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BILANSJAKO ZRODLO DANYCH W ANALIZIE RYZYKA
DZIALALNOSCI PRZEDSIEBIORSTWA

Dzialanhos¢ przedsicbiorstw w warunkach konkurencyjngl gospodarki rynkowej zwiazana jest
nieroztacznie z ryzykiem, ktérego nastepstwem moze byé zdecydowane pogorszenie sie ich sytuadji
finansowg i wynikow finansowych badz utrata majatku oraz kapitatow, co w rezultacie moze
prowadzi¢ do zakonczenia dziatalnosci z przyczyn ekonomicznych lub ogtoszenia upadtosci na mocy
obowiazujacych przepisow prawnych.

Jednym z podstawowych etapow zarzadzania ryzykiem w przedsicbiorstwie jest jego identyfikacja,
co wymaga posiadania obiektywnych i wiarygodnych informacji na temat biezacej i przyszigj sytuacji
finansowej i wynikow finansowych jednostki, jak rowniez podmiotéw funkcjonujacych w jej otoczeniu.
Uniwersalnym zrédtem danych w tym obszarze sa obligatoryjne sprawozdania finansowe jednostek, na
ktore sktadaja sie zgodnie z Ustawa o rachunkowosci bilans, rachunek zyskéw i strat, rachunek
przeptywow pienigznych, zestawienie zmian w kapitale wiasnym oraz informacja dodatkowa. Sposrod
wymienionych elementow sprawozdania najwieksza przydatnos¢ w ocenie ryzyka posiada bilans, ktory
przedstawia majatek i zrodta finansowania przedsiebiorstwa w danym momencie, okreslanym mianem
dnia bilansowego. Chociaz bilans ma z zatozenia charakter statyczny, to ujecie porownywalnych
wielkosci na poczatek i na koniec okresu oraz mozliwos¢ poréwnania danych z roznych lat, pozwala
oceni¢ sytuacje finansowa, w tym ryzyko dziatalnosci przedsiebiorstwa w ujeciu dynamicznym.

Biorac pod uwage zwiazek ryzyka z zasobami przedsiebiorstwa wyréznia sie dwa jego podstawowe
rodzaje, tj. ryzyko operacyjne zwiazane w najwyzszym stopniu ze zmianami w wielkosci i strukturze
aktywow, co wptywa przede wszystkim na wynik dziatalnosci operacyjneg przedsigbiorstwa oraz ryzyko
finansowe, zwiazane gtownie ze zmianami w strukturze zrodet finansowania dziatalnosci jednostki
wptywajace na wigkos¢ koncowego wyniku finansowego. Oba te rodzaje ryzyka wpltywaja jednoczesnie
na sytuacj¢ finansowa jednostki i okreslaja jg obecna i przyszta pozycjg rynkowa.

Dane zawarte w bilansie pozwalaja na ocene zarowno ryzyka operacyjnego, jak tez réznych
aspektow ryzyka finansowego przedsigbiorstwa, a w szczegolnosci na ryzyko utraty ptynnosci finansowsey.
Wstepna identyfikacja ryzyka moze by¢ dokonana w ramach klasyczng analizy bilansu, obgmujacej 3
podstawowe etapy (obszary problemowe), tj.:

e ocene ryzyka operacyjnego i ptynnosci majatku przedsicbiorstwa na podstawie dynamiki i

struktury aktywow,

o andlize ryzyka finansowego na podstawie struktury kapitatowej,

e andliz¢ sytuacji finansowej, w tym ryzyka utraty ptynnosci finansowe i wyptacalnosci

przedsicbiorstwa na podstawie powiazan kapitatowo-majatkowych.

Ryzyko operacyjne zwiazane jest m.in. z efektywnoscia gospodarowania aktywami, co mozna w
sposob syntetyczny oceni¢ poréwnujac dynamike aktywow i ich podstawowych sktadnikow, tj. aktywow
trwatych i obrotowych z dynamika efektow dziatalnosci gospodarcze) przedsicbiorstwa, w postac
uzyskanych przychodéw czy osiagnigtych wynikow finansowych. Niekorzystne relacje pomigdzy tymi
kategoriami oznaczajace zarazem spadek produktywnosci oraz rentownosci majatku wskazuja na wzrost
ryzyka operacyjnego jednostki gospodarczej.

W ocenie ryzyka operacyjnego istotne znaczenie ma rowniez struktura posiadanego majatku, a w
szczegolnosci udziat majatku trwatego i obrotowego w ogélngl sumie aktywow przedsiebiorstwa. Udziat
ten jest zroznicowany w roznych dziedzinach gospodarki, dlatego tez baze poréwnawcza powinny
stanowi¢ wiekosci przecietne dla poszczegolnych branz i rodzajow dziatalnosci. Istotne unieruchomienie
majatku przedsicbiorstwa wyrazajace si¢ w relatywnie wysokim udziale jego trwatych sktadnikéw, a w
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szczegolnosci rzeczowych aktywow trwatych ogranicza elastycznosé dziatalnosci przedsiebiorstwa oraz
oznacza duza wrazliwosé zmian wyniku operacyjnego na zmiany przychodéw przedsiebiorstwa, co wynika
z wysokiego poziomu tzw. dzwigni operacyjnej.

Analizujac strukture aktywow mozna takze oceni¢ ryzyko ptynnosci finansowsj, jako jednego z
najwaznigjszych aspektow ryzyka finansowego przedsigbiorstwa. Majatek przedsi¢biorstwa charakteryzuje
si¢ bowiem zroznicowanym poziomem ptynnosci, czyli mozliwoscia zamiany jego sktadnikéow na aktywa
pieniezne stuzace do sptaty biezacych zobowiazan. Ograniczona ptynnoscia charakteryzuja sie aktywa
trwate. Ptynny charakter posiadaja natomiast aktywa obrotowe, ale ptynnosé¢ ta jest zréznicowana w
odniesieniu do poszczegolnych ich sktadnikoéw. Najwyzszy poziom ptynnosci posiadaja srodki pienigzne i
ich ekwiwalenty oraz naleznosci o krotkich terminach sptaty. Istotne ograniczenia dotycza natomiast
Zapasow oraz naleznosci o diugich cyklach inkasa. Reasumujac mozna wiec stwierdzi¢, iz wysoki poziom
ryzyka ptynnosci ma miejsce w przypadku znacznego unieruchomienia majatku, co wyraza sie duzym
udziatem trwatych sktadnikow majatku a takze sktadnikow majatku obrotowego o ograniczonych
mozliwosciach transformacji na gotowkg.

Poziom ryzyka finansowego odzwierciedla struktura pasywow bilansu. Istotne znaczenie ma tutaj
podziat kapitatow na wtasnei obce, a takze na dtugo- i krotkoterminowe. Wysokie ryzyko finansowe ma
migsce w przypadku dominacji obcych zrodet finansowania, w tym szczegolnie zobowiazan
krotkoterminowych, co oznacza rownoczesnie niskie zaangazowanie kapitatu witasnego i stabilnych
diugoterminowych zrodet finansowania przedsicbiorstwa. Baze porownawcza stanowia w tym przypadku
zarowno przecigtne branzowe wskazniki struktury kapitatu, jak rowniez powszechnie przyjmowane
standardy samofinansowaniai zadtuzenia przedsiebiorstwa.

Najwicce informacji o zagrozeniach finansowych w przedsicbiorstwie dostarcza analiza rdacji
kapitatowo-majatkowych. Istothe znaczenie ma tutaj tzw. ztota zasada finansowania méwiaca o tym, iz w
przypadku dominujacego w praktyce przecietnego ryzyka gospodarczego warunkiem zachowania
bezpieczenstwa finansowego jest m.in. zgodnos¢ termindéw zaangazowania Kkapitatow i majatku
przedsigbiorstwa, co znajduje wyraz w przestrzeganiu tzw. zasad bilansowych moéwiacych o koniecznosci
pokrycia aktywow trwatych kapitatem wiasnym lub kapitatem statym (tzw. ztota i srebrna zasada
bilansowa). Istotne odstgpstwo od tych zasad wptywa na wzrost ryzyka utraty ptynnosci finansowej, aw
dalszej perspektywie wyptacalnosci przedsicbiorstwa. W bardzigj szczegétowych analizach poziom ryzyka
finansowego mozna oceni¢ analizujac tzw. kapitat pracujacy (obrotowy) obrazujacy stabilnosé
finansowania aktywow przedsiebiorstwa i zapotrzebowanie na ten kapitat. Ujemna wartos¢ badz istotny
niedobor kapitatu pracujacego w stosunku do zapotrzebowania wskazuja na realna mozliwosé utraty
biezace oraz przysztej zdolnosci przedsicbiorstwa do sptaty zobowiazan.

Warto przy tym nadmieni¢, ze ocenigjac zagrozenia finansowe na podstawie relacji kapitatowo-
majatkowych nalezy kazdorazowo uwzglednié¢ poziom ryzyka zewnetrznego (rynkowego) towarzyszacego
dziatalnosci danego przedsigbiorstwa. Sposob finansowania aktywow musi by¢ bowiem dostosowany do
warunkéw panujacych w dalszym (makroekonomicznym) i blizszym (konkurencyjnym, branzowym)
otoczeniu firmy, co czesto oznacza odstepstwo od przedstawionych zasad bilansowych i m.in. akceptacje
niskiego, a nawet ujemnego poziomu kapitatu pracujacego. Wazne znaczenie ma wiec przyjecie wiasciwej
strategii finansowania przedsiebiorstwa, tj. sposobu sfinansowania aktywow adekwatnego do istniejacego
ryzyka zewnetrznego (rynkowego).
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