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ABSTRACT
Financial analysis today in conditions of increasing com-
petition, can play a major role in managing the company
through participation in the formulation and implementa-
tion of corporate strategy. It can also assist in the improve-
ment of their activities and operations, ultimately leading
to improved economic efficiency of management and the
financial situation of the company.
The main objective of the study is to assess the financial
condition of the Company Asseco Business Solutions SA,
a five-year period of its activity and to show that the ac-
cepted methods and techniques are versatile research tool
and can be used to assess other economic entities.
Studies show that:
the company during the period generated high pro-
fits, attributable to a single penny of revenue,

1. WsTeP

Zarzadzanie wspolczesnym przedsiebiorstwem wigze
sie z podejmowaniem réznorodnych decyzji. Niektore
z decyzji odnoszg si¢ do spraw zwigzanych z biezagcym
dzialaniem przedsigbiorstwa, inne za$ majg charakter
strategiczny i decyduja o postepie przedsiebiorstwa
w przyszlosci. Podjecie jakiejkolwiek decyzji jest
zazwyczaj zlozonym procesem, obcigzonym duzym
ryzykiem. Z ryzykiem mamy do czynienia w gospodarce
rynkowej, gdzie komplikuja sie zewnetrzne warunki
dzialania przedsigbiorstwa. Aby zmniejszy¢ wplyw

company during the period of financial excess liquidi-
ty phenomenon occurred because it was considera-
bly exceeded the level regarded as safe, in such a si-
tuation, the company has huge cash reserves, which it
intends to invest in the future
indexes debt that the company itself is unable to fi-
nance its operation on the market.
The analysis of discrimination on the basis of the model A
and model Tributes E. Maczynska and M. Zawadzki leads
to the conclusion that during the period the company had
never been in danger of bankruptcy.
In summary it can be concluded that Asseco Business So-
lutions in 2009-2013 showed very good condition finance.
Business characterized by high financial stability, low de-
pendence on external funding.

KEY wWORDS: ANALYSIS; BALANCE SHEET; FINANCE; ENTERPRISE ;
REPORTING; INDICATORS.

ryzyka na podejmowanie decyzji, musi by¢ zapewniony
szybkidostep do informacjiiodpowiednie przetwarzanie
oraz ocena.

Jednym z narzedzi umozliwiajacych
podejmowanie odpowiednich decyzji w firmie jest
analiza finansowa ( Gabrusewicz, 1997: 5). Dostarcza
ona informacji o gospodarowania
w przedsigbiorstwie oraz jego sytuacji finansowej
i majatkowej. Jednak w teoriiipraktyce gtéwne znaczenie
ma analiza wskaznikowa. Dostepny zestaw wskaznikow
pozwala dokfadnie scharakteryzowal poszczegdlne

gltéwnych

sprawnosci
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elementy dzialalnosci przedsigbiorstwa. Interpretacja
obliczonych wskaznikéw pozwala na podejmowanie
dziatan decyzyjnych dla wlascicieli i zarzadu firmy oraz
pozostalych interesariuszy tj. odbiorcéw, dostawcow,
potencjalnych inwestoréw, bankéw itp. Rdznorodne
potrzeby informacyjne odbiorcéw powoduja, ze analiza
moze by¢ realizowana z réznych punktéw widzenia
(Sieniawska, 1998:9). Jest ona uznawana za najstarszy
historycznie dzial analizy ekonomicznej. Na poczatku
opierala si¢ na analizie bilansu i rachunku zyskow i strat.
Poczatkowej proby oceny wskaznikéw finansowych
przedsigbiorstw podjal si¢ jako pierwszy L. Cohnstaedt
juz w drugiej polowie XIX wieku. Obecnie analiza
finansowa obejmuje takie zagadnienia jak istote oraz
wstepng analize sprawozdan finansowych, badanie
kondycji finansowej przedsiebiorstwa, a gléwnie
jego plynnosci finansowej, sprawnoéci dzialania,
zyskownosci i stopnia zadluzenia. Pozwala ona réwniez
na dostarczenie informacji o wynikach i sytuacji
finansowe]j przedsiebiorstwa, niezbednych w procesie
zarzadzania i wykorzystywanych przez interesariuszy
przedsiebiorstwa.

Analiza finansowa, wspolczesnie, w  warunkach
narastajgcej konkurencji, moze odgrywaé jedna
z glownych rol w zarzadzaniu przedsiebiorstwem
za posrednictwem udzialu w formulowaniu oraz
realizacji strategii przedsiebiorstwa. Moze tez pomagacé
w doskonaleniu wykonywanych dziatan oraz czynnosci,
prowadzac w rezultacie do polepszenia efektywnosci
ekonomicznej gospodarowania i sytuacji finansowej
przedsigbiorstwa.

Gléwnym celem opracowania jest ocena kondycji
finansowej Spoétki Asseco Business Solutions S.A.
w piecioletnim okresie jego dziatalnosci oraz pokazanie,
ze przyjete metody i techniki s3 uniwersalnym
narzedziem badan oraz moga by¢ zastosowane przy
ocenie innych podmiotéw gospodarczych.

Realizacja celu gtéwnego pracy moze zosta¢ osiggnieta
przy pomocy

o oceny kondycji finansowej spotki za pomoca
analizy wskaznikowej,

o oceny stopnia zagrozenia bankructwem
z wykorzystaniem modeli

A. Holdy oraz E. Maczynskiej i M. Zawadzkiego.

Zr6dlem informacji na podstawie, ktorych prowadzono
badania s3 sprawozdania finansowe za lata 2009-2013,
dostepne na stronie internetowej spdtki Asseco Business
Solutions S.A.

Nadmieni¢ przy tym nalezy, ze wybor tej firmy do ana-
lizy byt podyktowany zainteresowaniem wynikami fi-
nansowymi branzy IT, ktérej przedstawicielem jest Spot-
ka Asseco Business Solutions S.A. Istotnym jest fakt iz
gtéwnymi czynnikami, ktére napedzaja rozwdj polskie-
go rynku IT sa: inwestycje zagraniczne, dostepna pomoc
ze strony panstwa, jak rowniez nowe kierunki rozwoju
rynku. Jednym z powoddw naptywu zagranicznych firm
do Polski jest dostepna wysoko wyspecjalizowana kadra
pracownikéw.!

Okolo 70% najwiekszych przedsigbiorstw funkcjonu-
jacych na rynku IT w Polsce nalezy do kapitalu zagra-
nicznego, co powoduje, ze Polska plasuje sie na wysokim
poziomie informatycznym w Europie. Branza IT ciagle
sie rozwija, na co wplyw maja: pomoc ze strony panstwa,
zwolnienia podatkowe w Specjalnych Strefach Ekono-
micznych, a takze co wazniejsze duze zasoby wykwalifi-
kowanych specjalistow oraz niskie ich ptace w poréwna-
niu z krajami zachodnimi. ?

2. ZNACZENIE ANALIZY JAKO NARZEDZIE
OCENY WYNIKOW EKONOMICZNO - FINANSOWYCH
NIEZBEDNYCH W OCENIE | ZARZADZANIU
PRZEDSIEBIORSTWEM

Analiza ekonomiczno-finansowa jest przeprowadzana
w celu dostarczenia odpowiednio przetworzonych infor-
magji analitycznych, ktére sg nastgpnie wykorzystywane
do oceny jednostek gospodarczych i na jej podstawie po-
dejmowane sa decyzje. W jej ramach ocenia si¢ kondy-
cje przedsiebiorstwa, czyli zaréwno diagnoze obecnego
stanu jak i prognozowanie przyszlych kierunkéw roz-
wojowych. Wyniki otrzymane poprzez analize stanowig
podstawe do podejmowania decyzji przez kierownictwo
badanej jednostki.

Podejmowanie trafnychiszybkich decyzji gospodarczych
wymaga stalego doptywu kompleksowych i rzetelnych
informacji gospodarczych. Na ich podstawie podejmuje
sie zaréwno decyzje strategiczne, a wigc te, ktoére
okreslaja podstawowe parametry ukladu gospodarczego,
jak 1 decyzje taktyczne oraz operacyjne, dotyczace
biezacej dziatalnosci przedsigbiorstwa, oraz likwidacji
niepozadanych odchylen od zalozonych wzorcow
(Nesterowicz, 2014:320).

Biorac pod uwage dzialania menadzeréw nalezy
podkresli¢ podwojna role analizy ekonomicznej: jako

1 Bilans kompetencji branzy informatycznej, Centrum Ewaluacji i Ana-
liz Polityk Publicznych UJ oraz Interdyscyplinarne Centrum Badan
i Rozwoju Organizacji przy Instytucie Psychologii UJ, Krakéw, 2014.

file:///C:/Users/user/Downloads/171125_0.pdf [dostep: 12.04.2015].
2 Analiza polskiego rynku pracy pod kqtem specjalistéw IT, Inleo, 2014.



instrumentu niezbednego podczas podejmowania
decyzji (instrument zarzadzania) oraz jako funkeji
zarzadzania.

Analiza ekonomiczna jako instrument jest ciagle
ulepszanym, udoskonalanym zbiorem sposobow
i narzedzi wykorzystywanych podczas badania
zjawisk wystepujacych w  trakcie funkcjonowania
przedsiebiorstwa. W  ulepszonej formie analiza
ekonomiczna bada takze obszar wystepujacy poza danym
przedsiebiorstwem, poddajac analizie sektor, w ktorym
przedsigbiorstwo funkcjonuje, a takze otoczenie
makroekonomiczne. Analiza moze by¢ przeprowadzana
wzgledem czasu przeszlego, terazniejszego i przyszlego.

Analiza ekonomiczna jako funkcja zarzadzania stanowi
sktad okreslonych czynnosci pomagajacych w realizacji
celow calego przedsigbiorstwa, a takze osigganiu celow
jego elementow. Czynnosci te s3 obecne na wszystkich
szczeblach przedsigbiorstwa, a polegaja na dostarczeniu
i korzystaniu z informacji analitycznych w procesach
decyzyjnych. Analityczna funkcja zarzadzania powinna
by¢ obecna na kazdym szczeblu decyzyjnym, poniewaz
dane analityczne s3 niezbedne w przemyslanym
podejmowaniu decyzji (Grzenkowicz, Kowalczyk, Kusak
i Podgorski, 2007:18).

Jednym z zadan analizy ekonomiczno- finansowej
jest  sprawdzanie zgodnosci umoéw  zawartych
zkontrahentami w poréwnaniu ze stanem rzeczywistym.
Bez wzgledu na forme organizacyjno- prawng jednostki
gospodarczej zadaniem analizy jest doradzanie
w sprawach planowania i realizacji dzialan, a takze
wspomaganie wlasciwych decyzji podejmowanych na
kazdym szczeblu.

Do zadan analizy ekonomiczno- finansowej nalezy nie
tylko ocena przedsigbiorstwa jako catosci, ale takze jego
elementow sktadowych np. wydziatow, filii, a nawet linii
produkcyjnych. Stuzy ona takze do oceny zdolnosci
klientow do zaciaggania kredytow, sprawdzania rzetelnosci
dlugookresowych dostawcow oraz sprawdzania sytuacji
finansowej podmiotéw konkurencyjnych dziatajacych
w tej samej branzy co podmiot poddawany tej
analizie. Analiza ekonomiczno- finansowa stuzy takze
w celu sprawdzenia wynikdéw personalnych, a nawet
w tworzeniu systemu wynagrodzen.

W kwestii zadan analizy ekonomiczno- finansowej lezy
takze zagwarantowanie pomocy audytorowi w sprawie
sporzadzania opinii. Dzigki zastosowaniu tej analizy
mozliwe jest okreslenie zdolnosci jednostki gospodarczej
do dalszego bytu na rynku, w przysztosci.

Determinanty analizy ekonomiczno- finansowej mozna
podzieli¢ wedlug nastepujacych kryteriow:
¢ wewnetrzne:
- jako$¢ zarzadzania,
- niewystarczajaca wiedza dotyczaca finanséw oraz
marketingu,
- brak elastycznosci wzgledem wystepujacych
zmian,
- wysoki stopien
operacyjnej,

dzwigni finansowej oraz
e zewnetrzne
- regulacje wprowadzane przez rzad,
- polityka makroekonomiczna,
- wplyw instytucji bankowych,
- stopien koncentracji
konkurencyjnych na rynku,

przedsiebiorstw

- przyczyny naturalne ( Golebiowski i Tlaczala,

2005: 48).
Analiza ekonomiczno- finansowa powinna by¢
wykorzystywana  jako  podstawowe  narzedzie

monitorujaceikontrolujgce wewnetrzne funkcjonowanie
jednostki gospodarczej, takze badajace otoczenie tej
jednostki.( red. Jarzemowska 2006: 18-20).

3. OCENA WYBRANYCH WSKAZNIKOW
KONDYCJI FINANSOWEJ SPOLKI Asseco BusINESs
SOLUTIONS | JEJ ZDOLNOSCI DO KONTYNUOWANIA
DZIALALNOSCI

Przeprowadzajac oceng¢ kondycji finansowej spotki Asse-
co Business Solutions i jej zdolnosci do kontynuowania
dzialalnosci analizie poddano wskazniki ptynnosci, ren-
townosci, zadluzenia, a takze wykorzystano modele A.
Holdy oraz E. Maczynskiej i M. Zawadzkiego co przed-
stawiajg tabele 1,2,3

Tabela 1. Warto$¢ wybranych wskaznikéw analizy finansowej As-
seco Business Solutions za lata 2009-2013

Lata
2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Nazwa wskaznika

Wskazniki ptynnosci

Wskaznik biezace] | 309 | 596 | 377 | 455 | 303
plynnosci ' ' ' ' '

Wskaznik wysokiej 303 202 3,71 443 293
ptynnosci ' ' ' ' '

Wskaznik ptynnosci 170 1.80 239 274 171
gotédwkowej ' ' ' ' '
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Wskazniki rentownosci
Wskaznikrentownosci | ;26| 4011 | 1035 | 950 | 921
aktywow
Wskaznik rentownosci| 1679 | 5179 | 21,19 | 21,75 | 21,89
sprzedazy
Wskaznik rentownosci| g 65 | 4738 | 1929 | 10,26 | 1036
kapitatu wiasnego
Wskazniki zadtuzenia
Wskaznik ogélnego |16 | 041 | 008 | 007 | 011
zadtuzenia
Wskaznik zadtuzenia | 11193 | 009 | 007 | 012
kapitatéw wiasnych
Wskaznik udziatu
kapitatow Wlasn'ych 0,90 0,89 0,92 0,93 0,89
w finansowaniu
majatku

Irédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych ze sprawozdan
finansowych Asseco Business Solutions za lata 2009-2013.

W ponizszej tabeli nr 2 zostaly umieszczone wybrane
wskazniki branzy informatycznej, ktore zostang wyko-
rzystane przy poréwnaniu wynikoéw osiggnietych przez
przedsiebiorstwo Asseco Business Solutions S.A. z wyni-
kami ogélnobranzowymi. Wskazniki zostaly zbadane za
okres pieciu lat, by méc oceni¢ rozwéj branzy na rynku.

Tabela 2. Wskazniki branzowe za lata 2009-2013

Wskazniki branzowe (%) 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Stopa zysku netto 109 | 111 7.8 7.7 8,6
Stopa rentownosci kapitatu 14| 136 | 112 | 119 | 135
wiasnego
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,97 | 2,10 | 2,18 | 2,01 | 2,18
Wskaznik podwyzszonej | 59 | 497 | 204 | 189 | 2,05
ptynnosci
Wspotczynnik dtugu 028 | 0,34 | 036 | 0,38 | 0,36
Pokryae_mathku trwatego 121 126 | 132 | 130 | 1,33
kapitatem statym

Irédto:  http://www.dm.pkobp.pl/media_files/2df2931b-d8f4-
4ff8-ael1e-b01d99a4a9f2.pdf [dostep: 13.04.2015].

Jak wynika z ustalen tabeli nr 1 wskaznik biezacej ptyn-
nosci w latach 2009-2010 oscylowat w granicach 3,0, co
oznaczalo, ze aktywa obrotowe pokrywaty zobowigzania
biezace trzy razy. W kolejnych dwdch latach wskaznik
ten stopniowo wzrastal, i w roku 2012 osiagnat granice
4,5. W roku 2013 poziom wskaznika obnizyl si¢ do wiel-
kosci rownej 3,0, co oznacza, ze kierownictwo przedsie-
biorstwa zainwestowalo pewng ilo$¢ zamrozonych srod-
kéw obrotowych w swoja dzialalnosé.

Wskazniki biezgcej plynnosci w latach 2009-2103
nie znajdowaly si¢ w granicach optymalnej wielko-
$ci. W kazdym roku poddanym analizie wielko$¢ tego

wskaznika byla wysoka i wynosita réwno lub powyzej
trzech, a w roku 2012 nawet 4,5. Zatem widoczne jest
zjawisko nadplynnoséci finansowej przedsiebiorstwa,
ktéra moze niekorzystnie wplywaé na rentownos¢ spot-
ki. Taki poziom wskaznika moze sugerowac, iz zbyt duza
ilos¢ kapitalu zamrozona jest w aktywach obrotowych.
Przedsigbiorstwo nie powinno mie¢ problemow z bieza-
ca plynnoscig. Jednakze tak wysoki poziom wskaznika
nie jest dla przedsigbiorstwa korzystny, oznacza to iz fir-
ma nie funkcjonuje efektywnie, posiada zbyt duzo akty-
wow obrotowych, ktdre nie s wykorzystywane.

Wskazniki podwyzszonej plynnosci finansowej nazy-
wane réowniez wskaznikami szybkimi w ciagu kilku lat
poddanych analizie znajdowaly si¢ réwniez na wysokim
poziomie, nie mieszczac si¢ w granicach wielkosci opty-
malnej. Najwicksza wielko$¢ tego wskaznika wystapi-
fa w roku 2012, wynoszac az 4,4, w pozostatych latach
poziom ten oscylowal w granicach 3,0. Sytuacje firmy
w sprawie biezgcej splaty zobowiazan w okre§lonym ter-
minie mozna ocenic jako pozytywna.

Kolejnym wskaznikiem nalezacym do grupy wskaz-
nikéw plynnosci finansowej jest wskaznik plynnosci
srodkéw pienieznych. Wysokos¢ tego wskaznika osiaga-
na przez przedsigbiorstwo w ciggu kolejnych pigciu lat
przekraczala granice optymalng. Poziom omawianego
wskaznika oscylowal w granicy 2,0, co oznacza, ze firma
jest w stanie splaci¢ zaciagniete zobowigzania w okre-
sie splaty do jednego roku bezposrednio z posiadanych
srodkéw pienieznych.

Wskaznik rentownosci aktywéw ogoétem ksztattowat sie
w ciggu pieciu kolejnych lat nastepujaco: w latach 2009-
2011 mozna bylo zaobserwowa¢ tendencje wzrostowa
(wzrost o ok. 33,38%), za$§ w kolejnych dwoch latach
poziom omawianego wskaznika stopniowo obnizal sie
(w ciagu dwoch lat spadek ten byl w granicach 11%, co
oznacza ze przedsigbiorstwo osiagnelo prawie 11 groszy
mniej z przychoddw ze sprzedazy). Najlepsza sytuacja
zwigzana z tym wskaznikiem byta widoczna w roku 2011,
w ktorym to jego poziom wyniost nieco ponad 10%, co
oznacza iz jedna zlotéwka osiggnietego przychodu wy-
generowala prawie 10 groszy zysku ze sprzedazy. Spadek
wielkosci badanej przeklada si¢ na spadek efektywnosci
i potencjatu rozwojowego spotki.

Najwieckszg zmiane poziomu wskaznika rentownosci
netto sprzedazy mozna zaobserwowal na przelomie
roku 2009/2010, w ktdrym to nastapil dos¢ duzy wzrost
o prawie 30%, co oznacza ze firma wygenerowala o 30
groszy zysku netto wigcej i jest to sytuacja pozytyw-
na. W kolejnych latach wielko$¢ wskaznika oscylowala



w granicy 21% (co oznacza iz jedna zlotéwka przycho-
du ze sprzedazy ogotem wygenerowata 21 groszy zysku
netto), i nie zaobserwowano drastycznych zmian w jego
poziomie. W ciggu pieciu lat mozna zauwazy¢ tendencje
wzrostows, co jest zjawiskiem pozytywnym, wyjatkiem
jest rok 2011, w ktérym to nastapilo niewielkie wahanie
w kierunku zmniejszenia rentownosci.

Poziom wskaznika rentownosci kapitalu wlasnego for-
mowal si¢ w nastepujacy sposob: najwicksza warto$é
wskaznika wystapila w roku 2010, w ktérym to nastapit
dos¢ duzy jego wzrost w poréwnaniu z rokiem ubiegltym,
o prawie 32% co oznacza, ze przedsiebiorstwo osiggne-
to 32 grosze zysku netto wiecej z ulokowanego kapitatu
wlasnego. W latach kolejnych mozna zauwazy¢ niewielki
kierunek spadkowy poziomu wskaznika, ktéry do roku
2012 obnizyl si¢ o zaledwie 10%. W roku 2013 mozna
zaobserwowa¢ minimalny wzrost badanej wielkosci
o niecaty 1%.

Poziom wskaznika ogolnego zadluzenia przedsigbior-
stwa w ciagu pieciu lat poddanych analizie oscylowal
w granicach 0,1, brak jest jakichkolwiek gwaltownych
wahan jego poziomu. Sytuacje zwigzang z ta badang
mozna okresli¢ jako stalg. W kazdym badanym roku zo-
bowigzania ogélem stanowily ok. 10% aktywow ogoétem,
co mozna oceni¢ jako bardzo dobrag sytuacje przedsig-
biorstwa, ktdra informuje o jego wysokiej stabilnosci fi-
Nnansowe;j.

Kolejnym wskaznikiem, dzieki ktéremu mozliwe jest
przyblizenie sytuacji firmy, jest wskaznik udzialu kapita-
16w wilasnych w finansowaniu majatku. Tak jak w przy-
padku poprzednim poziom badanej wielkosci w ciagu
kilku lat mozna uzna¢ za wzglednie staty, gdyz wynosit
ok. 0,9. Oznacza to, ze aktywa ogdlem bylty w 90% fi-
nansowane ze srodkéow wlasnych zgromadzonych przez
przedsigbiorstwo, co $wiadczy o dobrej jego sytuaciji fi-
nansowej przedsigbiorstwa.

Wysoko$¢ wskaznika zadtuzenia kapitatu wlasnego w la-
tach 2009-2013 ksztaltowata si¢ na poziomie 0,7 -0,13.
Przedsigbiorstwo nie jest uzaleznione od srodkéw ze-
wnetrznych, charakteryzuje sie bardzo dobrg oraz stabil-
ng sytuacjg finansows.

Osiagniete przez spotke Asseco Business Solutions S.A.
wskazniki nalezy poréwna¢ z wynikami uzyskanymi
w ramach calej branzy informatyczne;j.

Stopa rentowno$ci kapitalu wilasnego w przedsiebior-
stwie miescita si¢ w granicach 9-11%, natomiast dla
branzy oscylowata w granicach 11-14%.

Dokonujac poréwnania wybranych wskaznikéw (tab.1)
z wskaznikami branzowymi (tab.2) nalezy stwierdzi¢, ze
wskaznik plynnosci biezacej osiagany przez firme wy-
nosit w latach poddanych analizie 2,9-4,5, przekraczajac
tym samym jego optymalny poziom, natomiast wskaz-
nik branzowy na przestrzeni pigciu lat oscylowat w gra-
nicy 2.

Wskaznik podwyzszonej plynnosci osiagniety przez
spotke wynosit 2,9-4,4 (przekraczajac poziom optymal-
ny), za$ ten wskaznik w skali calego rynku informatycz-
nego wynosit ok. 2% (réwniez przekraczajac granice
optymalna).

Wspodlczynnik dtugu w przedsiebiorstwie na przestrze-
ni pieciu badanych lat wynosit ok. 0,1%, natomiast
wskaznik branzowy byl nieznacznie wyzszy i miescit sie
w przedziale 0,3-0,4% (obie wielko$ci $wiadcza o nie-
wielkim zadluzeniu, co nalezy oceni¢ jako zjawisko po-

zytywne).

Poziom pokrycia majatku trwalego kapitalem stalym
w spolce wynosi ok. 1,3 za$ jezeli chodzi o jego wielkos¢
w przestrzeni catego rynku IT, wynosi on 1,2-1,3 (war-
tos¢ bardzo zblizona do osigganej przez firme).

Nastepnie poddano analizie wskazniki ryzyka upadlosci
firmy obliczone dla Asseco Business Solutions co
przedstawia tabela 3.

Wskazniki te traktowane sa jako dodatkowe narzedzie
oceny  kondycji  finansowej  przedsiebiorstwa.
Bowiem modele analizy dyskryminacyjnej nie
uwzgledniajg specyficznych uwarunkowan dziatalnosci
przedsiebiorstwa, poniewaz opierajg si¢ wylacznie na
danych finansowych (Wardzinska, 2012:199)

Tabela 3. Wartos¢ poszczegodlnych wskaznikéw oceny ryzyka
upadtosci dla Asseco Business Solutions za lata 2009-2013

Lata
Wskaznik
2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Obliczenie wskaznika wedtug modelu A. Hotdy

W1 2,097 2,016 2,567 3,099 2,063
W2 0,201 0,220 0,164 0,127 0,218
w3 0,076 0,099 0,099 0,091 0,092
W4 0,068 0,068 0,066 0,056 0,060
W5 0,087 0,089 0,085 0,077 0,080
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ZH 2732 | 2657 | 3258 | 3,801 2,682
Obliczenie wskaznika wedtug modelu E. Maczynskiej i M. Zawadz-
kiego
W1 1,935 2,160 2,910 3,615 2,085
W2 0,782 0,714 0,955 1,230 0,720
w3 1,000 1,300 1,300 1,200 1,200
W4 0,900 1,100 1,150 1,200 1,150
W5 0,156 0,153 0,180 0,354 0,543
W6 0,054 0,057 0,055 0,050 0,050
M 4,827 5,484 7,045 7,649 5,748

Irédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych ze sprawozdan
finansowych Asseco Business Solutions za lata 2009-2013.

Na podstawie tabeli 3 mozna stwierdzi¢, ze w przedsie-
biorstwie Asseco wystepuje dosy¢ wysoka nadplynnos¢
finansowa przekraczajgca liczbe 3,0. Przyczyng tak wy-
sokiej nadptynnosci finansowej moze by¢ miedzy inny-
mi fakt, ze przedsigbiorstwo zamierza w nie dlugiej przy-
szloéci zainwestowa¢ wolne $rodki pieniezne w nowe
technologie badz patent, i wowczas nadplynnos¢ finan-
sowa ulegnie zmniejszeniu. Natomiast stopa zadtuzenia
utrzymuje sie na dosy¢ stabilnym poziomie. Zyskowno$¢
przedsiebiorstwa jest na dobrym poziomie, w roku 2010
i 2011 wzrastala w stosunku do roku 2009, natomiast
w kolejnych latach 2012 i 2013 minimalnie si¢ obnizyta
o zaledwie 0,008. Poziom obrotu zobowigzaniami wy-
kazywal tendencje malejaca, tylko w roku 2013 wykazat
znikomy wzrost w stosunku do roku 2012. W przypadku
rentowno$ci odnotowano znikome zmiany w badanym
okresie.

Podsumowujac na podstawie przeprowadzonej analizy
Asseco Business Solutions za lata 2009-2013, za pomocg
modelu A. Holdy, mozna wnioskowa¢, ze przedsigbior-
stwo nie jest zagrozone upadloscig, wrecz przeciwnie
wykazato wysokie warto$ci powyzej 0. Przeprowadzona
analiza za pomoca modelu Maczynskiej oraz Zawadz-
kiego potwierdzila, ze przedsigbiorstwo w okresie od
2009 do 2013 nie bylo zagrozone upadloscig. W okresie
0d 2009 do 2012 roku kondycja finansowa wykazata ten-
dencje wzrostowa, poniewaz od wartosci 4,827 w ciagu
trzech lat wzrosta do liczby 7,649. W roku 2013 parametr

Z obnizyt sie nieco do 5,748, jednak byl to nadal bardzo
wysoki poziom wskaznika.

4, ZAKONCZENIE

Podstawowym zadaniem analizy finansowej jest
dostarczenie wszelkich informacji o wynikach i kondycji
finansowej przedsiebiorstwa. Wyniki analizy stanowig
podstawe do badan nad dalszym funkcjonowaniem
firmy. Gléwnie analiza finansowa opiera si¢ na
analizie wskaznikowej. Dzigki niej istnieje mozliwo$¢
pozyskiwaniainformacjio operacjach przeprowadzanych
we wezesniejszych okresach dzialania przedsigbiorstwa.
Stuzy ona réwniez do biezacej oceny kondycji finansowej
firmy, ktéra ma wplyw na usprawnienia jej dzialania
w przysztosci.

Celem opracowania byla ocena kondycji finansowej
Spolki Asseco Business Solutions S.A za pigcioletni
okres jej dziatalnosci oraz pokazanie, Ze przyjete metody
i techniki s3 uniwersalnym narzedziem badan oraz
moga by¢ zastosowane przy ocenie innych podmiotéw
gospodarczych.

Wskazniki  rentownoéci  $wiadcza o tym, ze
przedsiebiorstwo w badanym okresie generowato
wysokie zyski, przypadajace na jedng zlotéwke
przychodu. Taka sytuacja oznacza, ze firma odpowiednio
zarzadzala swoimi zasobami. Ma duze mozliwosci jezeli
chodzi o powiekszenie rynku sprzedazy, jak réwniez
bezproblemowego otrzymania i sptaty kredytu.

Wskazniki plynnosci finansowej $wiadczyly o tym, ze
w przedsiebiorstwie, w badanym okresie, wystepowato
zjawisko nadplynnosci finansowej, gdyz zostal znacznie
przekroczony poziom uznawany jak bezpieczny. W takiej
sytuacji spdtka posiada ogromne zasoby s$rodkéow
pienieznych, ktore zamierza w przysztosci zainwestowac.

Wskazniki zadluzenia w latach 2009-2013 informu-
ja o tym, ze firma sama jest w stanie finansowa¢ swoje
funkcjonowanie na rynku. Zgodnie z obliczeniami prze-
prowadzonymi w analizie zadluzenia mozna okresli¢,
iz udziat kapitalu wlasnego znacznie przewyzsza udziat
kapitatéw obcych w finansowaniu przedsigbiorstwa. Tak
wiec w firmie nie ma potrzeby zaciggania dodatkowych
kredytéw po to aby finansowa¢ dzialalnos¢ jednostki.

Przeprowadzona analiza dyskryminacji na podstawie
modelu A. Holdy i modelu E. Maczynskiej oraz M. Za-
wadzkiego pozwala stwierdzi¢, iz w badanym okresie
przedsiebiorstwo nigdy nie byto zagrozone upadloscia.
Nalezy przy tym podkresli¢ fakt, ze w literaturze przed-



miotu sg dwa poglady co do zachowywania przez model
dyskryminacyjny swojej wiarygodnosci diagnostyczne;.

Przewaza jednak stanowisko, Ze problem weryfika-
cji skutecznosci modeli przewidywania upadlosci jest
szczegélnie istotny ze wzgledu na fakt, ze funkcje dys-
kryminacyjne z czasem tracg swe walory prognostyczne
( Kitowski, 2015:16).

Jak wynika z badan przeprowadzonych przez. Gri-
ce'a i M. Dugana J, zdolno$¢ prognostyczna modeli
gwaltownie spada w miare uplywu czasu od estyma-
cji modelu do jego weryfikacji ( Wedzki, 2005:64-65).
Dlatego tez wybor okreslonego modelu do zastosowa-
na w praktyce lezy w gestii osoby prowadzacej anali-
z¢ danego przedsigbiorstwa. Podsumowujac moz-
na wnioskowad, ze Asseco Business Solutions w latach
2009-2013 wykazalo bardzo dobra kondycje finansows,

chociaz pewne zastrzezenia moze budzi¢ dos¢ wysoka
plynnos¢ finansowa. Przedsigbiorstwo cechuje si¢ wyso-
kg stabilnoscig finansowg, niska zaleznoscig od $rodkéw
zewnetrznych, jej zobowigzania ogétem stanowia zale-
dwie 10% aktywow ogoélem. Asseco Business Solutions
S.A. osiagnelo w latach 2009-2013 wyniki wskazniko-
we zblizone do wynikéw uzyskiwanych w ramach calej
branzy informatycznej, a oznacza to, ze firma posiada
stabilng sytuacje finansowg.

Dowodzac roli analizy jako narzedzia oceny wynikow
ekonomiczno - finansowych niezbednych w ocenie
i zarzadzaniu przedsiebiorstwem, nalezy podkresli¢ jak
istotne znaczenie ma fakt badania przez menedzeréw
trendow z przesztosci, aby na ich podstawie przewidy-
wa¢ przyszle wyniki i warunki funkcjonowania firmy
oraz podejmowac decyzje okreslajace kierunki jej roz-
woju.
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