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ODBIORCY INFORMACII O KONDYCIJI FINANSOWEJ PRZEDSIEBIORSTWA

Przechodzenie polskiej gospodarki z systemu centralnie sterowanego do sy-
stemu o orientacji rynkowej powoduje, ze wiele przedsigbiorstw przyzwyczajo-
nych do ,,prowadzenia za reke” nie potrafi si¢ odnalezé w nowej sytuacji. Moc-
no bowiem daje zna¢ o sobie taki wazny element dzialalnosci gospodarczej, ja-
kim jest niepewno&€ i ryzyko. W nowych warunkach przedsiebiorstwa same sa
odpowiedzialne za swoja dzialalno$¢, na ktéra maja wplyw decyzje ich zarzadu.
Podstawa do podejmowania uzasadnionych gospodarczo decyzji i zmniejszenia
niepewno$ci dzialania jest niewatpliwie dostep do wiarygodnych informacji
o samym przedsigbiorstwie i jego otoczeniu.

Podstawa do wszelkich dziatan przedsiebiorstwa jest jego sytuacja gospo-
darcza i kondycja finansowa. Wysokie ryzyko i niepewno$¢, ktére towarzysza
funkcjonowaniu przedsigbiorstw w warunkach gospodarki rynkowej spowodo-
waly, iz roSnie zapotrzebowanie na informacje, zaréwno o biezacej, jak i spo-
dziewanej kondycji finansowej jednostek gospodarczych wystepujacych na ryn-
ku. Informacje te staja si¢ niezbedne zaréwno na potrzeby wewnetrzne, jak
i zewnetrzne przedsiebiorstw. Kazdy z uczestnikéw rynku jest zainteresowany
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kondycja finansowa swojej firmy i innych wystepujacych tam jednostek, gdyz
pozwala mu to na lepsze funkcjonowanie i znalezienie si¢ na tym rynku.

Wilasciciele przedsiebiorstwa pragna pozna¢ kondycje finansowa swojej fir-
my w celu oceny efektywnoS$ci zaangazowanego kapitalu. Podobnie jest z zarza-
dzajacymi przedsigbiorstwem. Organy zarzadu chca pozna¢ kondycje przedsie-
biorstw w celu wywierania wptywu na alokacje kapitalow, a organy administra-
cji panstwowej w celu ksztatltowania polityki podatkowej paistwa. Potencjalni
inwestorzy kapitalu zbieraja informacje o sytuacji finansowej przedsiebiorstw
dla oceny ponoszonego ryzyka zwiazanego z zaangazowaniem kapitatu lub z za-
miarem jego whniesienia. Potencjalni pozyczkodawcy za$ - ze wzgledu na oceng
pewnosci zwrotu pozyczki. Dla dokonania oceny mozliwosci i celowosci konty-
nuowania wspoélpracy informacje ie zbieraja takze dostawcy i inni wierzyciele.
Odbiorcy réwniez interesuja si¢ kondycja finansowa przedsigbiorstwa w zwiaz-
ku z potrzeba oceny szans i celowoSci dalszej wspolpracy. Pracownicy sa zain-
teresowani sytuacja finansowa przedsiebiorstwa, w ktérym pracuja, i chca uzy-
ska¢ informacje potwierdzajace stabilizacje ich zatrudnienia lub wskazujace na
niepewno$¢ w tym zakresie.

Kazdy z wymienionych informacji o kondycji finansowej przedsiebiorstwa
wykazuje nia zainteresowanie w réznych przedzialach czasu. Pozyczkodawcy,
dostawcy i niektorzy inni wierzyciele interesuja sie stosunkowo krotkim okre-
sem posiadania dobrej kondycji finansowej przez podmiot gospodarczy, z kto-
rym wspolpracuja. Pozostali wymienieni odbiorcy informacji o sytuacji finanso-
wej przedsigbiorstwa sa nia zainteresowani raczej w dlugim przedziale czasu.
Jesli bowiem dostawcy i odbiorcy chca by¢ nimi na stale, sa rOwniez zaintere-
sowani dobra kondycja kontrahentow w dlugim okresie, a takZe jej prognoza.
Dotyczy to szczeg6lnie przyszlych inwestorow kapitatowych i wlascicieli.

Wraz ze wzrostem zainteresowania kondycja finansowa przedsiebiorstw
istotnego znaczenia nabiera mozliwo$¢ dostepu zainteresowanych do potrzeb-
nych im informacji. Wieksze mozliwo$ci posiadania rzetelnych i wiarygodnych
informacji maja wlasciciele przedsiebiorstw gdyz moga si¢ oni opiera¢ na
zrodlach wewnetrznych. Odbiorcy spoza przedsigbiorstwa za$ sa zdani na infor-
macje dopuszczone do publikacji na zewnatrz jednostki.

Podstawowym Zrédiem informacji o dokonaniach przedsigbiorstwa w roku
sprawozdawczym i o zmianach, jakie zaszty w jego sytuacji majatkowej i finan-
sowej w ciagu roku, jest sprawozdanie finansowe jednostki. Informacje zawarte
w tym sprawozdaniu sa przydatne szerokiemu gronu uzytkownikOw przy podej-
mowaniu decyzji ekonomicznych, a takze do oceny pelnienia funkcji powierni-
czej nad efektywnoscia wykorzystania majatku przez menedzeréw przedsiebior-
stwa.
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Obligatoryjnie sporzadzone sprawozdanie finansowe jest podstawowym
Zrédlem informacji do oceny kondycji finansowej przedsigbiorstwa. Chodzi tu
zwlaszcza o cztery podstawowe elementy sprawozdania finansowego: bilans,
rachunek zyskow i strat, informacj¢ dodatkowa oraz sprawozdanie z przeptywu
Srodkow pienieznych. Szereg istotnych informacji zawiera takze sprawozdanie
z dziatalnosci jednostki w roku obrotowym.

PROBLEM DOBORU KRYTERI()W OCENY KONDYCIJI FINANSOWE]J

Zagadnienie doboru kryteriéw oceny kondycji finansowej przedsigbiorstwa
jest szeroko omawiane w literaturze z zakresu analizy finansowej. Zadanie
sprowadza si¢ tu do zestawienia systemu szczegélowych wskaznikéw finanso-
wych, ktére odgrywalyby role standardu powszechnie stosowanego. Chodzi
gléwnie o to, aby stworzy¢ wspélna plaszczyzne odniesienia, do ktérej mogly-
by by¢ sprowadzane rézne podmioty gospodarcze, zarOwno krajowe, jak i za-
graniczne, co umozliwiloby ich poréwnywanie.

Praktyka krajow zachodnich wypracowala kilka system6w oceny kondycji
finansowej przedsigbiorstw. Do najbardziej znanych i popularnych naleza: mo-
del racjonalnej analizy Du Ponta, modele analizy Jakobsa czy system oceny we-
dlug metodologii UNIDO. Ten ostatni jest uwazany za swoisty standard
wskaznikOw oceny sytuacji finansowej przedsi¢biorstw.

Mozliwo$¢ wystepowania wielu réznych systemow oceny oraz brak unor-
mowarn prawnych, ktére narzucalyby obowiazek stosowania przez jednostki go-
spodarcze okreSlonego systemu powoduje, ze dobor zestawu kryteriow oceny
jest pozostawiony w zasadzie przedsigbiorstwu lub jednostkom zewnetrznym
zainteresowanym jego sytuacja finansowa. Mimo pewnej dowolnosci w tym za-
kresie kryteria oceny kondycji finansowej powinny charakteryzowac si¢ pewny-
mi wlasno§ciami. Wazniejszymi z nich sa:

- odzwierciedlenie rzeczywistego stanu zjawisk ekonomicznych i finanso-
wych w przedsigbiorstwie,

- stanowienie uniwersalnych miar efektywnosci gospodarowania o chara-
kterze wielkoSci syntetycznych,

- tworzenie niezbyt licznego zbioru kryteriéw,

- latwo$¢ ustalania i zmierzenia.

W literaturze z zakresu analizy finansowej mozna spotkac rézne klasyfika-
cje kryteridw oceny sytuacji finansowej przedsigbiorstwa.
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L. Bednarski [1] wyrdznia kryteria: rentownoSci, ptynnosci finansowej,
wspomagania finansowego, obrotowosci.

Z kolei W. Bient [2] wskazuje na nastgpujace kryteria: rentowno$é, ptyn-
no$¢ finansowa, wyplacalnosé, efektywnos$¢ akcji.

T. Jachna i M. Sierpiniski [3] wyr6zniaja kryteria: rentownosci, ptynnosci
finansowej, stopnia zadluzenia, sprawnosci dziatania, rynkowej wartosci akcji
i kapitatu.

Z kolei J. Szczepaniak [7] przedstawia kryteria: rentownosci, sity dochodo-
wej, ptynnosci finansowej, sytuacji majatkowe;j, sytuacji finansowe;.

Wszystkie wymienione aspekty kondycji finansowej przedsigbiorstwa sa
ZazwycCzaj oceniane za pomoca zestawu szczegélowych wskaznikéw finanso-
wych. Konkretne zestawy podstawowych wskaZnikow finansowych sa podane
w cytowanych pracach.

Z przeprowadzonych rozwazan wynika, Ze kondycje finansowa przedsie-
biorstwa okre§la si¢ zazwyczaj na podstawie wielu szczegélowych wskaznikow
finansowych. Przy takim podejs$ciu pojawiaja si¢ jednakze okreSlone trudnoSci
interpretacyjne w sytuacji, gdy wskazania poszczeg6lnych wskaznikéw sa wza-
jemnie sprzeczne. Powstaje przeto potrzeba stosowania jednego syntetycznego
kryterium kondycji finansowej, ktoére byloby utworzone na podstawie czastko-
wych wskaZnikéw opisujacych sytuacje finansowa przedsiebiorstwa.

Role syntetycznych miar kondycji finansowej przedsiebiorstwa petnia
w pewnym zakresie dwa wskazniki:

1) miara bedaca stosunkiem wskaZnika zastosowania kapitaléw wiasnych
do wskaznika zastosowania kapitalow obcych,

2) indeks zdolnoéci kredytowej, bedacy §rednia wazona indekséw dynamiki
poszczegdlnych wskazZnikéw finansowych zastosowanych do opisu tej zdolnosci.

Wymienione syntetyczne miary kondycji finansowej nie naleza do powsze-
chnie stosowanych i sa jedynie podstawa wstepnej oceny tej kondycji. Celowe
przeto wydaje si¢ podejmowanie dalszych préb zmierzajacych do utworzenia
syntetycznej miary kondycji finansowej przedsigbiorstwa opartej na informa-
cjach zawartych w sprawozdaniu finansowym jednostki i czastkowych
wskaZnikach finansowych.

Przy konstrukcji syntetycznego miernika kondycji finansowej jednostek go-
spodarczych pomocna moze okaza¢ si¢ idea wielowymiarowej analizy porow-
nawczej. Tej koncepcji pos§wigcona jest dalsza cze$¢ niniejszej pracy. Kolejno
zostana omoéwione takie zagadnienia, jak specyfika jednostek badania i cech
diagnostycznych, normalizacja cech i agregacja wskaznik6w szczegotowych.
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IDEA WIELOWYMIAROWEJ ANALIZY POROWNAWCZEJ

Analiza pordwnawcza jest niezbednym elementem niemal kazdego badania
kondycji finansowej jednostek gospodarczych. Poréwnanie stanowi bowiem
podstawe zarOwno diagnozy stanu badanych jednostek i relacji miedzy nimi, jak
i prowadzenia wlasciwej polityki ekonomicznej. Ocenianiu dziatalnosci jedno-
stek gospodarczych towarzyszy zawsze poréwnanie z rezultatami innych jedno-
stek, bez wzgledu na to, czy dokonujacy oceny jest tego Swiadomy czy tez nie.
Niekiedy jest to poréwnanie wyrdznionego przedsiebiorstwa z innymi lub inny-
mi realnie istniejacymi (poréwnania miedzyzakladowe). W innych wypadkach
moze to by¢ poréwnanie ze stanem tego samego przedsigbiorstwa z przesziosci
(poréwnania dynamiczne). Mozliwe jest takze porOwnanie z obiektem umow-
nym, realnie nie istniejacym, np. z obiektem uznanym za wzorcowy (poréwna-
nia ze wzorcem).

Waznos¢ problematyki sformutowania i wdrozenia do praktyki metod ana-
lizy poréwnawczej w ocenie stanu finansowego jednostek gospodarczych jest
trudna do przecenienia. W wyniku procesu poréwnan formutuje si¢ zwykle sad
o réwnosci, podobienistwie badZ przewadze jednej jednostki nad innymi.
W pracy niniejszej zajmiemy si¢ metodycznymi aspektami poréwnan jednostek
opisywanych za pomoca wielu szczegétowych wskaznikéw finansowych.

Por6wnywanie stanu finansowego jednostek, ktére sa opisywane za pomo-
ca jednego wskaZnika finansowego nie jest trudne. Wtedy zazwyczaj uporzad-
kowanie rozpatrywanych jednostek wedtug niemalejacych (lub rosnacych) war-
toSci wyrdznionego wskaznika moze by¢ podstawa do hierarchizacji ich stanu.
Dlatego w takich przypadkach nie ma potrzeby formalizowania procesu poréw-
nywania réznych jednostek.

Jednostki gospodarcze sa jednakze obiektami ziozonymi, dlatego o wzaje-
mnej ich konkurencyjnosci decyduje wiele ich wtaSciwosci. Dlatego w takich
przypadkach stan finansowy jednostek gospodarczych nalezy opisywaé przy
uwzglednieniu wielu wskaznikéw finansowych. Z tego powodu powstaja prob-
lemy zwiazane z ocena podobienstwa réznych jednostek. Wtedy bowiem sto-
piefi podobiefistwa dwéch jednostek z uwagi na jeden wskaznik moze by¢ od-
mienny niz podobiefistwo tych samych jednostek ze wzgledu na inna ceche.
Wobec tych faktéw powstaje konieczno§é poréwnywania jednostek za pomoca
formalnych procedur.

Procedurami przeznaczonymi do poréwnywania jednostek opisywanych
przez wiele wskaznikow sa metody wielowymiarowej analizy poréwnawczej.
Wielowymiarowa analiza por6wnawcza jest bowiem ta dziedzina statystycznej
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analizy wielowymiarowej, ktéra zajmuje si¢ teoretycznymi zasadami i metoda-
mi poréwnywania jednostek wielocechowych. Poréwnywanie obejmuje takie
czynno$ci badawcze, jak ocena podobieristwa jednostek, ich porzadkowanie
i klasyfikacja.

OBIEKTY BADANIA I CECHY DIAGNOSTYCZNE

Podstawowymi pojeciami w wielowymiarowej analizie poréwnawczej sa
pojecia obiektu oraz cechy. Obiektami sa jednostki badania podlegajace porow-
naniu. W niniejszej pracy obiektami sa jednostki gospodarcze porownywane ze
wzgledu na ich kondycje finansowa. Obiektami badania moga by¢ rowniez jed-
nostki czasu.

Przedmiotem poréwnan nie jest oczywiscie jeden obiekt, lecz zbiér obie-
ktéw. Zbiér ten w spos6b ogolny zapiszemy:

Q = {0y, 0, ...0}. (1)

Poszczegdlne elementy tego zbioru bedziemy oznaczaé przez 0;. Jesli obie-
ktami badania sa jednostki gospodarcze, to mamy do czynienia z przekrojowa
analiza poréwnawcza. Wowczas zadanie sprowadza si¢ do wykazania zréznico-
wania tych jednostek ze wzgledu na kondycje finansowa w ustalonym okresie.
Jesli natomiast obiektami badania sa jednostki czasu, to badanie poréwnawcze
ma charakter analizy dynamicznej. Wtedy zadanie polega na wykazaniu zmian
kondycji finansowej pojedynczej jednostki gospodarczej w pewnym okresie.
Mozliwe jest takze dokonywanie poréwnan przekrojowo-dynamicznych doty-
czacych zbioru jednostek gospodarczych rozpatrywanego w kolejnych jedno-
stkach czasu z pewnego przedzialu czasowego.

Cechami diagnostycznymi sa wlasciwosci jednostek badanego zbioru roz-
patrywane z punktu widzenia zjawiska bedacego kryterium poréwnywania obie-
ktow. W naszym przypadku cechami diagnostycznymi sa szczegOtowe
wskazniki finansowe istotne z punktu widzenia oceny stanu finansowego jedno-
stek gospodarczych.

Zbior cech diagnostycznych przyjetych do opisu porownywanych jednostek
ogollnie mozna zapisa¢ nastepujaco:

X = {X;, X3, «vvs Xn}- )

Poszczegodlne cechy tego zbioru bedziemy oznaczac przez X.
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Ze wzgledu na to, Ze zazwyczaj przy opisie porownywanych jednostek na-
lezy rozpatrywac wiele réznorodnych ich wlasciwosci, zbioér powyzszy powi-
nien zawieraC jedynie najwazniejsze charakterystyki kondycji finansowe;j.

Dobdr cech diagnostycznych nalezy do zadar szczegdlnie waznych i odpo-
wiedzialnych, jako Ze w znacznym stopniu zaleza od niego ostateczne wyniki
badania pordwnawczego: dokladno$¢ ocen i analiz. W rezultacie wptywa to na
trafno$¢ decyzji podejmowanych na ich podstawie. Zestaw cech diagnostycz-
nych powinien wiec by¢ tak sporzadzany, by w sposdb mozliwie pelny chara-
kteryzowal najwazniejsze aspekty sytuacji finansowej jednostek gospodarczych.

Najczeéciej jest wiele cech, ktére mozna wykorzystaé do scharakteryzowa-
nia kondycji finansowej. Zazwyczaj poszczegélne cechy sa no$nikami réznych
informacji, jedne sa wazniejsze od innych dla opisu poréwnywanych jednostek.
W takiej sytuacji badacz staje przed niezmiernie trudnym zadaniem podjecia de-
cyzji, ktére z calego zbioru pierwotnych wskaznikéw finansowych sa cechami
o najwiekszym zasobie informacji. Badacza nie interesuje bowiem wszystko co
dotyczy poréwnywanych jednostek, lecz najwazniejsze ich charakterystyki.
Podstawowym kryterium oceny przydatnosci réznych wielko$ci powinny by¢
ich warto$ci merytoryczne. Ma to szczegblne znaczenie w poréwnywanych ba-
daniach jednostek gospodarczych, gdzie rézne ich cechy moga mie¢ bardzo
zroznicowane znaczenie.

W zbiorze cech diagnostycznych, wybranych do opisu poréwnywanych
jednostek, moga znajdowac si¢ wielkoSci majace r6zny kierunek wptywu na ich
stan finansowy. Kierunek ten okre§la rodzaj funkcji preferencji okreslonej na
zbiorze wartoSci cechy, ktéra moze by¢ transformacja stymulujaca, badZ desty-
mulujaca, badZ wreszcie stymulujaco-destymulujaca. Dlatego wyrdznia sie ce-
chy stymulanty, destymulanty i nominanty.

Stymulantami nazywane sa takie cechy, ktdrych rosnace wartoSci bez-
wzgledne §wiadcza o wyzszej kondycji finansowej jednostek gospodarczych. Sa
to wiec cechy korzystne dla ocen badanych jednostek przy ich realizacjach ma-
ksymalnych. Przykladami cech diagnostycznych o charakterze stymulant moga
by¢ takie wskaZniki finansowe, jak wskaZniki rentownoéci, wskaZniki obroto-
woSci zapasami i naleznoSciami, wskazniki pokrycia odsetek zyskiem, wskaznik
pokrycia majatku kapitalami wiasnymi.

Destymulantami sa takie cechy, ktérych malejace wartoSci bezwzgledne
powoduja wzrost ocen kondycji finansowej. Sa to wiec cechy niekorzystne przy
duzych wartoSciach i korzystne przy realizacjach minimalnych. Przykladami
cech diagnostycznych majacych charakter destymulant moga by¢ nastepujace
wskazniki finansowe: wskazniki obrotu zapasami i naleznoSciami w dniach,
wskazniki zobowiazan do kapitaléw wilasnych.
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Nominantami sa takie wielkosci, dla ktérych za najbardziej korzystna sytu-
acje uwaza si¢ pewna ustalona warto$¢ (warto$¢ nominalna) lub okreslony prze-
dzial liczbowy. WartoSci bezwzgledne nominanty rosnace do warto$ci nominal-
nej powoduja wzrost ocen sytuacji finansowej; dalszy wzrost wartosci pierwot-
nych zwiazany jest ze zmniejszaniem si¢ tych ocen. Typowym przyktadem ce-
chy diagnostycznej o postaci nominanty jest wskaznik szybki ptynnosci finanso-
wej, ktory przybiera najbardziej korzystne warto$ci w przedziale 1,5-2,0.

W badaniach poréwnawczych jednostek gospodarczych nie uwzglednia sig
zazwyczaj tzw. cech neutralnych z punktu widzenia celu badania. Na zbiorze
wartoSci cechy naturalnej nie okresla si¢ funkcji preferencyjne;j.

RELATYWIZACJA STANU FINANSOWEGO JEDNOSTEK GOSPODARCZYCH

W niniejszym punkcie przedstawimy pewne rozwiazania dotyczacej hierar-
chicznej oceny stanu finansowego jednostek gospodarczych na tle sytuacji jed-
nostki uznanej za wzorcowa. W poréwnywanych badaniach sytuacji finansowe;j
jako uklady odniesienia wykorzystywane sa wartosci cech pewnych obiektow
istniejacych, badz tez obiektéw, ktdre nie sa jednostkami gospodarczymi istnie-
jacymi w rzeczywistosci.

W pierwszym przypadku jako uklady odniesienia dla relatywnej oceny
kondycji finansowej jednostek gospodarczych przyjmuje si¢ najczesciej:

- §rednie warto$ci wskaznikéw finansowych w branzy,

- warto$ci wskaznikéw finansowych w przedsiebiorstwie uznanym jako
WZOICOWE,

- warto$ci wskaZnikéw finansowych z lat poprzednich.

W drugim przypadku wzorcowym punktem odniesienia dla porownywa-
nych jednostek sa teoretycznie osiagalne optymalne wartoSci wskaznikow finan-
sowych. Obiektem wzorcowym jest wigc jednostka o warto$ciach cech beda-
cych skladowymi m-wymiarowego wektora:

Xo = [X01X02- - -Xom)» 3)

ktérego elementy sa wyznaczone przez relacje:
max{x; } dlaie S,
i

Xok = min{x;} dlaie D, 4)

nqm{xik} dlaie N,
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gdzie S, D, N oznaczaja zbiory indekséw cech: stymulant, destymulant i nomi-
nant.

Istnieje rowniez mozliwo$¢ wyznaczenia tzw. anty-wzorca. Najmniej ko-
rzystnym stanem nazywamy m-wymiarowy wektor

Xk = [X*I X% ... X*m], (5)

ktorego sktadowe sa wyznaczone przez relacje:
min{X;} dlaie S
i

Xxg = mfiX{Xik} dlaie D 6)
m.in{xi‘k} v mgx{xik} dlaie N

Okreslenie skoficzonych wartosci skrajnych nie oznacza, ze musza one by¢
osiagane w praktyce gospodarczej. Praktyczne ich osiagnigcie moze by¢ nie-
mozliwe lub niewskazane ze wzgledéow ekonomicznych. Ponadto w praktyce
moga wystepowac trudno$ci zwiazane z estymacja skonficzonych wartoSci eks-
tremalnych.

Dzigki znajomosci teoretycznego wzorca rozwoju jednostki gospodarczej
istnieje mozliwo$¢ przeksztalcenia bezwzglednych stanéw poréwnywanych jed-
nostek w ich stany wzgledne. Problem ten rozwiazuje si¢ za pomoca zabiegu
normowania cech diagnostycznych. Normalizacja cech polega bowiem na prze-
liczeniu bezwzglednych wartosci cech na warto$ci wzgledne. Celem normowa-
nia jest na ogot:

1) wprowadzenie addytywnoSci w zbiorach wartoSci cech o réznych mia-
nach,

2) okreslenie na zbiorze warto$ci cech funkcji preferencyjnej przez wpro-
wadzenie elementu warto§ciowania stanéw cechy.

W literaturze statystycznej jest duza rozmaito$¢ formul normowania cech.
W pracy niniejszej proponujemy przeprowadza¢ normalizacje za pomoca prze-
ksztalcenia ilorazowego przyjmujac jako uktad odniesienia badz warto$¢ maksy-
malna, badZ warto§¢ minimalna, badZ warto$¢ nominalna, w zaleznosci od cha-
rakteru cech: stymulanty, destymulanty, nominanty.

Cecha stymalna jest wigc normowana wediug wzoru:

Xik
iy = —— (7)
ik mjax {'xjk }

Przeksztalcenie ilorazowe cech destymulant ma natomiast postac:
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Zy =~ o (8)
Z kolei cechy nominanty przeksztalca si¢ nastepujaco:
- jesli Xjx < nom {x Xk} C))
t _ xik
0 Zig = )C;k} (10)
J
- jesli Xjx > nom {x k} (11)
to
nom jk]
o=
ze =~ (12)

We wzorach powyzszych zj, oznacza znormalizowanie wartosci X. Znor-
malizowane realizacje cech przyjmuja wartoSci z przedzialu [0;1]. Informuja
one o tym, w jakim stopniu dany obiekt osiagnal optymalna warto$¢ rozpatry-
wanej cechy.

Przeprowadzenie normalizacji cech diagnostycznych pozwala na skonstruo-
wanie syntetycznego miernika sytuacji finansowe;j.

Najprostsza posta¢ takiego miernika jest nastgpujaca:

) m
"szik (13)
k=1

Powyzszy miernik informuje o stopniu osiagniecia przez dana jednostke
optymalnych wartoéci hipotetycznego obiektu wzorcowego. Z dwoéch roznych
obiektéw ten uznaje si¢ za bardziej konkurencyjny pod wzgledem kondycji fi-
nansowej, ktory odznacza sie wigksza warto$cia miernika. Tak wiec miernik
syntetyczny (13) pozwala na uszeregowanie réznych jednostek gospodarczych
pod wzgledem ich kondycji finansowe;.

KLASYFIKACJA JEDNOSTEK GOSPODARCZYCH'

Obecnie zajmiemy si¢ klasyfikacja jednostek gospodarczych na podstawie
syntetycznego miernika rozwoju. Przedstawimy w tym zakresie dwie proste
metody zakladajace podzialy zbioru n obiektéw na 4 grupy typologiczne. Pun-
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ktem wyjScia obu metod sa wartosci z; ({ = 1, 2, ..., n) miernika syntetycznego
dla obiektow 0; (i = 1, 2, ..., n) uporzadkowane nierosnaco tak, ze
241 (14)

W pierwotnej metodzie korzysta si¢ z dwdch parametrOw syntetycznego
miernika rozwoju:
- §redniej arytmetycznej

n
- 1
z=- Yz (15)
- odchylenia standardowego
1 n
Sg = [ om (- 2212 (16)

=1

Zbior poréwnywanych obiektéw dzielony jest na cztery grupy, obejmujace
jednostki o warto$ciach miernika rozwoju z nastepujacych przedziatow:

grupa 1: 22+ 5, a7
grupa 2: 2+, > 2722, (18)
grupa 3: 2 >7527 -5, (19)
grupa 4: Z; <z-s5, (20)

Bardziej szczeg6towy podzial uzyskuje sie, przyjmujac szeroko$¢ przedzia-
tu wynoszaca 0,5 odchylenia standardowego. Woéwczas zbiér badanych obie-
ktdéw zostaje podzielony na osiem grup typologicznych.

Druga z proponowanych metod klasyfikacji obiektéw wielocechowych na
podstawie miernikéw syntetycznych, to metoda trzech $rednich. W tym przy-
padku réwniez otrzymuje si¢ podzial zbioru por6wnywanych obiektow na czte-
ry grupy. Punktem wyjscia tej metody jest Srednia arytmetyczna (15).

Oznaczamy przez z; wartoSci miernika spelniajace nier6wnosc:

i< zZ. (21)

Zal6zmy, ze nieré6wno$¢ powyzsza jest spetniona dla n; obiektéw. Niech
dalej z. ;> oznacza wartoéci miernika spetniajace odwrotna nierownosc:

Z >z (22)

W tym przypadku n, oznaczaé bedzie liczbe jednostek, dla ktorych nierow-
no$C ta jest spetniona. Oczywista, ze

ny+ n, =n. (23)
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Wyznaczmy nastgpnie §rednie arytmetyczne:

m

= 1

1 = n_l 2 237 (24)
=1

oraz:

m

= 1

H = n_2 Z 2> (25)

i=1

W poszczeg6lnych grupach typologicznych znajda si¢ obiekty o wartos-
ciach syntetycznego miernika rozwoju z przedziatow:

grupa 1: 7z > 2, (26)
grupa 2: 2<z <1, (27)
grupa 3: 1<%z <z, (28)
grupa 4: <7 (29)

Istotna zaleta przedstawionych metod klasyfikacji jest mozliwo$¢ natych-
miastowej identyfikacji poszczegélnych grup typologicznych ze wzgledu na stan
kondycji finansowej, osiagniety przez obiekty wchodzace w skiad tych grup.
Jednostki nalezace do danej grupy sa bowiem uporzadkowane wedlug maleja-
cych wartoSci syntetycznego miernika rozwoju. Mozliwe jest takze natychmia-
stowe poréwnywania réznych grup typologicznych pod wzgledem sytuacji fi-
nansowej jednostek wchodzacych w sktad tych grup.
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SUMMARY

The present paper is devoted to the use of the methods of a muiti-dimensional comparative
analysis in an estimation of the financial situation of economic units. The methodical solutions
put forward here make it possible to create an aggregate measurer of the condition of enterprises
on the basis of fragmentary financial indexes and to divide the set of comparable units into
groups containing unform enterprises.



