Stowo wstepne

W warunkach gospodarki globalnej dziatalno$¢ przedsiebiorstw ulega znacz-
nemu skomplikowaniu, a podejmowane decyzje zarzadcze obarczone sg duzym
ryzykiem. Wynika to z charakteru otoczenia, ktérego zmiennos$¢ zawsze byta
cecha rzeczywisto$ci gospodarczej. W ostatniej dekadzie XX w. i w XXI w. dy-
namika zmian uzyskata charakter wrecz rewolucyjny i objeta otoczenie makro-
i mikroekonomiczne, zaréwno krajowe, jak i miedzynarodowe, a takze globalne.
Najwazniejsze zjawiska tego zmiennego Srodowiska majgce wptyw na funkcjo-
nowanie przedsiebiorstw to intensyfikacja konkurencji w skali globalnej,
zmienno$¢ cen zasobdw, gtdwnie surowcowych, niestabilno$¢ rynkéw finanso-
wych oraz fluktuacje na rynkach stép procentowych i kursow walutowych.
Sygnaty ptynace z otoczenia miedzynarodowego czy globalnego dotycza
w gruncie rzeczy nie tylko eksporter6w i importeréw czy inwestorow na za-
granicznych rynkach kapitalowych, ale wszystkich przedsiebiorstw dziataja-
cych w ramach gospodarki krajowej (np. polskiej). Podejmowanie decyzji skta-
dajacych sie na wspoétczesne zarzgdzanie firmg musi wiec opiera¢ sie na
solidnych podstawach, gdyz tylko wtedy organizacje gospodarcze beda w stanie
sprosta¢ wyzwaniom wynikajagcym ze skomplikowanej rzeczywistosci. Podsta-
wa tych decyzji jest analiza wymienionych wcze$niej zjawisk oraz samego
przedsiebiorstwa, w tym analiza finansowa.

Sferg bardzo wrazliwg na wszelkie zmiany w otoczeniu przedsiebiorstwa sg
jego finanse, dlatego skuteczne zarzadzanie tym obszarem funkcjonalnym firmy
jest tak wazne. Dodatkowo w finansach znajdujg odzwierciedlenie skutki decy-
zji zarzadczych (biezacych i strategicznych), ktére dotycza innych obszaréw
funkcjonalnych, np. zarzadzania kapitatem ludzkim i - szerzej — kapitatem inte-
lektualnym, produkcja oraz produktem, marketingiem czy operacjami zagra-
nicznymi. | odwrotnie, decyzje finansowe wptywaja na mozliwo$¢ skutecznego
zarzadzania innymi obszarami funkcjonalnymi organizacji gospodarczej. Wta-
$nie dlatego szczegolnie istotng role odgrywa analiza, w tym analiza finansowa,
ktora stanowi pierwszy etap zarzadzania strategicznego.

Niniejsza monografia jest wynikiem analiz literatury przedmiotu i badan
praktycznych Autorek nad rdéznymi elementami otoczenia przedsiebiorstwa,



nad wybranymi aspektami zarzadzania, w tym zarzgdzania kapitatami firmy
(okres$lenie to jest w opracowaniu traktowane jako synonim terminu ,zarza-
dzanie finansami”), ktére zostaty opublikowane (na co wskazano w przypisach
zrédtowych) w réznej formie i w réznych wydawnictwach, a takze sporzadzone
jako ekspertyzy gospodarcze lub opinie sgdowe. Nalezy podkresli¢, ze badania
te stuzyty takze realizacji i doskonaleniu procesu dydaktycznego. Autorki pod-
jety préobe potraktowania analizy finansowej jako podstawy decyzyjnej do za-
rzadzania przedsiebiorstwem i jego kapitatami, nie unikajac oczywiscie w nie-
ktérych czesciach ksigzki podejscia wiasciwego dla rachunkowoSci zarzadcze;.
Analiza finansowa traktowana jest wiec w niniejszej monografii nie tylko jako
narzedzie oceny sytuacji finansowej przedsiebiorstwa, ale przede wszystkim
jako narzedzie podejmowania decyzji zarzadczych.

Celem opracowania jest przedstawienie istoty analizy finansowej oraz jej
znaczenia dla podejmowania decyzji zarzadczych w firmie. Gtdwng teze pracy
mozna sformutowac nastepujgco: Analiza finansowa jest bardzo waznym in-
strumentem zarzadzania przedsiebiorstwem, ktérego stosowanie warunkuje
wlasciwg efektywnos$¢ wykorzystania wszystkich zasobéw organizacji gospo-
darczej. W poczatkowych rozdziatach ksigzki zaprezentowano cele przedsie-
biorstwa i jego formy organizacyjne wystepujace w Polsce, istote zarzadzania
finansami oraz uwarunkowania tego procesu (wewnetrzne i zewnetrzne).
Szczego6lna uwaga zostata poSwiecona bardzo istotnym wspoétcze$nie elemen-
tom otoczenia zewnetrznego firmy, a mianowicie - rynkowi finansowemu oraz
globalnemu otoczeniu finansowemu.

Do podejmowania wtasciwych decyzji zarzadczych niezbedna jest §wiado-
mo$¢ zmiennoSci wartosci pienigdza w czasie oraz wszechobecnego ryzyka.
Metody pozwalajgce na uwzglednianie w decyzjach gospodarczych obydwu
wymienionych czynnikdw przedstawiono w rozdziale drugim, aby nastepnie
przej$¢ do analizy Zrédet finansowania przedsiebiorstwa, wyodrebniajac wsréd
nich wewnetrzne i zewnetrzne oraz wtasne i obce.

W kolejnych rozdziatach oméwiono istote i metody analizy finansowej, ana-
lize wstepng sprawozdania finansowego oraz analize wskaZnikowa kondycji
finansowej przedsiebiorstwa. Rozszerzeniem klasycznej analizy wskaZnikowej
jest omowiona w podrozdziale 6.5 wielowymiarowa analiza dyskryminacyjna
bedaca syntetycznym narzedziem predykcji upadtosci firmy.

Analiza finansowa ma najcze$ciej charakter analizy ex post, co oznacza, ze
wykorzystuje sie w niej dane historyczne, a konkluzje dotycza przesztosci
przedsiebiorstwa. Moze by¢ ona takze przeprowadzana w wersji ex ante, co
wigze sie z prognozowaniem i planowaniem finansowym. W opracowaniu
przedstawiono istote, funkcje oraz narzedzia planowania finansowego. Rozwa-
zania te poprzedzajg analize projektu inwestycyjnego, ktéra dotyczy przyszto-



Sci i oparta jest na rachunku szacowanych przeptywéw pienieznych zwigza-
nych z tym projektem.

W anglosaskiej teorii zarzadzania za cel firmy uznaje sie maksymalizacje jej
wartos$ci rynkowej. W zwigzku z tym ostatnig czes$¢ pracy poSwiecono analizie
wartoSci przedsiebiorstwa, ktora jest podstawa decyzji zarzadczych zmierzaja-
cych do podniesienia lub przynajmniej utrzymania rynkowej wartos$ci organi-
zacji gospodarczej. Ten ostatni efekt zarzagdzania skutkuje utrzymaniem lub
zwiekszeniem dobrobytu wtascicieli.

Opracowanie ma charakter monograficzny, ale z powodzeniem moze byc¢
wykorzystywane jako materiat dydaktyczny, dlatego tez wprowadzono wyréz-
nienia wazniejszych zagadnien i prezentacje w postaci tabel oraz podano -
w niektérych czeSciach pracy - przyktady. Podstawe analizy i uje¢ syntetyzuja-
cych w niniejszej ksigzce stanowily opracowania naukowe autoréw polskich
i zagranicznych oraz doswiadczenie Autorek w obszarze zarzadzania i finanséw.

W ostatnim stowie Autorki pragng wyrazi¢ wdzieczno$¢ recenzentowi,
prof. dr. hab. Wiestawowi Szczesnemu, ktérego konstruktywne uwagi przyczy-
nilty sie do nadania ostatecznego ksztattu niniejszemu opracowaniu i podnie-
sienia jego jakos$ci naukowe;j.



