zobowigzan (np. wzrost umorzenia $rod-
kow trwalych wskutek ich przeszacowania).

Oznacza to, ze w kosztach wykazywanych w ksiegach rachunkowych moga
znajdowac sie pozycje, ktdre nie przyczyniajg sie do kreowania wartoéci. Z eko-
nomicznego punktu widzenia sg zuzyciem zbednym i $wiadcza o marnotrawieniu
zasobow. Menedzer takie pozycje kosztdw powinien traktowal jako rezerwe
efektywnosciows.

105 Por: T. Kiziukiewicz, Mierniki oceny dzialalnosci jednostki gospodarczej, w: T. Kiziukiewicz
(red), Rachunkowos¢ zarzgdcza, wyd. Ekspert, Wroctaw 2004, ss. 39 - 40.

106 Por: K. Kobiela-Pionnier, Rachunkowos¢ w zarzgdzaniu kosztami i wynikami przedsiebior-
stwa, wyd. Vizja Press&IT, Warszawa 2010, s. 46.

107 Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowoéci (Dz. U. 2018, poz. 395, art.3, ust. 1, pkt 31).

108 Por: Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci, Warszawa 2001, s. 72.

109 J. Gierusz, Koszty i przychody w swietle nadrzednych zasad rachunkowosci. Pojecia. Klasyfi-
kacja. Zakres ujawnien, wyd. oddk, Gdansk 2010, s. 53.
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O istocie kosztow nie §wiadczy réwniez wyrazanie ich w jednostkach pieniez-
nych. Warto$ciowe ujecie zuzycia jest konieczne ze wzgledu na niejednorodnos¢
zasobow. Do wyprodukowania okreslonych wyrobéw i ustug zuzywa si¢ rézno-
rodne zasoby, ktérych wielkos¢ wyrazana jest we wilasciwych im jednostkach
naturalnych. Jednostek tych nie mozna ze sobg sumowac. Z tych tez powodéw dla
ustalenia sumy zuzycia wykorzystuje si¢ jednostki pieniezne. Wartosciowe ujecie
kosztéw umozliwia'':

a) ustalenie ogolnej wielkosci zuzytych czynnikéw produkeji i otrzymanych

w zwigzku z tym efektow
b) poréwnanie kosztéw wytwarzania takich samych produktéow w rdéznych

przedsiebiorstwach,

c) obliczenie optacalnosci poszczegdlnych wyrobdw i ustug, réznych rodzajow
dziatalno$ci,

d) ustalenie optacalnosci substytucji materialéw, technologii, maszyn i urzadzen
produkcyjnych, itp.

Podsumowujac powyzsze rozwazania mozna wskaza¢ na cechy, ktore charakte-
ryzujg koszty niezaleznie od ich definicji. Sg nimi''":

a) wartosciowe ujecie zuzytych czynnikéw produkeji,

b) agregacje poszczegdlnych elementéw zuzytych czynnikéw produkeji,
c) przypisanie do Sciste okreslonych okreséw,

d) mozliwos¢ poréwnania kosztéw z przychodami.

Kosztéw, bedacych skutkiem zuzycia zasobéw nie mozna utozsamiaé z wydat-
kami. W mowie potocznej czgsto tych dwu poje¢ uzywa si¢ zamiennie. Tymczasem
wydatek jest rozchodowaniem $rodkéw pienigznych z rachunku bankowego lub
z kasy. Nie musi on by¢ réwnocze$nie powigzany ze zuzyciem czynnikéw gospo-
darczych. Na przyklad zakup obligacji Skarbu Panstwa jest wydatkiem. Zaptacono
za nie gotowka lub przelewem. Zakup obligacji jest forma pozyczki udzielonej
przez przedsiebiorstwo Skarbowi Panstwa. Po pewnym okresie przedsigbiorstwo
otrzyma z tytutu udzielonej pozyczki odpowiednie odsetki oraz zwrot pozyczonej
kwoty.

Kosztem nie jest rowniez zaplata za zakupione materialy, dopdki nie zostang
one zuzyte do produkcji wyrobéw. W tym jednak przypadku wydatek stanie si¢
kosztem w momencie produkcyjnego zuzycia tych materialéw. Nastapi jedynie
rozbieznos¢ czasowa miedzy powstaniem wydatku i kosztu. Powstanie kosztu
moze réwnie dobrze wyprzedza¢ wydatek. Sytuacja taka powstanie przy zakupie
kredytowanym. Dostawa materiatow, za ktore jeszcze nie zaptacono, skierowana
do produkcji spowoduje wczesniejsze powstanie kosztu niz wydatku.

110 Por: K. Sawicki (red), Podstawy rachunkowosci, PWE, Warszawa 1994, s. 189.
111 Por: K. Czubakowska, Rachunek kosztéw i wynikéw, PWE, Warszawa 20115, s. 10.
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Relacje migdzy kosztem i wydatkiem przedstawi¢ mozna nastepujaco:
a) koszty zwigzane s3 z ponoszonymi wydatkami, cho¢ nie wszystkie wydatki
maja charakter kosztow,
b) powstawanie kosztow moze by¢ zupelnie niezalezne w czasie od dokonywanych
wydatkéow,
Gléwna przyczyna réznicy miedzy kosztami a wydatkami jest czas. W krotkim
przedziale czasowym te réznice moga by¢ bardzo duze. W miare wydluzania
horyzontu czasowego rdznice te ulegaja stopniowemu ograniczeniu.

3.2. Grupowania kosztow

Koszty ponoszone przez przedsigbiorstwo moga by¢ grupowane wedlug roz-
nych kryteriéw. Ich grupowanie i strukturyzacja ulatwiajg ocene¢ ich poziomu''
oraz zarzadzanie nimi. Dobor kryteriéw zalezy od celu, ktéry przyswieca anali-
tykowi. Do najczesciej stosowanych kryteriéw klasyfikacyjnych kosztéow naleza:
kryterium rodzajéow kosztéw, kryterium rodzajéow dzialalnosci, kryterium sfer
dziatalnodci, kryterium miejsc powstawania, kryterium odnoszenia kosztéw na
wytwarzane produkty.

Wedlug kryterium rodzajowego koszty dzieli si¢ na grupy w zaleznosci od
rodzaju zuzywanych zasobéw. Wyréznia si¢ zatem koszty:

a) Zuzycie materialow i energii obejmujace materialy podstawowe, pomocnicze,
biurowe, reklamowe, druki, ksiazki, paliwa (gazowe, plynne, stale), energie
elektryczna, cieplng, wodg itp.,

b) Ustugi obce zwigzane s3 z odplatnymi $wiadczeniami innych podmiotéow
gospodarczych na rzecz przedsigbiorstwa tj. ustugi budowlane, remontowe,
transportowe, projektowe, telekomunikacyjne, prawne, bankowe (optaty mani-
pulacyjne i prowizje bankowe), utrzymanie czystosci itp.,

¢) Wynagrodzenia brutto pracownikéw, niezaleznie od rodzaju umowy (umowa
o pracg, umowa o dzielo, umowa zlecenia itp.). Wynagrodzenia moga by¢
placone w formie pienieznej (zdecydowana wiekszo$¢ wynagrodzen) lub moga
mie¢ postaé $wiadczen w naturze (np. deputatow).

d) Ubezpieczenia spoleczne i inne $§wiadczenia zwigzane z praca. W tej pozycji
wykazuje sie skladki na ubezpieczenia spoteczne obcigzajace pracodawcéow,
odpisy na Zakladowy Fundusz Swiadczen Socjalnych, §wiadczenia rzeczowe
zwigzane z bhp (posilki regeneracyjne, srodki czystosci, odziez ochronna,
odziez robocza itp.), koszty szkolen pracowniczych, ubezpieczenia osobowe

112 Por: E. Nowak, Analiza kosztow w ocenie dziatalnosci przedsigbiorstwa, wyd. CeDeWu,
Warszawa 2016, s. 43.
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f)

g

b)

b)

c)

pracownikéw, sktadki na Fundusz Pracy i Fundusz Gwarantowanych Swiad-
czen Pracowniczych.

Podatki i oplaty o charakterze kosztotwoérczym obejmujace akcyze, podatek od
nieruchomos$ci, podatek od $rodkéw transportowych, podatki lokalne, oplaty
urzedowe (od czynnosci prawnych, skarbowe, z tytulu wieczystego uzytkowa-
nia gruntow, rejestracyjne, za ochrone srodowiska) itp.

Amortyzacja, ktdra jest kosztem zuzycia Srodkéw trwatych (z wyjatkiem grun-
tow) oraz wartosci niematerialnych i prawnych.

Pozostale koszty do ktdérych zalicza si¢ pozycje nie znajdujace miejsca ww.
grupach. S3 to m.in. koszty podrézy sluzbowych, ubezpieczenia majatkowe,
wyplaty dla pracownikéw, ktorych nie zalicza si¢ do wynagrodzen (odprawy
pos$miertne, odszkodowania powypadkowe, stypendia), ryczalty za wykorzy-
stywanie przez pracownikéw wilasnych samochodoéw dla celéw stuzbowych.
Wymienione koszty podzieli¢ mozna na trzy podstawowe grupy:

Koszty materialne do ktérych zalicza koszty materialow, surowcow, potfa-
brykatéw, paliwa, energii, koszty obrobki obcej (prace wykonane przez inne
podmioty gospodarcze na powierzonych materiatach, np. obrébka termiczna,
lakierowanie, itp.), ustug transportowych i remontowych oraz koszty amorty-
zacji (koszty zuzycia $rodkow trwatych).

Koszty osobowe obejmujace wszelkiego rodzaju wyplaty brutto za prace
wykonywang przez pracownikéw zatrudnionych stale i dorywczo lacznie z
obligatoryjnymi narzutami na place oraz warto$¢ swiadczen w naturze lub
ekwiwalencie.

Koszty pozostale, takie jak: podatek od nieruchomosci, koszty ustug banko-
wych, oplaty skarbowe, notarialne, ubezpieczenia majatkowe, koszty delegacji,
reklamy, koszty reprezentacyjne, czynsze, koszty szkolenia pracownikéw,
odprawy emerytalne, zasitki na zagospodarowanie, koszty ustlug w zakresie
ochrony zdrowia. itp.

Wedlug rodzajéw prowadzonej dziatalnosci koszty dzieli si¢ na:

Koszty dzialalnoéci eksploatacyjnej (operacyjnej), ktére obejmujg koszty
dziafalnosci podstawowej (produkeja, ustugi, handel), koszty dziatalnosci po-
mocniczej zwigzanej z obstuga dzialalnosci podstawowej (koszty dziatalnosci
remontowej, magazynowej, energetycznej, itp.) oraz koszty zarzadu zwigzane
z organizacja i kierowaniem calg dzialalno$cig przedsigbiorstwa.

Koszty dzialalno$ci inwestycyjnej zwigzanej z realizacja prac budowlanych,
montazowych instalacyjnych, itp.

Koszty operacji finansowych obejmujgce odsetki i prowizje bankowe z tytutu
zaciagnietych przez przedsigbiorstwo kredytéw i pozyczek, wyemitowanych
obligacji, cen¢ nabycia sprzedanych papieréw wartos$ciowych, koszty zwigzane
z przenoszeniem praw wlasnosci na inne podmioty.
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d) Koszty dzialalnosci socjalnej finansowanej z wyodrebnionych na ten cel fundu-
szy specjalnych.

Uwzgledniajac kryterium sfer dziatalno$ci wyodrebnia sie:

a) Koszty zakupu zwigzane z nabywanymi czynnikami produkcji. Kosztéw tych
nie tworza ceny nabywanych czynnikéw produkgeji, lecz naklady zwigzane
z dostarczaniem zakupionych $rodkéw do przedsigbiorstwa (np. koszty trans-
portu zakupionych materialéw). Koszty te powstaja na etapie zabezpieczania
procesu produkcyjnego. Inaczej mozna je nazwac kosztami zaopatrzenia.

b) Koszty produkeji powstajace w procesie wytwarzania wyrobow czy swiadczenia
ustug. Ich wysoko$¢ zalezy od wielkosci i struktury asortymentowej produkeji
oraz ceny zaplaconej za zuzywane czynniki produkcji. Koszty zaopatrzenia
powigkszaja koszty produkgji.

b) Koszty sprzedazy zwigzane sg ze zbytem wytworzonych wyrobdw i ustug.
Obejmujg one takie pozycje jak: koszty opakowan zbiorczych, koszty dostawy
do odbiorcy, koszty reklamy, itp.

Ze wzgledu na sposdb odnoszenia kosztéw na wytwarzane produkty dzieli si¢
je na:

a) Koszty bezposrednie, ktére na podstawie bezposredniego pomiaru lub w opar-
ciu o dokumenty zrédlowe moga by¢ dokladnie przypisane do okreslonych
wyrobow czy ustug.

b) Koszty posrednie, ktore dotycza kilku lub wszystkich produktéw i ktére nie
moga by¢ dokltadnie przypisane do konkretnego wyrobu czy ustugi.

Koszty bezpos$rednie z kolei dzieli si¢ na koszty materialéw bezposrednich,
koszty robocizny bezposredniej i inne koszty bezposrednie. Koszty materiatow
bezposrednich to te, ktore stanowig czes¢ skladowa wyrobow lub tez sa bezpo-
$rednio zwiazane z realizowanym procesem technologicznym (np. skora przy pro-
dukcji butéw). Koszty robocizny bezposredniej obejmujg wynagrodzenia brutto
facznie z narzutami tej grupy robotnikow, ktora bezposrednio wykonuje dane
wyroby lub ustugi. Wysoko$¢ tych kosztéw ustalana jest w oparciu o liczbe prze-
pracowanych godzin i koszty robocizny przypadajace na jedna roboczogodzine.
Inne koszty bezposrednie to takie jak: koszty przygotowania i uruchomienia nowej
produkcji, koszty paliw i energii elektrycznej, koszty urzadzen i oprzyrzadowania
specjalistycznego, koszty ustug obcych, itp.

Koszty posrednie dzielg si¢ na dwie grupy:

a) koszty wydzialowe,

b) koszty ogdlnozaktadowe.

Koszty wydzialowe, jak wskazuje nazwa, powstaja w wydziatach produkcyj-
nych. Zwigzane s3 z funkcjonowaniem tych wydzialéw. Na podstawie dokumentow
zrédlowych nie mozna ich przypisa¢ do konkretnych wyrobéw czy ustug. Dzieli
sie je na koszty:
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a) ogodlnowydzialowe (koszty administrowania wydzialem produkcyjnym, koszty
amortyzacji pomieszczen wydzialowych i wyposazenia wydziatowego, koszty
o$wietlenia hali produkcyjnej, podatek od nieruchomosci wydziatowej, koszty
ubezpieczenia mienia wydziatowego, itp.),

b) koszty ruchu (koszty zasilania maszyn i urzadzen, koszty konserwacji, napraw
i remontow, itp.).

Koszty ogoélnozakladowe sg ta czescig kosztow posrednich, ktdrej nie mozna
przypisa¢ do konkretnego wydzialu podstawowego lub pomocniczego. Dotycza
one calego przedsiebiorstwa. Koszty te podzieli¢ mozna na trzy podgrupy: koszty:
a) ogodlnoprodukcyjne zwigzane sg z pracg biur konstrukcyjnych, laboratoriéw

zaktadowych, magazynow,

b) koszty administracyjno-gospodarcze obejmujace koszty ochrony mienia,
amortyzacji pomieszczen biurowych i wyposazenia biurowego, wynagrodzen
brutto z narzutami zarzadu i pracownikéw administracyjno-ekonomicznych,
podatki od nieruchomosci biurowej, koszty ubezpieczenia mienia, koszty
ogrzewania, koszty oswietlenia, zuzycia materiatéw biurowych, optaty admini-
stracyjne, skarbowe, pocztowo-telekomunikacyjne, itp.,

c) koszty nieprodukcyjne zwigzane z przestojami produkcyjnymi, ktére powstaly
z przyczyn niezaleznych od wydziatéw (np. wstrzymanie produkcji decyzja
zarzadu przedsigbiorstwa ze wzgledu na spadek popytu.

Koszty bezposrednie powigkszone o koszty wydziatlowe nazywaja sie kosztami
wytworzenia. Koszty robocizny bezposredniej i koszty wydzialowe nazywaja si¢
kosztami przerobu. Catkowite koszty produkcji powiekszone o koszty sprzedazy
noszg nazwe kosztu wlasnego sprzedanej produkgji (por: rys. 3.1)

Koszty wiasne sprzedanej produkcji

Koszty catkowite produkcji

Koszty bezposrednie Koszty posrednie
Koszty Inne Koszty Koszty
materiatéw koszty robocizny w I((jzisazlgwe ogéino- s K;:gz
bezposrednich | bezposrednie | bezpos$redniej Y zaktadowe p Y

Koszty przerobu

Techniczny koszt wytworzenia

Rys. 3.1. Klasyfikacja kosztow dziatalnosci operacyjnej

Zrédlo: Opracowanie wlasne
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Omowione podzialy kosztéw wykorzystywane sg gléwnie do budowy zakta-
dowego planu kont oraz w ksiegowym rachunku kosztow (przy wycenia zapaséw
produktow oraz ustalaniu wyniku finansowego).

Dzielac koszty wg sfer prowadzonej dzialalnosci rozrdznia si¢: koszty dzialal-
nosci podstawowej, koszty dziatalnosci pomocniczej, koszty dzialalnosci finanso-
wej, koszty dziatalnosci inwestycyjnej, koszty dziatalnosci socjalnej oraz koszty
zarzadzania przedsigbiorstwem. Przez dzialalno$¢ podstawowa rozumie sig¢ tej jej
cze$¢ do prowadzenia ktorej przedsigbiorstwo zostalo powotane i dzigki ktérej,
realizuje cele wlasciciela (produkcja, handel, budownictwo itp.). Nazywana jest
ona dzialalno$cia operacyjng. Dzigki niej powstaje w przedsiebiorstwie wiekszo$¢
kosztow. Celem dzialalno$ci pomocniczej jest obstuga proceséw pomocniczych
poprzez dostarczanie na ich rzecz okreslonych $§wiadczen tj. ustugi transportowe,
remontowe, produkcja narzedzi, cze¢$ci zapasowych, opakowan, wytwarzanie
energii cieplnej itp. Dzialalno$¢ finansowa zwigzana jest z zabezpieczeniem kapita-
téw niezbednych do sfinansowania dzialalnosci biezacej i rozwojowej (np. poprzez
kredyty i pozyczki, emisje akcji i obligacji wlasnych). Dzialalnos¢ inwestycyjna
zwigzana jest ze zmianami w zasobach majatkowych (np. budows i zakupem no-
wych srodkéw trwalych, wyprzedaza aktywow zbednych itp.). Jest ona zwigzana
z realizacjg strategii rozwojowej przedsigbiorstwa. Dzialalno$¢ socjalna zwigzana
jest z realizacja ustug bytowych pracownikéw, finansowanych z funduszu socjal-
nego tworzonego w ciezar kosztéw i czesciowo zasilanego z zysku pop opodat-
kowaniu. Koszty administracyjne zwigzane sg z zarzadzaniem przedsiebiorstwem
jako caloscig (wynagrodzenia i ubezpieczenia oraz $wiadczenia na rzecz pracow-
nikéw zarzadu, oplaty adminstracyjno-skarbowe, ubezpieczenia majatkowe itp.).
W sprawozdaniu finansowym wystepuja jako koszty ogdlnego zarzadu.

Grupowanie kosztow wedlug miejsc ich powstawania polega na przydzielaniu
ich do tych komérek organizacyjnych, w ktérych one powstaly. Takie grupowanie
kosztow umozliwia wprowadzenie w przedsiebiorstwie $cislej kontroli poziomu
kosztow i przypisania odpowiedzialno$ci za nie konkretnym osobom. To z kolei
wyzwala poczucie wiekszej odpowiedzialnosci za poziom zuzycia czynnikow
produkcji i zmusza do oszczednej gospodarki.

3.3. Amortyzacja jako koszt

Srodki trwale oraz wartosci niematerialne i prawne, w przeciwienstwie do
sktadnikéw majatku obrotowego wykorzystywane sa dzialalnosci gospodarczej
wielokrotnie (przez wiele lat). Wraz z uplywem czasu uzytkowania wyczerpuje si¢
ich potencjal techniczny i ekonomiczny. Ulegajg one stopniowemu zuzyciu. Procesy
zuzycia srodkéw trwalych znajdujg odzwierciedlenie w systemie amortyzacyjnym.
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Przez system amortyzacji rozumie si¢ zbior zasad i metod okreslajacych spo-
soby pomniejszania wartosci srodkow trwatych na skutek ich zuzycia. Okreslajg
one sposoby przenoszenia ich warto$ci w koszty dziatalnosci przedsigbiorstwa.
Zgodnie z ustawa o rachunkowosci'”® jednostka gospodarcza jest zobowigzana do
opracowania planu, na podstawie ktorego okresla si¢ wysokos¢ odpisow amor-
tyzacyjnych. Plan amortyzacji powinien okresli¢ stawki i kwoty odpiséw amor-
tyzacyjnych dla poszczegélnych srodkéw trwalych oraz wartoéci niematerialnych
i prawnych. W przypadku $rodkéw trwalych o niskiej jednostkowej wartosci
poczatkowej (o warto$ci do 3 500 zt) odpisy mozna ustali¢ w sposéb uproszczo-
ny. Polega to na dokonaniu odpiséw calej grupy obiektéw zblizonych rodzajem
i przeznaczeniem lub na jednorazowym odpisaniu calej wartosci takich srodkow
trwalych w koszty przedsigbiorstwa w momencie przyjecia ich do uzytkowania.

W systemie amortyzacyjnym $rodkéw trwalych wyrdznia si¢ kategorie eko-
nomiczne: umorzenia srodkéow trwalych (Ugsr) i amortyzacje $srodkéw trwatych.
Umorzenie jest procesem pomniejszania warto$ci srodkéw trwalych na skutek ich
zuzycia. Dokonywane jest od wszystkich §rodkéw trwalych, z wyjatkiem ziemi
i srodkéw trwatych w budowie. Umarzane sg wszystkie $rodki trwate, produk-
cyjne i nieprodukcyjne, stuzace dzialalno$ci gospodarczej i dziatalnosci socjalne;.
Umorzenie srodkéw trwalych dokonywane jest do momentu osiggniecia przez nie
wartosci ksiegowej rownej zero

Amortyzacja stanowi natomiast wyrazong w pienigdzu czes¢ wartosci $rodka
trwalego wliczong do kosztéow dzialalno$ci organizacji. Inaczej, amortyzacje
okresli¢ mozna jako umorzenie srodkéw trwalych zaliczone w koszty dziatalnosci
podmiotu gospodarczego. Wartos¢ wszystkich srodkéw trwalych, z wyjatkiem
wymienionych wyzej, podlega umorzeniu, natomiast nie wszystkie umarzane
srodki trwale s3 amortyzowane. Amortyzacji nie podlegaja obiekty o charakterze
socjalnym (np. budynki mieszkalne), spoleczno - wychowawczym oraz dziet sztuki
i eksponatow muzealnych.

Amortyzacja spelnia w przedsigbiorstwa trzy podstawowe funkcje''*: kosztowa,
finansowg i odtworzeniowa. Funkcja kosztowa zwigzana jest z faktem, ze amor-
tyzacja jest miarg wartosci zuzycia srodkéw trwalych i wartosci niematerialnych
i prawnych w okresie sprawozdawczym (rozliczeniowym). Amortyzacja nie jest
zwigzana z wydatkami biezagcymi. Jest skutkiem wydatkéw ponoszonych w okresie
inwestowania (budowy, zakupu $rodkéw trwatych). W okresach jej naliczaniu
(z nielicznymi wyjatkami) przedsiebiorstwo nie ponosi zadnych wydatkéw.

113 Ustawa z 29 wrze$nia 1994 o rachunkowosci (Dz. U. 2018 r. poz. 395).

114 W literaturze przedmiotu rozpatruje si¢ wymienione funkcje bardziej szczegotowo, wy-
mieniajac funkcje regulacyjng, bodzcows, kontrolna, kalkulacyjna, fiskalna, rozdzielcza, finansowa,
przeptywu, funkcje generatora wyniku finansowego (por: M. Tomaszewski, Procesy reprodukcji ma-
jatku trwalego przedsigbiorstwa, Stowarzyszenie Naukowe Instytutu Gospodarki i Rynku, Szczecin
2003, s. 93 95.
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Amortyzacja stanowi zatem nieopodatkowanag cze$¢ przychodéow (funkcja
finansowa). Jest Zrédltem odzyskiwania kapitalu zaangazowanego w wartosciach
niematerialnych i prawnych oraz w srodkach trwalych. Wyzwolony kapital moze
by¢ wykorzystane do finansowania réznych przedsiewzie¢. Amortyzacja jest je-
dynym kosztem, ktorego nie nalezy minimalizowa¢. Wyzszy poziom amortyzacji
skracania okres odzyskiwania kapitatu i przyspiesza jego rotacje.

Zuzywajace sie srodki trwale wymagaja po pewnym okresie wymiany na obiekty
nowe, czesto o wyzszych parametrach techniczno-uzytkowych (nowocze$niejsze).
Zr6dlem finansowania tej wymiany s3 srodki pochodzace z amortyzacji (funkcja
odtworzeniowa amortyzacji).

Punktem wyjsciowym do ustalenia wielko$ci amortyzacji dla poszczegdlnych
obiektow trwatych jest ich warto$¢ poczatkowa (WPsr), przez ktérg rozumie si¢
cene¢ nabycia, koszt wytworzenia lub wartos¢ rynkows. Cena nabycia obejmuje
cene¢ zakupu obiektu oraz dodatkowe koszty zwigzane z zakupem, transportem,
ubezpieczeniem, clem (w przypadku obiektéw importowanych) oraz montazem
i instalacjg na stanowisku pracy. W przypadku jednostek, ktore nie sg ptatnikami
podatku od towar6w i ustug (VAT) do wartosci poczatkowej obiektow trwalych
dolicza si¢ podatek od towardw i ustug zaptacony przy ich zakupie. Koszt wytwo-
rzenia stanowi warto$¢ poczatkowy srodkéw trwalych (WPgr) wytworzonych
we wlasnym zakresie przez uzytkownika. W przypadku finansowania budowy
obiektu ($rodka trwalego) kredytami, jego warto$¢ poczatkowa powigkszana jest
o koszty obstugi zobowigzan i ewentualne réznice kursowe. Jezeli natomiast nie
jest mozliwe ustalenie ceny nabycia lub kosztu wytworzenia danego $rodka trwa-
tego (np. przy darowiznie uzywanego obiektu), wowczas do ustalenia jego wartosci
wykorzystuje si¢ kategorie warto$ci rynkowej. Przez warto$¢ rynkowa rozumie si¢
cene mozliwg do uzyskania przy sprzedazy za taki sam lub podobny obiekt.

W warunkach wysokiej inflacji warto$¢ poczatkowa srodkéow trwalych moze
ulega¢ okresowej aktualizacji. Dokonuje si¢ jej na 0got za pomoca wspoétczynnikow
przeliczeniowych okreslajacych relacje miedzy cenami przyjetymi za podstawe
przeliczenia a cenami z okresu nabycia $rodkow trwalych. Wartos¢ poczatkowa
srodka trwalego moze by¢ powiekszona rowniez w przypadku rozbudowy, prze-
budowy, adaptacji lub modernizacji obiektu trwalego powodujacej wzrost jego
wartosci uzytkowej.

Odpiséw amortyzacyjnych dokonuje si¢ od dnia przekazania $rodka trwaltego
do uzytkowania. Ich wysokos¢ oblicza¢ mozna za pomocg metod:

a) amortyzacji rOwnomiernej,
b) amortyzacji nieréwnomierne;.

Metoda amortyzacji rownomiernej (liniowej) opiera sie na zalozeniu, ze srodki
trwale zuzywaja si¢ jednakowo w kazdej jednostce czasu, niezaleznie od tego
z jaka intensywnoscig sa one uzytkowane. Charakterystyczng cechg tej metody
jest stalo$¢ stopy amortyzacyjnej. Przez stope amortyzacji (a) rozumie sie procent
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wartosci $rodka trwalego odpisywany w koszty dzialalno$ci przedsigbiorstwa
w danym okresie (najczesciej rocznym).

1
a=—-100%
n

Roczny odpis amortyzacyjny (A,) przy metodzie liniowej jest réwny iloczynowi
stopy amortyzacji (a) i wartosci poczatkowej:

A =a-WP,

Miesieczny odpis amortyzacyjny (A,,) obliczamy dzielac amortyzacj¢ roczng
przez 12:

Liniowa metoda amortyzacji jest bardzo prosta i tatwa do praktycznego zasto-
sowania. Jej zaletg jest rowniez stabilizacja kosztéw amortyzacji w calym okresie
uzytkowania $rodkéw trwalych. Przy bardziej intensywnej eksploatacji maleja
koszty amortyzacji przypadajace na jednostke produkcji lub ustugi. Wada tej me-
tody jest natomiast to, Ze tempo odpiséw amortyzacyjnych najczesciej nie pokrywa
sie ze zmianami wartosci uzytkowej i wartosci amortyzowanych obiektow.

Wisréd metod amortyzacji nieréwnomiernej wyrdzniono metody degresywna,
progresywna, naturalng. W metodzie degresywnej odpisy amortyzacyjne w miare
uplywu okresu uzytkowania $rodka trwatego maleja. Metoda ta zaklada, ze wraz
z wiekiem obniza si¢ wydajnos$¢ srodkéw trwalych oraz rosng koszty ich eksplo-
atacji (napraw, remontow, przegladow). Nizsza kwota amortyzacji rekompensuje
wyzsze koszty utrzymania $rodka trwalego, co pozwala na bardziej rownomierny
rozklad kosztow wykorzystania $rodka trwalego w dzialalnosci gospodarcze;.

Sa rézne sposoby naliczania kwoty amortyzacji metoda degresywna. Mozna ja
naliczy¢ wg nastepujacego wzoru:

Ar= WNgr - WPsr (1-a)'

Zgodnie z obowiazujacymi przepisami Ministerstwa Finanséw (M.E), w Polsce
wykorzystywana jest metoda degresywna przyspieszona, w ktorej stawke amorty-
zacji rocznej okresla sie nastepujaco:

A, =WN-a-k

Wspotezynnik korekty stawki amortyzacyjnej k moze przyja¢ warto$¢ 2 lub 3.
Wspoétezynnik 2 moga stosowaé wszystkie podmioty w odniesieniu do maszyn
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i urzadzen zaliczanych do 3-6 i 8 grupy zgodnie z Klasyfikacja Srodkéw Trwa-
tych oraz srodkéw transportu, z wyjatkiem samochodéw osobowych i innych
o dopuszczalnej tacznej tadownosci do 500 kg''>. Wspdtczynnik 3 moga stosowac
przedsiebiorstwa polozone na terenie gmin o szczegélnym zagrozeniu wysokim
bezrobociem strukturalnym albo w gminie zagrozonej recesja i degradacja spo-
teczna, ktorych wykaz ustala Rada Ministrow.

Przy tym wariancie metody degresywnej, w pierwszym roku uzytkowania
odpisy amortyzacyjne oblicza si¢ od wartosci poczatkowej, a w kolejnych latach
od wartosci netto. W ten sposob nalicza si¢ warto$¢ stawki amortyzacyjnej
do momentu zréwnania stawki liczonej sposobem przyspieszonym ze stawka
amortyzacyjna naliczang wedlug metody liniowej. Po okresie zréwnania stawek
(degresywnej i liniowej) $rodek trwaly amortyzuje si¢ wedlug stawki liniowe;j.

Metoda progresywna opiera sie na zatozeniu, Zze w miare uptywu czasu zwigksza
sie stawka amortyzacji srodka trwalego. Ten wzrost uzasadniany jest wzrastajacym
tempem zuzycia $rodka trwalego. Wysokos¢ stawki amortyzacyjnej okresla sie wg
wzoru:

a-(1+a)
Ag=wp.——L
(1 + a) -1
Wykorzystanie tej metody wiagze si¢ z wydluzeniem okresu amortyzacji.
W zwigzku z wydluzajacym si¢ okresem odzyskiwania srodkéw wilozonych w za-
kup lub budowe $rodka trwalego, metoda ta nie jest stosowana w praktyce.

W metodzie naturalnej (produktowa) wysoko$¢ odpisu amortyzacyjnego zale-
zy od wykorzystania potencjalu produkcyjnego lub ustugowego obiektu. Stawka
amortyzacyjna ustalana jest na jednostke planowanego potencjatu gospodarczego
danego $rodka trwatego. Kwota amortyzacji naliczona w okresie sprawozdawczym
jest iloczynem stopnia wykorzystania danego potencjalu w okresie pomnozona
przez stawke amortyzacyjna.

Zasady naliczania wysoko$ci amortyzacji srodkéw trwatych dla celéw podat-
kowych reguluja przepisy prawne dotyczace opodatkowania podmiotéw gospo-
darczych"®. Zgodnie z nimi nie wszystkie przedstawione metody moga by¢ wyko-
rzystane w praktyce. Aktualnie w Polsce mogg by¢ stosowane: metoda amortyzacji
liniowej, metoda degresywna w odniesieniu do maszyn i urzadzen oraz $rodkéw
transportowych oraz metoda naturalna. Stawki amortyzacyjne urealniane sg okre-
SOWo, przy przeszacowaniu wartosci srodkéw trwatych.

115 Czubakowska K., Winiarska K: Rachunek kosztow w przemysle, handlu i ustugach. ODDK
Oérodek Doradztwa i Doskonalenia Kadr Sp. z 0.0. Gdansk 2002, s. 25.

116 Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0séb prawnych (Dz. U. 2017.
0.2343t.j).
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Mniej rygorystycznie zasady amortyzacji $srodkow trwalych reguluje ustawa
o rachunkowosci. Zgodnie z nig odpisdéw umorzeniowych i amortyzacyjnych
dokonuje si¢ droga systematycznego, planowego rozlozenia wartosci poczatko-
wej srodka trwalego na ustalony okres amortyzacji. Przy ustalaniu tego okresu
uwzglednia si¢ okres ekonomicznej uzytecznosci obiektu, na ktéry wplywaja
w szczegdlnosci:

a) liczba zmian, na ktérych pracuje $rodek trwaty,

b) tempo postepu techniczno-ekonomicznego,

c) wydajno$¢ srodka trwalego mierzona liczbg godzin jego pracy lub liczbg wy-
tworzonych produktéw, albo innym wlasciwym miernikiem,

d) prawne lub inne ograniczenia czasu uzywania srodka trwatego,

e) przewidywana przy likwidacji cena sprzedazy netto istotnej pozostatosci srodka
trwalego.

Przedsigbiorstwo moze stosowaé wyzsze stawki amortyzacyjne, niz wynika to
z przepisow podatkowych. Jednakze, wéwczas musi prowadzi¢ odrebna ewidencje
amortyzacji dla celéw podatkowych i dla celéw bilansowych. Biorac pod uwage
strategiczne cele organizacji wprowadzenie innych, niz podatkowe, stawek amor-
tyzacyjnych moze by¢ uzasadnione.

Podmioty gospodarcze, w ramach zakreslonych przez prawo, moze i powinno
dokonywa¢ wyboru odpowiednich metod amortyzacji srodkéw trwalych. Doko-
nujac takiego wyboru, nalezy zwrdci¢ uwage na to, ze amortyzacja spetnia w przed-
siebiorstwie trzy podstawowe funkgcje: kosztows, odtworzeniowg i finansowg.

Funkcja kosztowa zwigzane jest z faktem, zZe amortyzacja jest kosztem pro-
dukcji. Im wyzsza warto$¢ $rodka trwaltego, tym wyzsza amortyzacja, tym wyzsze
koszty produkcji. Im krétszy okres uzytkowania $rodka trwatego tym wyzsze
stawki amortyzacyjne, wyzsze koszty i nizszy zysk ksiegowy. Amortyzacja jest
jednak kosztem szczegdlnym. Koszt ten nie jest bowiem bezposrednio powiaza-
ny z biezagcymi wydatkami. Jest skutkiem wydatkéw poniesionych przy nabyciu
obiektow trwalych. Dlatego nalezy go traktowa¢ inaczej niz koszty zwigzane
z biezacg dzialalno$cig organizacji (koszty materialowe, koszty robocizny, koszty
konserwacji, itp.). Pomniejsza ona bowiem dochdd do opodatkowania podatkiem
dochodowym i obniza wydatki podatkowe. Méwigc inaczej amortyzacja stanowi
nie opodatkowang cze$¢ przychodéw. Dlatego tez w interesie podmiotu gospodar-
czego lezy jej powigkszanie dopéty, dopoki nie powoduje powstawanie ujemnego
wyniku finansowego.

Funkcja odtworzeniowa zwigzana jest z faktem, ze amortyzacja jest Zrédlem
gromadzenia $§rodkéw finansowych na odtworzenie zuzywajacego si¢ wyposaze-
nia technicznego. Im wyzsze sg stawki amortyzacyjne tym szybciej zostaja zgro-
madzone $rodki na wymiane uzytkowanych obiektéw, co jest szczegdlnie wazne
w warunkach szybkiego rozwoju techniki.
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Funkcja kapitalowa wynika z faktu, ze dzigki amortyzacji przedsigbiorca odzy-
skuje kapitat zamrozony w $rodkach trwatych. Wyzsze stawki amortyzacyjne przy-
spieszaja obrdt kapitatu i korzystnie wplywaja na wzrost wartosci przedsigbiorstwa.

Wyboér metod amortyzacji powinien by¢ podporzadkowany zasadzie mozliwie
najszybszego odzyskania kapitalu zaangazowanego w $rodkach trwatych. Waru-
nek ten spelniaja metody degresywne. Powinny by¢ one stosowane, szczegdlnie
w przypadku maszyn i urzadzen. W odniesieniu do budynkéw i budowli oraz
réznego rodzaju wyposazenia stosowanie liniowej amortyzacji wydaje sie¢ w pelni
uzasadnione, gdyz zuzycie tego rodzaju obiektow zalezy przede wszystkim od
uplywu czasu i to ,,kalendarzowego” a nie czasu gospodarczego wykorzystania.

3.4. Metody kalkulacji kosztow

Koszty poniesione w okresie sprawozdawczym wymagaja stosownego roz-
liczenia zgodnie z jedng z nadrzednych zasad rachunkowosci jaka jest zasada
wspolmiernosci przychodéw i kosztow. Stuzy temu m.in. tzw. kalkulacje kosztow,
przez ktdéra rozumie sie zespot czynnosci obliczeniowych, ktoérych celem jest usta-
lenie jednostkowego kosztu wytworzenia wyprodukowanych wyrobdéw (ustug), ze
wskazaniem wysokosci ich poszczegolnych elementéow wediug uktadu kalkulacyj-
nego kosztow. W wyniku kalkulacji ustalany jest koszt wytworzenia produktow
gotowych (ustug) oraz produkcji niezakonczonej. Procedury te nazywane sg w li-
teraturze przedmiotu rachunkiem kosztéw, rachunkiem kalkulacyjnym, kalkulacja
kosztow jednostkowych lub kalkulacjg kosztow'"”.

Przeprowadzenie kalkulacji kosztow jednostkowych ma na celu''®:

a) umozliwienie wlasciwej wyceny skladnikéw majatkowych np.: produkgji nieza-
konczonej, wyrobow gotowych, wykonanych ustug,

b) ustalenie wysokosci wyniku na sprzedazy

c) kontrole ponoszonych kosztow

d) okreslenie rentownosci poszczegdlnych produktéw oraz tworzenie podstaw dla
ksztaltowania cen sprzedazy débr i ustug,

e) tworzenie podstaw dla wyboru alternatywy najbardziej efektywnego dzialania
gospodarczego.

117 K. Sawicki, Rachunek kalkulacyjny, w: K. Sawicki, Rachunek kosztow, PWE, Warszawa 1996,
s. 153; A. Szychta, Tradycyjne metody kalkulacji kosztow, w: A. Jaruga, W. A. Nowak, A. Szychta Ra-
chunkowos¢ zarzgdcza. Koncepcje i zastosowania, wyd. Spoleczna Wyzsza Szkola Przedsigbiorczosci
i Zarzgdzania w Lodzi, £6dZ 1999, s. 228.

118 G. K. Swiderska Rachunkowos¢ zarzgdcza i rachunek kosztéw t 1, Difin, Warszawa 2003
s.2-51.
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Prawidlowo$¢ ustalania wysokosci kosztéw jednostkowych w ramach kalkula-
cji kosztow zalezy miedzy innymi od"*:

a) jakosci i szczegdltowosci rachunku kosztow bedacego zrédlem informacji
liczbowych,

b) zastosowania wlasciwej metody kalkulacji kosztow uwzgledniajacej specyficzne
cechy procesu produkcyjnego danego przedsigbiorstwa,

c) jakos$ci ewidencji miernikéw charakteryzujacych rozmiary efektéw pracy beda-
cych przedmiotem kalkulacji.

Jednym z najwazniejszych warunkow uzyskania wiarygodnych wynikéw kal-
kulacji jest wlasciwe okreslenie koncowego obiektu kalkulacji oraz jednostki jego
miary. Obiektem kalkulacji sg jednoznacznie okreslone i dajace si¢ wyrazic liczbo-
wo produkty pracy. Tak zdefiniowany obiekt kalkulacji, jednoznacznie wyrazony
za pomocg odpowiedniej miary, stanowi jednostke kalkulacyjna.

Rozmiary produkcji, zaleznie od jej rodzaju oraz mozliwosci ich jednoznaczne-
go ustalenia mogg by¢ okreslone'*:

a) dla produkcji jednorodnej wyraza si¢ w naturalnych, fizycznych jednostkach
miary np.: sztuka, kilogram, metr biezacy, litr.

b) w przypadku znacznego zréznicowania asortymentu produkgji stosuje si¢ jed-
nostki umowne (obrachunkowe). Miarami takimi mogg by¢ tonokilometry dla
kalkulacji kosztow w wydziale transportowym lub metr powierzchni grzejnej
dla kottéw centralnego ogrzewania.

c) w zbiorczych jednostkach kalkulacyjnych przyjmowanych za podstawe kalkula-
cji dla grup produktéw o zblizonych cechach jakosciowych.

d) w jednostkach kalkulacyjnych wyrazajacych stopien zaawansowania wytworze-
nia obiektu kalkulacji.

Wyrdzni¢ jednostki kalkulacyjne indywidualne i zbiorcze. Z indywidualnymi
mamy do czynienia, gdy produkcja (ustuga) jest jednorodna i mozemy ja wyrazi¢
za pomoca jednostek naturalnych. Zbiorcze jednostki kalkulacyjne tworzone sg
dla grup produktéw (ustug), ktére majg wspolne cechy lub pelnig podobne funk-
cje, a roznig si¢ parametrami techniczno-eksploatacyjnymi (pojemnoscia, moca,
kolorem, opakowaniem).

Wyrdznia sie dwie podstawowe grupy metod kalkulacji kosztow, a mianowicie
metody kalkulacji podzialowej i metody kalkulacji doliczeniowej. W ramach
poszczegdlnych grup stosuje si¢ rozne odmiany, w zaleznosci od zréznicowania
asortymentowego produktéw i ustug, charakteru proceséw wytworczych oraz
organizacji produkgji.

Kalkulacja podzialowa polega na podziale kosztoéw wytworzenia przez liczbe
jednostek kalkulacyjnych, ktéorymi moga by¢ jednostki naturalne (kalkulacja

119 K. Sawicki, Rachunek kalkulacyjny ... op. cit., s. 152.
120 A. Karmanska (red), Rachunek kosztow i rachunkowos$¢ zarzgdcza Difin Warszawa 2004 s 43.
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podzialowa prosta) lub jednostki obrachunkowe (kalkulacja podzialowa ze wspot-
czynnikami). Ta metoda stosowana jest przy produkcji jednoasortymentowej (np.
gornictwo, produkcja jednego asortymentu cegiel itp.) lub wytwarzaniu produk-
tow o podobnych cechach, réznigcych sie np. pracochfonnoscia wykonania lub
materiatochtonno$cig.

Kalkulacja doliczeniowa stosowana jest przy produkeji zréznicowanej asorty-
mentowo. Polega ona na rejestracji kosztow bezposrednich na odrebnych kalku-
lacyjnych i doliczaniu do nich kosztéw posrednich w formie narzutu. Poprawnos¢
takiej kalkulacji zalezy od wyboru tzw. klucza podziatowego kosztéw posrednich,
ktérym jest wybrana wielkos¢ ekonomiczna (np. koszty robocizny bezposredniej,
koszty bezposrednie, maszynogodziny, roboczogodziny itp.). Zmiana klucza
podzialowego powoduje zmiane wielkosci kosztéw posrednich przypisywanych
poszczegdlnym produktom.

W zaleznosci od celu i systemu rachunku kosztéw kalkulacjg moze by¢ objeta
calo$¢ kosztéw lub tylko ich cze$é. Przy ksiegowej wycenie produktéow (ustug)
kalkulacjg obejmuje si¢ tylko koszty wytworzenia. Dla potrzeb kontroli kosztow
lub tez ustalania wysokosci ceny nowego produktu (ustugi) kalkulacja obejmuje
sie catos¢ kosztow.

3.5. Wycena produktow i ustalanie wyniku finansowego

Wyniki finansowy na dziatalno$ci gospodarczej nie jest jednoznaczna kategoria
finansowa. Nie doczekala si¢ ona jednoznacznej definicji'*'. Jego wysokos¢ zalezy
od przyjetej metody rozliczania kosztow, ktore okreslone s3 w ustawie o rachun-
kowosci. W zaleznosci od jego wysokosci moze by¢ zyskiem (warto$¢ dodatnia)
lub stratg (warto$¢ ujemna). Zysk w okresie sprawozdawczym powigksza kapitaty
wlasne lub zmniejsza ich niedobdr, natomiast strata pomniejsza kapitaly wtasne
lub powigksza ich niedobér'?.

Ustalenie wyniku finansowego w okresie sprawozdawczym wymaga ustalenia
przychodéw ze sprzedazy netto oraz zwigzanych z nimi kosztéw operacyjnych.
Przychody ze sprzedazy netto nie obejmujg podatku od towaréw i ustug (VAT),
ktorego platnikiem jest konsument (odbiorca koncowy). Przedsiebiorstwa ten
podatek pobierajg w imieniu panstwa i odprowadzaja do budzetu. Przychody ze
sprzedazy netto sg zatem sumg iloczynoéw liczby sprzedanych réznych produktow,
towar6w i ustug i ich cen netto (cen nie zawierajacych podatku VAT.

121 Por: P. Wéjtowicz, Wiarygodnos¢ sprawozdat: finansowych wobec aktywnego ksztattowania
wyniku finansowego, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, Krakéw 2010, s. 52.

122 Por: W. Furman, Strata jako kategoria ekonomiczna w polskim systemie gospodarczym: w: M.
Andrzejewski (red), Ewolucja sprawozdawczosci i rewizji finansowej w systemie rachunkowosci, Difin,
Warszawa 2016, s. 98.
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Tak okreslonym przychodom trzeba przypisa¢ odpowiednia cze$¢ kosztow
dzialalnosci operacyjnej, czyli dokona¢ podziatu tych kosztéw miedzy produkty
sprzedane i produkty nie sprzedane (produkty niezakonczone i zapas produktéw
gotowych nie sprzedanych). Zasady tego podzialu okresla standard okreslony
w ustawie o rachunkowosci. Zgodnie z nim calo$¢ kosztéw poniesionych w okre-
sie sprawozdawczym dzieli si¢ na dwie grupy'*: koszty wytworzenia produktow,
nazywane kosztami produktéw oraz koszty okresu. Podzial tych kosztéw oraz ich
ujecie w sprawozdaniach finansowych ilustruje rys. 3.2.

KOSZTY OGOLEM
Koszty produktow : Koszty okresu
Koszty produktow « | Koszty produktow — HKoszty puste
niezakonczonych - gotowych
Koszty
—— magazynowania
v produktow gotowych
Koszty produktow Koszty ogélnego
zmagazy nowanych zarzadu
¥ | §
Koszty produktow .
sprzedanych —l Koszty sprzedazy
Y YYyYyvyy
i Rachunek
BILANS | Wynik L] T Przychody ze
finansowy netto zyskow i strat sprzedazy netto

Rys. 3.2. Koszty produktu i koszty okresu

Zrédlo: Opracowanie wiasne

Koszt wytworzenia produktéw obejmuje koszty bezposrednio zwigzane z ich
wytwarzaniem oraz uzasadniong cze$¢ kosztéw posrednich. Koszty bezposred-
nie obejmuja warto$¢ zuzytych materialéw bezposrednich, koszty pozyskania

123 Ustawa o rachunkowosci ... op. cit. , art. 28, pkt 3.
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i przetworzenia zwigzane bezposrednio z produkcjg oraz inne koszty poniesione
w zwigzku z doprowadzeniem produktu do postaci i miejsca, w jakich si¢ znaj-
duje w dniu wyceny. Do posrednich kosztéw wytworzenia produktéw zalicza si¢
zmienne koszty posrednie produkcji (zmienne koszty wydzialowe) oraz te czes¢
stalych posrednich kosztéw produkeji, ktéra odpowiada normalnemu poziomowi
wykorzystania zdolno$ci produkcyjnej. Koszty wytworzenia produktéw sg wiec
przypisane do konkretnych wyrobdéw i ustug. Jezeli produkty sa przekazywane do
magazynu koszty wytworzenia wykazuje si¢ w bilansie, w pozycji warto$¢ zapasow
produktow. W przypadku sprzedazy, koszty te w czesci przypadajacej na sprze-
dane wyroby i ustugi wykazywane sg w rachunku zyskow i strat i stanowig koszty
uzyskania przychodéw ze sprzedazy netto.

Produkty niezakonczone (w toku) moga by¢ wyceniane w wysokosci kosztow
wytworzenia lub tylko materialéw bezposrednich lub moga by¢ nie wyceniane
w ogole, jezeli nie znieksztalci to stanu aktywow oraz wyniku finansowego przed-
siebiorstwa. Wyboér zasady wyceny nalezy do przedsigbiorstwa, pod warunkiem,
ze cykl produkcyjny nie jest dluzszy od trzech miesiecy, z wyjatkiem produkcji
rolnej. Przy diuzszym cyklu produkcyjnym (oprécz produkeji rolnej) zapasy
produktéow w toku nalezy wycenia¢ wedlug kosztu wytworzenia (tak samo jak
produkty gotowe)'*.

Koszty okresu to ta czes¢ kosztow przedsiebiorstwa poniesiona w okresie
sprawozdawczym, ktora nie stanowi kosztow wytworzenia produktéow. Koszty te
w calo$ci, niezaleznie od wielkosci sprzedazy, przenoszone sg do rachunku zyskow
i strat i pomniejszajg wynik za sprzedazy okresu. Do kosztow tych zalicza si¢:

a) koszty puste, ktore stanowiag sume czesci produkcyjnych kosztéw statych odpo-
wiadajacej nie wykorzystanej zdolnosci produkeyjnej oraz strat produkcyjnych,

b) koszty magazynowania wyrobow gotowych i pétfabrykatow, chyba ze poniesie-
nie tych kosztow jest nierozlaczne zwigzane z procesem produkcyjnym,

c) koszty ogolnego zarzadu,

d) koszty sprzedazy.

Zasady wyceny produktéw i obliczania wyniku finansowego sa ujednolico-
ne. Przedsiebiorstwo nie moze ich zmienia¢, moze jedynie dokonywaé¢ wyboru
zgodnie z zawartymi w ustawie regutami. Ilustracje sprawozdawczego rachunku
kosztow i ustalania wyniku finansowego zawiera rys. 3.3.

124 Tamze, art. 34, pkt. 1
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Rys. 3.3. Sprawozdawcze rozliczenie kosztow i ustalenie wyniku finansowego

Zrédlo: Opracowanie wlasne

Wybdr metody wyceny produktéw niezakonczonych ma wpltyw na wynik
finansowy. Im wigcej kosztow (w okresie sprawozdawczym) zostanie przypisane
produktom niezakonczonym, tym mniej kosztow przypadnie na produkty gotowe
i sprzedane. Taka sytuacja ma miejsce w przypadku wyceny produktéw niezakon-
czonych w wysokosci kosztéow wytworzenia, a nie wedlug kosztéow materialéw
bezposrednich (zwlaszcza w przypadku produkeji o wysokiej pracochlonnosci).
Zjawisko to ilustruje ponizszy przyktad.

Przyktad 3.1. W okresie sprawozdawczym poniesiono nastepujace koszty:
materialy bezposrednie 100 tys. zt, pozostale koszty bezposrednie 80 tys. zt, koszty
wydzialowe 120 tys. zt, koszty ogolne zarzadu 90 tys. zl, za$ koszty sprzedazy 20
tys. zt. Wytworzono 8 tys. szt. produktéw gotowych i 4 tys. szt. produktéw nie
zakonczonych, przetworzonych w 50%. Wszystkie produkty gotowe zostaly sprze-
dane po cenie 55 z1./szt. Nie bylto zapasu produktéw gotowych na poczatek okresu
sprawozdawczego. Obliczy¢ wynik finansowy na sprzedazy wyceniajac warto$¢
produktéw niezakonczonych:

1) wedlug kosztow materialéw bezposrednich,
2) wedlug bezposrednich kosztéw wytworzenia.

Rozwigzanie. Kosztami produktu sa koszty bezposrednie (materialy bez-
posrednie i pozostate koszty bezposrednie) oraz koszty wydzialowe. Ich suma
wynosi 300.000 zt (100 tys. + 80 tys. + 120 tys. zl). Kosztami okresu sg koszty
ogolnego zarzadu i koszty sprzedazy, ktére wynosza 110.000 zI. (90 tys. + 20 tys.).
Koszty bezposrednie wynosza: 180.000 zI (100 tys. + 80 tys.). Koszty dzialalnosci
operacyjnej (podstawowej) w badanym okresie wyniosty 480.000 zt (300 tys. zt +
180 tys.). 4 tys. szt. produktéw niezakonczonych, ktérych stopien przetworzenia
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oszacowano na 50% odpowiada réwnowartosci 2 tys. szt. produktéw gotowych.
Zatem, suma jednostek kalkulacyjnych wynosi 10.000 (8 tys. szt. produktéw goto-
wych oraz 4 tys. szt. produktéw niezakonczonych przetworzonych w 50%).

Wyceniajac zapas produktéw nie zakonczonych wedlug kosztow materialow
bezposrednich, rozliczamy te koszty na produkty gotowe i produkty nie zakon-
czone. Pozostate koszty bezposrednie i koszty wydzialowe rozliczamy tylko na
produkty gotowe. Wobec powyzszego, koszty materiatéw bezposrednich dzielimy
przez 10 tys. jednostek kalkulacyjnych, za$ pozostale koszty bezposrednie przez
8 tys. szt. produktow gotowych. Jednostkowy koszt materialu bezposredniego
jednego produktu gotowego wynosi 10 zl, pozostale koszty bezposrednie wyt-
worzenia jednego produktu gotowego wynosza réwniez 10 zl, za$ koszty wydzia-
fowe przypadajace na jeden produkt gotowy 15 zi. Zatem, jednostkowy koszt
wytworzenia produktu gotowego wynosi 35 zI (10 + 10 + 15), warto$¢ produktow
niezakonczonych wynosi 20.000 z1, za$ wynik finansowy 50.000 zi.

Wyceniajac zapas produktéw nie zakonczonych wedlug bezposrednich kosztow
ich wytworzenia, rozliczamy wszystkie koszty bezposrednie na produkty gotowe
i produkty nie zakonczone. Na produkty gotowe rozliczamy tylko koszty wydzia-
fowe. W tym sposobie wyceny jednostkowy koszt bezposredni produktu gotowego
wyniesie 18 zI. Koszty wydzialowe przypadajace na jeden produkt gotowy beda ta-
kie same jak w poprzednim sposobie, czyli 15 zt. Zmieni sig, jednak, jednostkowy
koszt wytworzenia jednego produktu gotowego i wyniesie 33 zt (18 = 15). Wartos$¢
produktéw niezakonczonych wyniesie 36.000 zt, za§ wynik finansowy uksztaltuje
sie na poziomie 66.000 z1.

Z powyzszego przykladu wynika, ze wynik finansowy bedzie tym wyzszy, im
wiecej kosztdw rozliczonych zostanie na produkty nie zakonczone. Od wyzszego
wyniku przedsigbiorstwo zaptaci wyzszy podatek dochodowy, czyli wyzsze beda
w danym okresie wyplywy gotéwki. Uwzgledniajac interesy przedsiebiorstwa (tzn.
dazac do maksymalizacji jego wartosci) nalezy wybiera¢ takie rozwiazania, ktore
minimalizujg biezace wydatki finansowe. Takim rozwigzaniem jest wycena pro-
duktéw nie zakoniczonych wedlug kosztéw materiatéw bezposrednich. Wprawdzie
nie zmniejsza ona obcigzen podatkowych w dlugim okresie, lecz opdzniajac ich
platno$¢ zmniejsza realng wartos¢ obcigzen podatkowych. Nalezy podkresli¢, ze
zastosowanie okreslonego wariantu wyceny powinno umozliwi¢ maksymalng
zbieznos¢ z planowanym efektem dzialalnosci przedsiebiorstwa'®.

125 Por: L. Michalczyk, Rola inzynierii rachunkowosci w ksztaltowaniu wynikéw finansowych
przedsigbiorstwa. Rachunkowos¢ wariantowa i odwrécony proces decyzyjny, Oficyna a Wolters Kluwer
business, Warszawa 2013, s. 9.
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3.6. Rachunek zyskow i strat

Rachunek zyskow i strat, podobnie jak bilans, jest jednym z elementéw spra-
wozdania finansowego przedsiebiorstwa. Dostarcza informacji o efektywnosci
dziatalno$ci gospodarczej przedsigbiorstwa, ktorej miarg jest wynik finansowy'*.

Polega na zestawieniu przychodoéw ze sprzedazy netto osiagnietych przez przed-
siebiorstwo w okresie sprawozdawczym i zwigzanych z nimi kosztow. Rezultatem
tego zestawienia jest informacja o wyniku finansowym. Moze by¢ sporzadzany
w wersji poréwnawczej lub kalkulacyjnej.

Wynik finansowy przedsiebiorstwa skfada si¢ z trzech istotnych elementéw:
wyniku na sprzedazy z podstawowej dzialalnosci operacyjnej, wyniku na pozo-
stalej dzialalnosci operacyjnej oraz wyniku na dzialalnosci finansowej. Pierwsza
cze$¢ wyniku jest roznica miedzy przychodami ze sprzedazy produktéw, ustug,
towardw i materialéw oraz kosztami wytworzenia sprzedanych produktéw i ustug
oraz warto$cig sprzedanych towaréw i materiatow.

W poréwnawczej wersji rachunku zyskow i strat koszty podstawowej dziatal-
nosci operacyjnej przedstawia si¢ w ukfadzie rodzajowym. W rachunku tym wy-
kazuje si¢ calo$¢ kosztow poniesionych w okresie sprawozdawczym (obrotowym).
W przypadku, gdy nie wszystkie wytworzone w danym okresie produkty zostang
sprzedane lub gdy sprzedaz jest wyzsza od produkcji danego okresu, dokonuje si¢
korekty wyniku poprzez wprowadzenie do rachunku pozycji pt. ,zmiana stanu
produktow” W przypadku réznicy miedzy poziomem produkcji a poziomem
sprzedazy wystepuje rowniez roznica miedzy kosztami poniesionymi w okresie
(kosztami wedlug rodzajow) a kosztami wlasnymi sprzedanych produktéw. Roz-
nice te zilustrowano na rysunek 3.4.

Koszty wdzaj ow
- ~

' ZPp \ ZPy

Koszt wlasny sprzedanych
produktéw

Rys. 3.4. Koszty wedtug rodzajow a koszt wlasny sprzedanych produktowi ustug

126 Por: A. Pazdzior, M. Pazdzior, Pomiar efektywnosci dziatalnosci podmiotow leczniczych.
Wybrane aspekty. Efektywnos¢ - rozwazania nad istotq i pomiarem, w: Prace Naukowe Uniwersytetu
Ekonomicznego we Wroctawiu, nr 481, Wroclaw 2017, s. 55.
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Wobec powyzszego koszt wlasny sprzedanych produktéw mozna ustali¢ we-
diug formuly:

KWSP = KWR - AZP - KWPW

gdzie: KWSP - koszt wlasny sprzedanych produktow,
KWR - koszty dzialalnosci operacyjnej,
AZP - zmiana stanu zapasow produktéw ustalona wedtug wzoru:

AZP = 7Py - 7P,

ZP,, - zapas produktéw na poczatek okresu,
ZPy - zapas produktéw na koniec okresu,
KWPW - koszty wytworzenia $wiadczen na wlasne potrzeby.

Wynik finansowy ze sprzedazy obliczy¢ mozna natomiast nastepujaco:
Przychody ze sprzedazy netto produktow

Przychody ze sprzedazy netto towar6éw i materialow

Koszty dzialalnosci operacyjnej

Zmiana stanu zapaséw produktow

Koszty wytworzenia $wiadczen na wlasne potrzeby jednostki

Wynik finansowy ze sprzedazy (1+2-3+4+5).

Jezeli sprzedano mniej niz wytworzono, wéwczas wystepuje wzrost stanu
produktow, ktéry umieszcza si¢ w rachunku ze znakiem plus. Powoduje to od-
powiednie zwigkszenie przychodéw. Jezeli natomiast sprzedaz byla wieksza od
produkcji, wtedy ma miejsce spadek stanu produktéw (produktéw gotowych
i produkgji niezakonczonej), ktoéry umieszcza si¢ w rachunku ze znakiem minus.
Powoduje to odpowiednie zmniejszenie przychodéw. Takie rozwigzanie powoduje
znieksztalcenie wielko$ci przychodéw, gdyz korekty te w rzeczywistosci dotycza
kosztow dzialalnosci operacyjne;j.

Dodatni wynik finansowy ze sprzedazy nazywa si¢ zyskiem ze sprzedazy. Sta-
nowi on nadwyzke przychodéw ze sprzedazy netto produktow, ustug i towarow
nad kosztami operacyjnymi skorygowanymi o zmiane stanu zapaséw produktow
i koszty wytworzenia $wiadczen na wlasne potrzeby jednostki. Ujemny wynik fi-
nansowy na sprzedazy nazywa sie strata na sprzedazy i stanowi nadwyzke kosztow
operacyjnych skorygowanych o zmiang stanu zapaséw produktow i koszty wytwo-
rzenia $wiadczen na wlasne potrzeby firmy nad przychodami ze sprzedazy netto.

Dalsza pozycje rachunku stanowig pozostate przychody operacyjne obejmu-
jace dodatni wynik na sprzedazy niefinansowych aktywéw trwalych (nadwyzke
przychodéw netto ze sprzedazy tych skladnikéw nad ich wartoscig ksiggowa
i kosztami poniesionymi w zwigzku z ich sprzedazg), ewentualnie otrzymane
dotacje w okresie sprawozdawczym oraz inne przychody np. z tytulu rozwigzanej

SR
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rezerwy na nalezno$ci, otrzymanych darowizn, otrzymanych kar i odszkodowan,

zyski nadzwyczajne itp.

Powyzsze przychody konfrontuje si¢ z pozostalymi kosztami operacyjnymi, do
ktorych zalicza si¢ m.in.:

a) ujemny wynik na sprzedazy niefinansowych aktywéw trwatych (nadwyzke
wartosci ksiegowej sprzedanych sktadnikéw majatku trwalego i kosztéw ich
sprzedazy nad przychodami netto zwigzanymi z ich sprzedazg),

b) skutki aktualizacji wartosci niefinansowych skladnikéw majatku trwatego
(wartosci niematerialnych i prawnych, rzeczowego majatku trwaltego) oraz nie-
finansowych skladnikéw majatku obrotowego (zapaséw, naleznosci) z tytutu
trwalej utraty ich wartosci,

c) inne koszty operacyjne, np. przekazane darowizny, utworzone rezerwy, straty
nadzwyczajne itp.

Réznica migdzy pozostatymi przychodami operacyjnymi a pozostatymi kosz-
tami operacyjnymi stanowi wynik na pozostalej dziatalnosci operacyjnej. Wynik
ze sprzedazy powiekszony o wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej stanowi
zysk lub strate na dzialalnosci operacyjne;j.

Odrebne pozycje stanowia przychody i koszty operacji finansowych. Przychody
finansowe obejmuja:

a) dywidendy i udzialy w zyskach innych podmiotéw gospodarczych, ktorych
wspolwlascicielem jest dane przedsiebiorstwo,

b) odsetki od udzielonych innym podmiotéw pozyczek lub z tytulu przetermino-
wanych nalezno$ci,

¢) dodatni wynik (zysk) z tytulu sprzedazy i aktualizacji wartosci aktywow
finansowych,

d) inne (np. nadwyzka dodatnich réznic kursowych nad réznicami ujemnymi).
Na koszty finansowe sktadaja sie:

a) odsetki od kredytow, pozyczek i obligacji wyemitowanych przez przedsigbior-
stwo, dyskonto przy sprzedazy weksli, czekdw obcych i papieréw wartosciowych,

b) ujemny wynik (strata) z tytulu zbycia lub aktualizacji wartosci aktywéw finan-
sowych,

¢) inne (np. nadwyzka ujemnych réznic kursowych nad réznicami dodatnimi).
W wyniku pomniejszenia przychodéw finansowych o koszty finansowe

powstaje wynik na dzialalnosci finansowej. Poprzez dodanie go do wyniku na

dzialalnosci operacyjnej (zysk lub strata) powstaje wynik brutto. Wynik ujemny
jest stratg brutto, wynik dodatni jest zyskiem brutto. Zysk brutto podlega opodat-
kowaniu podatkiem dochodowym

Ostatnig pozycje rachunku zyskow i strat stanowi wynik netto (réznica mie-
dzy wynikiem brutto i podatkiem dochodowym oraz ewentualnie pozostatymi
zmniejszeniami zysku). Wynik dodatni (zysk netto) pozostaje do dyspozycji
przedsiebiorstwa. O jej wykorzystaniu (podziale) decyduje wiasciciel, (np. Walne
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Zgromadzenie Akcjonariuszy w spétkach akcyjnych czy Zgromadzenie Wspol-
nikéw w spotkach z 0.0.). Zysk netto moze by¢ zgodnie z decyzja wlasciciela
przeznaczony na dywidende lub na powigkszenie kapitatéw wlasnych. O sposobie
wykorzystania zysku netto nie mozna dowiedzie¢ si¢ ze sprawozdan finansowych.
Informacje o tym zawierajg protokoly z posiedzent Walnego Zgromadzenia Akcjo-
nariuszy lub Zgromadzenia Wspdlnikéw oraz odpowiednie dokumenty ksiegowe.
Warto réwniez zauwazy¢, ze zysk netto (strata netto) jest jedynym wspdlnym
elementem rachunku zyskoéw i strat i bilansu.

Kalkulacyjna wersja rachunku zyskow i strat rozni sie od wersji pordwnawczej
tylko w czesci dotyczacej podstawowej dzialalnosci operacyjnej. Wynik finansowy
ze sprzedazy oblicza sie nastepujaco:

1) Przychody ze sprzedazy netto produktéw

2) Przychody ze sprzedazy netto towardéw i materiatow

3) Koszty wytworzenia sprzedanych produktow

4) Warto$¢ sprzedanych towaréw i materialéw w cenach zakupu
5) Wynik brutto na sprzedazy (1+2-3-4)

6) Koszty ogolnego zarzadu

7) Koszty sprzedazy

8) Wynik finansowy ze sprzedazy (5-6-7).

W pozostalej czesci obie wersje rachunku sg takie same. Oznacza to, ze wynik
na pozostatej dzialalno$ci operacyjnej i na dzialalnosci finansowej ustala si¢ w obu
wersjach w taki sam sposdb. W omawianej wersji rachunku zyskow i strat wyste-
puje dodatkowa kategoria wyniku finansowego, ktdra nazywa si¢ wynikiem brutto
na sprzedazy.

Kalkulacyjny rachunek zyskow i strat jest forma prostsza, a jednoczesnie
umozliwiajacg identyfikacje gléwnych zrédel kosztow. Rachunek ten jest lepiej
powigzany z procesami gospodarczymi realizowanymi przez przedsigbiorstwo
i tym samym stwarza lepsze podstawy do oceny poziomu kosztéw oraz okreslenia
ewentualnych zrdédet ich obnizki. Ta forma rachunku moze by¢ prowadzona w tych
jednostkach gospodarczych, ktore prowadza kalkulacje kosztéow jednostkowych
i rejestrujg sprzedaz wyrobow wg. pozycji kalkulacyjnych.

Forma prezentacji wyniku finansowego, jego struktura oraz sposéb wyceny
przychodéw i kosztow maja duze znaczenie dla oceny efektywnosci przedsie-
biorstw, a w szczegdlnosci dla ustalenia stopy zwrotu z kapitatéw wiasnych (stopy
korzysci wlascicielskich)'?”. Wymienione cechy s rowniez istotne dla uzytecznosci
prezentowanych wynikow przy podejmowanych decyzji rozwojowych.

127 Por: K. Grabinski, Wycena ksiggowa a wybor koncepcji wyniku finansowego, w: B. Micherda,
M. Andrzejewski, Sprawozdawczos¢ i rewizja ... op. cit, s. 87 - 95.
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4. Ekonomiczna charakterystyka kosztow

4.1. Koszty zmienne i koszty stale

Rézne pozycje kosztéw w rézny sposob reaguja na zmiane rozmiar6w prowa-
dzonej dzialalnosci gospodarczej. Obserwujac koszty w krotkim okresie czasu
zauwaza sie, ze pewna ich cze$¢ wyraznie reaguje na zmiane wielkosci produkcji
czy ustug, pozostata zas cz¢$¢ nie reaguje lub tez w niewielkim stopniu si¢ zmienia
pod wplywem zmiany rozmiaréw produkcji. Uwzgledniajac t¢ reakcje rozréznia
sie koszty zmienne i koszty state.

Znajomos$¢ reakcji kosztow na zmiane wielkosci produkcji ma bardzo duze zna-
czenie dla efektywnego zarzadzania dziatalno$cia gospodarcza. Pozwala bowiem
na podejmowanie racjonalnych decyzji co do stopnia wykorzystania posiadanego
potencjalu produkcyjno-ustugowego, kontrole kosztéw prowadzonej dzialalnosci,
racjonalizacje cen itp.

Kosztami zmiennymi nazywa sie te grupe kosztow, ktéra w kroétkich prze-
dziatach czasowych zmienia si¢ w miare jak zmieniajg si¢ rozmiary produkeji czy
ustug. Przy wigkszej produkcji koszty te sa wyzsze, przy nizszej skali dziatalnosci
koszty te sg nizsze.

Kosztami stalymi nazywa sie t¢ grupe kosztow, ktorej wysokos¢ pod wplywem
zmiany wielkosci produkcji nie zmienia si¢ lub tez ulega mato znaczacym zmia-
nom. Do tych kosztow zalicza si¢ wiekszo$¢ kosztéw wydziatowych i ogélnozakta-
dowych. Koszty te dzieli si¢ na:

a) koszty bezwzglednie stale,
b) koszty skokowo state.

Koszty bezwzglednie stale to takie, ktérych kwota w ogéle nie reaguje na
zmiane wielkosci produkcji. Przykladem takich kosztow jest amortyzacja ustalana
wedlug metody liniowej, ubezpieczenia majatkowe, podatek od nieruchomosci,
koszty ochrony mienia. Koszty skokowo stale to takie, ktorych kwota zmienia sie
tylko po przekroczeniu okreslonych rozmiaréw produkeji. Koszty te s3 niezmienne
w ramach wzglednie szerokich rozmiaréw produkeji czy ustug. Nie kazdy wzrost
czy spadek produkeji pociaga za sobg zmiang tych kosztéw. Takimi kosztami jest
kwota wynagrodzen pracownikéw administracji wydzialowej (np. kontroleréow
jakosci) bedaca funkejg liczby zatrudnionych. Zatrudnienie tej grupy pracowni-
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kéw nie zmienia si¢ proporcjonalnie do zmian wielkosci produkeji. Zmienia si¢
natomiast w momencie, kiedy przekroczone zostaja okreslone ilo$ciowe progi
produkgji lub ustug. Koszty skokowo stale reaguja na ogét bardziej na wzrost
produkcji niz jej spadek.

Omowione prawidtowosci ksztaltowania kosztéw stalych sg charakterystyczne
dla okreslonego poziomu zdolno$ci produkcyjnej. O niezmiennosci kosztéw
stalych lub tez relatywnie niskiej ich zmiennosci mozna méwic jedynie wtedy, gdy
poziom zdolnosci produkcyjnej jest staly, zmienia si¢ natomiast stopien jej wyko-
rzystania. Poziom kosztow stalych nie reaguje lub slabo reaguje na zmiane stopnia
wykorzystania mozliwosci wytwdrczych lub ustugowych. Kazda natomiast zmiana
tych zdolnosci wigze si¢ ze zmiang poziomu kosztow stalych. Przyrost zdolnosci
wytworczych wigze si¢ na ogdt z inwestycjami, w wyniku ktérych powstaja nowe
powierzchnie uzytkowe, nowe maszyny i urzadzenia techniczne, itp. To automa-
tycznie powoduje wzrost poziomu kosztow stalych, natomiast zachowanie si¢
tych kosztéw w zaleznosci od wielkosci produkeji w granicach nowych zdolnosci
produkcyjnych jest takie samo jak omdéwione poprzednio.

Inaczej wyglada natomiast zalezno$¢ miedzy kosztem zmiennym przypadajacym
na jednostke produktu a wielkoscig produkeji. Przy kosztach zmiennych propor-
cjonalnych koszt przypadajacy na jednostke produktu czy ustugi jest taki sam,
niezaleznie od tego jakie sg rozmiary dziatalnosci gospodarczej, pod warunkiem, ze
nie zmienia si¢ technologia wytwarzania, rodzaj wykorzystywanych materiatéw, itp.

Brak reakcji lub slaba reakcja kosztow stalych na stopien wykorzystania
zdolnos$ci produkeyjnej powoduje, ze koszty te przypadajace na jednostke pro-
dukcji sg tym nizsze im pelniejsze jest wykorzystanie mozliwosci produkcyjnych
i ustugowych. Oznacza to, Ze przedsigbiorstwo produkuje lub §wiadczy ustugi tym
taniej im w wigkszym stopniu wykorzystuje swoje mozliwosci gospodarcze. Koszt
jednostkowy catkowity obejmuje bowiem koszt zmienny jednostkowy, ktéry nie
zalezy od wielkosci produkgji lub ustug i odpowiednig czes¢ kosztow statych, ktéra
jest tym nizsza, im wiecej produktéw i ustug zostanie wytworzonych w ramach
danego potencjatu gospodarczego.

Koszty calkowite stanowia sume kosztow stalych i kosztow zmiennych. Koszt
catkowity przypadajacy na jednostke produktu jest sumg jednostkowego kosztu
zmiennego oraz sumy kosztow stalych podzielonych przez wielkos¢ produkgji.

KS
kjc = kzj +—

gdzie: kjc - koszt catkowity jednostki produktu lub ustugi
k; - koszt zmienny jednostki produkcji lub ustugi
K; - suma kosztéw statych
Q - wielkos¢ produkgji lub ustug
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Dla wynikéw ekonomicznych przedsigbiorstwa nie jest obojetne w jakim
stopniu wykorzystywane sa zdolnosci produkcyjne lub ustugowe. W procesie
gospodarowania chodzi o to, by stworzy¢ taki potencjat gospodarczy, ktéry bedzie
mogt by¢ w pelni wykorzystany. Tym samym powstang warunki do minimalizacji
jednostkowego kosztu catkowitego.

Czesto popelnianym w praktyce btedem jest przyjecie zalozenia, ze kosztami
zmiennymi sg koszty bezposrednia, a kosztami stalymi koszty posrednie. Tym-
czasem, cze$¢ kosztow bezposrednich moze mie¢ charakter kosztow stalych
(np. calos¢ lub cze$¢ kosztow pracy pracownikéow bezposrednio produkeyjnych
wynagradzanych za czas pracy), jak rowniez czes¢ kosztéw posrednich moze mieé
charakter kosztéw zmiennych (np. zuzycie odczynnikéw chemicznych w labo-
ratorium zakladowym, koszty remontéw itp.). Dlatego tez podzialu kosztéw na
zmienne i stale dokonuje si¢ poza ewidencja ksiegowa'*.

4.2. Istota rachunku kosztéw zmiennych

W rachunku kosztéw zmiennych rozliczeniu na produkty i ustugi podlegaja
jedynie koszty zmienne. Kosztow stalych, w tym rachunku, nie rozlicza si¢ na pro-
dukty i ustugi. Koszty zmienne sg kosztami produktu, zas koszty stale traktuje si¢
jak koszty okresu. Rachunek ten opiera si¢ na zalozeniu, ze w krotkich przedziatach
czasowych przedsiebiorstwo nie ma wplywu na poziom kosztéw stalych. Koszty te
(state) uwzglednianie s3 dopiero w rachunku zyskow i strat, gdzie traktowane sg
jako element podzialu marzy brutto, nazywanej inaczej marzg na pokrycie.

Model rachunku kosztéw zmiennych zobrazowa¢ mozna byloby schematem
zawartym w tabeli 4.1.

Tab. 4.1. Schemat rachunku kosztéw zmiennych

Lp. | Wyszczegélnienie Ogotem Produkt A | Produkt B | Produkt C
Przychody ze sprzedazy netto (Ps,) X X X X
Koszty zmienne (k;) X X X

X X X

Koszty state

1
2
3. | Marza brutto (na pokrycie)(1-2)
4
5

R | e

Wynik na sprzedazy (3-4)

Zrédto: Opracowanie wiasne

128 Metody tego podzialu oméwiono m.in. w takich pracach jak: E. Nowak, decyzyjne rachunki
kosztéw, wyd. PWN, Warszawa 1994, E. Nowak (red), Budzetowanie kosztéw, wyd. oddk, Gdansk
1998.
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W rachunku tym powstaje dodatkowa kategoria ekonomiczna nazywana
marzg brutto (marza na pokrycie). Jest ona nadwyzka przychodéw ze sprzedazy
na kosztami zmiennymi (réznicg miedzy przychodami ze sprzedazy netto a kosz-
tami zmiennymi). Stanowi wiec sume kosztow statych i wyniku finansowego na
sprzedazy produktéw i ustug. Przychéd ze sprzedazy stanowi zatem sume kosztow
zmiennych sprzedanych produktéw i ustug oraz marzy brutto. Sytuacje te ilustrujg
ponizsze zalezno$ci.

Py, =kz + ks + WFq

Przenoszac koszty zmienne na lewg strong réwnania otrzymujemy:
Py, - kz = ks + WFs = MB

Zatem:
Py, =kz + MB

Jezeli réwnanie to podzielimy stronami przez Py, to otrzymamy:

k, MB
1=—= 4=
P, P,

Relacja kosztéw zmiennych do przychodéw ze sprzedazy netto nazywa sie stopa
(wspdlczynnikiem) kosztéw zmiennych i informuje o tym jaka czg$¢ przychodow
ze sprzedazy przeznacza si¢ na pokrycie kosztow zmiennych. Relacja marzy brutto
do przychodéw ze sprzedazy nazywa si¢ stopa (wspolczynnikiem) marzy brutto.
Informuje on o udziale kwoty marzy brutto w przychodach ze sprzedazy. Marza
brutto oraz stopa marzy brutto sa wykorzystywane do oceny oplacalnosci produkgji.

W przypadku pojedynczych produktéw i ustug oceny ich optacalnosci doko-
nuje si¢ w oparciu o jednostkowg marze brutto (MB;), ktéra jest réznicg miedzy
ceng (c) a jednostkowym kosztem zmiennym (k). Dzielgc stronami réwnanie na
przychody ze sprzedazy netto danego asortymentu produktéw lub ustug przez
wielko$¢ produkgji (Q) otrzymujemy:

c= kZJ + MB]
Dzielac z kolei powyzsze rownanie przez ceng (c ) otrzymujemy:
k. MB;
+ _

1=-2%
Cc Cc

Relacja jednostkowego kosztu zmiennego do ceny nazywa si¢ stopa (wspot-
czynnikiem) kosztu zmiennego i informuje o tym, jaka cz¢$¢ ceny przeznacza si¢ na
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pokrycie tego kosztu. Z kolei relacja jednostkowej marzy brutto do ceny informuje
o jej udziale w cenie konkretnego produktu lub ustugi. Wykorzystywana jest ona
do oceny oplacalnosci konkretnych produktéw i ustug oraz budowy ich rankingu
wedlug kryterium optacalnosci. Ponadto, rachunek ten umozliwia podejmowanie
bardziej racjonalnych decyzji produkcyjnych i rynkowych w warunkach niepetne-
go wykorzystania zdolnos$ci produkcyjnych.
Do podstawowych zalet tego rachunku zalicza si¢'®:
1) szybsze pokazywanie wpltywu wielko$ci sprzedazy na wynik finansowy,
2) dostarczanie bardziej uzytecznych informacji do podejmowaniu krétkookreso-
wych decyzji,
3) zmniejsza wplyw zapaséw na wynik finansowy (nie pozwala na aktywowanie
kosztow statych),
4) umozliwia przenoszenie czg¢sci odpowiedzialnosci za koszty i wyniki na nizsze
szczeble zarzadzania przedsigbiorstwem.
Do wad tego rachunku zalicza si¢':
a) trudnosci z podzialem kosztéw na zmienne i stale,
b) nieprzydatno$¢ do podejmowania decyzji dtugookresowych,
¢) nieprzydatnos$¢ do rozliczania kosztow w rachunkowosci finansowej, z uwagi
na niezachowanie zasady wspdétmiernosci kosztéw i przychodow.

4.3. Prog rentownosci w zarzadzaniu przedsi¢biorstwem

W warunkach gospodarki rynkowej sprzedaz jest podstawowym warunkiem
egzystencji i rozwoju przedsigbiorstwa. Jest ona jedynym zrédtem pokrycia wy-
generowanych kosztow i oczekiwanego zysku. Przychody ze sprzedazy stanowia
sume iloczynéw wielko$ci sprzedazy roznych asortymentéw produktéw, ustug
i towardw i ceny jednostkowej sprzedazy, co mozna zapisac:

n
z Qi "G
i=1

gdzie: Q; - ilo$¢ sprzedazy produktow (ustug, towaréw) danego asortymentu,
c; — cena jednostkowa sprzedazy produktéw, ustug towaréw danego
asortymentu.
Bezpo$rednimi czynnikami ksztaltujacymi poziom przychodéw ze sprzedazy
$g zatem:
a) wielko$¢ sprzedazy w jednostkach naturalnych,

129 K. G. Swiderska (red), Rachunkowos¢ zarzgdcza, Poltext, Warszawa 1997, ss. 91 - 92
130 Tamze, ss. 92 - 93
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b) cena jednostkowa sprzedazy bez podatku od towar6w i ustug (VAT)(tzw. cena netto),
c) struktura asortymentowa sprzedazy.

Wzrost przychodéw ze sprzedazy osiaggna¢ mozna zwigkszajac rozmiary fi-
zyczne sprzedazy, podnoszac ceny przy dotychczasowych rozmiarach sprzedazy,
zwiekszajac udzial sprzedazy asortymentéw o wyzszych cenach jednostkowych,
badz poprzez réwnoczesne zastosowanie wszystkich dzialan. Praktyczne wy-
korzystania wymienionych sposobéw powigkszania przychodu ze sprzedazy
zalezy od sytuacji rynkowej i wewnetrznej sytuacji produkcyjnej przedsiebiorstwa.
W warunkach silnej konkurencji ograniczone sa mozliwosci wzrostu cen, a wzrost
sprzedazy wymaga niejednokrotnie obnizenia ceny.

Dzigki otrzymywanym przychodom przedsiebiorstwa odzyskuja zuzyte zasoby
imoga realizowac kolejne cykle dzialalnosci gospodarczej. Celem przedsigbiorstwa
jest jednak nie tylko zwrot kosztow, lecz rdwniez osiagniecie okreslonej nadwyzki
ekonomicznej (nadwyzki przychodéw nad kosztami). Dodatnia nadwyzka ekono-
miczna przychodéw netto nad kosztami ogétem nazywa si¢ zyskiem operacyjnym
na sprzedazy. Nadwyzka kosztow ogdtem nad przychodami netto nazywa sie stratg
operacyjng na sprzedazy. Przychody netto nie zawieraja podatku od towardéw
i ustug (VAT). Przychody netto powigkszone o podatek od towaréw i ustug (VAT)
to przychody brutto.

Operacyjny wynik finansowy na sprzedazy (WF,;) jest zatem réznicg miedzy
przychodami ze sprzedazy netto a kosztami catkowitymi, czyli suma kosztow
zmiennych poniesionych w zwigzku z produkcjg sprzedanych produktéw, ustug
lub towar6w i kosztow stalych, co mozna wyrazi¢ formuta:

WE, = Zn:Oi "G _Zn:Q,‘ 'kzji -K, = Zn:Q; 'MBji
i=1 i=1 i=1

gdzie: kj; - koszt zmienny jednostkowy danego asortymentu,
K, - suma kosztow statych,
MB;; - jednostkowa marza brutto na sprzedazy produktéw (ustug, towa-
réw) danego asortymentu,
Pozostale oznaczenia takie jak w poprzednich wzorach.

Wynik finansowy na sprzedazy mozemy zatem zdefiniowac jako sume marzy
brutto zrealizowang na sprzedazy pomniejszong o koszty stale. Kazde przedsie-
biorstwo musi zrealizowa¢ okreslona wielkos$¢ sprzedazy, by moglo w pelni pokry¢
koszty prowadzonej dziatalnosci. Jak podkreslono we wcze$niejszych rozdzialach,
nawet przy zerowej produkcji lub ustugach przedsigbiorstwo ponosi koszty o cha-
rakterze staltym wynikajgce z faktu jego istnienia i zwigzane ze stanem posiadane-
go majatku (np. podatek od nieruchomosci, koszty utrzymania zarzadu, itp.). Im
wyzszy jest poziom tych kosztow, tym wyzsza musi by¢ sprzedaz by mozna bylo je
pokry¢. Te sytuacje zilustrowano na rys. 4.1.
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PK A P
ZYsK K¢

mar;a
brutto

STRATA

Qy

BEP

Rys. 4.1. Przychody ze sprzedazy netto, koszty i wynik finansowy przy wyzszych kosztach
statych

Wielkos¢ sprzedazy konieczng dla pelnego sfinansowania generowanych
kosztow nazywa sie progiem rentownosci lub punktem krytycznym sprzedazy. Na
rys. 4.1 jest oznaczony symbolem (BEP). Przedsigbiorstwa, ktorych przychody ze
sprzedazy netto s nizsze od progu rentownosci ponosza strate. Ich przychody nie
pokrywaja kosztow. Z kolei poziom zysku jest tym wyzszy, im wyzszy im bardziej
przychody ze sprzedazy netto przewyzszajg prog rentownosci. Sytuacja kazdego
przedsiebiorstwa jest tym korzystniejsza, im przy danym poziomie sprzedazy
nizszy jest prog rentownosci.

Poziom progu rentownosci zalezy od takich czynnikéw jak:

a) Wysokos¢ cen sprzedazy produktéw i ustug. Im wyzsze ceny tym prog ren-
townosci jest nizszy i odwrotnie. Spadek lub wzrost jednostkowych cen sprze-
dazy powoduje zmiang¢ progu rentownosci, powodujac jego podwyzszenie lub
obnizenie.

b) Struktura asortymentowa sprzedazy. Im wyzszy udzial w przychodzie ze
sprzedazy maja produkty i ustugi o wyzszej marzy brutto tym nizszy prog ren-
townosci i odwrotnie. Zmiana struktury asortymentowej produkcji i sprzedazy
na korzy$¢ asortymentéw bardziej rentownych powoduje obnizenie progu ren-
townosci. Z kolei zwiekszenie udzialu produktéw i ustug o nizszej rentownosci
wplywa na wzrost progu rentownosci.

c) Poziom kosztow statych. Przedsigbiorstwa o wysokich kosztach stalych musza
wiecej sprzedazy przeznaczy¢ na ich pokrycie, niz przedsiebiorstwa o niskim
poziomie tych kosztow. Trudniej w tych przedsiebiorstwach uzyskac okreslona
mase¢ zysku. Rdwnoczesnie przedsigbiorstwa te sg bardziej wrazliwe na spadek
sprzedazy. Dlatego tez istotnym zadaniem przedsigbiorstwa jest kontrola kosz-
tow i uksztaltowanie ich na poziomie niezbednego minimum.
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d) Poziom kosztéw zmiennych. Przy danym poziomie ceny i kosztow statych prog
rentownosci zalezy od jednostkowych kosztéw zmiennych. Koszty te ksztalto-
wane sg przez stosowane technologie wytwarzania, ktére determinuja wielkos¢
zuzycia bezposrednich czynnikéw produkcji. Przedsiebiorstwa, ktére stosuja
technologie oszczedne i przestrzegaja norm zuzycie (nie marnotrawig czyn-
nikéw produkeji) nie tylko sg bardziej konkurencyjne na rynku, lecz réwniez
charakteryzuja si¢ nizszym progiem rentownosci, co czyni je mniej wrazliwymi
na spadek ceny lub wielkosci sprzedazy.

Prég rentownos$ci moze by¢ przez przedsigbiorstwo odpowiednio ksztaltowany,
zwlaszcza poprzez kontrole kosztéw, eliminowanie marnotrawstwa oraz elastyczne
reagowanie na zmiany rynkowe.

W warunkach produkeji jednoasortymentowej przedsigbiorstwo osiagnie
zerowy wynik finansowy, jezeli zostanie spelniony warunek:

Qr 'C:Qr 'kzj+Ks

gdzie:
Q, - wielko$¢ sprzedazy przy danym poziomie ceny konieczna do osig-
gniecia zerowego wyniku finansowego,
Pozostale oznaczenia takie jak w poprzednich wzorach.

Przeksztalcajac powyzsze réwnanie w kolejnych krokach otrzymamy:

Qr'C_Qr.kzj :Ks

Q,-(c—kzj)zKS

Q =BEp=—XKs
r c.—k

Z]
gdzie: BEP - prég rentownosci w jednostkach naturalnych,
¢j — cena jednostkowa sprzedazy w zt,
k;j - koszt zmienny jednostkowy w zl,
(cj-k;) - jednostkowa marza brutto
Pozostale oznaczenia bez zmian.

Otrzymany wynik informuje o koniecznej iloéci sprzedazy produktéw lub
ustug po okreslonych cenach dla pelnego pokrycia kosztéw generowanych przez
przedsiebiorstwo.

Przy produkcji (ustugach) wieloasortymentowej prog rentownosci wykorzy-
stanie powyzszego wzoru nie jest mozliwe. Rdzne asortymenty maja nie tylko
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rézne ceny, moga by¢ wyrazane réwniez w innych jednostkach miary. Dlatego tez
nalezy postuzy¢ sie inng konstrukcja wzoru. Przychody ze sprzedazy netto sg sumg
przychoddéw ze sprzedazy réznych asortymentéw, co mozna zapisac:

IJm = i Psni
i=1

Psm' ziKzi +2Ksi +Kso +W 0s

i=1 i+l

gdzie: Py,;— przychody ze sprzedazy netto wyrobow (ustug) danego asortymentu,
K, - koszty zmienne zwigzane z wytwarzaniem produktéw danego
asortymentu,
K - koszty stale zwigzane z produkcja wyrobow (ustug) danego
asortymentu,
K, - koszty state, ktorych nie mozna powiazac jednoznacznie z produk-
cja konkretnych asortymentéw produktéw i ustug; zwiazane sa one
z funkcjonowaniem przedsiebiorstwa jako catosci,
Pozostale oznaczenia bez zmian.

W zwigzku z powyzszym, marze brutto realizowang na produkcji wieloasorty-
mentowej mozemy okresli¢ wzorem:

MB, =3P, -3 K, =K, +K, +WE, =K, +WE,
i=1 i=1

i=1
za$ przychody ze sprzedazy netto wyrazi¢ rGwnaniem:

P, =K, +MB,

Dzielac obie strony powyzszego réwnania przez Py, otrzymujemy:

z o

) P

sn sn

K MB
1—_

gdzie: K - suma kosztéw zmiennych calej produkeji.

Relacje kosztéw zmiennych do przychodéw ze sprzedazy netto nazwiemy stopa
kosztéw zmiennych (skz). Informuje ona o $rednim udziale kosztéw zmiennych
w przychodach ze sprzedazy. Relacje marzy brutto ogétem do przychodow ze
sprzedazy netto nazwiemy stopa marzy brutto (smb). Informuje ona o $rednim
udziale marzy brutto w przychodach ze sprzedazy.
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K MB,
skz =3==1-smb smb=—>=1-skz
bl

Warunek zerowego wyniku finansowego przy produkeji wieloasortymentowe;j
mozemy zatem zapisac:

I)Sf’l_KZ :KS

Przeksztalcajac powyzszy wzor, w kolejnych krokach otrzymamy:

(1-3)-P, =K,

K K K
=BFP=—"—=—3_-_35_
snr K 1-skz smb
1-—%2
sn

gdzie: Py, - przychod ze sprzedazy netto w zt konieczny do uzyskania zerowego
wyniku finansowego przy danym poziomie kosztow,
Pozostale oznaczenia jak w poprzednich wzorach.

W tym przypadku prég rentownosci otrzymuje si¢ w jednostkach pienigznych.
Informuje on o minimalnym przychodzie ze sprzedazy, jaki przedsiebiorstwo musi
osiggnac by uzyskac zerowy wynik finansowy (w pelni pokry¢ koszty catkowite
przez przychody ze sprzedazy netto).

W przypadku przedsigbiorstw zadtuzonych z marzy brutto muszg by¢ pokryte
réwniez odsetki od kapitaléw obcych. Dlatego w tych przedsiebiorstwach w celu
ustalenia progu rentownosci koszty stale powigksza sie o kwote odsetek (K,). Prog
rentownosci liczy sie wedlug wzoru:

BEP+ %

smb

4.4. Segmentowa analiza progu rentownosci

Wprowadzenie odpowiedzialno$ci nizszych szczebli zarzadzania za wyniki
ekonomiczne przydzielonych im zadan wymaga bardziej szczegélowej analizy
oplacalno$ci produkgji i ustug. Nie mozna egzekwowa¢ tej odpowiedzialnosci,
jezeli nie zidentyfikuje sie szczegdtowo przyczyn i miejsc powstawania kosztow
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i wynikéw. Dlatego konieczny jest podzial kosztow stalych miedzy wytwarzane
asortymenty produktéw oraz wedlug miejsc ich powstawania. Czg§¢ kosztow
stalych moze by¢ zwigzana jednoznacznie z produkcja konkretnych asorty-
mentéw lub grup asortymentowych (np. koszty amortyzacji wyspecjalizowanej
linii produkcyjnej stuzacej do produkcji jednorodnych wyrobéw). Nie wszystkie
jednak koszty stale mozna przypisa¢ do konkretnych produktéw (np. koszty ogol-
nowydzialowe i koszty ogélnego zarzadu), chociaz sprzedaz tych produktéw jest
zrodlem pokrycia tych kosztow. W tej sytuacji te czes¢ kosztow stalych dzieli sie
na produkty, na ogol, proporcjonalnie do osiagganej na ich sprzedazy marzy brutto.

Wobec powyzszego, prég rentownosci dla produktéw lub ustug dowolnego
asortymentu mozna oblicza si¢ wedlug formuty:

MB.

K +—bt.K
si MBo S0

c..—k ..
ji zji

BEPI, =

gdzie: BEP; prég rentownosci dla produktéw i ustug danego asortymentu wy-
twarzanego w ramach jednego przedsigbiorstwa,
¢ji - cena jednostkowa sprzedazy produktéw i ustug danego asortymentu,
ki - koszt zmienny jednostkowy produktéw lub ustug danego
asortymentu,
MB; - kwota marzy brutto realizowana na sprzedazy wyrobéw danego
asortymentu,
MB, - kwota marzy brutto ogélem realizowana przez przedsiebiorstwo
na sprzedazy wszystkich asortymentéw produktow i ustug,

W powyzszym przypadku otrzymamy prdég rentownosci w jednostkach natu-
ralnych, okreslajagcy minimalng ilo§¢ sprzedazy produktéw danego asortymentu.

Do wyznaczenia progdéw rentownosci dla poszczegdlnych asortymentéw oraz
dla calego przedsigbiorstwa wykorzysta¢ mozna réwniez analize skumulowanej
marzy brutto. Analiza ta opiera si¢ na zalozeniu, ze w pierwszej kolejnosci poten-
cjal gospodarczy obcigza sie produkeja tych wyrobow i ustug, ktdre sa najbardziej
oplacalne. W dalszej zas$ kolejnosci wprowadza si¢ do produkeji wyroby o nizszej
oplacalnosci. W zwiazku z tym najpierw okresla si¢ ranking poszczegoélnych
wyrobow i ustug wedlug kryterium oplacalnosci, ktérym jest jednostkowa marza
brutto. Nastepnie, przyjmuje sie zalozenie, ze produkcja wyrobéw najbardziej
oplacalnych bedzie réwna mozliwosciom ich sprzedazy. Zwigzana z nimi marza
brutto przeznaczana jest na pokrycie kosztéw statych. Analize rozpoczyna si¢ wiec
od ustalenia kwoty marzy brutto mozliwej do uzyskania na sprzedazy produktu
najbardziej oplacalnego. Jezeli jest ona niewystarczajaca, woéwczas uwzglednia si¢
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kolejny produkt ze sporzadzonego rankingu. Marza brutto mozliwa do osiggnigcia
na jego sprzedazy przeznaczana jest na pokrycie tej czesci kosztow stalych, ktore
nie zostaly wchloniete przez poprzedni produkt. Jezeli marza brutto kolejnego
produktu nie wystarcza do petnego pokrycia kosztéw statych uwzglednia sie ko-
lejne produkty z rankingu. Analiz¢ konczy si¢ wowczas, kiedy suma marz brutto
z analizowanych produktéw pokryje wszystkie koszty stale.

Prég rentownosci dla poszczegélnych asortymentéw moze by¢ okreslany row-
niez warto$ciowo (BEP,,;). W tym celu prog ilosciowy (BEPq;) mozna pomnozy¢
przez ceng jednostkowg sprzedazy poszczegolnych asortymentow (cji)

BEP, = BEP,, -c,

albo wykorzysta¢ wzor z jednostkowg stopg marzy brutto (smb;) dla poszcze-
golnych asortymentdw

MB.

K +—1.K
si  MB YY)

BEPI.Z—O

Prog rentownosci moze by¢ liczony nie tylko w odniesieniu do poszczegol-
nych asortymentéw, lecz réwniez dla poszczegélnych komoérek produkcyjnych
lub ustugowych przedsigbiorstwa, jezeli mozna im przypisa¢ okreslone przychody
ze sprzedazy. Kazda komorka wewnetrzna musi zarobi¢ na pokrycie wlasnych
kosztéw stalych oraz czesci wspdlnych kosztéw stalych catego przedsiebiorstwa.
Jezeli w wydziale produkcyjnym wytwarzany jest jeden asortyment, wowczas
prog rentownoséci dla danego asortymentu jest réwnocze$nie progiem rentow-
nosci dla wydziatu produkcyjnego. W przypadku, gdy wytwarza si¢ kilka asor-
tymentow prog rentownosci dla wydzialu czy zakladu liczy si¢ wedtug wzoru na
produkcje wieloasortymentowa. W kazdym jednak przypadku nalezy uwzglednic¢
partycypacje wydzialu w pokryciu czeéci kosztow stalych wspolnych dla calego
przedsiebiorstwa.
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5. Ocena kondycji finansowej przedsigbiorstw

5.1. Ocena aktywnosci gospodarczej przedsigbiorstwa

Analiza aktywnos$ci gospodarczej, inaczej zwana analiza produktywnosci
lub obrotowosci, sprowadza si¢ do okreslenia, w jaki sposéb wykorzystywane sa
poszczegdlne skladniki majatkowe przedsigbiorstwa. Dzieki analizie aktywno$ci
gospodarczej mozna réwniez uzyska¢ informacj¢ na temat sposobu organizacji
gospodarki zapasami oraz sily przetargowej spdtki w relacjach z kontrahentami.
Ocena kondycji ekonomicznej i finansowej przedsiebiorstwa, w tym réwniez ocena
aktywnosci sprowadza si¢ do obliczenia i wladciwego zinterpretowania okreslonej
grupy wskaznikéw. Wskazniki nie s3 miarami absolutnymi. Pomagaja one jednak
na okreélenie kierunku i charakteru obserwowanych zmian i identyfikacje szans
i zagrozen dla przedsigbiorstwa'?'. Ich praktyczna uzytecznos¢ zalezy od ich wta-
$ciwosci diagnostycznych, czyli od powszechnie uznanej ich rangi i znaczenia'**.

W analizie aktywno$ci gospodarczej wykorzystuje si¢ dwie grupy wskaznikéw:
obrotowosci i rotacji (cykli rotacyjnych). Jej celem jest ocena efektywnosci wyko-
rzystania zasobow posiadanych przez podmioty gospodarcze'*.

Wskazniki obrotowosci moga by¢ obliczane jako relacja wartosci sprzedazy
(ew. kosztéw) do $redniego stanu skladnika bilansowego. Informuja one o tym,
ile obrotéw $rednio w badanym okresie wykonal kapitat finansujacy konkretne
sktadniki majatkowe, badz tez, ile jednostek pieni¢znych przychodéw uzyskano
z jednej jednostki pieni¢znej kapitalu, finansujacego dany skladnik majatkowy.
Wysokie wartosci wskaznikéw obrotowosci $wiadcza o intensywnym wykorzy-
staniu posiadanych zasobéw. W miare wzrostu wartosci wskaznikéw obrotowosci
spada zapotrzebowanie na kapital. Te sama wielko$¢ sprzedazy mozna uzyska¢
przy mniejszym zaangazowaniu kapitatow.

Do najczesciej stosowanych wskaznikdw z tej grupy zalicza si¢ wskazniki obro-
towosci aktywow ogolem, aktywdéw trwalych, zapaséw, naleznosci i zobowigzan.

131 Por: E. A. Helfert, Techniki analizy finansowej, PWE, Warszawa 2004, s. 142.

132 Por: E. Siemienska, Metody pomiaru i oceny kondycji finansowej przedsigbiorstwa, Dom
Organizatora, Torun 2002, s. 122.

133 Por: m. in. E. Nowak, Analiza sprawozdan finansowych, PWE, Warszawa 2017, s. 251.

103



Wskaznik obrotowosci aktywow ogdtem mozna okresli¢ nastepujaco:

P
O =-_s
o Aos'r

gdzie: Py, — przychody netto ze sprzedazy'*
Aog - $redni stan aktywow ogdtem.

Wskaznik ten informuje o tym, ile zlotych przychodu ze sprzedazy osiagnieto
z jednego zlotego kapitalu zaangazowanego w majatku przedsigbiorstwa. Uznaje
sie, Ze majatek spotki jest wykorzystywany wlasciwie, jezeli wskaznik ten osiaga
warto$¢ powyzej jednoéci. Jednakze warto zauwazy¢, ze otrzymanych wartoéci
wskaznikéw obrotowoéci nie mozna ocenia¢ jedynie na podstawie wynikow
jednego okresu. Analiza aktywno$ci wymaga uwzglednienia zmian, jakie zacho-
dzily w kilku ostatnich okresach sprawozdawczych. Ponadto, ocena poziomu
aktywnosci gospodarczej spotki wymaga uwzgledniania wartosci tych wskazni-
kéw w spotkach prowadzacych podobna dzialalnos¢ gospodarcza oraz wartosci
sredniobranzowych.

Szczegélowa analiza aktywnosci gospodarczej spotki wymaga obrotowosci
kapitalu finansujacego poszczegdlne wskazniki majatkowe. Dlatego oprocz wskaz-
nikéw produktywnosci aktywédw ogédlem analizuje si¢ produktywnoé¢ aktywow
trwatych, obrotowych, zapasow itp.:

P

sn

0
AT T

§r

gdzie: AT, — $redni stan aktywow trwatych, obrotowych lub innych sktadnikow
majatkowych.

Tak ustalone wskazniki informujg o tym, ile zlotych przychodu ze sprzedazy
osiggnieto z jednego zlotego kapitalu zaangazowanego w majatku trwalym,
obrotowych, zapasach itp. W przedsigbiorstwach efektywnie gospodarujacych
posiadanym majatkiem na ogot oczekuje sig, ze warto$¢ tych wskaznikéw bedzie
wzrastata w czasie.

W praktyce bardziej szczegélowy analize aktywnosci gospodarczej przeprowa-
dza si¢ w odniesieniu do majatku obrotowego. Dla kazdego elementu tego majatku
oblicza si¢ odrebny wskaznik postugujac si¢ poprzednim wzorem, z tg réznica, ze

134 W przypadku, kiedy udzial pozostalych przychodéw operacyjnych i/oraz przychodéw
finansowych w przychodach ogdtem jest wyrazny, przy kalkulacji wskaznikéw obrotowo$ci mozna
uwzgledni¢ calos¢ osiaganych przez spotke przychodow
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w mianowniku uwzglednia sie za kazdym razem $rednig wartos$¢ innego sktadnika
majatku obrotowego.

Przy okreslaniu wartosci wskaznikéw obrotowosci dla poszczegolnych sklad-
nikéw majatku obrotowego wykorzystuje si¢ rowniez koszty (szczegoélnie w odnie-
sieniu do zapaséw). W przypadku poszczegolnych zapasoéw wskazniki obrotowosci
moga by¢ obliczane w oparciu:

a) koszty materialowe w odniesieniu do zapaséw materiatowych,

b) warto$¢ sprzedanych towaréw w odniesieniu do zapasu towardw,

¢) koszty wytworzenia produktéw gotowych w odniesieniu do zapasu produktow
gotowych,

d) koszty wytworzenia produkcji ogélem w odniesieniu do zapasu produktéw
niezakonczonych.

W przypadku naleznosci, ich obrotowos¢ okresla sie zazwyczaj na podstawie
przychoddéw ze sprzedazy netto, postugujac sie nastepujacym wzorem':

ON:N—S”

§r
gdzie: N — $redni stan naleznosci.

Wskaznik ten informuje o liczbie obrotéw jakie wykonal w badanym okresie
kapital finansujacy naleznosci. Im wyzsza jest jego warto$¢, tym lepiej.

W celu zbadania, jak szybko spotka reguluje swoje zobowigzania wobec do-
stawcow, analizuje si¢ ich obrotowos¢. Przy okredlaniu jej wysokosci przyjmuje
sie zazwyczaj nie przychody ze sprzedazy, ale koszty operacyjne o charakterze
wydatkowym, czyli pomniejszone o koszty amortyzacji, wedtug wzoru'*:

_KDO-A

OZB Z B

§r

gdzie: KDO - koszty dzialalnosci operacyjnej'”
A - amortyzacja
ZBg, - $redni stan zobowigzan biezacych.

135 Przy obliczaniu obrotowosci naleznosci niekiedy uwzglednia si¢ przychody brutto ze
sprzedazy, co podyktowane jest tym, Ze w ten sposob ,,urealnia” si¢ wplywy z tytutu sprzedazy, tzn.
uwzglednia si¢ podatek od towaréw i ustug, ktory spétka musi odprowadzi¢ do budzetu panstwa w
ustawowym terminie, niezaleznie od tego, czy klient zaplacit fakture, czy tez nie.

136 W roznego rodzaju analizach, w ktérych dokonuje si¢ szacunkéw obrotowos$ci zobowiazan,
jako podstawe oceny ich obrotowosci, wykorzystuje si¢ przychody netto ze sprzedazy.

137 Warto zwréci¢ uwage, ze niekiedy, zamiast kosztéw operacyjnych o charakterze wydatko-
wym, do obliczenia wskaznika obrotowo$ci zobowiazan wykorzystuje si¢ przychody ze sprzedazy
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Wysoka warto$¢ tego wskaznika informuje o relatywnie niskim zaangazowaniu
kredytu kupieckiego do finansowania majatku obrotowego. W miare spadku war-
tosci tego wskaznika wydtuza si¢ okres kredytowania spotki przez jej dostawcow.
Rosnie zaangazowanie krétkoterminowych zobowigzan w finansowaniu majatku
obrotowego.

W celu uwiarygodnienia wagi tych wskaznikow dla procesu zarzadzania kapi-
talem oborowym, zalecane jest, by gospodarke zapasami, nalezno$ciami i Zrédtami
finansowania kapitatu obrotowego ocenia¢ na podstawie cykli rotacyjnych.

Istotnym elementem analizy aktywnosci gospodarczej spotek jest ocena cykli
rotacyjnych majatku obrotowego. Do okreslania dtugosci tych cykli wykorzystuje
sie wskazniki obrotowos$ci. Miedzy tymi dwoma wskaznikami wystepuje Scista
wspolzaleznos¢. Cykle rotacyjne (wskazniki rotacji) okresla sie jako relacje licz-
by dni w okresie do wskaznika obrotowosci. Ta grupa wskaznikéw informuje
o diugosci okresu, podczas ktorego kapital jest zamrozony w postaci konkretnych
sktadnikéw majatkowych. Do najczesciej uwzglednianych w analizach wskaznikéw
rotacji nalezy cykl rotacji zapasdw, naleznosci i zobowigzan. Mozna je obliczy¢
w dwojaki sposdb:

"0, PlubK

gdzie: Ryo — cykl rotacji danego sktadnika majatku obrotowego w dniach,
Onmo - wskaznik obrotowos$ci danego sktadnika majatku obrotowego,
T - liczba dnia w okresie,
MO, - $redni stan danego skfadnika majatku obrotowego,
Plub K - przychody ze sprzedazy netto lub odpowiednie kategorie kosz-
tow uwzglednianych przy kalkulacji wskaznika obrotowosci danego
sktadnika majatku obrotowego.

Krétkie cykle rotacyjne zapasoéw $wiadcza o intensywnej gospodarce tg czesciag
majatku obrotowego. Sg one zazwyczaj niskiego poziomu zapaséw materialowych,
czestego ich odnawiania, relatywnie krétkich cykli produkeyjnych oraz szybkiej
sprzedazy wytworzonych produktéw. Taka sytuacja sprzyja minimalizacji kosztoéw
posiadania zapasow.

Z kolei cykl rotacyjny nalezno$ci informuje o tym, po ilu $rednio dniach spétka
otrzymuje gotowke za sprzedane produkty ustugi lub towary. Réwnoczesnie infor-
muje o $rednim okresie kredytowania jej odbiorcéw. Niska warto$¢ tego wskaz-
nika oznacza czestsze wplywy, a co za tym idzie, mniejsze problemy z biezagcymi
platnosciami.
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Spoiki sprzedajac swoje produkty (ustugi) z odroczonym terminem ptatnosci,
same korzystajg z kredytu kupieckiego udzielanego im przez dostawcow. Sredni
okres korzystania z kredytu kupieckiego dostawcow okresla si¢ nastepujaco:

ZB,

§r

KDO-A

xT

RZB

Wskaznik ten informuje, po ilu $rednio dniach w badanym okresie spétka regu-
lowala zobowigzania biezace. Dlugi cykl rotacyjny zobowigzan wobec dostawcow
jest charakterystyczny dla spolek, ktore majg duza sile przetargowa w relacjach
z dostawcami. Diugi cykl moze réwniez oznaczaé problemy spotki z terminowym
wywiazywaniem si¢ z podejmowanych zobowigzan. Dlatego, analizujac cykle ro-
tacyjne zobowigzan zwraca si¢ uwage na to, czy w pasywach spétki nie wystepuja
zobowigzania przeterminowane.

Przy analizowaniu cykli rotacyjnych niezwykle wazne wydaje si¢ poréwnanie
cyklu rotacyjnego naleznosci i zobowigzan. Dzigki temu mozliwe staje si¢ okre-
$lenie, w jakim stopniu spétka jest kredytodawca, a w jakim kredytobiorca netto.

Suma dlugosci cykli rotacyjnych zapaséw i naleznoéci okreélana jest mianem
cyklu operacyjnego. Cykl ten obejmuje okres jaki uptywa od momentu zakupu
materialéw i/lub towaréw do momentu odzyskania pieniedzy za sprzedane pro-
dukty i/lub towary. Cykl ten jest zatem réwny $redniemu okresowi zamrozenia
kapitalu w majatku obrotowym.

Czes¢ tego okresu pokrywa sie z okresem korzystania przez spotke z kredytu
kupieckiego dostawcow. Dlatego oprdcz cyklu operacyjnego istotne znacznie dla
zarzadzania majatkiem obrotowym ma cykl konwersji gotéwki. Jest on réwny licz-
bie dni jakie uplywaja od momentu dokonania przez spdtke zaplaty za materialy
i/lub towary do momentu odzyskania pienigdzy za sprzedane produkty, ustugi
i towary. Cykl ten jest zatem krotszy od cyklu operacyjnego o okres oczekiwania
dostawcdw na zaplate za dostarczone do spotki towary i materiaty. Cykl konwer-
sji gotowki jest roznicg miedzy dlugoscig cyklu operacyjnego a cyklem rotacji
zobowigzan biezacych. Cyklu konwersji gotéwki okresla okres, podczas ktdrego
dziatalno$¢ spotki musi by¢ sfinansowana kapitalami wlasnymi lub kredytami
(pozyczkami). Cykl konwersji gotéwki moze przyjmowa¢ wartosci ujemne, co jest
charakterystyczne dla spétek o szczegdlnie dlugim okresie korzystania z kredytu
kupieckiego i wysokim udziale sprzedazy gotéwkowej (np. spétki handlu detalicz-
nego) (por. rys. 5.1).
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Rys. 5.1. Cykle rotacji i konwersji gotowki

Zrédlo: opracowanie wlasne

Dlugo$¢ omawianych cykle zalezy z jednej strony od rodzaju prowadzonej
dziatalno$ci'®, z drugiej za$ od sprawnosci zarzadzania majatkiem firmy (stop-
niem jego wykorzystania) oraz zobowigzaniami krétkoterminowymi.

Cykl rotacyjny (a) jest charakterystyczny dla spétek produkcyjnych, gdzie
wystepuje konieczno$¢ utrzymywania okreslonego poziomu zapaséw (materia-
téw i produktéow). W tym przypadku dlugos¢ cyklu konwersji gotéwki w duzym
stopniu zalezy od dlugosci cyklu produkcyjnego oraz polityki kredytowania
odbiorcéw. Pozostale przypadki charakterystyczne sg dla spétek prowadzacych
dziatalno$¢ handlowa. Przypadek (b) jest zazwyczaj charakterystyczny dla handlu
hurtowego. W przypadku hurtowni matych ,o niskiej sile przetargowej wobec
dostawcow cykle konwersji gotowki sg wyzsze niz w hurtowniach duzych. Przy-
padek (c) jest typowy dla matych sklepéw detalicznych. One na ogét w matym
zakresie korzystajg z kredytu kupieckiego dostawcow. Natomiast przypadek (d)

138 Por: R. Golej, K. Predkiewicz, Analiza finansowa przedsigbiorstwa, Wydawnictwo Marina,
Wroctaw 2015, s. 16.
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ma najczesciej miejsce w przypadku duzych sieci handlowych. Posiadajg one duza
sile przetargowa wobec swoich dostawcow i dyktujg warunki platnosci (np. zaptata
za dostawe po uptywie 90 dni, podczas, gdy towar moze by¢ sprzedany za gotowke
znacznie wcze$niej). Dlatego, w takich sytuacjach czesto wystepuja ujemne cykle
konwersji gotéwki).

5.2. Istota i ocena plynnosci finansowej

Plynnos$¢ finansowa definiowana jest jako zdolnos¢ przedsigbiorstwa do termi-
nowego oraz szybkiego regulowania zobowigzan. Utrzymywanie plynnosci finan-
sowej polega na odpowiednim sterowaniu zobowigzaniami krétkoterminowymi
oraz poziomem i strukturg majatku obrotowego'*.

Oceny plynnosdci finansowej mozna dokonywa¢ za pomoca dwoéch grup
wskaznikéw:

1. Statycznych, opartych na bilansie.
2. Dynamicznych, opartych na przeptywach pienieznych.

Do wskaznikéw statycznych zalicza si¢ wskazniki:

1) biezacej ptynnosci.
2) szybkiej ptynnosci (3 warianty).

Najbardziej rozpowszechnionym wskaznikiem, wykorzystywanym do oceny

plynnosci finansowej, jest wskaznik biezacej ptynnosci:

A0
7B

CR

kt

gdzie: CR - wskaznik biezacej ptynnosci (Current Ratio),
AO - aktywa obrotowe
7By - zobowigzania krotkoterminowe.

Na podstawie tego wskaznika dokonuje si¢ oceny, czy przedsigbiorstwo jest
zdolne do splaty zaciagnietych zobowigzan biezacych. Zgodnie z tradycyjnym
podejsciem do zarzadzania kapitalem obrotowym, przyjmuje si¢, ze zdolnos¢ do
terminowego regulowania zobowigzan jest zachowana, jezeli warto$¢ wskaznika
jest wyzsza od 1. Z uwagi na to, iz cze$¢ aktywoéw obrotowych moga stanowié
skladniki majatkowe o ograniczonym stopniu plynnosci, na ogét zaklada sie,
ze w celu zachowania plynnosci finansowej minimalna warto$¢ tego wskaznika

139 Por: R. Machala, Zarzgdzanie finansami i wycena firmy, Oficyna Wydawnicza Unimex,
Wroctaw 2008, s. 385.
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powinna ksztaltowa¢ sie na poziomie od 1,2 do 1,5, w zaleznosci od rodzaju
dzialalnosci spétki. Przedmiot dzialalnosci spotki ma znaczacy wplyw na wielkos¢
strukture majatku obrotowego (por. tabela 5.1).

Tabela 5.1. Struktura majgtku obrotowego w zaleznosci od profilu dziatalnoéci przedsigbiorstw

Przedsigbiorstwo zajmujace sie:

Sktadniki majatku obrotowego handlem handlem dziatalno$cia
hurtowym detalicznym produkcyjna

Zapas towarow + +

Zapas materiatéw

Zapas produktéw gotowych

Zapas produktéw
niezakonczonych

Nalezno$ci

Srodki pienigzne + +

Zrédlo: opracowanie wlasne

Z tabeli 5.1. wynika, ze w zaleznosci od rodzaju prowadzonej dziatalnosci
struktura majatku obrotowego jest zazwyczaj odmienna. W sklad majatku obroto-
wego firm, zajmujacych si¢ handlem hurtowym wchodzg na ogét zapasy towardw,
naleznosci od odbiorcéw i §rodki pieniezne. W spotkach zajmujacych si¢ handlem
detalicznym, majatek obrotowy nie zawiera naleznosci. W przedsigbiorstwach
produkcyjnych w aktywach obrotowych wystepuja na ogdt zapasy materialow,
produktéw gotowych i potproduktéw i produktéw w toku. Spoétki handlowe maja
na ogodt aktywa obrotowe o wyzszym stopniu ptynnosci niz spotki produkeyjne.
Latwiej jest w razie potrzeby zby¢ towar, niz produkt niezakonczony, czy material.
Istnieje zatem uzasadnienie do tego by w spotkach produkcyjnych (w poréwnaniu
ze spotkami handlowymi) byla wyzsza nadwyzka majatku obrotowego nad zobo-
wigzaniami krotkoterminowymi. Wyjatek moga stanowi¢ producenci stosujacy
system zarzadzania zapasami just in time. Jednak trzeba zwrdci¢ uwage, ze efek-
tywna realizacja tego systemu jest mozliwa wylacznie na rynkach i w branzach,
w ktorych istnieje wysokie zaufanie dostawcow w zakresie dotrzymywania uzgod-
nionego harmonogramu dostaw.

Wskaznik biezacej ptynnosci znaczaco przekraczajacy poziom 1, czesto $wiad-
czy o nadmiernym zaangazowaniu kapitalu w majatku obrotowym. Taka sytuacja
prowadzi do nadmiernego zamrozenia kapitatu, ktére niekorzystnie wptywa na

140 Warto zauwazy¢, ze w przypadku nizszej wartosci wskaznika moze zosta¢ zachowana
plynno$¢ finansowa, jezeli terminarz sptaty zobowigzan i terminarz sptywu naleznosci beda ze soba
odpowiednio skoordynowane.
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wyniki ekonomiczne spotki. Spotka osigga wtedy nizsza rentownos¢ kapitatdw.
W oparciu o wieloletnie do§wiadczenia przyjmuje sig, ze warto$¢ wskaznika bieza-
cej ptynnosci nie powinna przekracza¢ poziomu 2 - 2,5'!.

W celu zbadania, czy spoétka bylaby w stanie uregulowa¢ zobowigzania,
w przypadku ich szybkiej wymagalnosci, konieczne jest oszacowanie wskaznikow
szybkiej ptynnosci. Podstawowym zalozeniem przy tworzeniu tej grupy wskaz-
nikéw jest uwzglednienie przy ich kalkulacji wytacznie tych skladnikéw majatku
obrotowego, ktore charakteryzuja si¢ wysokim stopniem ptynnosci. Warto$¢ tego
wskaznika oblicza si¢ wedlug formuly:

AO
QR="—"
ZB,,

gdzie: QR - wskaznik szybkiej plynnosci (Quick Ratio),
AO,, - aktywa obrotowe o wysokim stopniu plynnosci.

Wskaznik szybkiej ptynnosci czesto obliczony jest w dwdch wariantach: QR;
oraz QRy.

Przy okreslaniu wskaznika QRj, zwanego wskaznikiem natychmiastowej wy-
placalnosci, wskaznikiem ptynnosci gotdwkowej, czy tez wskaznikiem ptynnosci
blyskawicznej, w liczniku uwzglednia si¢ najbardziej ptynne aktywa, czyli $rodki
pieniezne i krétkoterminowe papiery warto$ciowe:

I

QR — kt
" ZB,

gdzie: QR; - wskaznik szybkiej plynnosci I,
Iy - inwestycje krétkoterminowe.

Wskaznik ptynnosci gotéwkowej powinien przyjmowaé wartosci od 0,1 do
0,2.12 Nalezy jednak zwrdci¢ uwage, ze zobowigzania krétkoterminowe zazwyczaj
charakteryzuja si¢ réznymi terminami platnosci. Dlatego, dla potrzeb zarzadzania
struktura zadluzenia, przy obliczaniu tego wskaznika powinno si¢ uwzglednia¢
wylacznie te cze$¢ zobowigzan, ktéra ma charakter natychmiast wymagalny.
Gdyby tak oszacowany wskaznik ptynnosci gotéwkowej wynosil 1 oznaczaloby to
zdolno$¢ przedsiebiorstwa do pokrycia calo$ci zobowigzan natychmiast wymagal-
nych z najbardziej ptynnych aktywow.

141 Trzeba jednak podkresli¢, ze moze si¢ zdarzy¢, ze nawet przy wysokiej wartoéci wskaznika
spolka moze mie¢ klopoty platnicze, jezeli znaczaca czgé¢ majatku obrotowego stanowityby trudno
zbywalne zapasy lub trudno $ciggalne naleznosci.

142 Por. W. Debski, Teoretyczne...op. cit., s. 81
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Przy obliczaniu wskaznika QRyy, najczesciej wykorzystywanego w praktyce, do
oceny ,,szybkiej” plynnosci, w liczniku uwzglednia sie inwestycje oraz naleznosci:

I, +N
R — kt kt
Q ! ZB kt
gdzie: QR;; - wskaznik szybkiej ptynnosci II,
Ny - naleznosci krétkoterminowe.

Przy kalkulacji tego wskaznika pomija sie zapasy, przyjmujac zalozenie, ze s
to aktywa obrotowe o niskim stopniu plynnosci. W odniesieniu do zapasu pro-
duktéw niezakonczonych, czy niektérych rodzajéw materialow, takie stwierdzenie
jest zasadne. Jednakze, w przypadku wielu spétek, szybka sprzedaz towaréw oraz
produktéow gotowych moze nie stanowi¢ zadnego problemu. W takiej sytuacji
wartos¢ tego wskaznika bytaby zanizona.

Dlatego, w takich przypadkach, przy analizie szybkiej ptynnosci, uwzglednia si¢
réwniez t¢ cze$¢ zapasow, ktora ma charakter tatwo zbywalny. Wéwczas formuta
tego wskaznika przyjmuje postac:

I, +N,_+Z
QR — kt kt t
117 ZBkt

gdzie: QRyy - wskaznik szybkiej ptynnosci III,
Z; - zapasy o wysokim stopniu zbywalnosci.

Nalezy réwniez podkresli¢, ze jezeli w spolce prowadzony jest biezacy moni-
toring rozliczen z kontrahentami, przy obliczaniu wskaznikéw szybkiej plynnosci
nalezy uwzgledni¢ wylacznie te cze$¢ naleznosci, ktéora ma charakter latwo
$ciggalny i tylko tych, ktérych cykl rotacji jest stosunkowo krétki. Pozwala to na
uwiarygodnienie mozliwosci szybkiego uregulowania zobowigzan w procesie
ewentualnego uplynnienia wierzytelnosci. Wskaznik plynnosci, obejmujacy
wszystkie plynne aktywa obrotowe powinien przyjmowac wartosci zblizone lub
przekraczajace poziom 1.

Wymienione wskazniki nalezg do grupy tzw. statycznych wskaznikéw oceny
plynnosci finansowej. Sg one oparte na danych bilansowych, ktore odzwierciedlaja
stan majatku obrotowego na $cisle okreslony moment. Szacujac wartosci wyzej
omoéwionych wskaznikéw, nie uwzglednia si¢ strumieni pienieznych generowa-
nych przez przedsigbiorstwo, dzieki ktérym sptata zadtuzenia staje sie mozliwa'®.
Dlatego tez, w celu pelniejszej oceny ptynnosci finansowej wykorzystuje si¢ tzw.
dynamiczne wskazniki plynnosci finansowej, ktére oparte sa na przeplywach

143 Por. m.in. A. Kusak, Plynnos¢ finansowa. Analiza i sterowanie, Wydawnictwo Naukowe
Wydziatu Zarzadzania U.W., Warszawa 2006, s. 11.
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pienieznych. Przeplywy pieniezne informujg o wptywach i wydatkach, jakie miaty
miejsce w okresie sprawozdawczym. Rachunek przeptywéw pienieznych wyjasnia
zrodla wptywow i kierunki wydatkéw oraz informuje o zmianie stanu $rodkow
pienieznych na koniec badanego okresu'*!. Rachunek podzielony jest na trzy cze-
$ci: przeplywy z dzialalnosci operacyjnej, przeplywy z dzialalnosci inwestycyjnej
i przeplywy z dzialalno$ci finansowej. Dzialalno$¢ operacyjne jest podstawowa
dzialalnoscig przedsigbiorstwa, dziatalnoscig do prowadzenia ktdrej firma zostala
powolana i dzieki ktdrej realizuje swoje cele. Dziatalno$¢ inwestycyjna zwigzana
jest z nabywaniem i sprzedaz skladnikéw majatku trwatego. Dzialalnos$¢ finansowa
polega gtéwnie na pozyskiwaniu zewnetrznych Zrédet finansowania przedsigbior-
stwa oraz ich obstugg (platnos$cia odsetek, dywidend, splatg kredytéw i pozyczek,
wykupem obligacji wlasnych).

Ogot wskaznikéw dynamicznych ptynnosci dzieli si¢ na dwie grupy:
a) wskazniki wydajnosci gotowkowej,
b) wskazniki wystarczalnosci gotowkowe;j.

Wskazniki wydajnosci gotéwkowej informuja o relacji strumieni pienieznych
z dzialalno$ci operacyjnej do przychoddéw lub zysku, osiagnietego przez spotke,
czy tez do wartosci posiadanych przez nig skladnikéw majatkowych. Do najcze-
$ciej stosowanych w praktyce naleza wskazniki wydajnosci gotowkowej sprzedazy,
zysku, majatku ogdtem, majgtku trwalego, majatku obrotowego.

Wskaznik wydajnosci gotéwkowej sprzedazy oblicza si¢ wedlug wzoru:

CF,
WG, = Do
Psn

gdzie:
WGg - wskaznik wydajnosci gotéwkowej sprzedazy,
CFpo - strumienie pieniezne z dzialalno$ci operacyjne;j,
Psn - przychody netto ze sprzedazy.
Wskaznik ten informuje o tym, ile groszy z dziatalnosci operacyjnej uzyskano
dzieki jednej ztotéwce przychodow ze sprzedazy.
Kolejnym wskaznikiem tej grupy jest wskaznik wydajnosci gotdwkowej zysku,
ktory szacuje sie w nastepujacy sposob:

wa, = o
z

gdzie:
WGy, - wskaznik wydajnosci gotéwkowej zysku,
Z - zysk (najczesciej jest to zysk ze sprzedazy lub zysk netto).

144 Por: E. Sniezek, M. Wiatr, Praktyczne aspekty sprawozdawczosci przeplywéw pienigznych,
Oficyna a Wolters Kluwer business, Warszawa 2015, s. 31.
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Wskaznik ten informuje o tym, ile jednostek srodkéw pienieznych z dziatalno-
$ci operacyjnej przypada na jedng jednostke pieniezng zysku.

Popularnymi wskaznikami z grona wskaznikéw wydajnosci gotowkowej sa
wskazniki, obrazujace relacje strumieni pieni¢znych z dziatalnosci operacyjnej do
majatku przedsiebiorstwa:

CF,
WG, = —MDO
gdzie: WG, - wskaznik wydajnosci gotéwkowej majatku,

M - wartos¢ ksiegowa majgtku (ogétem, trwatego lub obrotowego).

Ta grupa wskaznikéw informuje o tym, ile ztotych srodkéw pienieznych z dzia-
talnosci operacyjnej uzyskano z jednego ztotego zaangazowanego w skladnikach
majatkowych.

Wysoka wartos¢ wskaznikow wydajnosci gotéwkowej s$wiadczy na ogoét
o wysokiej rentownosci dzialalno$ci spdtki oraz sprawnym zarzadzaniu $rod-
kami pieni¢znymi. Jest ona charakterystyczna dla spétek o wysokiej aktywnosci
gospodarcze;.

Druga grupa wskaznikéw dynamicznych stuzacych do oceny ptynnosci finan-
sowej przedsiebiorstwa sg wskazniki wystarczalnosci gotéwkowej. Wskazniki te
oblicza si¢ jako relacje strumieni pienigznych z dzialalno$ci operacyjnej do kapita-
téw obcych lub wydatkéw inwestycyjnych. Wskazniki te odpowiadajg na pytanie,
w jakim stopniu gotéwka z dzialalnosci operacyjnej jest w stanie pokry¢ wydatki
zwigzane z zadluzeniem i przyrostem majatku itp.

Do najczesciej wykorzystywanych w praktyce wskaznikéow tej grupy naleza
wskazniki pokrycia kapitaléw obcych, pokrycia zadluzenia dlugoterminowego,
pokrycia zadluzenia krétkoterminowego, reinwestycji gotéwki operacyjnej, ogol-
nej wystarczalnos$ci gotowki.

Wskaznik pokrycia zadluzenia oblicza si¢ z wykorzystaniem ponizszego wzoru:

WPZB = Clpo
ZB

gdzie: WPZB - wskaznik pokrycia zobowigzan,
ZB-wartoséksiggowazobowigzan (ogétem, dtugo-lubkrétkoterminowych).

Wskazniki pokrycia zadluzenia informuja o tym jaka czes¢ zadtuzenia (krét-

kookresowego, diugookresowego lub ogélnego) mozna byloby uregulowa¢ dzigki
srodkom pienieznym wygospodarowanym z dziatalnosci operacyjne;.
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Wskaznik reinwestycji gotowki operacyjnej informuje o tym, jaka cze$é
wydatkéw inwestycyjnych mozna bylo sfinansowa¢ $rodkami pienieznymi wy-
gospodarowanymiz dziatalno$ci operacyjnej. Wskaznik ten oblicza si¢ w oparciu
0 nastepujacy wzor:

CF,

WRG =20
AM

gdzie: WRG - wskaznik reinwestycji gotéwki operacyjnej,
AM - zmiana stanu majatku (ogétem, trwatego lub obrotowego).

Ostatni z tej grupy wskaznikow, wskaznik ogolnej wystarczalnosci gotowki,
informuje o zdolnosci przedsigbiorstwa do pokrycia gotéwka operacyjng wszel-
kich wydatkéw, zwigzanych ze splata zobowigzan krétkoterminowych, wyptata
dywidend oraz zakupem sktadnikéw majatkowych. Wskaznik ten oblicza si¢
nastepujaco:

CFE,,

WOWG = ————
SZBdt + D + ZMT
gdzie: WOWG - wskaznik ogdlnej wystarczalnosci gotéwkowej,
Szpa: - splata zobowigzan dlugoterminowych,
D - wyplata dywidend,
Zy - zakup sktadnikow majgtku trwatego.

Wskaznik WOWG wyzszy od jednosci wskazuje na samowystarczalnosé
przedsigbiorstwa w zakresie finansowania najwazniejszych wydatkow, bez ko-
niecznos$ci ubiegania sie o srodki zewnetrzne (kredyty, emisje akcji, udzialow czy
tez obligacji).

5.3. Rentowno$¢ sprzedazy

Podstawa oceny rentownosci dziatalno$ci gospodarczej jest wynik finansowy,
ktéry moze by¢ dodatni (zysk) lub ujemny (strata). Jednakze osigganie zysku nie
oznacza jednak, ze dzialalno$¢ spotki mozna uznaé za efektywng. Poziom zysku
powinien osigga¢ okreslony poziom, by z jednej strony stanowil wystarczajaca
rekompensatg za ponoszone ryzyko, za$ z drugiej strony umozliwia¢ realizacje
strategicznych celow spotki.

Zrédlem informacji o wyniku finansowym jest rachunek zyskéw i strat.
Wskazniki rentownosci sprzedazy mozna szacowaé przy wykorzystaniu dowolnej
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kategorii wyniku finansowego. By mozna bylo poszczegdlnym wskaznikom nada¢
wlasciwg tres¢ ekonomiczng konieczne jest zachowanie wspdtmiernosci licznika
i mianownika. Kazda kategoria wyniku finansowego ustalana jest poprzez odjecie
od okreslonych przychodéw wtasciwej im grupy kosztéw. Dlatego obliczajac
wskazniki rentownosci sprzedazy nalezy zestawia¢ dane kategorie wyniku
finansowego z odpowiednimi kategoriami przychodéw lub kosztow.

Wskazniki wykorzystywane w tej analizie podzieli¢ mozna na trzy grupy:

1. wskazniki rentowno$¢ obrotu,
2. wskazniki rentowno$ci netto,
3. wskazniki poziomu kosztow.

Wskazniki te sg relacja miedzy odpowiednig kategorig wyniku finansowego,
a odpowiadajacymi mu przychodami. Informujg one o tym, ile groszy zysku okre-
slonej kategorii uzyskano, w danym okresie sprawozdawczym, z jednego ztotego
odpowiednich przychodow.

Jezeli do badania rentownosci sprzedazy wykorzystuje si¢ wynik brutto ze
sprzedazy, to odnoszony jest on do przychodéw ze sprzedazy netto produktéw lub
ustug (jezeli jest to wynik brutto na sprzedazy produktéw) lub do przychodéw ze
sprzedazy towardw (jezeli jest to wynik brutto na sprzedazy towaréw) lub tez do
sumy przychodéw ze sprzedazy netto produktéw i towardw (jezeli jest to wynik
brutto na sprzedazy produktéw i towaréw. Wskaznik ten oblicza si¢ wedtug po-
nizszej formuly:

gdzie: Zy; - wynik brutto ze sprzedazy.

Wskaznik ten informuje, ile groszy zysku brutto ze sprzedazy otrzymano
z jednego zlotego przychodéw ze sprzedazy. Oplacalno$¢ sprzedazy produktow,
ustug lub towaréw wzrasta wraz ze wzrostem warto$ci wskaznika.

Na podstawie wyniku ze sprzedazy mozna oceni¢ tylko rentownos¢ sprzedazy
produktéw i towardéw razem. Wynik ten jest pomniejszony (w stosunku do wyniku
brutto na sprzedazy) o koszty sprzedazy i koszty ogdlnego zarzadu, ktére sg kosz-
tami okresu i w sprawozdawczym rachunku zysku i strat nie podlegaja podziatowi
na produkty. Konstrukcje tego wskaznika wyraza wzor:

V4

gdzie: Z; — wynik ze sprzedazy.
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Wskaznik ten informuje, ile groszy zysku ze sprzedazy otrzymano z jednego
zlotego przychoddw ze sprzedazy.

Ocena rentownosci obrotu w oparciu o oba oméwione wyzej wskazniki pozwala
na wyjasnienie i ocene przyczyn, powodujacych réznice w ich poziomie. Wysoka
i/lub dynamicznie poglebiajaca sie rozbieznos¢ migdzy tymi wskaznikami §wiad-
czy o wysokich i rosngcych nieproporcjonalnie do wartoéci sprzedazy kosztach
ogolnych i kosztach sprzedazy. Jezeli wraz ze wzrostem wskaznika ROy, nastepuje
spadek wartosci wskaznika ROy, wowczas mozna przypuszczaé, ze spotka nie
prowadzi skutecznej kontroli kosztow ogdlnych i kosztéw sprzedazy.

Powyzsze dwa wskazniki informujg bezposrednio o optacalnosci podstawowej
dzialalnosci przedsigbiorstwa'*. Podkresli¢ nalezy, Ze cena rentownosci sprzedazy
wylacznie na podstawie poréwnawczego wariantu rachunku zyskéw i strat jest
ubozsza. Trzeba jednak podkresli¢, ze dla potrzeb zarzadzania ocena oplacalnosci
sprzedazy powinna by¢ prowadzona w podziale na produkty, klientéw, Rynki
zbytu itp. Dla potrzeb takiej analizy konieczna jest bardziej szczegdtowa infor-
macja sprawozdawcza, ktdrg mozna otrzymaé na podstawie wielopoziomowego
(wielosegmentowego) rachunku zyskdow i strat.

W przypadku kiedy do oceny rentownosci obrotu wykorzystujemy wynik fi-
nansowy na dziatalnosci operacyjnej, wowczas przychody ze sprzedazy produktow
i towaréw nalezy powiekszy¢ o przychody z pozostalej dziatalnosci operacyjne;.
Natomiast postugiwanie si¢ kategorig wyniku na dzialalnosci gospodarczej lub
wynikiem brutto lub netto wymaga dodania do przychodéw z dziatalnosci opera-
cyjnej przychodéw finansowych, czyli ujecia w mianowniku przychodéw ogétem:

RO, =2
gdzie: Zp - zysk brutto

P, - przychody ogdtem.

Wskazniki rentownos$ci obrotu oparte na wyniku z dziatalno$ci gospodarczej
informuja o oplacalnosci catej dzialalnosci jakg prowadzila spétka w okresie spra-
wozdawczym. W praktyce moga wystapi¢ sytuacje, kiedy przy dodatnim wyniku
na sprzedazy bedzie ujemny wynik na dzialalno$ci operacyjnej lub na dziatalnosci
gospodarczej. Moga by¢ one rezultatem wysokich kosztéw obstugi kapitaléw ob-
cych lub tez np. sprzedazy aktywdéw ponizej ich wartosci ksiggowej. Moga zdarzy¢
sie rowniez sytuacje odmienne. Przy stracie na sprzedazy spotka moze osiggnaé
wysoki dodatni wynik na dziatalnoéci operacyjnej lub na dziatalno$ci gospodar-
czej. Takie sytuacje wymagaja zbadania przyczyn powstalych rozbieznosci. Pozo-

145 Por: m.in. H. Sikacz, Ocena sytuacji finansowej operacyjnych grup kapitatowych, Oficyna a
Wolters Kluwer business, Warszawa 2011, s. 163.
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stala dzialalno$¢ operacyjna, jak réwniez dziatalno$¢ finansowa w spétkach pro-
dukcyjnych i ustugowych (handlowych) majg charakter uzupetniajacy. Zdarzenia,
ktdre przyczyniajg sie do powstania przychoddw i kosztow tych dziatalnosci czesto
wystepuja okazjonalnie. Dlatego dla oceny rentownosci najwazniejsze znaczenie
ma rentownos¢ sprzedazy. Jest to bowiem informacja o oplacalnosci dziatalnosci
podstawowej spdtki, dla prowadzenia ktdrej zostala ona powotana i dzieki ktorej
trwa i si¢ rozwija.

Kolejng grupe wskaznikéw rentownosci sprzedazy stanowia wskazniki ren-
townosci kosztdw, nazywane rowniez wskaznikami rentownosci netto. Wskazniki
te informuja, ile jednostek pienieznych okreslonej kategorii wyniku finansowego
uzyskano dzigki jednemu zlotemu poniesionych kosztéw. Przy obliczaniu tych
wskaznikow nalezy réwniez zachowac wspétmiernosé¢ licznika i mianownika.

W przypadku, gdy rentownos¢ netto mierzymy wynikiem brutto ze sprzedazy
wowczas w mianowniku uwzglednia si¢ koszty wytworzenia sprzedanych pro-
duktéw lub ustug, albo warto$¢ sprzedanych towaréw w cenach nabycia, jezeli
badamy rentowno$¢ sprzedazy towaréw. Gdyby wynik brutto na sprzedazy zostat
ujety facznie dla produktéw i towardw, wowczas w mianowniku sumuje si¢ koszty
wytworzenia produktow i warto$¢ sprzedanych towaréw w cenach zakupu. Oma-
wiany wskaznik oblicza si¢ wedlug ponizszej formuly:

st
K

RNst =

sptim

gdzie: Kyyirm — koszty wytworzenia sprzedanych produktéw lub warto$¢ sprze-
danych towaréw i materiatéw w cenach zakupu.

Wskaznik rentownosci netto mierzonej zyskiem ze sprzedazy mozna obliczy¢
nastepujaco:

Z

N

NZs
KWwSp

1146

gdzie: KWSP - koszty wlasne sprzedanej produkgji
towarow i materialéw w cenach zakupu'?’.

oraz warto$¢ sprzedanych

146 Koszty wlasne sprzedanej produkeji sa suma kosztéw wytworzenia sprzedanych produktéw,
kosztéw sprzedazy i kosztow ogdlnego zarzadu.

147 Obliczajac ten wskaznik dla wariantu poréwnawczego rachunku zyskéw i strat, w mia-
nowniku uwzglednia si¢ koszty dziatalnosci operacyjnej, skorygowane o zmiang¢ stanu zapaséw
produktow.
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Obliczony wskaznik rentownosci netto wedtug powyzszej formuly ma nizsza
wartos$¢ od wskaznikow rentownosci netto opartych na wyniku brutto ze sprzeda-
zy. Wielko$¢ tej roznicy zalezy od poziomu kosztéw ogdlnego zarzadu i kosztow
sprzedazy. Roznica ta jest tym wyzsza im wyzsze s3 te koszty.

Kolejnym wskaznikiem z tej grupy jest rentownos$¢ netto mierzona zyskiem
z dzialalno$ci operacyjnej, dzialalnosci gospodarczej, zyskiem brutto lub netto.
W tym przypadku w zaleznosci od kategorii wyniku finansowego w mianowniku
wskaznika uwzglednia si¢ sume kosztéw wlasnych sprzedazy produktéw, wartosci
sprzedanych towaréw w cenach zakupu oraz pozostalych kosztéw operacyjnych
(jezeli w liczniku jest wynik na dzialalno$ci operacyjnej) lub tez do wymienionych
kosztow dodaje si¢ koszty finansowe (jezeli w liczniku uwzgledniono pozostate
kategorie wyniku finansowego). Omawiany wskaznik oblicza sie¢ wedlug formuly:

RN = %

gdzie: KUP - odpowiednia grupa kosztoéw, wlasciwa dla danej kategorii wyniku
finansowego.

Ostatnig grupe wskaznikéw wykorzystywanych w analizie rentownosci sprze-
dazy stanowig wskazniki poziomu kosztéw. Wskazniki te umozliwiaja uzyskanie
odpowiedzi na pytanie, jaka cz¢$¢ przychodéw, w danym okresie sprawozdawczym,
przeznaczono na pokrycie okreslonej grupy kosztéw. Do tej grupy wskaznikéw
zalicza sie w szczegolnosci:

a) wskaznik poziomu technicznego kosztu wytworzenia:

Ksptim
WPK iy, = P

sn

e) wskaznik poziomu kosztéw wlasnych sprzedanej produke;ji:

KWSP
P

sn

WPK

KWSP —

f)  wskaznik poziomu kosztéw ogétem:

KUP
WPKKUP :T

o

W przypadku tej grupy wskaznikdw rentownos¢ ros$nie wraz ze spadkiem ich
wartosci. Nie trudno zauwazy¢, ze suma warto$ci wskaznikéw rentownosci obrotu
i wskaznikow poziomu kosztéw zawsze jest rowna jednosci lub 100%. Warunkiem
wystepowania tej zaleznosci jest oparcie konstrukeji obu wskaznikéw na tej samej
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kategorii przychodéw i kosztow. W celu oceny rentownosci sprzedazy nie trzeba
wiec oblicza¢ wszystkich omdéwionych wskaznikow. Wystarczy wybrac tylko jedna
z trzech wymienionych grup.

Oceniajgc rentowno$¢ sprzedazy zazwyczaj analizuje sie¢ zmiane wartosci
tych wskaznikow w czasie. Cennych informacji dostarczy¢ moze réwniez analiza
przestrzenna, czyli pordwnanie z innymi spétkami lub warto$ciami $redniobran-
zowymi. Trzeba jednak nadmieni¢, ze rentowno$¢ sprzedazy, a w szczegolnosci
wysoKki jej poziomi lub wzrost nie jest celem spotki. Rentownos¢ ta to tylko jeden
z czynnikow ksztaltujacych rentownos¢ kapitalow. Niejednokrotnie moze si¢ oka-
zaé, ze w celu zwigkszenia rentownosci kapitalow oplaca si¢ obnizy¢ rentownos¢
sprzedazy (np. poprzez obnizenie ceny), by zwiekszy¢ wiecej niz proporcjonalnie
wielko$¢ sprzedazy (obrot).

5.4. Rentownos¢ kapitalow

Bezpos$rednio z celem przedsigbiorstw w gospodarce rynkowej zwigzana jest
rentownos$¢ kapitaléw zaangazowanych do finansowania dzialalnosci spoétki.
Wskazniki tej rentownosci czesto nazywa si¢ stopa zwrotu z kapitatu. Do oceny
wysokosci tej stopy wykorzystuje sie na ogot trzy wskazniki (rentownos¢ kapitalow
wlasnych, rentownos¢ kapitatéw obcych oraz efekt dzwigni finansowe;j).

Udzialowcy oraz akcjonariusze, ktorzy zaangazowali wlasne srodki w kon-
kretne przedsiewzigcie oczekujg z tego tytulu okreslonej stopy korzysci. Stope te
okredla sie:

Zn

Cw,

sr

ROE =

gdzie: Zn - zysk netto
Cwy — Sredni stan kapitatu wlasnego.

Wskaznik rentownosci kapitalu wlasnego informuje, ile groszy zysku netto
w danym okresie sprawozdawczym otrzymano z jednego zlotego kapitalu wlasne-
go. Wysoka warto$¢ ROE $wiadczy o wysokiej stopie zwrotu z zaangazowanego
przez udzialowcow/akcjonariuszy kapitalu. Nalezy jednak zwroci¢ uwage, ze przy
interpretacji tego wskaznika konieczne jest uwzglednienie wysokosci oczekiwanej
stopy zwrotu z kapitalu wlasnego. W skrajnych przypadkach, kiedy dostarczyciele
kapitalu wyznaczaja wysoka premie za ryzyko inwestycyjne, obiektywnie wysoka
warto$¢ ROE moze nie by¢ satysfakcjonujaca dla udzialowcéw/akcjonariuszy. Po-
réwnanie zrealizowanej stopy zwrotu z kapitalu wlasnego ze stopa zwrotu oczeki-
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wang pozwala na oceng, czy zysk zrealizowany przez spotke stanowi odpowiednia
rekompensate z tytutu ponoszonego przez wlascicieli ryzyka.

Przychody ze sprzedazy netto powinny zapewnic¢ nie tylko pokrycie kosztow
dzialalnosci przedsigbiorstwa, lecz rowniez zapewni¢ wlascicielowi odpowiednia
rekompensate za ryzykom utraty kapitatu z tytutu zaangazowania go w okres$long
dzialalnos¢ gospodarcza. Rekompensate te nazywa si¢ oczekiwang przez inwesto-
ra (wlasciciela) stopa zwrotu z kapitalu wlasnego. Ta rekompensata nosi nazwe
kosztu kapitalu wlasnego. Przedsigbiorstwo przynosi realne korzysci ekonomiczne
wowczas, gdy ksiegowy zysk netto jest wyzszy od kwoty pokrywajacej koszt ka-
pitatéw wilasnych. Nadwyzka zysku netto, wyliczonego zgodnie z obowiazujacym
standardem ksiggowym, nad kwotga réwna kosztowi kapitaléw wilasnych nazywa
sie zyskiem ekonomicznym. W literaturze zysk ekonomiczny nazywany jest row-
niez nadzyskiem lub zyskiem rezydualnym'*.

Struktura kapitatu spolek staje si¢ coraz bardziej zréznicowana. Wiele firm
wykorzystuje kapitaly obce nie tylko z powodu niedoboru srodkéw wlasnych, ale
przede wszystkim po to, by osiggna¢ korzysci z tytulu zaangazowania obcych 7zré-
del finansowania. Kapitaly obce o charakterze odsetkowym, pomimo koniecznosci
systematycznej ich splaty moga korzystnie oddzialywaé na rentownos¢ kapitatu
wlasnego, a wymierne koszty z nimi zwigzane, czyli odsetki, przez to, ze zaliczane
s3 do kosztéw uzyskania przychodéw, zmniejszaja podstawe opodatkowania po-
datkiem dochodowym. Tworza one w ten sposéb tzw. tarcze (ostone) podatkowa,
ktora sprawia, ze wydatki z tytulu platnosci podatkowych sg nizsze. Dlatego, przy
szacowaniu stopy zwrotu z aktywow ogoélem (kapitalow ogédlem) uwzglednia sig
réwniez skutki tarczy podatkowej. Wskaznik rentownosci kapitatu ogotem oblicza
sie korygujac zysk netto o odsetki od kredytéw i pozyczek oraz przeterminowa-
nych zobowigzan, pomniejszone o stawke podatku dochodowego:

Zn+o-(1-T)

Co

ROA =
gdzie: 0 — odsetki od kredytow i pozyczek oraz przeterminowanych zobowigzan,
T - stopa podatku dochodowego,
Cog - Sredni stan kapitatu ogétem.

Rentownos¢ kapitalu ogoétem, informujaca ile groszy wyniku netto uzyskano
w danym okresie sprawozdawczym z jednego ztotego kapitalu zaangazowanego
w majatek przedsiebiorstwa. Poréwnanie wartosci wskaznikéw ROE i ROA po-
zwala na ocene¢ oplacalnosci zadtuzenia spétki. Informuje o tym efekt dzwigni
finansowej, ktory jest réznicg miedzy ROE i ROA.

148 Por: A. Cwynar, P. Dzurak (red), Systemy VBM i zysk ekonomiczny. Projektowanie, wdraza-
nie, stosowanie, Poltext, Warszawa 2014, s. 64 — 65.
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EDF = ROE - ROA

Efekt dzwigni finansowej informuje, o ile punktéw procentowych zmienifa
sie rentowno$¢ kapitalu wlasnego na skutek zaangazowania kapitaléw obcych.
Dodatni efekt dzwigni finansowej $wiadczy o korzystnym wplywie zadluzenia na
rentowno$¢ kapitalow wlasnych i informuje o tym, o ile punktéw procentowych
wzrosla rentownos¢ kapitaléw wlasnych na skutek zadiuzenia. Ujemny efekt jest
natomiast charakterystyczny dla spolek, ktore nie potrafig efektywnie wykorzysty-
wa¢ zewnetrznych Zrédel finansowania dziatalnoéci. Takie spétki, powinny ogra-
nicza¢ zadluzenie lub tez poszukiwa¢ korzystniejszych sposobéw zaangazowania
kapitalow, ktérymi dysponuja.

Kazda spotka prowadzi okreslong polityke w zakresie zadluzenia. Decyzje
o zadluzeniu powinny by¢ oparte na rachunku oplacalnosci, z ktérego powinno
wynika¢, czy dane zadluzenie moze korzystnie wplyna¢ na rentowno$¢ kapitatow
wlasnych? Odpowiedz na tak postawione pytanie mozna uzyska¢ na podstawie
analizy punktu obojetnoéci (por. rys. 3.6).

ROE

»
>

PO Zysk ze sprzedazy

Rys. 5.2. Graficzna ilustracja punktu obojetnosci

Zrédlo: opracowanie wlasne

Przedstawione na rysunku 5.2. krzywe obrazuja zaleznos¢ miedzy zyskiem ze
sprzedazy, a rentownoscia kapitalu wlasnego w sytuacji, gdy przedsigbiorstwo nie
korzysta z kapitaléw obcych (krzywa ,,a”) oraz w przypadku, kiedy spotka wyko-
rzystuje obce zrodla finansowania (krzywa ,,b”). Punkt przecigcia si¢ krzywych ,,a”
i,b” pozwala na wyznaczenie punktu obojetnosci. Punkt ten okresla poziom zysku
na sprzedazy, przy ktérym struktura kapitatéw (poziom zadluzenia) nie wplywa
na zmiang rentownosci kapitaléw wtasnych.
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Jezeli przewidywany zysk na sprzedazy bedzie wyzszy od punktu obojetnosci,
wowczas zadluzenie korzystnie wplynie na rentownos$¢ kapitalow wlasnych.
Powstanie dodatni efekt dzwigni finansowej. Przewidywane koszty obstugi tych
kapitaléw beda nizsze od spodziewanych korzysci, jakie moze osiagna¢ spotka
dzieki ich zastosowaniu. Natomiast przy zysku ze sprzedazy nizszym od punktu
obojetnosci zadluzenie nie jest optacalne. Jego efektem bedzie spadek rentownosci
kapitaléw wtasnych. Cena kapitaléw obcych jest woéwczas zbyt wysoka, by spotka
mogta odnie$¢ dodatkowe korzysci z tytulu zadtuzenia. W przypadku zaangazowa-
nia takich kapitalow cze$¢ zysku osiggnietego dzigki kapitatlom wlasnym zostanie
przechwycona przez dostarczycieli kapitaléw obcych.

Punkt obojetnosci oblicza si¢ wedlug formuly:

PO =Cog-rco

gdzie: PO - punkt obojetnosci,
Cog - wartos¢ ksiegowa kapitatow ogétem,
rco — oprocentowanie kapitatow obcych.

Badajac rentownos¢ kapitalow wlasnych analizuje sie réwniez wplyw bezpo-
$rednich czynnikéw na jej zmiane. Do tej analizy wykorzystywany jest model Du
Ponta. W modelu tym wyodrebnia si¢ trzy podstawowe czynniki o charakterze en-
dogenicznym. Sg nimi rentownos¢ sprzedazy mierzona zyskiem netto, obrotowos¢
aktywow oraz struktura kapitaléw (mnoznik kapitaléw). Wplyw tych czynnikéw
na poziom ROE zaprezentowano na rys. 5.3.

Rentownos¢ kapitatu wtasnego

Rentownos¢ sprzedazy Obrotowos¢ aktywow Struktura kapitatu
Zysk netto Przychody Przychody Aktywa Aktywa Kapitat
wiasny

Rys. 5.3. Piramida Du Ponta

Zrédto: opracowanie wlasne
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Zalezno$¢ miedzy wymienionymi wyzej czynnikami a rentownoscig kapitalow
wlasnych mozna opisa¢ wzorem:
Zn Po Ao,

ROE=RO,,-0,,-SC=22.2_.
Po Ao, Kwi,

Oznaczajac warto$¢ wskaznikow dla okresu biezacego indeksem ,17, a dla
poprzedniego (poréwnywalnego) indeksem ,,0”, wplyw zmiany poszczegolnych
czynnikéw na zmian¢ ROE, mozna oszacowaé w nastepujacy sposob'*’:

Wplyw zmiany rentownosci sprzedazy:

ROE;= AROz,-0400-SC
Wplyw zmiany obrotowosci kapitatu:
ROEj;=ROz,1:AO4,-SCy
Wplyw zmiany struktury kapitatu:

ROEp; = ROz,1-O401"ASC.

Suma ROE}, ROEy; i ROEjy powinna by¢ réwna réznicy miedzy rentownoscia
kapitatu wlasnego osiggnieta w roku biezacym i bazowym.

ROE] + ROEH + ROEH[ = ROE] - ROE() = AROE

Analiza czynnikéw wplywajacych bezposrednio na warto$¢ ROE pozwala na
ocene, stosowanych przez spétke, metod wzrostu rentownosci kapitatu wlasnego
oraz ustalenie przyczyn ewentualnego spadku stopy zwrotu z tego kapitatu. Dla
przykladu, zmniejszenie rentownosci sprzedazy nie zawsze powoduje spadek
ROE. Niekorzystny efekt obnizenia rentownosci sprzedazy moze by¢ bowiem zre-
kompensowany wzrostem wielko$ci sprzedazy produktéw po obnizonych cenach.
Model Du Ponta jest uzytecznym narze¢dziem analitycznym, stuzacym nie tylko
do oceny biezacej dziatalnosci, lecz réwniez moze by¢ wykorzystany do budowy
prognoz finansowych'®.

W powyzszym modelu uwzgledniono jedynie czynniki wewnetrzne (mi-
kroekonomiczne), czyli te, na ktére zarzady przedsigbiorstw moga wplywac
poprzez swoje decyzje. Na efektywno$¢ przedsigbiorstw, w tym rentownos¢ ich
kapitalow duzy wplyw maja czynniki zewnetrzne (makroekonomiczne). Naleza
do nich takie zjawiska jak: poziom opodatkowania przedsigbiorstw, zmiennos¢
kurséw walutowych, cena kapitaléw obcych (np. oprocentowanie kredytow

149 Por. W. Janik, Zarzadzanie...op. cit., s. 97
150 M. Krajewski, Zarzadzanie finansowa w przedsigbiorstwach, ODDK, Gdansk 2006, s. 95.
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inwestycyjnych i obrotowych), stabilno$¢ proceséw zachodzacych w gospodarce
itp.”"!. Uwzgledniajac te czynniki zewnetrzne, ktére maja bezposredni wplyw na
rentowno$¢ kapitaléw wilasnych przedsigbiorstw powyzszy 3. czynnikowy model
stopy zwrotu z kapitaléw wlasnych mozna rozszerzy¢ do modelu 5. czynnikowego
i zapisa¢ go w postaci:

zZ, Z, Z, P C,

ROE=2n.28.%s "o
z, Z, P, C, C,

W modelu tym dodatkowymi czynnikami sg: stopa podatku dochodowego,
od ktorej zalezy réznica miedzy zyskiem brutto i zyskiem netto ora koszty finan-
sowe zwigzane z korzystaniem z obcych kapitaléw (kredytow, pozyczek, emisji
wlasnych obligacji). Koszty te zaleza od poziomu zadluzenia i stopy odsetkowe;.
Oba te czynniki znajduja odzwierciedlenia w dwdch pierwszych wyrazeniach po
prawej stronie powyzszego rownania. Czynniki te maja charakter niezalezny od
przedsiebiorstwa. Stope podatku dochodowego ustala Sejm na wniosek rzadu, zas
oprocentowanie kapitaléw obcych zalezy przede wszystkim od wierzycieli (np.
banku).

Zatem poziom rentownosci kapitatéw wlasnych jest rezultatem réwnoczesnego
wplywu czynnikéw niezaleznych i zaleznych. Przedsiebiorstwo moze wplywaé na
poziom rentownosci kapitaléow wlasnych poprzez oddzialywanie na pozostale
czynniki (rentowno$¢ sprzedazy, szybko$¢ krazenia kapitaléw oraz strukture
finansowania aktywow). W zaleznosci od sytuacji rynkowej, poziomu opodatko-
wania i warunkéw korzystania z kapitatow obcych musi odpowiednio ksztattowaé
strukture sprzedazy, polityke cenowg, strukture aktywow, polityke zadtuzenia oraz
racjonalizowa¢ koszty.

151 Por: J. Nowak, D. Zarzecki, Perspektywa finansowa restrukturyzacji z elementami prognozo-
wania upadtosci przedsigbiorstw, Difin, Warszawa 2012, s. 26 - 33.
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6. Ryzyko dzialalnosci gospodarczej

6.1. Istota i rodzaje ryzyka gospodarczego

Dzialalno$ci gospodarczej towarzysza niepewno$¢ i ryzyko. Wynikaja one
z faktu, Ze podejmowane obecnie decyzje beda realizowane w blizszej lub dalszej
przyszlosci, ktora nie jest do konca znana. Nigdy nie ma catkowitej pewnosci czy
przewidywane lub planowane zdarzenia zaistnieja. Im bardziej odlegty jest czas,
w ktérym beda realizowane decyzje lub ich skutki, tym wigksza niepewnos¢ co
do warunkow tej realizacji. Skutki decyzji w duzej mierze skorelowane sg z traf-
noécig przewidywania przyszlosci. Trafnosé¢ ta zalezy jednak nie tylko od wiedzy
i umiejetnodci podejmujacego decyzje. Maja na nig wptyw réwniez okolicznodci,
ktérych nawet przy najlepszej wiedzy, nie mozna przewidzie¢. Sytuacja ta powo-
duje, ze niejednokrotnie oczekiwane wyniki gospodarcze s3 znaczaco nizsze od
oczekiwanych'?2,

W literaturze przedmiotu brak jest jednoznacznych pogladéw odnoénie defini-
cji niepewnosci i ryzyka'>. Te dwa zjawiska sg ze sobg powiazane. ]. Krasnodom-
ska zauwaza, ze ryzykiem nazywa si¢ stan wynikajacy z niepewnosci'**. Problemy
niepewnoéci i ryzyka wigzg si¢ z brakiem mozliwosci doktadnego okreslenia przy-
sztych warunkow funkcjonowania przedsigbiorstwa, przy czym na ogét rozréznia
sie dwie sytuacje. W pierwszej sytuacji decydent nie moze oszacowaé prawdopo-
dobienstwa wystgpienia mozliwych zdarzen losowych. Wszystko moze si¢ bowiem
zdarzy¢. Taka sytuacje nazywa sie niepewnoscia. ,Niepewnos¢ jest niepoliczalna,
tzn. brak jest statystycznych parametréw dla oszacowania mozliwosci powstania
zdarzenia losowego™'*°. W drugiej sytuacji mozna okresli¢ prawdopodobienstwo
wystapienia mozliwych zdarzen losowych. Te sytuacje nazywa sie ryzykiem, ktore
definiuje si¢ na ogoét jako prawdopodobienstwo wystapienia niekorzystnego, dla

152 Por: P. Borkowski, Ryzyko w dzialalnosci przedsigbiorstw, Wydawnictwo Uniwersytetu
Gdanskiego, Gdansk2008, s. 28.

153 Obszerny przeglad pogladéw nt. ryzyka i niepewno$ci zawarto w pracy A. Karmanska (red),
Ryzyko w ..., op. cit., s. 21 - 109.

154 J. Krasnodomska, Sprawozdawczos¢ zintegrowana, jako nowy obszar badan naukowych w
rachunkowosci, ZTR tom 82 (138), SKwP, Warszawa 2015, s. 72 — 92.

155 J. Szczepanski, L. Szyszko, Finanse przedsigbiorstw., wyd. PWE, Warszawa 2007, s. 291.
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danego podmiotu gospodarczego, zjawiska (niekorzystnego stanu), nie pozwala-
jacego zrealizowac zatozonych celdéw. Jak zauwazajg J. Czekaj i Z. Dresler ,,Ryzyko
oznacza taka sytuacje, w ktorej przysztych warunkéw gospodarowania nie mozna
przewidzie¢ z calkowita pewnoscig, znany jest natomiast rozklad prawdopodo-
bienstwa przyszlych warunkéw gospodarowania™*. Ryzyko jest zatem kwantyfi-
kowalng formg niepewnosci'””. Ryzyko gospodarcze jest zagrozeniem zwigzanym
z mozliwo$cia osiagniecia korzysci nizszych od oczekiwanych lub mozliwoscig nie
osiggniecia zadnych korzysci lub tez mozliwoscig poniesienia straty.

Poziom i charakter ryzyka gospodarczego zaleza od wielu réznorakich czynni-
kéw. Rozumie si¢ przez nie réznego rodzaju zdarzenia, ktérych zaistnienie w przy-
sztosci moze spowodowac, ze zalozone cele nie zostang osiggniete'*®. Czynniki te
podzieli¢ mozna na dwie grupy'*:

1) czynniki makroekonomiczne niezalezne od przedsigbiorstwa, takie jak:

a) niekorzystna koniunktura w kraju,

b) wysoka inflacja,

c) gwaltowne zmiany sytuacji rynkowej,

d) zmiany w polityce fiskalnej i monetarnej,

e) zmiana ogolnej sytuacji ekonomicznej i spolecznej w kraju,

f) ograniczone sktonnos$ci do inwestowania,

g) zmiany w stosunkach z zagranica,

h) polityka prowadzona przez banki,

i) wzrost stop oprocentowania kapitatéw obcych (kredytéw, pozyczek),

j) niestabilny lub nieskuteczny system prawny
2) czynniki mikroekonomiczne zwigzane z sektorem w ktérym funkcjonuje

przedsiebiorstwo jak réwniez zwigzane bezposrednio z samym przedsiebior-

stwem zwigzane z:

a) zmianami w strukturach organizacyjnych i wtasnosciowych,

b) zrédtami finansowania przedsiebiorstwa i ich struktura,

¢) struktura majatku firmy

d) stanem wyposazenia technicznego przedsi¢biorstwa,

e) natezeniem konkurencji,

f) dyferencjacja w poziomie zmian technologicznych i innowacjach,

g) systemem zarzadzania przedsiebiorstwem.

Wielo$¢ czynnikéw oraz ich réznorodno$¢ sprawiaja, ze w literaturze przed-
miotu wystepuje wiele klasyfikacji ryzyka gospodarczego. R.S. Kaplan i A. Mikes

156 ]. Czekaj, Z. Dresler, Podstawy zarzgdzania finansami firm. PWN, Warszawa 1998, s. 38.

157 K. Chlapek, Identyfikacja ryzyka gospodarczego w sprawozdawosci zintegrowanej polskich
spotek gieldowych, w: M. Andrzejewski (red), Ewolucja sprawozdawczosci ... op. cit.,, s. 85.

158 Por: E. Urbanowska-Sojkin, Ryzyko w wyborach strategicznych w przedsigbiorstwach, PWE,
Warszawa 2013, s. 60.

159 Por: L. Szyszko (red), Finanse przedsigbiorstw op. cit., s. 29.
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rozrozniaja trzy kategoria ryzyka gospodarczego, a mianowicie: ryzyko we-
wnetrzne przedsiebiorstwa, ryzyko strategiczne oraz ryzyko zewnetrzne'.
Pierwsza kategoria (ryzyko wewnetrzne) zwigzana jest z procesem operacyjnego
zarzadzania przedsiebiorstwem'®'. Pozostaje ono pod kontrolg zarzadu i zalezy
od podejmowanych przez niego decyzji. Ryzyko strategiczne zwigzane jest z roz-
wojem przedsiebiorstwa, jego celami strategicznymi i alokacjg zasobéw. Kadra
kierownicza powinna to ryzyko systematycznie ocenia¢ i odpowiednio korygowa¢
strategia rozwojowa firmy. Ryzyko zewnetrzne jest niezalezne od decyzji zarzadow
przedsiebiorstw. Ma swoje zrodto w otoczeniu. Zarzady przedsiebiorstw nie maja
na nie wplywu. Jednak powinny uwzglednia¢ je przy podejmowaniu réznorakich
decyzji gospodarczych.

Z kolei K. Raczkowski, M. Noga i J. Klepacki wyodrebniajg ryzyko rynkowe,
ryzyko operacyjne i ryzyko zdarzenia'é’. Ryzyko rynkowe tkwi w szeroko rozu-
mianym otoczeniu przedsiebiorstwa. Skladaja si¢ na nie m.in. ryzyko finansowe,
ryzyko popytu, ryzyko wycofania kapitaltu, ryzyko panstwa. Ryzyko operacyjne
zwigzane jest z biezagcym zarzadzaniem organizacja gospodarcza. Obejmuje one
ryzyko organizacyjne, ryzyko systemowe, ryzyko obrotu, ryzyko defraudacji
i optymalizacji podatkowe. Ryzyko zdarzenia zwigzane jest z decyzjami politycz-
nymi, regulacyjnymi oraz zdarzeniami nadzwyczajnymi (katastrofy naturalne lub
cywilizacyjne).

Nieco inaczej klasyfikuja ryzyko zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci gospo-
darczej R. Pawlicki i J. Sliwa wyodrebniajgc ryzyko finansowe osobiste i ryzyko
spoleczne'®. Ryzyko finansowe zwigzane jest z mozliwoscig utraty posiadanego
majatku. Ryzyko osobiste dotyczy bezposrednio osoby przedsigbiorcy (wlasciciela)
lub zarzadzajacego i oznacza prawdopodobienstwo braku satysfakcji, stresu, utraty
pewnosci siebie i pogorszenia stosunkéow rodzinnych. Ryzyko spoleczne polega na
mozliwosci utraty zaufania, pozycji spolecznej, wiarygodnosci itp.

Omowione rodzaje ryzyka i czynniki je ksztaltujace mozna rozpatrywaé
z punktu widzenia ich wptywu na dziatalno$¢ podstawowa (operacyjna), sytuacje
finansowg przedsiebiorstw i ich rozwdj. Dlatego wyodrebni¢ mozna ryzyko opera-
cyjne, ryzyko finansowe i ryzyko inwestycyjne.

Ryzyko operacyjne nazywane inaczej ryzykiem wytworcy zwigzane jest
z charakterem prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Mozna go okresli¢ jako
prawdopodobienstwo niezrealizowania celéw przedsigbiorstwa na skutek zmiany
warunkéw rynkowych. Jego poziom zalezy od mozliwosci aktywnego wptywania

160 Por: R.S. Kaplan, A. Mikes, Managing Risk: A New Frameworsk, “Harvard Business Review,
June 2012, s. 55.

161 Por: K. Raczkowski, M. Noga, J. Klepacki, Zarzgdzanie ryzykiem w polskim systemie finan-
sowym, Difin, Warszawa 2015, s. 34.

162 Por: Tamze, s. 37.

163 Por: R. Pawlicki, J. Sliwa, Ryzyko wrogiego przejecia przedsigbiorstw, Difin, Warszawa 2015, s. 31.
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na wielko$¢ sprzedazy, ceny i koszty przedsiebiorstwa. Te za$ zaleza w duzej
mierze od struktury majatku (im wyzszy udzial majatku trwatego, tym na ogoét
wyzsze ryzyko operacyjne) wyposazenia technicznego przedsiebiorstwa (jego ela-
stycznosci i mozliwosci przestawienia na inng produkcje), postawy kierownictwa
i pracownikéw (ich sklonnosci do wprowadzania innowacji i zmian), nasilenia
konkurencji (liczby konkurentéw, ich pozycji rynkowej, stosowanych metod walki
konkurencyjnej, barier wejscia na rynek nowych podmiotéw gospodarczych, itp.),
stabilnosci gospodarki krajowej i $wiatowej (w przypadku przedsigbiorstw o wy-
sokim udziale eksportu lub importu). Ryzyko wytworcy to inaczej niepewnos¢ co
do wynikéw prowadzonej przez przedsiebiorstwo dzialalno$ci operacyjnej. Miarg
tego ryzyka jest spadek zyskow i wygenerowanych $rodkéw pienieznych pod
wplywem niekorzystnych tendencji w otoczeniu przedsigbiorstwa.

Ryzyko finansowe zwigzane jest ze strukturg zrdédel finansowania majatku
przedsiebiorstwa. Zalezy ono od poziomu zadluzenia (ro$nie w miare wzrostu
udziatu kapitatéw obcych), stop procentowych (wyzsze stopy oprocentowania
kapitaléw obcych zwigkszajg ryzyko finansowe podobnie jak mozliwos¢ zmiany
ich wysokosci w okresie umowy kredytowej), warunkéw korzystania z kapitatow
obcych (krétsze terminy kredytowania oraz mozliwos¢ wypowiedzenia umowy
kredytowej przez kredytodawcéw bez waznych powodow zwigkszaja ryzyko finan-
sowe). Im wyzsze zadluzenie, tym wyzsze koszty jego obstugi. Przedsigbiorstwo
musi w uméwionych terminach splaca¢ dlug oraz placi¢ zwiazane z nim odsetki.
Niedotrzymywanie termindéw powoduje wzrost zadluzenia z tytulu karnych
odsetek. Ponadto, wierzyciele moga zerwa¢ umowe i zazagda¢ natychmiastowego
zwrotu diugu. Moze to sta¢ si¢ przyczyng niewyplacalnosci przedsigbiorstwa
i koniecznosci ogloszenia upadtosci.

Te dwa rodzaje ryzyka wzajemnie si¢ przenikajg. Dazenie do zmniejszenia po-
ziomu ryzyka gospodarczego, jakie powinno charakteryzowa¢ menedzerdéw wy-
maga unikania tgczenia ze sobg dwoch wysokich rodzajéw ryzyka: operacyjnego
i finansowego. Oznacza to, ze przedsiebiorstwa, ktore funkcjonuja w warunkach
wysokiego ryzyka operacyjnego powinny ogranicza¢ swoje zadluzenie. Natomiast
przedsiebiorstwa o niskim ryzyku operacyjnym moga w wigkszym stopniu korzy-
sta¢ z kapitaléw obcych i realizowac z tego tytulu okreslone korzysci.

Rozwdj przedsiebiorstw zwigzany jest z inwestycjami, przez ktére rozumie
sie naktady na wzrost potencjatu gospodarczego przedsigbiorstw z odroczonym
efektem w czasie. M. Sierpinska i T. Jachna piszac o ocenie efektywnosci projektow
inwestycyjnych wyrdzniaja ryzyko wylaczne, ryzyko wlasne inwestora i ryzyko
rynkowe'®’. Ryzyko wylaczne dotyczy tylko danego przedsiewziecia gospodar-
czego i nie uwzglednia sytuacji inwestora (jego dotychczasowej struktury majat-
kowej i zadluzenia, jego aktualnej sytuacji rynkowej i platniczej). Ryzyko wlasne

164 Por: M. Sierpinska, T. Jachna, Ocena przedsigbiorstwa..., op. cit., s. 388.
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przedsiebiorstwa odzwierciedla wplyw danej inwestycji na jego aktualna i przyszta
sytuacje ekonomiczna i finansowg. Ryzyko rynkowe uwzglednia wptyw badanego
przedsiewziecia inwestycyjnego na sytuacje akcjonariuszy spotki. Wymienione
rodzaje ryzyka moga by¢ ze sobg w réznym stopniu i réznokierunkowo skorelowa-
ne. Wysokie ryzyko wylaczne moze by¢ ograniczone przez nizsze ryzyko wlasne.
Moze by¢ réwniez odwrotnie.

J. Chadam rozpatrujac ryzyko zwigzane z projektami inwestycyjnymi rozrdz-
nia przede wszystkim ryzyko techniczne i ekonomiczne'®. Ryzyko techniczne
przejawia sie gléwnie w niedoszacowaniu kosztéw (zaréwno na etapie realizacji
projektu jak i jego eksploatacji). Zwigzane moze by¢ z bledéw projektowych,
wykonawczych, zastosowania niesprawdzonych technologii, nadmiernej awaryj-
nos$ci wyposazenia technicznego, zlej organizacji pracy itp. Ryzyko ekonomiczne
sklada si¢ z ryzyka organizacyjnego i finansowego. Ryzyko organizacyjne wigze
sie z zarzadzaniem w procesie inwestowania i eksploatacji projektu. Ryzyko fi-
nansowe wigze si¢ w szczegolnosci z doborem Zrédel finansowania projektu oraz
zabezpieczeniem finansowania obcego. Zabezpieczenie jest typowym ryzykiem
kredytowym i w duzej mierze dotyczy kredytodawcy. Autor podkresla réwniez, ze
istniejg inne rodzaje ryzyka tj. ryzyko polityczne, srodowiskowe, czy sity wyzsze;.

Istotnym zrédlem poziomu (wielkos$ci) ryzyka jest zakres informacji posiadane;j
przez decydenta i umiejetnos$c jej wykorzystania. Im wiecej informacji o przysztych
mozliwych zdarzeniach (np. o zmianach w zakresie regulacji prawnych, zamierze-
niach konkurentéw, trendach rozwoju techniki, o potencjalnych rynkach zbytu,
itp.) tym lepsza mozna przygotowaé decyzje. Ryzyka wprawdzie nie mozna wy-
eliminowa¢, mozna go jednak zmniejszy¢ poprzez dobre rozpoznanie przysztych
warunkéw dziatania. W gospodarce rynkowej informacja jest bardzo cennym
towarem, a jej lekcewazenie moze stac si¢ przyczyng niepowodzenia, z upadtoscia
przedsiebiorstwa wlacznie. Podejmowanie decyzji, zwlaszcza dotyczacych dlugich
okreséw, bez dostatecznego rozpoznania przyszlych warunkoéw dzialania jest
$wiadectwem ignorancji i braku rozumienia istoty biznesu. Niestety w praktyce,
nierzadko spotyka sie takie sytuacje i postawy decydentéw. Czgstym argumen-
tem, ktory ma usprawiedliwia¢ takie przypadki jest cena, ktorg trzeba zaptaci¢
na niezbedng informacj¢. Menedzerowie musza jednak rozumie¢, ze informacja
jest towarem, ktory ma swojg cene. Brak informacji w odpowiednim czasie lub
jej lekcewazenie powoduje wzrost zagrozenia dotychczasowej pozycji rynkowej
podmiotu gospodarczego. Musi by¢ réwniez swiadomo$¢, ze samo posiadanie
informacji, nawet najbardziej waznej, nie gwarantuje sukcesu. Powodzenie zalezy
bowiem z jednej strony od umiejetnosci jej wykorzystania, z drugiej zas od wply-
wu zdarzen, ktérych przewidzie¢ si¢ nie da. Nie bez znaczenia jest rowniez fakt,

165 Por:]. Chadam, Synergia i wartosé w strukturach kapitatowych, Difin, Warszawa 2012, s. 53, 54.
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ze na sukces przedsigbiorstwa maja wplyw réwniez decyzje podejmowane przez
konkurentow.

Poziom ryzyka gospodarczego zmienia si¢ w czasie. Na ogot jest nizszy w fazie
dobrej koniunktury gospodarczej, wyzszy zas w okresach stagnacji i recesji go-
spodarczej. W kazdych jednak warunkach §wiadomos$¢ ryzyka i koniecznosci jego
minimalizacji musi towarzyszy¢ przedsiebiorcami menedzerom. Dlatego w swojej
dzialalnosci powinni tworzy¢ warunki umozliwiajace ograniczenie ryzyka. Jest to
mozliwe poprzez tworzenie rezerw na pokrycie ewentualnych strat nietrafionych
decyzji, korzystanie z ustug ubezpieczycieli (np. ubezpieczenie przed skutkami
zdarzen losowych), wykorzystywanie opinii ekspertéw przy podejmowaniu decy-
zji trudnych o dtugofalowych konsekwencjach.

Ryzyko dziatalnosci gospodarczej zwigzane jest bezposrednio z efektywnosciag
ekonomiczng. Na ogol wyzszej efektywnosci towarzyszy wyzsze ryzyko. Mozna
powiedzie¢, ze poziom efektywnosci jest pochodng poziomu ryzyka. Zarzadzanie
przedsiebiorstwem jest swego rodzaju gra miedzy efektywnoscig a ryzykiem,
jaka prowadzi zarzad przedsi¢biorstwa. Chcac osiagnaé wyzsza efektywnosé
przedsiebiorstwo musi inwestowaé, wprowadza¢ nowe produkty, zdobywa¢ nowe
rynki zbytu, dazy¢ do zdobycia przodujacej pozycji na rynku, w wigkszym zakresie
korzysta¢ z kapitatéw obcych. Wiszystkie te dziatania zwigkszaja ryzyko, lecz row-
noczes$nie daja szanse na osiggniecie wigkszego zysku i szybszy wzrost wartosci
przedsiebiorstwa. Przedsiebiorstwa dzialajgce mniej ekspansywnie, wykazujace
duza ostrozno$¢ w inwestowaniu i korzystaniu z kapitatéw obcych na ogét mniej
ryzykuja, lecz réwnocze$nie wykazuja nizsza efektywno$¢. Nizsza efektywnos¢ jest
ceng za wigksze bezpieczenstwo, za$ wyzsza efektywno$¢ jest oplacona zwiekszo-
nym ryzykiem. W zaleznosci od sklonnosci do ryzyka zarzadzajacy stosuja jedng
z dwdch strategii:

1) maksymalizacji efektywno$ci przy danym poziomie ryzyka,
2) minimalizacji ryzyka przy danym poziomie efektywnosci.

Racjonalizacja decyzji finansowych polega na dazeniu do zachowania rozsad-

nej rownowagi miedzy ryzykiem a efektywnoscia ekonomiczna.

6.2. Ocena ryzyka operacyjnego

Prég rentownosci liczony jest przy zalozeniu niezmiennosci cen, struktury
asortymentowej oraz kosztow. Jest wiec kategoria statyczna. W zwigzku z tym, jako
narzedzie analityczne ma okreslone ograniczenia. Sg one zwigzane z zalozeniami,
ktdre przyjmuje si¢ przy ustalaniu jego wysokosci. Naleza do nich:

a) problem precyzyjnego okreslenia funkcji kosztow i przychodéw, co czesto
wymaga szczegélowych badan empirycznych,
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b) nieprecyzyjno$¢ podziatu kosztéw na state i zmienne,
c) wysoki stopien niepewnosci zwigzany z realnym oszacowaniem kosztow w wa-
runkach inflacji,
d) trudnosci z oszacowaniem zmiennos$ci cen,
e) krétki horyzont czasowy.
Mimo tych zastrzezen prég rentownosci jest dogodnym narzedziem ulatwiaja-
cym podejmowanie szeregu decyzji zwigzanych z:
a) okreslaniem struktury produkgji i sprzedazy,
b) ustalaniem poziomu cen i dopuszczalnego ich spadku,
c) racjonalizacjg poziomu kosztow.
Pozwala réwniez na ocene¢ skutkéw prawdopodobnych zmian cen sprzedazy
i cen czynnikéw produkeji oraz okreslenie tzw. stref bezpieczenstwa informuja-
cych o ryzyku utraty rentownosci z tytutu zmiany wielkosci sprzedazy (popytu),
cen sprzedazy i kosztéow prowadzonej dzialalnosci. Do oceny bezpieczenstwa
wykorzystuje sie¢ wspolczynniki bezpieczenstwa. Wspdlczynnik bezpieczenstwa
ze wzgledu na wielko$¢ sprzedazy oblicza si¢ wedtug wzoru:

_P,—BEP
1 p

sn

WB

Wspolczynnik ten informuje o tym, o ile moze obnizy¢ si¢ sprzedaz przy
zalozonym poziomie cen i kosztéow, by przedsigbiorstwo nie poniosto straty.
Strefa bezpieczenstwa jest tym wieksza im wyzsza jest wartos¢ wspotczynnika
bezpieczenstwa. Ryzyko prowadzonej dzialalnoéci wzrasta w miare¢ jak maleje
wspodlczynnik bezpieczenstwa. Warto$¢ wspoélczynnika bliska zero jest charak-
terystyczna dla dzialalnosci nie przynoszacej zyskéw. Ryzyko zwigzane z taka
dziatalno$cig jest bardzo wysokie. Wystarczy tylko niewielkie obnizenie sprzedazy
by przedsigbiorstwo ponosito strate. Ujemna warto$¢ omawianego wspdtczynnika
$wiadczy o dziatalno$ci deficytowej. Takie przedsiebiorstwo ponosi strate. Osiaga-
na marza brutto na sprzedazy nie wystarcza na pokrycie kosztéw statych. W takiej
sytuacji dalsze trwanie i ewentualny rozwdj przedsigbiorstwa zalezy od mozliwosci
zwigkszenia sprzedazy lub tez dostosowania poziomu kosztéw (np. poprzez racjo-
nalizacj¢ majatku, eliminacj¢ marnotrawstwa) do mozliwosci sprzedazy.

Dlatego analize progu rentownos$ci wzbogaca si¢ analizg jego wrazliwo$ci. Ana-
liza ta polega na badaniu reakcji (zmiany) poziomu progu rentownosci na zmiane
cen, kosztow zmiennych i kosztow statych. Bada si¢ na jakim poziomie uksztattuje
sie prog rentownosci, jezeli:

a) cena spadnie o x%, przy niezmienionym poziomie kosztow,
b) koszty wzrosng o x%, przy niezmienionym poziomie cen,
c) ceny spadng o x%, przy rownoczesnym wzroscie kosztow o x%.
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Przedsigbiorstwo jest bardziej wrazliwe na zmiang wymienionych czynnikéw,
jezeli mniejszym zmianom tych czynnikow towarzysza wigksze zmiany progu
rentownosci.

Do oceny poziomu bezpieczenstwa prowadzonej dzialalnosci gospodarczej
i zwigzanego z nim ryzyka operacyjnego wykorzysta¢ mozna réwniez graniczne
wartosci czynnikéw wplywajacych na prog rentownosci.

Zakladajac stabilizacje sprzedazy oraz kosztow mozemy okresli¢ poziom
bezpieczenstwa ze wzgledu na cene (WB,). W tym celu mozna obliczy¢ tzw. ceng
minimalng (cin) wedlug wzoru:

K, +K,
Cmin =
Q
WB = Crz _Cmm
C

gdzie: C,, -cena rzeczywista
Pozostale oznaczenia jak w poprzednich wzorach

Wspolczynnik ten informuje o tym, o ile (%)moze obnizy¢ sie cena sprzedazy,
przy zalozonej wielkosci sprzedazy i przy przyjetym poziomie kosztow, by przed-
siebiorstwo nie poniosto straty (osiagneto zerowy wynik finansowy). Im wyzsza
warto$¢ wspolczynnika tym bezpieczniejsza sytuacja.

Z kolei poziom bezpieczenstwa ze wzgledu na koszty zmienne (WByy,y,) okresli¢
mozna wedlug wzoru:

P it )
zj max
Q

k zj max _kz'rz
WBij = %

zjrz

gdzie: k;j max - koszt zmienny jednostkowy maksymalny
k. - koszt zmienny jednostkowy rzeczywisty
Pozostale oznaczenia bez zmian

Powyzszy wspoélczynnik informuje o mozliwym stopniu wzrostu kosztéw
zmiennych przy danej wielkosci sprzedazy oraz przyjetym poziomie cen i kosztow
stalych. Podobnie jak w poprzednich przypadkach im wyzszy poziom wspol-
czynnika bezpieczenstwa, tym mniejsze ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztow
zmiennych.
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Przytoczone wzory na poziom bezpieczenistwa cenowego i kosztowego moga
by¢ zastosowane w przedsiebiorstwach, gdzie wytwarza si¢ jeden asortyment
produkcji. W przypadku produkcji wieloasortymentowej powyzsze wzory moga
by¢ wykorzystane do badania bezpieczenstwa w odniesieniu do poszczegdlnych
asortymentéw. Natomiast do okreslenia $redniego poziomu bezpieczenstwa
wykorzysta¢ mozna kategori¢ zysku na sprzedazy (Ps, - K.). Wobec powyzszego
srednie wspodlczynniki bezpieczenstwa ze wzgledu na ceny (WB,) i koszty zmienne
(WBkzm) moga by¢ okreslone wedtug wzoréw:

gdzie: K. - koszty catkowite
Pozostale oznaczenia bez zmian

Interpretacja tych wspotczynnikow jest taka sama jak poprzednio, z tym tylko,
ze dotycza one $redniego poziomu cen w przedsiebiorstwie i sredniego poziomu
kosztéw zmiennych.

6.3. Ocena ryzyka finansowego

Od dluzszego czasu zauwazalny jest trend zwigkszania udzialu zadluzenia
w strukturze pasywow spotek. Spolki traktujg zadluzenie jako jeden z istotnych
instrumentéw wykorzystywanych

Od dluzszego czasu zauwazalny jest trend zwigkszania udziatlu zadluzenia
w strukturze pasywow spoétek. Spolki traktujg zadluzenie jako jeden z istotnych
instrumentéw wykorzystywanych w procesie sterowania efektywnoscig ich pracy.
Dzigki zadluzeniu spétka nie tylko moze zwiekszy¢ wynik finansowy, lecz réwniez
roé$nie ryzyko prowadzonej przez nig dziatalnosci gospodarczej. Dlatego tez po-
ziom, struktura i optacalno$¢ zadluzenia wymagaja systematycznej oceny.

Do tej oceny wykorzystuje si¢ odpowiednie wskazniki, okreslane na podsta-
wie zestawienia bilansowego oraz rachunku zyskéw i strat. Jednym z najbardziej
znanych wskaznikéw tej grupy jest wskaznik zadtuzenia ogétem. Oblicza sie go
wedlug formuty:
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WZO:Q

Cog

gdzie: WZO - wskaznik zadtuzenia ogétem
CO - kapitaly obce (zobowigzania i rezerwy na zobowigzania)
Cog - kapitat ogotem.

Wskaznik zadiuzenia ogétem informuje o tym, jaka czes¢ majatku przedsie-
biorstw finansowana jest kapitalami obcymi. Rosnacy poziom zadluzenia moze
by¢ rezultatem $wiadomej polityki finansowej spotki, lub tez $wiadczy¢ o jej
kiopotach finansowych.

Dla wskaznika zadluzenia ogétem nie ma jednoznacznych wartosci wzor-
cowych. Niekiedy mozna spotka¢ stwierdzenie, ze dopuszczalna warto$¢ tego
wskaznika nie powinna przekracza¢ 60-70%'. Trzeba jednak zauwazy¢, ze sama
warto$¢ wskaznika nie informuje o zdolnosci spotki do obstugi dlugu. Dwie spotki
o tym samym poziomie zadtuzenia moga rézni¢ si¢ mozliwosciami w zakresie
generowania zysku i gotowki niezbednej do splaty odsetek i rat kapitalowych
diugu. Zalezy to w duzej mierze od rodzaju prowadzonej dzialalnosci (branzy), jej
oplacalnosci oraz warunkow na jakich spotka korzysta z kapitatéw obcych. Znajac
jedynie poziom zadluzenia mozemy tylko stwierdzi¢, ze w miar¢ jego wzrostu
roénie ryzyko finansowe.

Kolejnym wskaznikiem wykorzystywanym przy ocenie zadtuzenia jest wskaz-
nik zadluzenia diugoterminowego:

wazde = 22

Cog

gdzie: WZdt — wskaznik zadluzenia dlugoterminowego
Zdt - zadluzenie dtugoterminowe.

Wskaznik ten informuje o tym, jaka cze$¢ majatku przedsiebiorstwa finan-
sowana jest kapitalami obcymi o charakterze diugoterminowym. Zadluzenie
dtugoterminowe wykorzystywane jest zazwyczaj do finansowania przedsiewzigc
inwestycyjnych. Cecha tej czgsci pasywow jest to, ze kapitaty te finansujg skladniki
majatkowe przez okres powyzej jednego roku. Dlatego te cz¢$¢ zadluzenia traktuje
sie jako stabilne Zrédla finansowania. Nie oznacza to jednak, ze najkorzystniej
byloby woéwczas, gdyby wartos¢ wskaznika zadluzenia dlugoterminowego nie
odbiega znaczaco od wskaznika zadluzenia ogétem. Tymczasem spolki, czes¢
majatku obrotowego finansujg krotkoterminowymi zobowigzaniami, najczesciej

166 Por. M. Sierpinska, T. Jachna, Ocena przedsigbiorstwa..., op. cit., s. 89
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o charakterze nieodsetkowym, zmniejszajac w ten sposob koszt kapitatu. Dlatego
wskaznik zadluzenia dlugoterminowego pozwala jedynie na uscislenie informacji
o zadluzeniu spétki, nie umozliwiajac jednak pelnej jego oceny.

Innym wskaznikiem struktury kapitalu (zadluzenia) jest wskaznik zadluzenia
kapitalu wlasnego:

D/Cw=2
Cw

gdzie: D/Cw — wskaznik zadluzenia kapitalu wlasnego (relacja dlug - kapital
wlasny),
Cw - kapital wtasny.

Informuje on o relacji zadluzenia do kapitatéw wlasnych. Im wyzsza warto$¢
tego wskaznika, tym relacja ta jest mniej korzystna. Kapitaly wlasne stanowig
pewne zabezpieczenie dla wierzycieli spotki. Wysoka wartos¢ tego wskaznika
jest sygnalem dla wierzycieli o wysokim ryzyku, co na ogdt jest réwnoznaczne
z ograniczeniem dostepnosci spotki do kolejnych kredytow. Wiele instytucji finan-
sowych (bankéw) wyznacza granice dla swoich klientéw gérna granice zaduzenia
dlugoterminowego na poziomie nie przewyzszajagcym wartosci kapitaléw wia-
snych. Oznacza to, ze banki dobrze oceniajg strukture kapitatéw w tych spétkach,
w ktorych warto$¢ omawianego wskaznika nie przewyzsza 1.

Jak wspomniano wczesniej wskazniki poziomu zadluzenia nie pozwalajg na
oceng zdolnosci spolek do jego obstugi. Zadluzenie wigze si¢ bowiem z koniecz-
noscia zaplaty okreslonej ceny dtugu (odsetek) oraz zwrotu kapitaléw w umowio-
nym terminie. Zrédlem pokrycia odsetek jest zysk ze sprzedazy, za$ Zrodtem splaty
pozyczonych kapitaléw jest zysk po opodatkowaniu i amortyzacja.

Jednym ze wskaznikéw wykorzystywanym przy ocenie zdolnosci spotek do
obstugi ich zadluzenia jest wskaznik pokrycia odsetek zyskiem. Okresla sie go
wedlug formuly:

WPOZ = zs

o

gdzie: WPOZ - wskaznik pokrycia odsetek zyskiem
Zs - zysk ze sprzedazy
o - odsetki od kredytow i pozyczek.

Wskaznik ten informuje, w jakim stopniu odsetki od kapitaléw obcych moga

by¢ splacone z zysku ze sprzedazy. Mozliwosci obstugi zadtuzenia rosng w miare
wzrostu wartoéci wskaznika. Przy wartosci nizszej od jeden zysk ze sprzedazy
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nie wystarcza na sfinansowanie odsetek. Zadluzenie staje sie przyczyng strat.
Przy warto$ci wskaznika réwnej 1 lub niewiele wyzszej istnieje zagrozenie strata,
w przypadku, gdy pojawia si¢ niekorzystne zjawiska, np. spadek sprzedazy, spadek
cen sprzedazy, wzrost cen zaopatrzeniowych itp. Dlatego banki, dla swoich klien-
tow okreslaja minimalne poziomy tego wskaznika. Sg one na ogoét zréznicowane
w poszczegdlnych bankach, jak i w odniesieniu do poszczegdlnych klientow.

Wskaznik pokrycia odsetek zyskiem nie uwzglednia wszystkich wydatkéow,
zwigzanych z zadluzeniem. Istotne znacznie ma wysoko$¢ rat kapitalowych. Nie
stanowig one kosztéw uzyskania przychodéw, ale narazajg przedsiebiorstwo na
utrate plynnosci finansowej, gdyz zwigkszaja zapotrzebowanie na $rodki pie-
niezne. Dlatego ocene zdolnosci przedsiebiorstwa do obstugi dlugu uzupelnia si¢
o wskaznik pokrycia obstugi dtugu:

Zs

WPOD =
(R+0)

gdzie: WPOD - wskaznik pokrycia obstugi dlugu,
R - raty kapitatowe.

Wskaznik ten informuje o tym w jakim stopniu spotka moze pokry¢ rate
kapitatowa zyskiem netto. Warto§¢ wskaznika na poziomie 1 oznacza, ze zysk
netto w pelni pokrywa raty kapitalowe. Warto$¢ nizsza od jednos$ci $wiadczy
o niewystarczajacym poziomie zysku netto do sfinansowania w danym okresie ko-
niecznej splaty kapitaléw obcych. W takim przypadku spétka musi zaangazowac
dodatkowe $rodki pochodzace z amortyzacji. Amortyzacja w okresie naliczania,
jest kosztem bezwydatkowym. Stanowi nieopodatkowana cze$¢ przychodow
i moze by¢ wykorzystywana do finansowania wydatkéw biezacych. Dlatego pel-
niejszy obraz zdolnosci spétki do obstugi dtugu otrzymuje sie przy uwzglednieniu
w powyzszym wskazniku oprécz zysku réwniez amortyzacji, czyli obliczaniu
nastepujacego wskaznika:

Zs+ A

Rzo)

gdzie: A — amortyzacja.

WPOD’ =

Tak skonstruowany wskaznik uwazany jest za najlepsza miare zdolnosci spotki
do obstugi zadluzenia. Za optymalng jego warto$¢ przyjmuje si¢ poziom 1,5'%.
Przedsigbiorstwa, dla ktorych wskaznik przyjmuje wartosci nizsze niz poziom

167 Por. W. Debski, Teoretyczne i praktyczne..., op. cit., s. 85.
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optymalny narazone s3 na wystapienie napie¢ platniczych (trudnosci z terminowg
realizacja zobowigzan z tytutu obstugi dlugu).

Trzeba jednak podkresli¢, ze mozliwosci platnicze spoétki zaleza nie tylko
od warto$ci WPOD", lecz réwniez od struktury majatku obrotowego oraz har-
monogramu splywu nalezno$ci i realizacji zobowigzan. Okazuje si¢, ze w wielu
przypadkach, mimo wysokiego udziatu zadluzenia, zdolno$¢ platnicza podmiotu
jest zachowana dzigki odpowiednim relacjom migdzy aktywami obrotowymi
i kapitatami zmiennymi.

Poziom ryzyka finansowego moze by¢ szacowany na podstawie analizy struk-
tury majatkowo-kapitatowej. Do najczesciej spotykanych wskaznikéw, stuzacych
do okreslania poziomu bezpieczenstwa finansowego przedsi¢biorstwa naleza
wskazniki zlotej reguty bilansowej i ztotej reguly finansowej,

Wskaznik zlotej reguly bilansowej, informuje o tym, w jakim stopniu aktywa
trwale finansowane sg przez kapital wlasny. Jest on okreslony wedtug formuty:

WzRE = 5
AT

gdzie: Kw - kapitat wlasny,
AT - aktywa trwale.

ZYota regula bilansowa zachowana jest wowczas, jezeli calo$¢ aktywow trwa-
tych finansowana jest kapitalem wlasnym, tzn. kiedy WZRB jest co najmniej
réwny 1. Wedtug konserwatywnych zalozen, dotyczacych ksztaltowania struktury
majatkowo-kapitalowej, spelnienie tej reguly jest podstawa wysokiego poziomu
bezpieczenstwa finansowego spotki. Warto jednak zwrdci¢ uwage, ze finansowanie
majatku trwatego wylacznie $rodkami wlasnymi, moze wskazywaé na awersje
zarzagdu do podejmowania jakichkolwiek dzialan inwestycyjnych. Owszem,
w praktyce mozna spotka¢ spoltki, ktore s3 w stanie sfinansowaé calos¢ niezbed-
nych nakladéw ze srodkéw wlasnych. Jednak sa to zazwyczaj podmioty dzialajace
w warunkach monopolu, badz oligopolu. W warunkach wysokiej konkurencji
sytuacja taka wystepuje rzadko, zwlaszcza w przypadku matych i §rednich spotek.
Tam zazwyczaj, predzej czy pdzniej, pojawia si¢ dylemat zwigzany z wykorzysta-
niem kapitatéw obcych do sfinansowania koniecznych inwestycji w majatek trwaly.
Rozstrzygniecie tego dylematu wymaga zwrécenia uwagi na konieczno$¢ zacho-
wania wlasciwych relacji migedzy ekonomicznym okresem uzytecznosci aktywow
a dtugoscia okresu kredytowania inwestycji. O tym czy relacje te sg uksztaltowane
poprawnie informuje wskaznik zlotej reguly finansowej. Wyraza on relacje mi¢dzy
kapitalami stalymi (suma kapitaléw wilasnych i dlugoterminowych zobowigzan)
a aktywami trwalymi i okreslany jest nastepujaca formula:
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WZRF = =2
AT

gdzie: KS - kapitaly stale.

Zlota regula finansowa zachowana jest wowczas, jezeli calo$¢ aktywow trwa-
tych finansowana jest kapitalami stalymi. Wskaznik zlotej reguty finansowej be-
dzie wowczas przyjmowal wartos¢ najmniej rowng 1. W warunkach wspoétczesnej
gospodarki zachowanie zlotej reguly finansowej staje si¢ wazniejsze od zlotej
reguly bilansowej. Chcac zachowac te ostatnig, wiele spolek musialoby opédzniaé
realizacje inwestycji, zabiegajac najpierw o zgromadzenie niezbednych $rodkow
wlasnych badz w drodze zatrzymania zysku netto lub tez dodatkowej emisji akcji
(udzialéw). Mogtoby to wplyna¢ negatywnie na ich konkurencyjno$¢ i pozycje
rynkowg. Dlatego polityka finansowa spétek powinna by¢ oparta na dazeniu do
zachowania zlotej reguty finansowej, a nie ztotej reguly bilansowe;.

Wskaznik sfinansowania majatku obrotowego kapitalem pracujacym informuje
o tym, w jakim stopniu majatek obrotowy sfinansowany jest stabilnymi kapitatami.
Okreéla sie go wedlug formuly:

WSMOzg
AO

gdzie: KP - kapital pracujacy,
AO - aktywa obrotowe.

Nieujemna warto$¢ wskaznika informuje o zachowaniu poprawnych relacji mie-
dzy strukturg majatku a strukturg kapitaléw. Minimalna warto$¢ tego wskaznika
nie powinna by¢ w zasadzie nizsza od 0. Wartos¢ nizsza od zera moze wskazywac¢ na
wkroczenie przedsigbiorstwa na niebezpieczna $ciezke rozwoju, ktéra wyraza si¢
w zaangazowaniu krotkoterminowych kapitaléw obcych do finansowania inwesty-
cji. W takiej sytuacji ztamana jest ztota regula finansowa i zostaje zagrozona ptyn-
no$¢ finansowa, ktéra moze by¢ fatwo utracona w przypadku, gdyby bank odmoéwit
udzielenia kolejnych kredytéow krétkoterminowych. W miare wzrostu wartosci
omawianego wskaznika (powyzej 0) wzrasta poziom bezpieczenstwa finansowego
spolki. Nie oznacza to jednak, ze kazda spotka powinna mie¢ dodatni kapitat pra-
cujacy (nadwyzke kapitatow stalych nad majatkiem trwalym). W praktyce gospo-
darczej zdarzaja si¢ spolki, ktdre calos¢ aktywdw obrotowych finansujg kapitalami
zmiennymi i nie maja probleméw z terminowym regulowaniem zobowigzan.
Istotne znaczenie ma tutaj rodzaj prowadzonej dzialalnoéci gospodarczej, relacje
z dostawcami i odbiorcami itp. Przyktadem takiej sytuacji moga by¢ spétki zajmu-
jace si¢ handlem detalicznym.
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W wiekszosci przedsiebiorstw majatek obrotowy finansowany jest po czesci
kapitalami stalymi, po czesci kapitalami zmiennymi. Dlatego uzupelnieniem
wskaznika sfinansowania majatku obrotowego kapitalem pracujgcym jest wskaz-
nik sfinansowania aktywéw obrotowych kapitalami zmiennymi WSKZ. Wartos$¢
tego wskaznika okresla si¢ wedlug formuty:

WSKZ = Kz
AO

gdzie: KZ - kapitaly zmienne.

Wskaznik ten bezposrednio koresponduje ze wskaznikiem zlotej reguty
bilansowej. Im wyzsza jest nadwyzka kapitatéw stalych nad wartoscig aktywow
trwalych, tym mniej kapitalu zmiennego zaangazowanego jest do finansowania
majatku obrotowego.

Podsumowaniem analizy struktury majatkowo-kapitatowej jest wskaznik ogél-
nej sytuacji finansowe;j. Jest on ilorazem poprzednich dwoch wskaznikow.

WZRF
WSKZ

WOSF =

Oceniajac t¢ strukture z punktu widzenia ryzyka finansowego zauwaza sie,
ze minimalny poziom bezpieczenstwa finansowego spoiki jest zachowany, jezeli
wskaznik ten przyjmuje wartosci nie nizsze od 1 (100%). W miare wzrostu war-
tosci WOSF wzrasta bezpieczenstwo finansowe spotki. Przy wartodci nizszej od 1
ro$nie prawdopodobienstwo klopotéw platniczych. Nie jest rowniez zachowana
zlota regula finansowa. Sytuacja taka wprawdzie nie oznacza utraty plynnosci
finansowej, $wiadczy jednak o stosowaniu przez spotke niebezpiecznej strategii
finansowej.

6.4. Kategorie dzwigni w ocenie ryzyka

Do oceny poziomu ryzyka gospodarczego wykorzysta¢ mozna réwniez katego-
rie dzwigni. Rozroznia si¢ trzy kategoria dZzwigni: operacyjng, finansowg i catko-
witg'®s. DZwignie te odzwierciedlaja stopien wrazliwoéci wyniku finansowego na
zmiane wykorzystania potencjalu gospodarczego oraz poziomu zadluzenia i jego
ceny.

168 M. Jerzemowska, Podejscia i metody oceny zadluzenia i niezaleznosci finansowej, w: W.
Skoczylas (red), Analiza sprawozdawczosci ... op. cit., s. 286.
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Dzwignie operacyjna (DOL) mierzy sie relacjg marzy brutto i zysku operacyj-
nego na sprzedazy. Wyraza ja nastepujacy wzor:
DOL = MB

0s

Dzwignia operacyjna informuje o tym, o ile procent wzrosnie zysk operacyjny,
jezeli sprzedaz wzroénie o jeden procent. DZwignia operacyjna mierzy wigc wpltyw
sprzedazy na zysk operacyjny. Efekt dzwigni operacyjnej jest tym wyzszy im
wyzszy jest poziom kosztéw stalych. Jest ona wysoka szczegdlnie w tych przedsie-
biorstwach, ktére stosujg kapitatochlonne techniki wytwarzania i niska w firmach
wykorzystujacych technologie pracochlonne. Jej poziom zalezy réwniez os stopnia
wykorzystania potencjalu gospodarczego przedsiebiorstwa. Maleje on w miare jak
roénie produkcja i zwigksza si¢ poziom wykorzystania zdolnosci produkcyjnych
lub ustugowych. Poziom dzwigni operacyjnej zmienia si¢ wraz ze zmiang cen
i kosztéw oraz stopnia wykorzystania posiadanego potencjatu.

Znajac oczekiwany poziom zysku oraz stopien dzwigni finansowej okresli¢
mozna niezbedny przyrost sprzedazy dla jego osiagnigcia, pod warunkiem ze
bedzie on mozliwy do zrealizowania w ramach dotychczasowego potencjatu go-
spodarczego. Wielko$¢ tego przyrostu okresla si¢ wedtug wzoru:

AS — AZos%

% — DOL

W przedsiebiorstwach korzystajacych z kapitaléw obcych, oprocz dzwigni
operacyjnej, dziala rowniez dzwignia finansowa. Okre$la sie ja wedlug wzoru:

DFL = Z,
Z

n

gdzie: DFL - dzwignia finansowa

Informuje ona o tym, o ile procent wzroénie zysk netto, jezeli przy danym
poziomie zadluzenia zysk operacyjny ze sprzedazy wzro$nie o 1 procent. Z efektu
dzwigni finansowej korzystaja tylko te przedsiebiorstwa, ktore angazujg do finan-
sowania swojej dzialalnosci kapitaly obce. Wzmacnia ona efekt dZwigni opera-
cyjnej. Efekty dzwigni operacyjnej i finansowej kumulujg si¢, dajac efekt dzwigni
catkowitej (DTL). Dzwignia calkowita to iloczyn dzwigni operacyjnej i dZzwigni
finansowej.

DTL =DOL-DFL =& . %= = Mb

os ZB ZB
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Dzwignia calkowita informuje o tym, o ile procent przy danym poziomie wy-
korzystania potencjatu gospodarczego (sprzedazy) i danym zadluzeniu wzrosnie
zysk netto, jezeli sprzedaz wzro$nie o 1%.

Koncepcja dzwigni finansowej i catkowitej wykorzystywana jest réwniez przy
planowaniu przychoddéw ze sprzedazy w przypadku przedsiebiorstw zadluzonych.
Przyrost sprzedazy konieczny do uzyskania okre$lonego przyrostu zysku netto
(AZ,) okresla si¢ wedlug wzoru:

AS AZyy

% — DIL

>

za$ mozliwy przyrost zysku netto przy danym przyroscie sprzedazy ustala sie
nastepujaco:

AZ , =AS, -DTL

n% %

Postugiwanie si¢ kategoriami dzwigni w planowaniu przychoddéw ze sprzedazy
jest mozliwe w sytuacji, kiedy warunki funkcjonowania przedsigbiorstwa nie
ulegaja zmianie, a przewidywane wzrosty sprzedazy sg mozliwe przy dotychczaso-
wym potencjale gospodarczym i nie zmienionym poziomie zadluzenia.

6.5. Ocena ryzyka inwestycyjnego

Funkcjonowanie i rozwoj przedsiebiorstw wymagaja systematycznego inwesto-
wania. Przez inwestycje rozumie si¢ naklady gospodarcze z odroczonym w czasie
efektem. W wigkszosci przedsiebiorstw produkcyjnych i ustugowych sa to naklady
na reprodukcje zuzywajacych sie zasobow. Naj czgsciej sg to tzw. inwestycje rze-
czowe (inwestycje w rzeczowe aktywa trwale)'®. Ich celem jest podtrzymywanie
lub wzrost potencjalu gospodarczego (zdolnosci produkcyjnych, ustugowych).

Procesom inwestycyjnym towarzyszy ryzyko wynikajace z niepewnosci zalozen
na ktorych oparto rachunek efektywnosci. Istnieje wiele czynnikéw wplywajacych
na jego poziom. Nalezg do nich m. in. stopa procentowa, kursy walut, popyt, po-
daz, inflacja, ceny, polityka podatkowa panstwa, itp. Poziom niepewnos$ci wzrasta
w miare jak si¢ wydluza horyzont czasowy zwigzany z realizacja i eksploatacja
inwestycji. Rozrdznia si¢ dwa rodzaje ryzyka inwestycyjnego, ryzyko sukcesu
i ryzyko ptynnosci.

169 Inwestycje sg pojeciem bardzo szerokim. Oprdcz inwestycji rzeczowych przedsigbiorstwa
moga inwestowa¢ w papiery wartosciowe, w rozwoj kadr, w badania i rozw6j (por: H. Towarnicka,
Strategia inwestycyjna przedsigbiorstwa, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej we Wroclawiu,
Wroctaw 2003, s. 31.
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Ryzyko sukcesu zwigzane jest z mozliwoscig uzyskania efektywnosci nizszej
od oczekiwanego poziomu. Brak sukcesu moze by¢ wynikiem niezrealizowania
planowanych przychodéw przy planowanym poziomie kosztéw lub kosztach
wyzszych niz zakltadane. Moze by¢ réwniez rezultatem mniej korzystnego, niz
przewidywano, rozlozenia w czasie przychodoéw i kosztéw, wskutek czego realna
wartos¢ osiggnietych korzysci moze by¢ nizsza od wartosci oczekiwane;j.

Bezpos$rednio z ryzykiem sukcesu zwigzane jest ryzyko ptynnosci. Wigze si¢ ono
z niebezpieczenstwem opoznienia lub braku planowanych wpltywow z realizowa-
nej inwestycji. Taka sytuacja wplywa na zmniejszenie zdolnosci przedsigbiorstwa
realizujgcego inwestycje do terminowej realizacji podjetych wczesniej zobowigzan
finansowych (np. splaty zaciagnietych kredytow inwestycyjnych). Doprowadzié to
moze nawet do upadlosci inwestora.

Do szacowania poziomu ryzyka wykorzystuje si¢ rachunek prawdopodo-
bienstwa, analize wrazliwoéci progu rentownosci lub metode Monte Carlo.
Wykorzystujac rachunek prawdopodobienstwa opracowuje si¢ rozne scenariusze
strumieni pieni¢znych (wydatkéw inwestycyjnych, przychodéw i kosztow eksplo-
atacyjnych), szacuje si¢ prawdopodobienstwo ich wystgpienie i oblicza tzw. wspo6l-
czynnik zmiennosci, ktéry okresla ryzyko na jednostke efektywnosci projektu
inwestycyjnego.

W oparciu o doswiadczenia praktyczne M. Sierpinska i T. Jachna opracowali
przykladowg tabele oceny ryzyka inwestycyjnego (por: 6.1).

Tab. 6.1. Premia za ryzyko inwestycyjne jako funkcja wspétczynnika zmiennosci

Dolny poziom Gorny poziom
wspélcz};rrlljnika (od) wspélczzrrrl)nika (do) Ryzyko
0,0 0,1 niewielkie
0,1 0,3 niskie
0,3 0,5 $rednie
0,5 0,7 wysokie
0,7 0,9 bardzo wysokie

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie: M. Sierpinska, T. Jachna, Ocena przedsigbiorstwa
wedlug standardéw swiatowych, PWN, Warszawa 1993, s. 395.

Przy wysokim ryzyku nalezy si¢ zastanowi¢, czy projekt jest godny realizacji.
Mozna réwniez dokonaé¢ ponownego obliczenia wskaznikéw efektywnosci
(w szczegolnosci NPV) przy zwigkszonej stopie dyskontowej, uwzgledniajacej
zwigkszong premie za ryzyko'”°.

170 Por: M. Sierpinska, T. Jachna, Ocena ... op. cit., s. 395.
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Do oceny ryzyka inwestycyjnego wykorzysta¢c mozna réwniez analiz¢ progu
rentownosci oraz jego wrazliwosci na zmiane przewidywanych warunkéw re-
alizacji i eksploatacji inwestycji. Chodzi przede wszystkim o takie czynniki jak:
spadek cen sprzedazy, wzrost cen zaopatrzeniowych, wzrost kosztow pracy, spadek
wielkosci sprzedazy, wzrost nakladow inwestycyjnych. W tym celu opracowuje
sie kilka wariantow przyszlych strumieni pieni¢znych réznigcych sie wartoscia
wydatkéw inwestycyjnych, przychodéw, kosztéw itp. Bada si¢ tempo zmiany
progu rentownosci i tempo zmiany ww. czynnikéw. Ryzyko inwestycyjne roénie,
jezeli tempo zmian progu rentownosci jest wyzsze od tempa zmian czynnikéw go
okreslajacych.

Metoda Monte Carlo opiera si¢ na liczbach losowych. Sktada sie z trzech eta-
poéw'’. W etapie pierwszym identyfikuje sie wszystkie istotne czynniki ryzyka oraz
ich zmienno$¢ w czasie oraz korelacje oraz buduje sie odpowiedni model matema-
tyczny. W etapie drugim generuje si¢ losowo $ciezki zaktualizowanej wartosci net-
to, a nastepnie (etap trzeci) tworzy sie scenariusze na podstawie wygenerowanych
wczesniej wartoéci czynnikéw ryzyka. Proces ten powtarzany jest wielokrotnie
(np. kilka tysiecy razy), dopoki nie wygeneruje sie rzeczywistego rozkladu ryzyka.
Jest to metoda skomplikowana i wymaga zastosowania zaawansowanej techniki
komputerowe;j.

171 Por: P. Borkowski, Ryzyko w dziatalnosci ... op. cit., s. 128 — 132.
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Zakonczenie

Zarzadzanie przedsigbiorstwem wymaga okreslonego minimum wiedzy eko-
nomicznej z zakresu funkcjonowania przedsigbiorstw. Wynika to z faktu, ze przed-
siebiorstwa s podmiotami gospodarczymi ukierunkowanymi na przynoszenie ich
wlascicielom konkretnych korzysci finansowych. Menedzerowie i specjali$ci musza
rozumie¢ procesy gospodarcze, umie¢ oceni¢ skutki finansowe podejmowanych
decyzji i towarzyszace im ryzyko gospodarcze. Nie zawsze bowiem informacja
tworzona w przedsigbiorstwie jest wlasciwie wykorzystywana w zarzadzaniu.
Tymczasem zmieniajaca si¢ rzeczywisto$¢ przyczynia si¢ do powstawania nowych
potrzeb informacyjnych.

Otoczenie przedsigbiorstwa, a w szczegdlnosci inwestorzy, banki i kontrahenci,
chcieliby wiedzie¢ o przedsigbiorstwie znacznie wigcej, niz to wynika ze sprawozdania
finansowego. Dotyczy to przede wszystkim kierunkéw przysztego rozwoju podmiotu
gospodarczego. Informacja sprawozdawcza ma charakter historyczny. Dotyczy okresu
minionego. Zaobserwowania sytuacja nie musi si¢ powtdrzy¢, zwlaszcza przy wysokiej
turbulencji otoczenia jednostek gospodarczych. Sprawozdania finansowe pozwalaja
na w miare szczegdlowa ocene wynikéw dziatalnosci przedsiebiorstw w okresach
poprzednich. Maja jednak ograniczong przydatnos¢ przy podejmowaniu decyzji.

Skuteczno$¢ decyzji w duzej mierze zalezy od rozpoznania przysztych warun-
koéw dziatania. Wigkszos¢ takich informacji nie mozna pozyskac z ksiag rachun-
kowych prowadzonych przez firme. Pozyskuje sie¢ je z otoczenia. Czgsto nie majg
one charakteru finansowego. Dlatego gromadzone s3 one w ramach odr¢bnego
systemu informacyjnego, nazywanego rachunkowoscig zarzadcza. System ten cha-
rakteryzuje si¢ znacznie wiekszg elastycznoscig w poréwnaniu z rachunkowoscia
finansowgy, ktéra prowadzona jest na podstawie obowigzujacego prawa krajowego
oraz Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowych.

Przeprowadzone w monografii rozwazania traktowaé nalezy jako podstawe
wyj$ciowa do bardziej szczegélowego poznawania i rozumienia coraz bardziej
zlozonej rzeczywistosci gospodarczej. Zwrécono w niej uwage gléwnie na zna-
czenie podstawowych kategorii ekonomicznych i finansowych oraz ich wartos¢
poznawcza. Podkreslono, ze w przedsiebiorstwach powinny funkcjonowa¢ dwa
réwnolegle systemy rachunkowodci: finansowej i zarzadczej, ktorych wspolna
cze$cig jest rachunek kosztow. Jest to o tyle istotne, Ze inaczej koszty traktowane sg
w sprawozdawczo$ci finansowej niz w podej$ciu menedzerskim.
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