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ANALIZA-PROGNOZA FINANSOWA
I Niezbednik analityka

Analiza sprawnosci dziatania
LAnaliza sprawnosci zarzgdzania odpowiada na pytanie, czy przedsiebiorstwo jest dobrze, efektywnie
zarzgdzane?”
D. Wedzki

Analiza sprawnosci dziatania (zarzadzania) zawiera standardowy zestaw wskaznikdéw, umozliwiajgcy
ocene réznych aspektéw dziatalnosci przedsiebiorstwa. W praktyce kierownictwo przedsiebiorstwa bedzie
dobierac taki zestaw wskaznikow, ktory bedzie dostosowany do specyfiki branzy i najlepiej zobrazuje
dziatalno$¢ ocenianego przedsiebiorstwa. Analize te ,mozna je traktowac jako syntetyczng miare
wszystkich efektow i wysitkdw podejmowanych w przedsiebiorstwie, jak tez szczegdtowych, operacyjnych
problemow, z ktérymi kadra zarzgdzajgca spotyka sie na co dzien. (...) Ocena ptynnosci finansowej,
wyptacalnosci finansowej oraz rentownos$ci odnosi sie zatem do tej analizy. Aby bowiem by¢ wyptacalnym
w krétkim i dtugim okresie oraz odnosi¢ korzysci z prowadzonej dziatalnosci, trzeba wtasciwie zarzgdzac
przedsiebiorstwem jako catoscig i poszczegolnymi jego elementami” [1]. Analiza sprawnosci dziatania
informuje o sprawnosci kierownictwa przedsiebiorstwa, co do efektywnosci wykorzystania posiadanych
zasobow. Zestaw wskaznikow sprawnosci dziatania zostat podzielony na trzy spojne grupy sprawnosci
zarzgdzania tj.:

¢ rotacji aktywow i pasywow,
e kosztochtonnosci,
e sprawnosci pracy.

Wyniki analizowanych wskaznikdw mozna analizowac z perspektywy czasu oraz poréwnywaé z wynikami
wskaznikow dziatajgcych w danej branzy, najlepiej lidera w branzy.

1. Analiza rotacji (produktywnosci) aktywow

Wskazniki rotacji informujg o intensywnosci wykorzystania posiadanych zasobéw majgtkowych. ,Ich istotg
jest rozpatrywanie relacji miedzy odpowiednim wskaznikiem dynamicznym (licznik), wyrazajgcym
przychod ze sprzedazy, a wskaznikiem statycznym (mianownik), wyrazajagcym stan zaangazowanych w
dziatalno$¢ zasobdw majgtkowych. Taka relacja w warunkach dziatalnosci produkcyjnej jest okreslana
takze, jako wskaznik produktywnosci aktywow. Relacja odwrotna jest nazywana wskaznikiem
zaangazowania aktywow (...) Na ocene pozytywng zastuguje wyzszy poziom lub tendencja rosngca
wskaznika rotacji aktywow ewentualnie nizszy poziom lub tendencja malejgca wskaznika zaangazowania
aktywow. Swiadczy to o wyzszej efektywnosci wykorzystania zasobéw. Efektywno$é ta zalezy w
szczegolnosci od szybkosci obrotu zasobow majgtkowych oraz ich struktury wewnetrznej. Okreslong
wielkos¢ przychodu ze sprzedazy w ujeciu relatywnym mozna osiggng¢, angazujgc wieksze zasoby
srodkoéw wykazujgcych stosunkowo wolniejszy obrét w cyklu okreznym (gospodarowanie ekstensywne)
lub tez mniejszy stan srodkdéw szybko krgzacych (gospodarowanie intensywne)” [3]. Wysokosci
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otrzymanych wynikéw mozna poréwnaé w czasie oraz z innymi przedsigbiorstwami dziatajgcymi w danej
branzy.

1.1. Wskaznik rotacji aktywow TAT:

przychody ze sprzedazy

aktywa ogotem

Wskaznik rotacji aktywow (z ang.: Total Assets Turnover) jest najbardziej syntetycznym i najbardziej
stabilnym wskaznikiem z tej grupy. Wysokos$c¢ tego wskaznika informuje o obrotowosci (produktywnosci)
majatku ogotem. Tak, jak zostato to napisane we wstepnie, wyzsza warto$¢ tego wskaznika informuje
intensywniejszym wykorzystaniu majgtku ogotem. ,Jego wielkos¢ w duzym stopniu zalezy od specyfiki
branzy. Bedzie on wiec niski w przemystach o wysokiej kapitatochtonnosci, wysoki zas w przemystach o
duzym udziale pracy ludzkiej w procesach produkcyjnych i niskiej kapitatochtonnosci. Stad wskaznik ten
jest szczegdlnie pozyteczny przy poréwnaniach aktywnos$ci gospodarczej dwéch réznych firm tej samej
branzy” [4].

1.2. Wskaznik rotacji Srodkéw trwatych:

przychody ze sprzedazy

srodki trwate

Wskaznik rotacji (obrotowosci) srodkéw trwatych zostat ograniczony wytgczenie do srodkéw trwatych i
niezaleznie od wartosci przychodéw ze sprzedazy jego wartos¢ bedzie wzrastata w czasie, jezeli
amortyzowane $rodki trwate nie bedg uzupetiane o nowe. ,Srodki trwate w tym rachunku ujete sg wedtug
wartosci netto. Stad firma dysponujgca starym majgtkiem, ktéry zostat w duzym stopniu zamortyzowany,
bedzie wykazywata rotacje wyzszg niz firma w stosunku do niej konkurencyjna, posiadajgca nowszy,
mniej zamortyzowany majgtek. Pomimo to pozycja konkurencyjna bedzie lepsza niz firmy ocenianej, gdyz
jego srodki trwate sg nowoczesniejsze. Wykorzystanie wskaznika rotacji Srodkow trwatych w systemie
oceny jest szczegolnie istotne dla firm, w ktérych srodki trwate stanowig wazny element majatku. Ma
natomiast mate znaczenie w firmach, w ktérych sprzedaz w mniejszym stopniu zalezy od wielkosSci
Srodkow trwatych zaangazowanych w ich dziatalnos¢ (np. firmy ustugowe)” [5].

1.3. Wskaznik rotacji rzeczowych aktywow trwatych:

przychody ze sprzedazy

rzeczowe aktywa trwate

Wskaznik rotacji rzeczowych aktywow trwatych daje pogtebione informacje o wydajnosci srodkéw trwatych
ograniczajgc sie wytgcznie od pozycji rzeczowych aktywow trwatych. W zwigzku z czym, jego
interpretacja bedzie analogiczna, jak wskaznika powyze;j.

1.4. Wskaznik rotacji aktywéw obrotowych:

przychody ze sprzedazy

aktywa obrotowe
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Interpretacja wskaznika rotacji (obrotowosci) aktywow obrotowych jest zbiezna z og6ing zasadg
maksymalizacji wykorzystania majatku (zarzgdzanie intensywne), z tg jednak roznica, ze majatek
obrotowy jest wartoscig mniej stabilng od np. srodkéw trwatych i mozna nig w wiekszym stopniu
manipulowaé. Wartos¢ tego wskaznika okresla szybkos¢ obrotu aktywoéw czynnych przedsiebiorstwa. W
zwigzku z czym, im wyzsza jest wartos¢ tego wskaznika, tym w wiekszym stopniu wykorzystywany jest
majgtek obrotowy. Dla ustabilizowania wartosci otrzymanego wyniku tego wskaznika mozna usrednié
wartos¢ majgtku obrotowego na przestrzeni badanego okresu. ,Badanie wskaznikdw rotacji majgtku
obrotowego ma szczegolne znaczenie w tych przedsiebiorstwach, w ktérych majgtek ten stanowi
podstawowy zaséb majgtkowy firmy. Mniejsze znaczenie ma natomiast w firmach, gdzie przewazajgca
czesc¢ aktywow stanowi majatek trwaty” [6].

1.5. Wskaznik rotacji zapasow:

przychody ze sprzedazy

zapasy

Wskaznik rotacji zapaséw informuje o ilosci odtworzen stanu zapaséw z przychodéw uzyskanych ze
sprzedazy w danym okresie rozrachunkowym. Wzrost wartosci tego wskaznika informuje o poprawiajgcej
sie gospodarnosci zapasami, co pozytywnie wptywa na obnizenie kosztow zamrozenia srodkow w
nadmiernie nagromadzonych zapasach, magazynowania tych zapaséw oraz obniza ryzyko utraty wartosci
uzytkowych zapaséw.

1.6. Wskaznik rotacji naleznosci:

przychody ze sprzedazy

naleznosci

Wskaznik rotacji naleznosci przedstawia krotno$¢ odtwarzania stanu nalezno$ci w trakcie danego okresu
obrotowego. Otrzymana wartos¢ tego wskaznika w duzej mierze uzalezniona jest od przyjetej strategii
zarzgdzania poziomem naleznosci w przedsiebiorstwie. W zwigzku z powyzszym, trudno jest okresli¢
optymalny poziom tego wskaznika dla ogotu, gdyz jego warto$¢ bedzie dostosowywana indywidualnie do
kazdego przedsiebiorstwa, ze wzgledu na jego charakter, specyfike i przyjetg strategie prowadzenia
dziatalno$ci handlowej. Zarzgdzanie naleznosciami jest jedng z kluczowych decyzji zarzgdzania
dziatalnoscig biezgca. Wszak ich wzrost bedzie dodatkowo obcigzat finanse przedsiebiorstwa, a ich
obnizenie bedzie dostarczato przedsiebiorstwu srodki finansowe. W zwigzku z czym, optymalnym bytoby
minimalizowanie poziomu naleznos$ci przy jednoczesnym maksymalizowaniu poziomu zobowigzan
biezgcych (rozwazania te dotyczg przede wszystkim dziatalnosci handlowej).

1.7. Wskaznik rotacji Srodkéw pienieznych:

przychody ze sprzedazy

Srodki pieniezne

Ostatnim wskaznikiem z tej grupy jest wskaznik obrotowosci (rotacji) sSrodkéw pienieznych
charakteryzujgcy sie najmniej stabilng podstawg, w zwigzku z czym, jego wyniki bedg najbardziej
rozstrzelone. | w tym wypadku mozna zastosowac usredniong warto$¢ srodkow pienieznych. Kazdy
wzrost wartosci tego wskaznika bedzie informowat o wzrastajgcym poziomie warto$ci przychodéw netto
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ze sprzedazy oraz, ewentualnym obnizeniu poziomu $rodkéw pienieznych. O ile wzrost wartosci
przychoddw netto ze sprzedazy jest jak najbardziej oczekiwang zmienng, to obnizenie poziomu Srodkéw
pienieznych niekoniecznie, gdyz w skrajnych przypadkach moze przyczyniac sie do wzrostu poziomu
zagrozenia utrzymania ptynnosci finansowe;.

Wskazniki finansowania przyrostu aktywow

Kolejne trzy wskazniki informujg o stopniu sfinansowania przyrostu aktywow. Wskazniki te odpowiadajg
na pytanie: w jakim stopniu licznik z kazdego z ponizszych wskaznikdw przyczynit sie do sfinansowania
srodkow trwatych / aktywow razem?

1.8. Stopien sfinansowania przyrostu rzeczowych aktywow trwatych z amortyzaciji:

amortyzacja
x 100

przyrost rzeczowych aktywéw trwatych

Pierwszy z tej grupy wskaznikow informuje o stopniu sfinansowani przyrostu rzeczowych aktywow
trwatych z amortyzaciji. Czyli, w jakim stopniu warto§¢ amortyzacji przyczynita sie do przyrostu
rzeczowych aktywow trwatych. Wysokos¢ tego wskaznika informuje o gospodarowaniu odtworzeniem
rzeczowego majatku trwatego przedsiebiorstwa. Jezeli przyrost rzeczowych aktywow trwatych jest rowny
wartosci amortyzacji oznacza to, ze stan rzeczowych aktywow trwatych pozostaje na niezmienionym
poziomie. W zwigzku z czym, oczekiwang wartoscig tego wskaznika bytaby warto$¢ nie przekraczajgca
100%, co oznaczatoby, ze rzeczowe aktywa trwate przyrastajg szybciej, niz sg amortyzowane, czyli ich
wartos¢ wzrasta.

1.9. Stopien sfinansowania przyrostu srodkéw trwatych z przeptywéw pienieznych:

Srodki pieniezne + przeptywy operacyjne

x 100
przyrost srodkow trwatych

Wskaznik sfinansowania przyrostu srodkéw trwatych z przeptywdw pienieznych informuje o stopniu
sfinansowania przyrostu srodkdw trwatych z dziatalnosci operacyjnej i stanu Srodkéw pienieznych na
wybrany dzien. Odpowiada na pytanie: w jakim stopniu dziatalno$¢ operacyjna przyczynita sie do
przyrostu majgtku trwatego? Wynik tego wskaznika mozna poréwnac¢ w czasie, bgdz z wynikami lidera w
branzy.

1.10. Stopien sfinansowania aktywow z przeplywoéw pienieznych:

Srodki pieniezne + przeptywy operacyjne

x 100
przyrost aktywow ogotem

Ostatni wskaznik z tej grupy informuje o stopniu sfinansowania przyrostu majgtku ogétem z przeptywu
srodkéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej i stanu srodkéw pienieznych na wybrany dzien.
Odpowiada na pytanie: w jakim stopniu przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej przyczynity sie do przyrostu
majatku ogétem?

2. Analiza rotacji (efektywnosci) pasywow
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Podobng analize rotacji (efektywnosci) mozna przeprowadzi¢ w stosunku do pasywdw przedsiebiorstwa
(czyli zrodet finansowania aktywow). Celem tej analizy jest ocena efektywnosci wykorzystania kapitatow
zaangazowanych w dziatalnosc¢ przedsiebiorstwa (wtasnych i obcych). Zespot wskaznikow rotacji
pasywow przedstawia zdolno$¢ naktaddw kapitatowych do generowania efektéw finansowych.
Konstrukcja wskaznikow z tej grupy okresla relacje zachodzgce pomiedzy wartoscig przychodéw netto ze
sprzedazy oraz wybranymi pozycjami pasywow (kapitatow) zaangazowanych w dziatalnosc
przedsiebiorstwa [7]. Otrzymane wyniki mozna poddac¢ poréwnaniu do analogicznych wskaznikow
przedsiebiorstw o podobnej charakterystyce i wielkosSci.

2.1. Wskaznik rotacji pasywow:

przychody ze sprzedazy

pasywa ogotem

Wskaznik rotacji pasywow przedstawia relacje zachodzgce pomiedzy warto$cig wypracowanych
przychodow netto ze sprzedazy oraz stanem pasywow ogoétem (kapitatdw ogdtem). Mozna ewentualnie
powiedzie¢, ze wynik tego wskaznika przestawia stosunek wartosci wypracowanych przychodow ze
sprzedazy w relacji do wartosci pasywow ogotem. A to oznacza, ze jego interpretacja bedzie umozliwiata
prezentacje ilosci wypracowanych ztotych przez jednostke pasywow (kapitatdéw) ogétem. Lub odpowiedz
na pytanie: ile ztotych przychodow netto ze sprzedazy wypracowata jedna ztotdbwka pasywoéw (kapitatéw)
ogo6tem? Wzrost wartosci tego wskaznika informuje o wzroscie efektywnosci wykorzystania posiadanych
kapitatow (pasywow). A spadek wartosci tego wskaznika informuje o stabngcej efektywnosci
wykorzystania posiadanych kapitatow.

2.2. Wskaznik rotacji kapitatu statego:

przychody ze sprzedazy

kapitat staty

Wskaznik rotacji kapitatu statego przedstawia relacje wypracowanej wartosci przychodow netto ze
sprzedazy w konfrontacji do wartosci kapitatow statych (dtugoterminowych). Otrzymany wynik tego
wskaznika informuje o efektywnosci wykorzystania kapitatow statych. Oznacza to, ze wynik ten zaweza
zakres informacji o efektywnosci kapitatéw koncentrujgc sie wytgcznie na kapitatach statych, poréwnujac
otrzymany wynik do wyniki wskaznika efektywnosci pasywow ogétem. Wraz ze wzrostem wartosci tego
wskaznika wzrasta efektywnos¢ wykorzystania zaangazowanych kapitatow statych.

2.3. Wskaznik rotacji kapitatu wlasnego:

przychody ze sprzedazy

kapitat wtasny

Wskaznik rotacji kapitatu wtasnego przedstawia relacje zachodzgce pomiedzy wartoscig wypracowanych
przychodow netto ze sprzedazy i stanem kapitatéw wtasnych. Otrzymany wynik tego wskaznika informuje
o ilosci wypracowanych przychodéw netto ze sprzedazy w relacji do wartosci kapitatow wiasnych i
odpowiada na pytanie: ile przychoddéw netto ze sprzedazy wypracowata jedna ztotdwka zaangazowanych
kapitatow wtasnych? Budowa tego wskaznika koncentruje sie na efektywnosci wykorzystania wytgcznie
kapitatow wtasnych, co oznacza, ze otrzymany wynik jeszcze bardziej zaweza obszar badawczy,
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koncentrujgc sie wytgcznie na kapitatach wtasnych, pordwnujgc otrzymany wynik do wyniku efektywnosci
kapitatéw statych (wskaznik nr 2.2.). Wraz ze wzrostem wartosci tego wskaznika wzrasta efektywnos¢
posiadanego kapitatu wtasnego. W przeciwnym razie, jego efektywnosc¢ obniza sie.

2.4. Wskaznik rotacji zobowigzan ogétem:

przychody ze sprzedazy

zobowigzania i rezerwy

Wskaznik rotacji zobowigzan ogétem zbudowany jest w oparciu o wartos¢ wypracowanych przychodéw
netto ze sprzedazy i stanie zobowigzan i rezerw. Otrzymany wynik tego wskaznika informuje o
efektywnosci tgcznej wartosci zaangazowanych kapitatéw obcych. Jest to najbardziej pojemy wskaznik
rotacji kapitatow obcych.

2.5. Wskaznik rotacji zobowigzan diugoterminowych:

przychody ze sprzedazy

zobowigzania dtugoterminowe ogétem

Wskaznik rotacji zobowigzan dtugoterminowych zostat opracowany w oparciu o wypracowang wartosc
przychodow netto ze sprzedazy i stan tgcznej wartosci zobowigzan diugoterminowych. Otrzymany wynik
informuje o efektywnos$ci wykorzystania obcego kapitatu dtugoterminowego. Wskaznik ten
skoncentrowany jest na ocenie efektywnosci wykorzystania zaangazowanego dtugoterminowego kapitatu
obcego. Wzrost warto$ci tego wskaznika informuje o wzroscie efektywnosci wykorzystania
dtugoterminowego kapitatu obcego.

2.6. Wskaznik rotacji zobowigzan biezacych:

przychody ze sprzedazy

zobowigzania biezgce

Wskaznik rotacji zobowigzan biezgcych skoncentrowany jest na efektywnosci finansowania dziatalnosci
biezgcej. Jego budowa zostata opracowana w oparciu o warto$¢ przychoddéw netto ze sprzedazy i stanie
zobowigzan biezgcych. Wzrost wartosci tego wskaznika informuje z jednej strony o wzroscie efektywnosci
wykorzystania zobowigzan biezgcych, lecz z drugiej strony o stabngcej roli tych zobowigzan. W tym
miejscu warto zwrdci¢ uwage na fakt, ze zobowigzania biezgce sg najtanszym zrodiem finansowania
dziatalnoéci biezgcej i ich wartos¢ powinna rosng¢, co bedzie wptywato na obnizenie wartosci tego
wskaznika. Wynika z tego, obnizenie wartosci wskaznika rotacji zobowigzan biezgcych spowodowane
wzrostem ich warto$ci jest oczekiwane.

2.7. Wskaznik rotacji kapitatu obrotowego brutto:

przychody ze sprzedazy

kapitat obrotowy brutto

Wskaznik rotacji kapitatu obrotowego brutto zostat opracowany w oparciu o warto$¢ wypracowanych
przychoddw netto ze sprzedazy i stan kapitatu obrotowego brutto. Jego wynik przedstawia efektywnosc¢

https://analizy-prognozy.pl/analiza-prognoza-finansowa/analiza/wskaznikowa/dzialania/ 6/8


https://analizy-prognozy.pl/analiza-prognoza-finansowa/analiza/sprawozdania/rzis/przychody/#odniesienie96
https://analizy-prognozy.pl/analiza-prognoza-finansowa/analiza/sprawozdania/bilans/#odniesienie81
https://analizy-prognozy.pl/analiza-prognoza-finansowa/analiza/sprawozdania/rzis/przychody/#odniesienie96
https://analizy-prognozy.pl/uzupelnienie/#odniesienie12
https://analizy-prognozy.pl/analiza-prognoza-finansowa/analiza/sprawozdania/rzis/przychody/#odniesienie96
https://analizy-prognozy.pl/uzupelnienie/#odniesienie9
https://analizy-prognozy.pl/uzupelnienie/#odniesienie9
https://analizy-prognozy.pl/analiza-prognoza-finansowa/analiza/sprawozdania/rzis/przychody/#odniesienie96
https://analizy-prognozy.pl/analiza-prognoza-finansowa/analiza/wskaznikowa/plynnosci-finansowej/kapital-obrotowy-brutto/

8.04.2020 Analiza sprawnosci dziatania — ANALIZA-PROGNOZA FINANSOWA

kapitatu obrotowego brutto. Wraz ze wzrostem wartosci tego wskaznika wzrasta efektywno$¢
zaangazowanego kapitatu obrotowego brutto, czyli zdolnosc¢ tego kapitatu do generowania przychodéw
netto ze sprzedazy.

2.8. Wskaznik rotacji kapitalu obrotowego netto:

przychody ze sprzedazy

kapitat obrotowy netto

Wskaznik rotacji kapitatu obrotowego netto zostat zbudowany w oparciu o warto$¢ wypracowanych
przychodow netto ze sprzedazy oraz stan kapitatu obrotowego netto. Otrzymany wynik tego wskaznika
informuje o ilosci wypracowanych przychodéw netto ze sprzedazy z kapitatu obrotowego netto.
Odpowiada na pytanie: ile ztotych wypracowata jedna ztotéwka zaangazowana w kapitat obrotowy netto?
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