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NAJLEPSZE PRAKTYKI
W ANALIZIE FINANSOWEJ PRZEDSIEBIORSTWA

Zadna firma nie moze by¢ tworcq wszystkich najlepszych praktyk
— nawet najlepsza i najbardziej tworcza
(J. Penc)

1. Wstep

Analiza finansowa stanowi istotny instrument zarzadzania przedsigbiorstwem.
Dostarcza informacji dotyczacych rentownosci, ptynnosci, aktywnosci czy tez za-
dhuzenia, dzigki czemu zarzad moze ocenié, czy polityka zwiazana z zarzadzaniem
przedsigbiorstwem jest wlasciwa i pozwala nie tylko przetrwaé przedsigbiorstwu
na rynku, ale rowniez rozwija¢ si¢. Aby bylo to mozliwe, musi wykorzystywac
najnowsze zdobycze wiedzy, tzn. metody, narzedzia, oprogramowanie itp. najsku-
teczniejsze (najbardziej uzyteczne) w analizie finansowej, pozwalajace oceni¢
kondycje¢ przedsigbiorstwa precyzyjniej niz dotychczas.

Niniejszy artykul poswigcony jest poszukiwaniom najlepszych praktyk, ktére moz-
na zastosowa¢ w analizie finansowej. Wychodzi tym samym naprzeciw zapotrze-
bowaniu na najlepsze rozwiazania wspomagajace proces analizy. Nie daje jednak
prostej odpowiedzi na pytanie: co jest najlepsze i kiedy? Wynika to z faktu, ze
najlepsze dla przedsigbiorstwa w danym momencie jest to, co przynosi mu naj-
wigksze korzysci, uwzgledniajac jego mozliwosci organizacyjne i finansowe.

2. Istota najlepszych praktyk w dzialalnoSci przedsi¢biorstwa

Poszukiwanie najlepszych praktyk polega na ciagtym wprowadzaniu zmian i ulep-
szaniu dziatan w przedsigbiorstwie. Wprowadzanie najlepszych praktyk wptywa
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istotnie na osiagnigcie przewagi konkurencyjnej i swiadczenie ustug na najwyz-
szym, §wiatowym poziomie. Pozwala réwniez na obnizenie poziomu ryzyka zwia-
zanego z prowadzeniem dzialalno$ci oraz na ochrong przedsigbiorstwa przed ka-
rami, jakie moga wynikna¢ z braku wiedzy czy z nierzetelnosci w dokumentacji
operacji gospodarczych itp. Ogdlnie, najlepsze praktyki mozna zdefiniowaé jako
wszelkie ulepszenia i usprawnienia dziatajacych systemow (w tym i rachunkowo-
$ci), ktore pozwola przedsigbiorstwu osiagnac przewage konkurencyjng i osiagnaé
cele strategiczne.

Przy wdrazaniu najlepszych praktyk najbardziej przydatny moze si¢ okaza¢ bench-
marking. Jest on uznawany za jedna z najwazniejszych koncepcji biznesowych (na-
rzg¢dzi zarzadzania), pozwalajacych wdraza¢ wszelkie nowosci niezbgdne do bycia
konkurencyjnym na rynku. Zmiany zachodzace na rynku wymagaja, aby korzysta¢
nie tylko z do$§wiadczen wiasnych, ale rowniez i innych. Dotyczy to zarowno
przedsigbiorstw dziatajacych w tym samym sektorze, jak spoza niego.

W literaturze wyrdznia si¢ dwa gtowne podejscia do najlepszych praktyk:

e Podejscie przyrostowe. Charakteryzuje si¢ tym, ze dokonuje si¢ niewielkich
modyfikacji w istniejacym systemie rachunkowosci (modyfikacje procedur,
zmiana procedur itp.). Oczekuje si¢ osiagni¢cia spodziewanych efektow przy
niewielkiej ingerencji w organizacj¢ przedsigbiorstwa. Oczywiscie przyrost
efektow roztozony jest w czasie, proporcjonalnie do poniesionych naktadow.
Wdrazanie w ten sposob najlepszych praktyk jest zwigzane z niewielkim ryzy-
kiem w sytuacji, gdy popelione zostana btedy lub wdrozenia nie przyniosa
spodziewanych efektow.

o Podejscie reorganizacyjne. W tym przypadku dokonuje si¢ znacznych lub kom-
pletnych zmian w systemie rachunkowosci. Zmiany te moga dotyczy¢ zastapienia
pracownikow przez komputery, zmniejszenia zatrudnienia, zwigkszenia zakresu
obowiazkow pracownikow itp. Oczekiwania menedzeréw sa zwiazane z szybkim
osiagnigciem wyraznych efektow. Jednoczesnie licza si¢ oni z tym, ze ryzyko nie-
powodzenia we wprowadzaniu najlepszych praktyk jest duze (Bragg 2001, s. 4).

Przed wdrazaniem najlepszych praktyk nalezy oceni¢ stan obecny. Oznacza to, ze
nalezy oceni¢ poziom zaawansowania zardwno systemu rachunkowosci (jako Zro-
dta informacji dla analizy finansowej), jak i systemu oceny kondycji finansowe;j
przedsigbiorstwa. Oto kilka podstawowych powodow tego, ze menedzerowie sa
zainteresowani wdrozeniem najlepszych praktyk:

1) wystgpowanie problemoéw organizacyjnych w przedsigbiorstwie,

2) zainteresowanie zarzadu dokonaniem zmian,

3) zha kondycja finansowa,

4) wprowadzenie nowego zarzadu do przedsi¢biorstwa.
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Ad 1. Wystgpowanie problemow organizacyjnych w przedsigbiorstwie

Najczesciej zainteresowanie zmianami wystepuje w sytuacji, gdy przedsigbiorstwo
zauwaza, ze procedury, procesy czy dziatania sa dalekie od doskonatosci. Rozpoznaje
si¢ to po tym, ze w innych (konkurencyjnych) przedsigbiorstwach jest to wykonywane
lepiej (benchmarking zewngtrzny) lub ze zadania nie sa wykonywane na czas, lub
zawieraja bledy. Wszystkie wymienione elementy moga pociaga¢ za soba negatywne
skutki finansowe, jak placenie karnych odsetek, kar itp. Wykorzystanie doswiadczen
innych przedsigbiorstw pozwala wdrozy¢ nowoczesne narzedzia wspomagania zarza-
dzania, dla ktorych podstawowym Zrédtem informacji jest rachunkowoscé.

Ad 2. Zainteresowanie zarzadu dokonaniem zmian

Wigkszo$¢ osob pracujacych w zarzadzie, menedzerow, jest zainteresowana ciagtymi
zmianami prowadzacymi do doskonalenia przedsigbiorstwa. Jest to naturalne, gdyz pra-
gna one wykazac, ze sg przydatne i wiedza, jakie sa obecne trendy. Dotyczy to rowniez
rachunkowosci (zmiana uktadu kont, wdrazanie nowych systemow informatycznych lub
dodawanie nowych modutow itp.). Wazne, aby nie realizowac za duzo nowych pro-
jektow oraz aby by¢ przygotowanym na istniejace lub mogace zaistnie¢ przeszkody.

Ad 3. Zta kondycja finansowa

Z%a kondycja finansowa jest najczgstszym powodem do rozpoczgcia poszukiwania
nowych rozwigzan. Jest to istotny bodziec do wdrazania zmian, w tym najlepszych
praktyk. Niestety moga si¢ zdarzy¢ przypadki, ze wdrazanie najlepszych praktyk
bedzie zwiazane z pospiechem, co moze spowodowacé, ze zakonczy si¢ porazka.

Ad 4. Wprowadzenie nowego zarzadu do przedsigbiorstwa

Nowi menedzerowie i dyrektorzy (w tym dziatu rachunkowosci) swoje rzady za-
czynaja najczesciej od wprowadzania zmian. Nalezy traktowacé to jako co$ natural-
nego, gdyz zmiana kadry decyzyjnej wiaze si¢ z oczekiwaniami, ze osiagnigte beda
lepsze wyniki, a to wymaga udoskonalenia dotychczasowej organizacji przedsig-
biorstwa w poszczegolnych jego obszarach. Nowa kadra zarzadzajaca przenosi
swoje doswiadczenia z wezesniejszych miejsc pracy do nowego przedsigbiorstwa.

3. Obszary analizy finansowej a najlepsze praktyki

Analiza finansowa, podobnie jak rachunkowo$¢, rozwija si¢ i ulega zmianom.
W tradycyjnym ujgciu skupia si¢ jedynie na analizie danych historycznych i ocenie
biezacej kondycji finansowej. Obecne wymagania rynkowe, stawiajace nowe wy-
zwania przed analiza finansowa, powoduja, ze konieczne staje si¢ jej rozwinigcie i
ukierunkowanie na przysztos$¢. Jednoczesnie coraz czgsciej oczekuje sig, ze analiza
finansowa be¢dzie wspierata zarzad w zarzadzaniu wartoscia przedsigbiorstwa.

Obszary zainteresowania analizy finansowej, generujace najlepsze praktyki, pre-
zentuje rys. 1.
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Analiza poréwnawcza Oczekiwania Analiza
otoczenia whascicieli potrzeb
konkurencyjnego klienta
oraz podstawowych
procesow
Analiza porownawcza ANALIZA Analiza poréownawcza
zmian technologii FINANSOWA ryzyka rynkowego,
finansowego,
spotecznego
Analiza porownawcza
potencjatu, celow
i planéw firmy

Najlepsze praktyki

Rys. 1. Obszary zainteresowania analizy finansowej generujace najlepsze praktyki

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie (Bogan, English 2006, s. 223).

Wiasciciele wyznaczaja oczekiwania wobec przedsigbiorstwa. Decyduja o polityce
rozwoju i zwigzanych z nig inwestycjach. To od nich zalezy, czy zwigksza¢ poten-
cjat przedsigbiorstwa, ponoszac czgsto wigksze ryzyko. W zakresie rachunkowosci
i analizy finansowej decyduja o wydatkach na wsparcie komputerowe, o zatrudnie-
niu specjalistow czy skorzystaniu z ustug firm konsultingowych. To oni podejmuja
decyzje o wydatkach zwigzanych z wdrazaniem najlepszych praktyk. Wiasciciele
roéwniez wyznaczaja wartosci docelowe miernikéw (np. ROE, ROA, ROS, EVA),
bedacych syntetycznym wyznacznikiem stopnia osiagnigcia celow.

Analiza potrzeb klientow stanowi podstawowe zrodto oceny optacalnosci produ-
kowania danych wyrobdéw oraz $wiadczenia ustug. W ramach analizy finansowej
nalezy wykorzystywa¢ mierniki rentowno$ci produktow w ujeciu ich cyklu zycia,
oceny przychodow w ujgciu jakosciowym produktow itp. Najlepsze praktyki zwia-
zane moga by¢ z ocena efektywnosci systemow jakosciowych (np. rachunku kosz-
tow jakosci, Six Sigma). Analiza potrzeb klientow wptywa na analizg odbiorcow
nie bedacych bezposrednimi klientami (hurtownikow, detalistow).

Analiza poréwnawcza otoczenia konkurencyjnego polega na poréwnaniu metod
oceny dziatalno$ci przedsigbiorstwa stosowanych przez przedsigbiorstwa dziatajace
w tej samej branzy. Wskazniki finansowe powinny by¢ tak dobrane, aby zapewnic¢
poréwnywalno$¢ oraz aby w najlepszy sposob pokazac, kto jest liderem w sektorze i
jakie czynniki mogtly na to wpltynaé. Jednoczesnie nalezy stosowac rozwinigte anali-
zy rynku (SWOT, model sit Portera). Analiza finansowa powinna by¢ poszerzona o:
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— analizg dostawcow; analiza ta dotyczy bardzo czgsto tych samych dostawcow
co u konkurencji; wynika z tego, ze konieczne jest zastosowanie wskaznikow,
ktore pozwola ocenié, czy stosowane rozwiazania w zakresie komunikacji z
dostawcami pozwalaja ich przyciagna¢ do firmy i osiagna¢ odpowiednia efek-
tywno$¢ (wykorzystane rabaty i opusty, indywidualnie negocjowane ceny, od-
roczone terminy platnosci itp.); najlepsze praktyki to sytuacja, gdy dostawca
stwierdzi, ze wspolpraca z nasza firma jest dla niego najkorzystniejsza finan-
sowo i pozafinansowo i usytuuje nas w grupie jego najlepszych kontrahentow;

— analiz¢ odbiorcoOw; w tym obszarze metody, liczbe wskaznikow i ich dobor
traktuje si¢ czgsto jako priorytetowe; to odbiorcy i osiggane dzigki nim przy-
chody ze sprzedazy pozwalaja pokry¢ koszty i osiagna¢ dodatnie wyniki finan-
sowej; zastosowanie najlepszych praktyk pozwala utrzymaé¢ dotychczasowych
odbiorcow, jak rowniez pozyska¢ nowych;

— analizg procesow; wlasciwe relacje migdzy poszczegdlnymi procesami zachodza-
cymi w przedsigbiorstwie zapewnia efektywnos$¢ przeptywu informacji i produk-
tow; w przedsigbiorstwie nie powinny wystgpowac procesy nie wnoszace wartosci
lub ich liczba powinna by¢ zminimalizowana; w ramach analizy wskaznikowej w
rachunkowosci powinny by¢ wykonywane obliczenia, tworzone zestawienia, in-
terpretacje wynikow itp. takie, ktore faktycznie sa niezbedne i sa wykorzystywane
przez kierownictwo; zdarza sig, i to dos¢ czesto, ze sporzadzane sa raporty zbyt ob-
szerne, zawite i trudne do interpretacji przez menedzeréw; najlepsze praktyki moga
wykorzystywac koncepcje rachunku kosztow dziatan i fancucha wartosci.

Analiza poréwnawcza zmian w technologii wymaga zgromadzenia wskaznikéw,
ktore pokazuja poziom wykorzystania zdolnosci wytwoérczych przedsigbiorstwa.
Innowacje w technologiach powoduja zwigkszona wydajno$¢ maszyn i urzadzen, a
tym samym obnizenie kosztu jednostkowego produktu. Jednakze analiza finansowa
powinna uwzglednia¢ poniesione naktady zwiazane z zakupem i instalacja nowych
urzadzen i cykl zycia produktu. Najlepsza praktyka w tym zakresie moze by¢ za-
stosowanie modeli typu News, Sprinter, Newprod czy np. Tracker, pokazujace, czy
nowe technologie wptynety na sprzedaz wprowadzanych na rynek produktow.

Analiza poréwnawcza potencjalu, celéw i planow firmy zwigzana jest z realiza-
cja strategii przedsigbiorstwa. Jasno okreslone cele i plany pozwalaja nie tylko
ksztaltowaé pozytywny wizerunek przedsigbiorstwa, ale rowniez zapewnic $ciezke
rozwoju, gwarantujaca dobra kondycj¢ finansowa. Jednostki gospodarcze dysponu-
jace duzym potencjatem sa mniej narazone na likwidacje lub upadtos¢. Posiadaja
kapitat pozwalajacy przetrwa¢ nawet trudne okresy, gdy koniunktura w sektorze
jest zta. Analiza finansowa ujmujaca ocen¢ poziomu wykonania zadan i planow
powinna by¢ dopasowana do specyfiki sektora i uwzglednia¢ oceng jego rozwoju.
Najlepsze praktyki bazuja na koncepcji kart ujmujacych mierniki pokazujace, czy
w badanym okresie osiagnigto wartosci docelowe (np. Balanced Scorecard).
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Analiza poréwnawcza ryzyka rynkowego, finansowego, spolecznego jest niezbedna
w okreslaniu strategii i wlasciwej oceny mozliwosci przetrwania przedsigbiorstwa na
rynku. Ocena ryzyka to ocena pozwalajaca stwierdzi¢, czy kondycja finansowa w przy-
sztosci bedzie lepsza czy gorsza. Wihasciwe uwzglednienie ryzyka w analizie finanso-
wej pozwala na wigksza wiarygodno$¢ prognoz bazujacych na danych historycznych.
Najlepsze praktyki zwiazane sa np. z udoskonalaniem modeli ryzyka i modeli staty-
stycznych, obejmujacych prognozowanie na bazie trendéw przychoddw, kosztow itp.

4. Zakonczenie

Jak pokazano w artykule, analiza finansowa powinna, podobnie jak i inne dziedziny w
przedsigbiorstwie, by¢ objeta poszukiwaniami najlepszych praktyk. Dotyczy¢ to po-
winno nie tylko doboru wskaznikow, do czego najczesciej si¢ sprowadza, ale rowniez
poszukiwania specyficznych metod oceny, prognozowania itp. Coraz szersze otwiera-
nie si¢ na rynki zewngtrzne (Unii Europejskiej i innych krajow) wymaga ich odreb-
nych analiz, dopasowanych do specyfiki przedsigbiorstwa. Odrgbna rzecza jest coraz
silniejsze ,,parcie” na to, aby wej$¢ na gietde, z mys$la o tym, ze analiza finansowa be-
dzie odgrywac bardzo duza role dla ,,nowych” witascicieli kapitatu. Stosowanie najlep-
szych praktyk w analizie finansowej zagwarantuje menedzerom podjecie decyzji naj-
korzystniejszych z punktu widzenia przedsigbiorstwa. Nieodzowne beda nie tylko
klasyczne rozwiazania, takie jak analiza sprawozdan finansowych, tradycyjna analiza
wskaznikowa, ale rowniez metody ukierunkowane na wielowymiarowe modele, mo-
gace wspomagac decyzje zwiazane z przysztoscia jednostki gospodarcze;.
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BEST PRACTICES IN CORPORATE FINANCIAL ANALYSIS

Summary

The article presents the implementation of best practice in corporate financial analysis. The best
practice guarantees the competitive advantage. Properly carried financial analysis (both forward and
retrospective) enables to realize strategic and operation purposes — which permit to be active not only
in most immediate, but also in more distant future.
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