25.08.2025, 19:30 Prognoza pasywéw bilansu — ANALIZA-PROGNOZA FINANSOWA

Spis tresci  Kontakt  Indeks

I ANALIZA-PROGNOZA FINANSOWA
I Niezbednik analityka

Prognoza pasywow bilansu
.Niedoskonata jest prawda i nieprawdziwa pewnosc.”
R. Frydman

Przyjmujac zatozenie, ze poziom ryzyka i kosztow wzrasta wraz z poziomem zadtuzenia
przedsiebiorstwa, to przedsiebiorstwo powinno unika¢ nadmiernego zadtuzenia. A jego optymalny
poziom winien by¢ wypadkowa akceptacji ryzyka wiascicieli przedsiebiorstwa. Jednakze, na drugim
biegunie jest pokusa skorzystania z efektu dzwigni finansowej i wiekszego skalowania biznesu. W
mysl powiedzenia Wiktora Gabrusewicza, ze ,Nie sztukg jest finansowac sie wytgcznie kapitatem
wtasnym. Sztukgq jest wesprzec sie kapitatem obcym w celu poprawy rentownosci kapitatu wtasnego."
Pasywa w bilansie uszeregowane sa wedtug prawa wtasnosci, co oznacza, ze kazda zapisana pozycja
w dolnej czesci pasywow bedzie obarczona wyzszym poziomem ryzyka i kosztow. Ostatecznie
mozna by pokusic¢ sie o wniosek, iz nalezatoby finansowac dziatalnos¢ przedsiebiorstwa wytgcznie z
kapitatébw wiasnych — otéz ,nie”! Skorzystanie z kapitatow obcych daje wieksze mozliwosci
skalowania biznesu i wbrew pozorom, ze wzgledu, iz odsetki od kapitatow obcych stanowig koszt
podatkowy. Okazuja sie tansze w wykorzystaniu od kapitatow wiasnych. W zwigzku z powyzszym,
mozna przyja¢ pewne zatozenia i prawidta, co do zamystu optymalizacji struktury i poziomu
pasywow bilansu.

Prognoza optymalizagji struktury pasywow

LJedna ztotowka jest wiecej warta otrzymana dzisiaj, niz za rok. Taniej jest wydac jedng ztotowke za
rok, niz dzisiaj."
Wartos¢ pienigdza w czasie.

Zatozenia do prognozowania optymalizacji struktury pasywéw:

1. Optymalna struktura pasywow bedzie wypadkowa akceptacji ryzyka witascicieli
przedsiebiorstwa. Oznacza to, ze kaze przedsiebiorstwo bedzie charakteryzowato sie nieco
innym poziomem awersji do ryzyka. W tym obszarze bedzie toczyta sie gra chciwosci i
strachu. Chciwosci na skalowanie biznesu i wyzszy, mozliwy poziom zysku oraz strachu
nadmiernego poziomu zadtuzenia i kosztow jego obstugi.

2. W $lad za wzrastajgcym udziatem kapitatdéw obcych w strukturze pasywédw bilansu, bedzie
zmniejszat sie strukturalny udziat kapitatow wtasnych. Gdzie punktem przetomowym bedzie
granica pokrycia zadtuzenia z kapitatow wiasnych.

3. Przyjmujac zatozenie, iz struktura pasywow winna by¢ dopasowana do struktury akty
Poziom i skala zadtuzenia przedsiebiorstwa jest nieco uzalezniona od struktury majat

ma zostac sfinansowany w toku dziatalnosci tego przedsiebiorstwa.
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4. Z uwagi, iz czes¢ zadtuzenia bedzie wolna od kosztow, tj. ,kredyt kupiecki”, to ta czes¢
majatku, ktéra moze zostac sfinansowana wtasnie z tego zrodta bedzie oczekiwana i
maksymalizowana. Dotyczy to rowniez termindw ptatnosci. W mysl kalkulagji, iz taniej jest
zaptacic jutro jak dzisiaj.

5. Kapitat obcy bedzie sie charakteryzowat réznym poziomem wymagalnosci i kosztéw. Oznacza
to, iz w pierwszej kolejnosci nalezatoby skorzystac¢ z kapitatéw tanszych o stosunkowo niskim
rygorze wymagalnosci.

6. Jezeli kapitat jest dobrem, ktére moze i powinno przynosic¢ korzysci jego wtascicielowi, to
maksymalizacja wykorzystania tego kapitatu podpowiadataby, iz nalezatoby wypracowa¢
maksymalny poziom zysku z minimalnego poziomu kapitatu. Sytuacja ta dotyczy zaréwno
kapitatéw wiasnych jak i obcych. W przeciwnym razie bedzie mozna powiedzie¢ o
rozwodnieniu kapitatu. Lub jego nieefektywnym wykorzystaniu. A wspieranie efektywnosci
wykorzystania kapitatéw witasnych przez kapitat obcy jest sztuka!

Uwaga

Wszystkie tresci zawarte w niniejszej witrynie majg wytgcznie charakter informacyjny. A wszelkie
decyzje podjete na podstawie tych tresci podejmowane beda wytacznie na odpowiedzialnosc¢
Uzytkownika. Przed przystapieniem do uzytkowania zapoznaj sie z Regulaminem.

Bede wdzieczny za wszelkie komentarze, a zwtaszcza krytyczne uwagi i sugestie Uzytkownikow
dotyczace tresci zawartych w niniejszej witrynie. Mam swiadomos¢ pewnego stopnia ich ogélnosci i
niedoskonatosci, lecz zywie gteboka nadzieje, ze spotkam sie ze zrozumieniem i zyczliwoscia
Uzytkownikow, ktorych pozytywna reakcja jest zrodtem mojej najwiekszej satysfakcji.

Zobacz réwniez

Analiza wskaznikowa: Struktury ¢ Ptynnosci finansowej ¢ Ptynnosci Dynamicznej « Kapitat
obrotowy netto « Kapitat obrotowy brutto « Zadtuzenie « Wyptacalnos¢ « Sprawnosci dziatania ¢
Pracy * Kosztochtonnosci « Rentownosci « Stownik

Analiza sprawozdania: Bilans ¢ RZiS ¢« RPP « ZZwKW ¢ Przychody * Koszty « Rachunek kosztéw ¢
Petnych ¢« Zmiennych

Prognoza sprawozdan: Aktywa bilansu ¢ Pasywa bilansu ¢« Rachunek zyskéw i strat
Optymalizacja finansowa: Rachunku zyskéw i strat « Struktury aktywow e« Struktury pasywow
Wycena przedsiebiorstwa: Metoda DCF « Metoda APV « Metoda EVA « Metoda poréwnan
rynkowych

Inwestycje: Finansowe « Rzeczowe * Dzwignie « WACC « CAPM

Analiza Piramidalna « Model Du Ponta ¢ Dyskryminacyjna ¢ System wczesnego ostrzegania ¢
Wzorcowe uktady nieréwnosci wskaznikéw
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