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ANALIZA-PROGNOZA FINANSOWA
I Niezbednik analityka

Analiza struktury aktywéw (majgtku)
.Same zasoby przedsiebiorstwu sukcesu nie zapewniajg, lecz tylko umoZliwiajg odniesienie sukcesu.,
Wiktor Gabrusewicz

Budowa, {j. struktura majatku (aktywdw) stanowi zasadniczg podstawe, majgcg wptyw na ksztattowanie
sie sytuacji finansowej przedsiebiorstwa i jego pozycji finansowej. Udziat sktadnikow majgtkowych w
wygospodarowanym zysku nie jest jednakowy. Bezposrednio do osiggniecia zysku przyczynia sie majatek
obrotowy (majgtek ptynny) dzieki statym przemianom i wymianom, przynoszgcym nadwyzke srodkow
(zyski). Majgtek trwaty jest rowniez wazny, ale jego rola w tym procesie ma charakter posredni. Dlatego
tez wartos¢ sktadnikow nalezgcych do obu grup, czyli relacja majgtku trwatego do majgtku obrotowego,
nie jest dla przedsiebiorstwa sprawg obojetng. Przedsiebiorstwu zalezy wiec na posiadaniu — odpowiednio
do istniejgcych potrzeb — mozliwie jak najwiecej sSrodkdw obrotowych (srodkéw ptynnych), przynoszgcych
zyski, a jak najmniej srodkéw trwatych, ktore tylko posrednio przyczyniajg sie do osiggania zyskow. Zatem
majgtku trwatego powinno by¢ tylko tyle, ile jest nieodzowne do prowadzenia dziatalnosci. Wzajemna
relacja miedzy majgtkiem trwatym a majagtkiem obrotowym stanowi wielkos¢ zréznicowang, ktora zalezy
od rodzaju przedsiebiorstwa (przemystowe, transportowe, handlowe, ustugowe) i jego specyfiki.
Wymieniona relacja ilustruje ptynnos¢ majgtkowa (bilansowa). Im wiecej Srodkéw ulokowanych jest w
majgtku obrotowym (ptynnym), tym jest on tatwiejszy do zagospodarowania w dziatalnosci gospodarczej i
tym samym przedsiebiorstwo odznacza sie wiekszg ptynnoscig majgtkowo — bilansowa. Istota i funkcje
majatku trwatego i majatku obrotowego powodujg, ze podstawowym celem wstepnej oceny aktywow
bilansu jest ogdlne zbadanie zmian zachodzgcych w relacji pomiedzy majgtkiem trwatym a majatkiem
obrotowym oraz w strukturze poszczegoélnych sktadnikéw obu wymienionych grupach majatku [1] (zobacz
przyktad).

Na schemacie nr 1 przedstawiono graficzng interpretacje przyrostu tgcznej wartosci majatku
przedsiebiorstwa z podziatem na dwie zasadnicze grupy majatku zwigzanego z danym przedsiebiorstwem
w diugim i krétkim okresie, tj.: majgtek dlugookresowy (staty), majatek krotkookresowy (biezacy).

Schemat 1. Struktura aktywow przedsigbiorstwa
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Aktywa stale

Warto dé aktywow

Czas

Opracowano na podstawie: Zarzgdzanie ptynno$cig finansowg w
przedsiebiorstwie, M. Sierpinska, D. Wedzki, PWN, Warszawa 1997, s.

75.

Z analizy przedstawionego schematu widaé, ze w obszarze majatku biezgcego mozna wyodrebni¢
aktywa wzglednie state i zmienne. O ile te pierwsze sg niezalezne od dziennych wahan sprzedazowych,
sezonowych itp. i przyrastajg wraz ze wzrostem wartosci majgtku ogotem, to tymczasowe aktywa biezgce
(zmienne) ulegajg cyklicznym i sezonowym wahaniom. W dobrze prosperujacym przedsigbiorstwie
(rozwijajgcym sig) catos¢ majatku (aktywdw) winna przyrastac. Choc¢ przyrosty aktywow statych w krétkim
okresie mogg by¢ niezauwazalne, lecz dlugookresowo powinny one rowniez przyrasta¢ wraz z rozwojem
przedsiebiorstwa [2]. Dla zachowania optymalnej struktury majatku (aktywéw) dynamika ich przyrostu
winna byc¢ stale monitorowana i optymalizowana z punktu widzenia ich wydajnosci. Ponizej przedstawiono
grupe wskaznikow wspomagajgcych utrzymanie optymalnej relacji w strukturze majgtkowe;.

1. Wskaznik udziatu aktywoéw statych w majatku catkowitym:

aktywa state
x 100

aktywa razem

Wskaznik udziatu aktywéw statych przedstawia relacje aktywow zwigzanych z danym przedsiebiorstwem
w diugim okresie czasu w relacji do wartosci majgtku ogotem. Otrzymany wynik tego wskaznika
przedstawia skale zwigzania aktywow z majgtkiem danego przedsiebiorstwa w dtugim okresie czasu.
Wraz ze wzrostem wartosci tego wskaznika bedzie zmniejszata sie ptynno$¢ majgtkowa oraz bedag
wzrastaty koszty utrzymania (finansowania) majgtku dtugookresowego (statego). Wskazane wiec bytoby
utrzymywanie tego wskaznika na racjonalnym poziomie wzgledem skali i stopnia rozwoju danego

przedsiebiorstwa.

2. Wskaznik udziatu aktywoéw trwalych w majatku catkowitym:

aktywa trwate
x 100

aktywa razem
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Wskaznik udziatu majgtku trwatego w majatku catkowitym jest drugim, gtdwnym wskaznikiem z obszaru
struktury majgtku. Jego budowa przedstawia nieco zawezong wersje wskaznika nr 1 ograniczajgc wartosc
aktywow dtugookresowych wytgcznie do wartosci aktywow trwatych. Otrzymany wynik tego wskaznika
informuje o procentowym udziale aktywéw trwatych w relacji do aktywow ogotem. Wyzsza wartosc tego
wskaznika (podobnie jak wskaznika nr 1) bedzie oznaczata mniejszg elastycznos¢ przedsiebiorstwa na
zmiany koniunktury gospodarczej, i co za tym idzie wyzsze ryzyko prowadzenia dziatalnosci, a zarazem
drozsze finansowanie tejze dziatalnosci. Optymalnym rozwigzaniem bedzie wiec utrzymywanie wartosci
tego wskaznika na mozliwie niskim poziomie.

3. Wskaznik udziatu aktywow biezgcych w majatku catkowitym:

aktywa biezgce
x 100

aktywa razem

Wskaznik udziatu aktywdéw biezgcych w majagtku catkowitym informuje o skali ptynnosci majagtkowej
danego przedsiebiorstwa. Oznacza to, ze wraz ze wzrostem wartosci tego wskaznika bedzie wzrastata
ptynno$¢ majatkowa danego przedsiebiorstwa. A co za tym idzie, koszty utrzymania (finansowania) tego
majatku bedg nizsze, a jego wydajnos¢ wyzsza. W konsekwencji oznacza to, ze wysokosc¢ tego
wskaznika winna by¢ stosunkowo duza w zaleznosci od branzy.

4. Wskaznik udziatu aktywoéw obrotowych w majatku catkowitym:

aktywa obrotowe
x 100

aktywa razem

Nieco zawezong wersjg wskaznika udziatu aktywow biezgcych jest wskaznik udziatu majgtku obrotowego
w majatku catkowitym informujgcy o procentowym udziale majatku obrotowego w majatku ogétem.
Wskaznik ten jest niejako uzupetnieniem wskaznika udziatu majatku trwatego w majgtku catkowitym, gdyz
warto$¢ majgtku obrotowego i warto§¢ majgtku trwatego stanowig warto$¢ majgtku ogétem. Oznacza to,
ze wraz ze wzrostem wartosci jednego z dwoch przedstawionych wskaznikdw udziatu w majgtku ogotem,
wartos¢ drugiego bedzie maleé. Wyzsza wartos¢ tego wskaznika informuje o bardziej elastycznym profilu
prowadzonej dziatalnosci gospodarczej, a co za tym idzie tatwiejszej i szybszej zmianie branzy, czy
specjalizaciji.

5. Wskaznik unieruchomienia majatku:

aktywa trwate

x 100
aktywa obrotowe

Wskaznik unieruchomienia majatku jest kwintesencjg przedstawionych powyzej wskaznikdéw udziatu w
majatku ogdtem. Wartos¢ tego wskaznika bedzie reagowata kazdorazowo na zmiany powyzszych dwéch
wskaznikéw. Interpretacjg tego wskaznika jest wzrost lub spadek wartos¢ majatku trwatego w relacji do
majatku obrotowego. Oczywiscie, im wyzsza jest warto$S¢ majgtku trwatego w relacji do majatku
obrotowego, tym struktura majgtkowa przedsiebiorstwa jest sztywna i trudniejsza do ewentualnych korekt
i zmian.
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