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ANALIZA-PROGNOZA FINANSOWA
I Niezbednik analityka

Istota bilansu
,Bilans jest to fotografia przedsiebiorstwa, prezentujgca jego statyczny obraz.,
M. Sierpinska

Bilans (z ang.: balance sheet) jednostki gospodarczej jest zarowno dokumentem ksiegowym, jak i jednym
z elementéw sprawozdania finansowego. Sporzadzany jest na koniec roku obrotowego, a w szczegdlnych
przypadkach (np.: tgczenia, lub dzielenia spotek, klesk zywiotowych (w wyniku ktérych nastgpity powazne
straty w majatku), postawienia jednostki w stan likwidacji, ogtoszenia jej upadtosci itp.) rowniez w ciggu
roku obrotowego. Dla potrzeb odbiorcéw sprawozdawczosci zewnetrznej lub wewnetrznej, jednostki
gospodarcze mogg by¢ obcigzone dodatkowym obowigzkiem sporzgdzania bilansu w okresach
kwartalnych, miesiecznych, lub ich fragmentéw. Bilans jako dokument ksiegowy stanowi pomost pomiedzy
dwoma okresami (latami). Dla konczgcego sie okresu jest on bilansem koncowym (bilansem zamkniecia),
zas dla rozpoczynajgcego sie okresu jest bilansem poczgtkowym (bilansem otwarcia) [2]. Z tego wzgledu
szczegolne znaczenie dla sporzadzania i wykorzystania bilansu ma zasada ciggtosci bilansowej oraz
zasada réwnowagi bilansowe;.

(...) Podstawg sporzgdzenia bilansu sg dane ewidenciji ksiegowej, ujmujgce wszystkie operacje
gospodarcze dotyczgce okresu sprawozdawczego. Punktem wyjscia do sporzadzenia bilansu jest
zestawienie obrotow i sald kont syntetycznych, uzgodnionych z zestawieniem obrotéw i sald kont
analitycznych, prowadzgcych do poszczegdlnych kont syntetycznych. Sktadniki aktywow i pasywow
wykazuje sie w bilansie wedtug rzeczywistego stanu ostatniego dnia roku obrotowego, wynikajgcego z
ewidencji ksiegowej, uzgodnionej z wynikami inwentaryzacji.

Bilans jednostki gospodarczej moze by¢ sporzgdzony w uktadzie porzagdkowym, ktory polega na
wykazywaniu pozycji aktywow i pasywow w kolejnosci zgodniej z okreslong, przyjeta do jego budowy
zasadg. W odniesieniu do aktywow bilansu moze to by¢ zasada wzrastajgcej lub malejgcej ptynnosci.
Zasada wzrastajgcej ptynnosci polega na uszeregowaniu sktadniku aktywow wedtug stopnia mozliwosci
ich ,spieniezenia” (wartosci niematerialne i prawne, srodki trwate, materiaty itd.). Zasada malejgcej
ptynnosci polega na odwrotnym uszeregowaniu skfadnikow bilansowych (kasa, zapasy, wartosci
niematerialne i prawne). W _odniesieniu do pasywow bilansu moze polegac na przyjeciu zasady rosngcego
stopnia wymagalnosci, 1j.: obowigzku sptfaty (zaczynajgc od niewymagajgcych sptaty kapitatow (funduszy)
powierzonych i wypracowanych, poprzez zobowigzania dtugoterminowe, a kornczgc na zobowigzaniach o

natychmiastowym terminie sptaty. Zasada malejgcego stopnia wymagalno$ci przyjmuje odwrotng
kolejnosci zaczynajgc od zobowigzan biezgcych, poprzez zobowigzania dtugoterminowe i korczgc na
niewymagajgcych sptaty kapitatach wiasnych. W uktadzie analitycznym polegajgcym na grupowaniu
pozycji aktywow i pasywow w kolejnosci utatwiajgcej ich analize, a wiec stwarzajgcej mozliwosci
szybkiego wyrobienia sobie poglgdu o sytuacji majgtkowej i finansowej jednostki gospodarczej. W tym
celu pozycje aktywow i pasywow tgczy sie w pewne grupy, ktore przeciwstawione sobie umozliwiajg
wycigganie odpowiednich wnioskéw.
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(...) Bilans moze by¢ sporzadzony wedtug metody brutto, polegajgcej na wykazywaniu sald wszystkich
syntetycznych kont bilansowych (np.: $rodki trwate i umorzenie srodkéw trwatych. Wada takiego tej
metody jest znieksztatcenie wartosci aktywow, gdyz suma aktywow nie odzwierciedla majatku jednostki
gospodarczej. Wedtug metody netto polegajgcg na wykazywaniu ksiegowej wartosci poszczegolnych
sktadnikdw majatkowych i zobowigzan po potrgceniu dotychczasowego umorzenia lub odpisu
aktualizujgcego, oraz wedtug metody mieszanej, gdzie wykazuje sie te sktadniki bilansu, ktore z punktu
widzenia potrzeb analizy powinny dostarczy¢ informaciji bardziej szczegoétowych, a wszystkie pozostate
sktadniki wykazuje sie przy zastosowaniu metody netto.

W Polsce wzory bilansu sg ujednolicone przez ustawe o rachunkowosci. Przy sporzgdzaniu bilansu
obowigzuje ukfad analityczny i metoda netto. Oznacza to, ze poszczegdlne sktadniki aktywow i pasywow
sg ujmowane w bilansie wedtug biezgcej wartosci ksiegowej. Sktadniki majgtku sg wyceniane wedtug
rzeczywistych cen nabycia, kosztéw wytworzenia, wartosci nominalnej itp., pomniejszonych o
rownowartos¢ dotychczasowego zuzycia i odpisow aktualizacyjnych. Natomiast salda niektorych kont
korygujacych wykazuje sie w informacji dodatkowej, co umozliwia ustalenie wartosci poczatkowej lub
wartosci wedtug cen ewidencyjnych odpowiednich sktadnikow majgtkowych.

Bilans jako dokument ksiegowy jest sporzgdzany w ztotych lub groszach, natomiast jako element
sprawozdania finansowego moze by¢ sporzgdzany w tysigcach ztotych. W obowigzujgcym wzorze bilansu
przyjeto, w odniesieniu do aktywow zasade wzrastajgcej ptynnosci , zas w odniesieniu do pasywéw
zasade rosngcego stopnia wymagalnosci. W ramach przyjetego uktadu porzgdkowego aktywa i pasywa
tgczone sg w grupy, ktére utatwiajg ,czytanie” bilansu [3].

Bilans jako element sprawozdania finansowego jest jego integralng czescig sktadowg i kluczowym
zrodtem informaciji o majgtku jednostki i Zrodtach jego finansowania na okreslony moment bilansowy
(dzien bilansowy). Jest to wiec fitografia przedsiebiorstwa, prezentujgca jego statyczny obraz. Bilans, jako
rachunek statyczny sporzgdzony na dany moment czasu nie wykazuje strumieni wartosci, jakie
towarzyszg prowadzonej dziatalnosci gospodarczej (koszty, przychody ze sprzedazy itp.), oraz operacjom
finansowym na rynku kapitatowym. Ujmuje on natomiast skutki tych proceséw i towarzyszgcych im
strumieni wartosci, widoczne w zmienionych wartosciach aktywow i pasywow bilansu. To znaczy zaréwno
dzieh przed, jak i po dniu bilansowym mogg mieé miejsce operacje gospodarcze, ktére zmieniajg wartosci
bilansowe. Ogét sktadnikow majgtkowych przedsiebiorstwa w ujeciu wartosciowym okreslany jest
aktywami, ktére zgodnie z art. 3 pkt 12 ustawy o rachunkowosci sg to: ,kontrolowane przez jednostke
zasoby majatkowe o wiarygodnie okreslonej warto$ci, powstate w wyniku przesztych zdarzen, ktére
spowodujg w przysztosci wptyw do jednostki korzysci ekonomicznych”. Definicja ta wydaje sie nie budzi¢
kontrowersji, ale jej staboscig jest brak odniesienia do ryzyka. Z definicji aktywéw wynika, ze sg to:

e zasoby majgtkowe kontrolowane,
e zasoby o wiarygodnie okreslonej wartosci,
e zasoby, ktére spowodujg w przysztosci wptyw do jednostki korzysci ekonomicznych.

Kontrolowanie przez jednostke zasobéw majgtkowych stanowi warunek konieczny podjecia funkcji
zarzagdzania tymi aktywami. Jednostka moze kontrolowaé skfadniki aktywow na podstawie tytutu
wtasnosci, lub umowy, a zawsze kontroluje sktadnik z tytutu posiadania do nich tytutu prawnego. Kontrola
sktadnika aktywow nie jest zwigzana z ostatecznym przeniesieniem prawa wtasnosci (umowa leasingu
finansowego), konieczne jest jednak przeniesienie ryzyka i korzysci. Nalezy wiec zauwazyc¢, ze
ustawodawca nie wymaga, aby aktywa stanowity wiasnos¢ lub wspotwitasnosé jednostki. Czes¢ aktywow
ujetych wartosciowo, wystepuje w formie rzeczowej (srodki trwate, materiaty, wyroby gotowe), cze$¢
natomiast mozna ujg¢ tylko wartosciowo (gotéwka, naleznosci, papiery wartosciowe). Aktywa bilansu
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uporzgdkowane sg wedtug kryterium ptynnosci, czyli tatwo$ci zamiany na gotéwke. Dlatego aktywa trwate
rozpoczynajg, a aktywa pieniezne zamykajg bilans. Budowa, tj. struktura majatku (aktywéw) stanowi
zasadniczg podstawe, majacg wptyw na ksztattowanie sie sytuacji finansowej przedsiebiorstwa i jego
pozycji finansowej. Majgtek obrotowy (ptynny) przyczynia sie bezposrednio do osiggniecia zysku dzieki
statym przemianom i wymianom, przynoszgcym nadwyzke srodkow (zyski). Zgodnie z art. 3 pkt 18 ustawy
o rachunkowosci przez aktywa obrotowe ,rozumie sie aktywa jednostki, ktore w przypadku:

o aktywow rzeczowych — sg przeznaczone do zbycia lub zuzycia w ciggu 12 miesiecy od dnia
bilansowego lub w ciggu normalnego cyklu operacyjnego wiasciwego dla danej dziatalno$ci, jezeli
trwa on dtuzej niz 12 miesiecy,

¢ aktywow finansowych, — sg ptatne i wymagalne lub przeznaczone do zbycia w ciggu 12 miesiecy
od dnia bilansowego lub od daty ich zatozenia, wystawienia lub nabycia, albo stanowig aktywa
pieniezne,

¢ naleznosci krotkoterminowych — obejmujg ogét naleznosci z tytutu do-staw i ustug oraz catosc¢ lub
czes$¢ naleznosci z innych tytutéw niezaliczonych do aktywéw finansowych, a ktére stajg sie
wymagalne w ciggu 12 miesiecy od dnia bilansowego,

o rozliczen miedzyokresowych — trwajg nie dtuzej niz 12 miesiecy od dnia bilansowego”.

Majatek trwaty jest rowniez wazny, ale jego rola w tym procesie ma charakter posredni. Dlatego tez
wartosc sktadnikéw nalezgcych do obu grup, czyli relacja majatku trwatego do majgtku obrotowego, nie
jest dla przedsiebiorstwa sprawg obojetng. Przedsiebiorstwom zalezy wiec na posiadaniu — odpowiednio
do istniejgcych potrzeb — mozliwie jak najwiecej sSrodkdw obrotowych (Srodkéw ptynnych), przynoszgcych
zyski, a jak najmniej srodkow trwatych, ktore tylko posrednio przyczyniajg sie do osiggniecia zyskéw.
Zatem majgtku trwatego winno by¢ tylko tyle, ile jest nieodzowne do prowadzenia dziatalnosci. Zgodnie z
art. 3 pkt 13 ustawy o rachunkowosci przez aktywa trwate ,rozumie sie aktywa jednostki, ktore nie sg
zaliczane do aktywow obrotowych. Mozna wiec powiedzieé¢, ze aktywami trwatymi sg aktywa, ktére
dostarczajg przedsiebiorstwu korzysci przez okres dtuzszy niz 12 miesiecy oraz dtuzszy, niz normalny cykl
operacyjny”. Nalezne wptaty na kapitat (fundusz) podstawowy powstajg jako skutek roznicy wynikajgcy
pomiedzy wartoscig kapitatu wynikajgcego z umowy spotki (wpisu do rejestru sgdowego), a faktyczng
wartoscig kapitatow wniesionych w formie gotowkowej lub rzeczowej (aportu). Udziaty (akcje) wtasne
dotyczg wytgcznie spotek kapitatowych oraz spotki komandytowo—akcyjnej. Stuzg wykazaniu kwoty
wiasnych udziatoéw lub akcji nabytych przez przedsiebiorstwo w $cisle okreslonym celu [1] (zob. KSH art.
362).

Majatek przedsiebiorstwa moze pochodzi¢ z roznych, wiasnych i obcych, zrédet finansowania. W
przeciwienstwie do aktywow, ktére mogg miec postac nie tylko wartosciowa, ale i rzeczowg, zrodta
finansowania majgtku, okreslone w bilansie pasywami, wystepujg jedynie w ujeciu wartosciowym i sg
uporzgdkowane wedtug kryterium pilnosci ich zwrotu (wymagalnosci), tj. obowigzku sptaty (poczynajgc od
nie wymagajacych sptaty kapitatow (funduszy) powierzonych i wypracowanych, poprzez zobowigzania
dlugoterminowe, a konczac na zobowigzaniach o natychmiastowym terminie sptaty. Wsréd zrodet
pochodzenia srodkéw, z jakich mogg by¢ finansowane zasoby majgtkowe (aktywa) znajdujgce sie pod
kontrolg jednostki wyrdznia sie przede wszystkim: kapitat (fundusz) wtasny oraz zobowigzania i rezerwy
na zobowigzania. Kapitat wtasny rozumiany, jako czes¢ pasywow odpowiadajgca kwotowo wartosci
aktywow netto (art. 3 pkt 29 ustawy o rachunkowosci), lub udziat w posiadanych aktywach po odjeciu
wszystkich zobowigzan. Zobowigzania to (art. 3 pkt 20 ustawy o rachunkowosci) ,wynikajgcy z
przesztych zdarzen obowigzek wykonania swiadczen o wiarygodnie okreslonej wartosci, ktére spowodujg
wykorzystanie juz posiadanych lub przysztych aktywow jednostki”. Innymi stowy zobowigzania okreslaja,
jak zmniejszajg sie korzysci ekonomiczne jednostki w zwigzku z wypetnianiem tych swiadczeh.
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Schemat 1. Struktura bilansu

Bilans jednostki gospodarczej

Aktywa - skladnild majatku Pasywa - zrodla finansowania majatku

A Aktvwa trwale

B. Aktvwa obrotowe

C. Nalezne wplatv na kapital pod stawowy
D._Udzaly (akge) wilasne

A Kapitaly wlasne
B. Zobowiazaniairezerwvna zobowigzania

Suma aktywow = suma hilansowa = Suma pasywow

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: Rachunkowo$é finansowa z
uwzglednieniem MSSF, redaktor naukowy Z. Messner, PWN, Warszawa 2007, s.
514.

Petny zakresy informacji wykazywanych w bilansie, o ktérym mowa w art. 45 ustawy o rachunkowo$ci, dla
innych jednostek niz banki, zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuraciji jest dostepny do wglagdu w
zatgczonej Ustawie o rachunkowosci (zobacz).

Analiza bilansu

1. Analiza zasobdw majgtkowych

Przedsiebiorstwo powinno posiadac tylko takie zasoby majgtkowe, ktore utatwiajg mu realizacje zadan i
osigganie przewagi konkurencyjnej. Wtasciwy dobdér zasobow majgtkowych i ich wtasciwa ilos¢ stanowi
mocng strone dziatalnosci kazdego przedsigbiorstwa. Natomiast, zasoby o ztej jakosci, niedostateczne,
lub nadmierne i przy tym niedostosowane do charakteru przedsigbiorstwa i wymogow otoczenia,
utrudniajg jego rozwdéj. Zasoby stanowig podstawe dziatalno$ci kazdego przedsiebiorstwa, ale trzeba
podkresli¢, ze same zasoby przedsiebiorstwu sukcesu nie zapewniajg, lecz tylko umozliwiajg odniesienie
sukcesu. Aby przedsiebiorstwo mogto odnies¢ sukces, zasoby muszg by¢ nalezycie wykorzystane.
Umiejetne potaczenie zasobdw z wiedzg, przedsiebiorczoscig, umiejetnoscig trafnego stawiania celow i
ich realizacji umozliwia przedsigbiorstwu osiggniecie efektu synergii i uzyskanie trwatej przewagi
konkurencyijne;.

Analiza zasobow majgtkowych powinna by¢ zorientowana na:

o ustaleniu wielko$ci zasobow majatkowych i rozpatrzeniu ich zmian w czasie,
¢ okresleniu syntetycznej struktury majatku,

e rozpoznaniu poziomu wykorzystania majgtku,

¢ sformutowaniu wnioskow dotyczgcych kierunkéw badan szczegdtowych.

W analizie zasobéw majgtkowych przedsiebiorstwa wazne jest nie tylko ustalenie samej wielkoSci
majatku, ale takze zbadanie sposobu jego pozyskania. Waznym elementem jest rowniez rozpoznanie
zmian w czasie. Na podstawie czego mozna oceni¢ nie tylko wielkos¢ zadysponowanych zasobéw
majatkowych, oraz ich wartosciowy wzrost lub spadek. W ocenie zmian wielkosci majatku nalezy
uwzgledni¢ cykl zycia przedsiebiorstwa oraz przyjetg strategie jego rozwoju.

Istotne znaczenie ma rozpatrzenie ogolnej struktury majatku, ktérej podstawowym kryterium podziatu jest
kryterium ptynnosci (tzn. tatwo$ci zamiany na gotowke). W zwigzku z czym, majatek trwaty jest
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majatkiem diugoterminowym o niskiej ptynnosci, czego konsekwencjg jest wyzszy poziome ryzyka.
Majatek ten bedzie generowat koszty state, okreslane mianem kosztéw gotowosci do produkciji. Z tego
wzgledu przedsiebiorstwo powinno unika¢ nadmiernego powiekszania zasobow majgtku trwatego. Wiec
tylko taki wzrost majgtku trwatego mozna uznac¢ za zasadny, ktéry przyczyni sie do poprawy efektow
dziatalno$ci przedsiebiorstwa. Z drugiej strony, zbyt mate zasoby majgtku trwatego w stosunku do potrzeb
mogg hamowac rozwoj przedsiebiorstwa i utrudniac realizacje celow. W efekcie majgtku trwatego powinno
by¢ tyle, ile jest konieczne do prowadzenia dziatalno$ci w ustalonych rozmiarach.

Zgotfa odmienny charakter ma majagtek obrotowy, ktérego charakterystyczng cechg jest stosunkowo kroétki
okres przebywania w przedsigbiorstwie i wysoka rotacja. Z tego wzgledu majatek obrotowy ma
charakter majatku ptynnego. Ryzyko inwestowania w majgtek obrotowy jest wiec znacznie mniejsze w
stosunku do ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w majatek trwaty. Z faktu, ze majatek obrotowy jest
majatkiem obarczonym nizszym poziomem ryzyka nie oznacza, ze nalezy go maksymalizowac¢. Zasoby
majgtku obrotowego oraz jego strukture nalezy dostosowac do wielkosci i rodzaju potrzeb danego
przedsiebiorstwa. Wielko$¢ utrzymywanego majgtku obrotowego powinna:

gwarantowac ciggtos¢ procesu produkcyjnego w przedsiebiorstwie,

zapewniac ciggtosc sprzedazy towaréw w jednostce handlowej,
wptywac na poprawe ptynnosci finansowej w przedsigbiorstwie,
kreowac¢ minimalne koszty, a maksymalne korzysci dla przedsigbiorstwa.

Wynika z tego, ze struktura majatku nie jest obojetna dla przedsiebiorstwa. Korzystniejsza jest struktura z
wiekszym udziatem majgtku obrotowego i mniejszym udziatem majgtku trwatego [4].

Zakres wstepnej analizy zasobéw majatkowych ...»

Pogtebieniem i uzupetnieniem wstepnej analizy zasobow kapitatowych jest zespét wskaznikéw struktury
majatkowej oraz struktury majgtkowo—kapitatowe;.

2. Analiza zasobow kapitatowych

Scisty zwigzek majatku i kapitatu sprawia, ze wazna jest nie tylko analiza zasobéw majgtkowych, ale
takze zrédet ich finansowania. Celem analizy zasobdw kapitatowych jest ustalenie, jaka jest struktura
finansowania majatku i czy mozna jg poprawic¢. Chodzi o ocene prawidtowos$ci wyposazenia
przedsiebiorstwa w kapitat, czyli okres$lenia:

1. Z jakich rodzajéw kapitatow przedsiebiorstwo korzysta?

2. Jaki jest zakres finansowania kapitatem wtasnym?

3. Jaki jest zakres finansowania kapitatami obcymi?

4. Jakimi kapitatami przedsiebiorstwo finansuje poszczegolne sktadniki swojego majgtku?
5. Ustalenie, czy finansowanie to jest bezpieczne i korzystne dla przedsigbiorstwa?

Kapitat wiasny ma podstawowe znaczenie dla funkcjonowania i rozwoju przedsiebiorstwa poniewaz jest
najbardziej stabilnym zrédtem finansowania majatku, wnoszonym na czas nieokres$lony. Kapitat wiasny w
odpowiedniej wysokosci zapewnia przedsiebiorstwu niezaleznos¢ finansowg. Pozwala decydowaé o
witasnym losie bez ingerencji osob trzecich. Kapitat wtasny powinien by¢é zgromadzony w takiej wysokosci,
ktéra nie ogranicza jego dziatalnosci i nie podwaza jego wiarygodnosci wobec oséb trzecich. Wysokosé
kapitatu wlasnego okresla zakres odpowiedzialnosci przedsiebiorstwa za zobowigzania w stosunku do
wierzycieli i stanowi zabezpieczenie kapitatu obcego.
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Kapitaty obce stuzg przede wszystkim finansowaniu majgtku obrotowego, a ich nadwyzka o charakterze
diugoterminowym moze réwniez wspierac finansowanie majatku trwatego i stuzy¢ finansowaniu
dziatalnosci inwestycyjnej. Nadmierne korzystanie z kapitatow obcych moze doprowadzi¢ do putapki
zadtuzenia. Im wiekszy jest udziat kapitatéw obcych w zasobach kapitatowych przedsiebiorstwa, tym
wieksza jest zalezno$¢ przedsiebiorstwa od dawcéw tych kapitatéw. Wysoki udziat kapitatow obcych
zwieksza ryzyko finansowe, a pozytywne efekty korzystania z tych kapitatéw mogg by¢ tylko
prawdopodobne, natomiast koniecznos$¢ sptaty zaciggnietych kredytow i odsetek z nimi zwigzanych w
wymaganej wysokosci i terminie jest zawsze pewna [5].

Zakres wstepnej analizy zasobow kapitatowych ...»

Pogtebieniem i uzupetnieniem wstepnej analizy zasobow kapitatowych jest zespot wskaznikéw struktury
kapitatu oraz struktury majgtkowo—kapitatowe;j.

Praktyczne zastosowanie przedstawionych obliczern mozna zobaczy¢ w przyktadowej analizie finansowej
spotki ,Przyktad” S.A. — zobacz
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