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Wstep

Wyniki gospodarowania uzyskiwane przez poszczegélne podmioty gospodar-
cze, sa w duzej mierze uzaleznione od jako$ci proceséw zarzadzania. Zarzadzanie
wspdlczesnym przedsigbiorstwem musi bowiem oznaczaé zarzadzanie przyszto-
§cia, a zarzadzanie przyszto$cig — zarzadzanie informacja. Teza ta znajduje swoje
odniesienie takze w zarzgdzaniu finansami. Zdaniem W. Bienia zarzadzanie
finansami polega bowiem na sterowaniu pozyskiwaniem Zrédet finansowania
dziatalno$ci przedsiebiorstwa oraz na lokowaniu ich w sktadnikach majatkowych
w sposéb pozwalajacy na realizacje strategicznego celu, jakim jest maksymalizo-
wanie korzysci przypadajacych udziatowcom (whascicielom) jednostki'. Spetnie-
nie tego zalozenia jest mozliwe dzigki dostepowi do odpowiednich informacij,
umozliwiajacych podejmowanie decyzji dotyczacych celéw przedsigbiorstwa,
sterowania nimi oraz sterowania procesem ich realizacji.

1. Nadrzedne cele przedsiebiorstwa

Z punktu widzenia wlascicieli przedsi¢biorstwa celem wszelkich decyzji jest
maksymalizowanie jego wartosci rynkowej, z punktu widzenia oséb zarzadzaja-
cych — celem dziatalnosci jest jej przetrwanie. Dazenie do realizacji tych celéw

Y 'W. Bieti, Zarzqdzanie finansami przedsigbiorstwa, Stowarzyszenie Ksiegowych w Polsce,
Warszawa 1992 s. 8.
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moze by¢ zapewnione przez spetnienie celéw czastkowych?, rozpatrywanych ze

wzgledu na rézne kryteria, co zostalo przedstawione na schemacie 1.

Schemat 1. Struktura celéw jednostki gospodarczej

Ostateczny cel firmy

|
v v
Z punktu widzenia zarzadzajacych
Z punktu widzenia wtascicieli PRZETRWANIE
POMNAZANIE BOGACTWA (zachowanie ciagtosci funkcjonowania
poprzez rozwoj)

I |
v

CELE CZASTKOWE

v ! v
ZYSK . MAJATEK WLASNY
(kryterium rentownosci i PLYNNQSC FINANSOWA (kryterium bezpieczenstwa
efektywnosci dziatania) (kryterium wyptacalnosci) i niezaleznosci)

Zrédto: W. Gos, Zarzqdzanie wynikiem finansowym i dochodem, Difin, Warszawa 1998, s. 22.

W celu zapewnienia stanu réwnowagi miedzy celami czastkowymi musi istnie¢
odpowiedni system informacyjny o wymienionych kategoriach ekonomicznych.
Szczegélnie predestynowanym systemem jest rachunkowos$é, a przede wszystkim
sporzadzane na jej podstawie sprawozdania finansowe. Sprawozdania dostarczaja
informacji o realizacji celéw czgstkowych dziatalnosci firmy*:

2 Miedzy wymienionymi celami czgstkowymi musi istnie¢ stan rtéwnowagi. Przetrwanie oraz
rozwéj w diugim okresie wymaga zaréwno osiagania zyskow, posiadania odpowiedniego
potencjatu, jak tez zachowania wyptacalnosci. W krétkim okresie rentownosci nie musi
towarzyszy¢ posiadanie przez firme wymagalnej kwoty srodkéw pienieznych, a firma defi-
cytowa moze by¢ wyptacalna nawet przez dtuzszy czas. Por. W. Gos, Zarzqdzanie wynikiem
Jfinansowym i dochodem, Difin, Warszawa 1998, s. 23.

3 Przede wszystkim analiza bilansu oraz rachunku wynikéw firmy umozliwia catosciows oce-
n¢ sytuacji majatkowej firmy, jej wyptacalnosci oraz zyskownosci zainwestowanego w niej
kapitatu. Pozwala takze na oceng dziatania wilasnej firmy na tle wynikéw i stanu majat-
kowego innych przedsi¢biorstw, uwzgledniajac réwniez alternatywne Zrédta inwestowania
kapitatéw. Stwarza podstawy do wykrywania ewentualnych nieprawidtowosci w funkcjono-
waniu przedsigbiorstwa (np. nadmiernego zamrozenia §rodkéw w naleznosciach za sprze-
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— bilans — wielko$¢ majatku — kryterium bezpieczenistwa i niezaleznosci,

— rachunek zyskéw i strat — wielko$¢ wyniku finansowego — kryterium ren-

townosci i efektywnosci firmy,

— rachunek przeptywéw pieni¢znych — kryterium wyptacalnosci.

Jedna z podstawowych miar sprawdzajacych spetnienie realizacji zalozonych
celéw jest wynik finansowy. Stanowi on ogélne akceptowane i powszechnie zro-
zumiale kryterium oceny efektywnosci gospodarowania podmiotu gospodarczego.
Informacja o jego wielkosci jego podstawa do oceny efektywnosci catoksztattu dzia-
talnosci przedsigbiorstwa oraz zwrotu poniesionych naktadéw. Generowanie dodat-
niego wyniku finansowego — zysku, jest czgsto utozsamiane ze sposobem realizacji
podstawowego celu dziatalnosci podmiotu gospodarczego, czyli zapewnienia mu
istnienia i mozliwosci dalszego rozwoju®. Wynik finansowy umozliwia ponadto
oceng korzysci, jakie przedsigbiorstwo przynosi swoim wiascicielom. Stanowi on
bowiem podstawe pomiaru stopy zwrotu z tytutu zaangazowania kapitatu.

2. Analiza wyniku finansowego

Pojecie zysku jest jednym z fundamentalnych poje¢ ekonomii. Wedtug kla-
sycznego modelu przedsi¢biorstwa generowanie zysku jest utozsamiane z gléw-
nym celem jego dziatania, a zdolnos$¢ do generowania zysku to jedyny sposéb na
zapewnienie przedsigbiorstwu mozliwosci dalszego rozwoju. W tym rozumieniu
ujawniajg si¢ dwa podejscia do zysku: statyczne i dynamiczne. W ujeciu dynamicz-
nym maksymalizacja zysku nast¢puje w wyniku nie jednego aktu maksymalizacji,
lecz catego szeregu roztozonych w czasie dziatan prowadzacych do maksymalizaciji
strumienia przysztych zyskéw. W przypadku ujecia statycznego realizacja celu to
pojedynczy akt maksymalizaciji zysku®.

dane towary i wyroby, co moze grozi¢ utratg ptynnosci finansowej, tj. terminowego sptacania
zobowiazan) i do podjecia krokéw zmierzajacych do poprawy sytuacji. Z kolei sprawozda-
nie z przeplywéw pienieznych umozliwia bardziej wnikliwa ocene, czy i w jakiej skali firma
osiagneta nadwyzke pieniezng, na jakie cele ja wykorzystata, czy w rezultacie umocniono
plynnos¢ finansowa, czy ulegta ona ostabieniu. Te trzy najwazniejsze sprawozdania finan-
sowe pozwalajg takze na ujawnienie zjawisk, ktore sygnalizuja ewentualne zagrozenia dla
kontynuacji dziatalnosci firmy w przysztosci, co umozliwia wezesniejsze podjecie krokéw
w celu przezwyciezenia tych zagrozeni. Szerzej: W. Bien, Czytanie bilansu przedsi¢hiorstwa
(dla menedzeréw), Difin, Warszawa 2005, s. 7-8.

* M. Marcinkowska, Ksztattowanie wartosci firmy, PWE, Warszawa 2002, s. 58.

> H. Zadora, Wycena przedsi¢hiorstw w teorii i praktyce, SKwP, Warszawa 2005, s. 11.
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Zysk w ekonomice przedsigbiorstwa ma szczegdlne znaczenie. Wynika to
z nastgpujacych przestanek®:
a) zysk jest podstawg tworzenia dochodéw budzetowych w postaci podatku
dochodowego;
b) zysk jest zrédtem wynagrodzenia wiascicieli kapitaléw zaangazowanych
w dziatalno$¢ przedsigbiorstwa w postaci dywidendy od udzialéw i akeji;
c) zysk jest zrédlem zwigkszenia kapitaléw wlasnych, ktére moga by¢ Zzré-
dtem finansowania przedsigwzie¢ rozwojowych (zysk zatrzymany).
Wielko$¢ wyniku finansowego jest gtéwnym czynnikiem rzutujacym na po-
ziom rentownosci, a ponadto stanowi on w przedsiebiorstwie podstawe do rozli-
czen finansowych z budzetem (podatek dochodowy). Zysk jest tez podstawowym
zrédlem zasilania w kapitaly wtasne oraz wyptaty dywidend dla akcjonariuszy
lub udziatowcéw. Whasciciele upatrujg wige w jego wielkosci zrédta przyrostu
swojego bogactwa, badZ w postaci dywidendy, badZ tez wzrostu cen akeji, gdy
odpowiednie kwoty zysku zasila kapitat wiasny. W przypadku osiggnigcia dodat-
niego wyniku finansowego przedsigbiorstwo zalicza si¢ do rentownych podmiotéw
gospodarczych. Poniesienie straty, jako ujemnego wyniku finansowego, oznacza,
ze dziatalnos¢ przedsigbiorstwa ma charakter deficytowy’. Dla przedsigbiorstw,
bez wzgledu na forme wlasnosci, najwicksze znaczenie ma nie wynik finanso-
wy — zysk bilansowy brutto (zysk przed opodatkowaniem i podziatem), ale zysk
bilansowy netto (zysk do podziatu)®.
Za pomoca rachunku wynikéw dokonujemy analizy powstawania srodkéw
finansowych od momentu rozpoczecia dziatalnosci produkeyjnej i ustugowe;j,
az do ostatecznego wyniku, jakim jest zysk netto’. W celu przeprowadzenia

¢ Z. Leszczynski, A. Skowronek-Mielczarek, Analiza ekonomiczno-finansowa firmy, Difin,
Warszawa 2001, s. 253.

7 Podstawowg zasadg wykorzystywana przy obliczaniu wyniku finansowego jest zasada pod-
stawy memoriatowej. Nakazuje ona przyporzadkowywanie w danym okresie sprawozdaw-
czym lub obrachunkowym tylko tych przychodéw i zyskéw oraz kosztow i strat, ktére tego
okresu dotyczg. Wymieniona zasada powoduje, ze wynik finansowy moze by¢ tylko jednym
z miernikéw oceny dziatalnosci przedsigbiorstwa. Spowodowane jest to tym, ze informuje
jedynie o rentownosci lub deficytowosci jednostki gospodarczej. Trudno natomiast okre-
§li¢ na jego podstawie plynnos¢ finansowa, czyli zdolno$é firmy do terminowej regulacji
zobowiazan. Z tych tez wzgledéw sporzadzane jest sprawozdanie z rachunku przeptywow
pieni¢znych. W. Gos, Zarzgdzanie wynikiem. .., op. cit., s. 44.

T. Wasniewski, W. Skoczylas, Teoria i praktyka analizy finansowej w przedsigbiorstwie, FRR
w Polsce, Warszawa 2002, s. 136.

J. Pyka, Cash flow oraz break even point w praktycznym zastosowaniu, Centrum Informacji

Menedzera, Warszawa 1995, s. 9-10.

)
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analizy rachunku zyskéw i strat mozna przyja¢ dedukcyjny lub indukcyjny tok
rozpatrywania. W ujeciu dedukeyjnym punktem wyjscia moze by¢ wynik finan-
sowy netto, ktéry bedzie podlegaé ré6znokierunkowemu rozliczaniu dla okreglenia
jego elementéw sktadowych i przyczyn. W odwrotnym ujeciu — indukeyjnym —
punktem wyjscia sg wielko$ci Zrédlowe wyniku finansowego — zysk netto i jego
podzial®.

Analize wyniku finansowego z dzialalno$ci gospodarczej osiagnigtego przez
przedsiebiorstwo nalezy rozpocza¢ od badania i oceny ksztattowania sie jego wiel-
ko$ci w danym okresie w poréwnaniu z okresami poprzednimi. Nalezy przy tym
wzigé pod uwage nie tylko catkowity zysk z dziatalnosci gospodarczej, ale réwniez
zrédla jego powstawania i ich udziat w zysku z dziatalnosci gospodarczej™.

Rezultaty podejmowanych biezacych, a zwtaszcza dtugookresowych decyzji
gospodarczych, ksztaltujace sytuacje, czyli kondycje finansowg jednostki, po-
winny by¢ centralng determinantg jej wartosci, uznawanej czgsto za nadrzedny
finansowy cel dziatalno$ci przedsigbiorstwa. Podkresla si¢ przy tym konieczno$é
dtugofalowego rozpatrywania wartosci, co korzystnie wyréznia ja od innych alter-
natywnych, ale nie tak dobrych miernikéw, jak zysk przypadajacy na jedna akcje
czy tez stopa zwrotu z kapitatu wlasnego, ktére moga by¢ i czesto sg analizowane
najwyzej w okresach kilkuletnich'?. Podstawowe mierniki kondycji finansowe;
obrazuje schemat 2.

Badanie struktury rachunku zyskéw i strat mozna przeprowadzi¢ za pomoca
nastepujacych grup wskaznikéw':

a) udzialu wynikéw czastkowych (zysku/straty ze sprzedazy, zysku/straty

z dziatalnodci operacyjnej, zysku/straty z dziatalnosci gospodarczej, salda
strat i zyskéw nadzwyczajnych) w wyniku finansowym brutto;

0 H. Buk, Nowoczesne zarzqdzanie finansami. Planowanie i kontrola, Wydawnictwo
C.H. Beck, Warszawa 2006, s. 186-187.

Y Analiza finansowa przedsigbiorstwa. Ujgcie sytuacyjne, red. nauk. M. Hamrol, Wydawnictwo
Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, Poznai 2004, s. 28. Analiza wyniku finansowe-
go ma szczegdlnie duze znaczenie dla: a) zestawienia oraz analizy zrédet zyskéw i strat,
b) szczegétowej oceny przeptywéw srodkéw pienigznych, c) ustalenia rzeczywistej pozycji
dochodowej przedsigbiorstwa, d) prognozowania wyniku finansowego, a zwlaszcza wnio-
skowania o przyszlej pozycji dochodowej, e) lepszego poznania zagrozen. Szerzej: T. Wa-
$niewski, W. Skoczylas, Teoria i praktyka..., op. cit.,s. 137.

2 E. Sieminska, Metody pomiaru i oceny kondycji finansowej przedsigbiorstwa, Dom Organiza-
tora TNOIiK, Torun 2002, s. 133.

13 H. Buk, Nowoczesne zarzgdzanie..., op. cit., s. 188.
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b) udziatu poszczegdlnych przychodéw wyréznionych indywidualnie w da-
nym segmencie w wartosci przychodéw danego segmentu lub udziatu
przychodéw razem w danym segmencie w ogélnej sumie przychodéw;

¢) udziatu poszczegdlnych kosztéw wyréznionych indywidualnie w danym
segmencie w sumie kosztéw danego segmentu lub udziatu kosztéw razem
w danym segmencie w ogélnej sumie kosztéw;

d) udziatu obcigzen podatkowych w przychodach ze sprzedazy lub w ogélne;j
sumie przychodéw.

Rachunek zyskéw i strat stanowi dobrg podstawe do wstepnej oceny ksztal-
towania si¢ wyniku finansowego. Wartos¢ poznawcza rachunku zyskéw i strat
dla analizy finansowej zalezy jednak nie tylko od jego uktadu, czyli sposobu
przedstawiania kosztéw i przychodéw, ale takze od wlasciwego doboru poszcze-
golnych wielkos$ci rzutujacych na korficowy zysk lub strate. W strukturze wyniku
finansowego mozna wi¢c wyodrebni¢™*: wynik zwyczajny z dziatalnosci opera-
cyjnej, w tym wynik z pozostalej dziatalnosci operacyjnej”®, wynik z dziatalnosci
operacyjnej powiekszony o amortyzacje, wynik operacji finansowych, wynik
zdarzen nadzwyczajnych, wynik neutralny'®, obowigzkowe obcigzenia wyniku
finansowego oraz podziat zysku netto.

Zysk operacyjny nie uwzglednia kosztéw i dochodéw zwigzanych z funkcjo-
nowaniem rynku finansowego oraz nie jest korygowany o saldo strat i zyskéw
nadzwyczajnych. Ponadto miernik ten jest zyskiem przed opodatkowaniem'.

4 T. Wasniewski, W. Skoczylas, Teoria i praktyka..., op. cit.,s. 137.

5 Wrynik z dziatalnosci operacyjnej stanowi réznicg pomiedzy przychodami a kosztami ich
uzyskania z dziatalno$ci prowadzonej w sposéb ciagly i regularny. Jego wielkos¢ stuzy do
badania osiggnietych i przewidywanych zyskéw z normalnej, realizowanej w kraju i za gra-
nica, dziatalnosci wytwérczej, handlowej i ustugowe;.

6 Wynik neutralny obejmuje wynik operacji finansowych i wynik zdarzeri nadzwyczaj-
nych, ktéry jest trudny do prognozowania. Wynik dziatalnosci finansowej ma swoje Zré-
dto w strukturze kapitatowej oraz w aktywnosci firmy na rynku kapitatowym. Wynik ze
zdarzen nadzwyczajnych spowodowany jest przez zdarzenia trudne do przewidzenia poza
dzialalnoscia operacyjng i nie zwigzane z ogélnym ryzykiem prowadzenia dziatalnosci
operacyjnej. Wynik neutralny na ogét nie jest rezultatem pewnych proceséw, lecz raczej
dziatan przypadkowych.

17 Koncepcja zysku operacyjnego jest oparta na zatozeniu pomiaru przez ten miernik efek-

tywnosci dziatalnoéci przedsiebiorstw niezaleznie od ich sytuacji finansowej. Analiza zysku

operacyjnego ma dostarczy¢ odpowiedzi na pytanie: jaki jest zysk z dziatalnosci typowej
firmy niezaleznie od jej wyposazenia w fundusze wtasne? Odsetki od zaciggnietych kredy-
téw nie pomniejszaja zysku operacyjnego, poniewaz sam fakt korzystania z kredytéw jest
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Schemat 2. Podstawowe mierniki kondycji finansowej przedsiebiorstwa

a preferowane kierunki jego dziatalnosci

Mierniki kondycji finansowej
Preferencje diugookresowe zwiqzane z: DCF w dlugim
1) mozliwoscia zaj$cia znacznych i—’ Wzrost okresie,
zmian w branzy o charakterze: 2 zysku netto zysk ekonomiczny
a) technologicznym, E‘
b) ustawowym,
5 31 Wnl;owym (konl((iur enc“yjnym); Zysk netto, Roczny zysk
) insvgelsntlycgt}l/;;)}?em eeyan ﬁ rentownos$¢ ekonomiczny,
L . 2 sprzedaz ROIC - WACC
3) dywersyfikacjq dziatalnosci. e P Y
niskie wysokie
Preferencje krotkookresowe zwiqzane z:
ksztaltowaniem struktury bilansu, tzn.
majatkiem trwatym i obrotowym.

Zrédto: E. Sieminiska, Metody pomiaru i oceny kondycji finansowej przedsiebiorstwa,
Dom Organizatora TNOIK, Torur 2002, s. 134.

Uwzgledniajac zalety zysku jako miernika oceny efektywnosci gospodarczej,
mozna sformutowa¢ trzy podstawowe przyczyny popularnosci teorii zysku ope-
racyjnego'®:

a) informuje ona, ze w przypadku uzyskiwania straty operacyjnej przedsic-
biorstwo moze mie¢ pewno$¢, ze dziatalno$¢, do prowadzenia ktérej zo-
stalo powotane, jest nierentowna;

b) koncepcja zysku operacyjnego pozwala stwierdzié, czy zaistniate w przed-
sigbiorstwie problemy sa zwigzane z jego dziatalno$cig charakterystyczna,
czy tez dotyczaca zagadnien finansowych lub nadzwyczajnych;

¢) w oparciu o zysk operacyjny mozna konstruowaé¢ mierniki rentownosci,
ktére umozliwiaja poréwnanie przedsi¢biorstw nalezacych do tego sa-
mego sektora, niezaleznie od ich struktury finansowe;.

pochodna powierzenia przedsigbiorstwu funduszy wiasnych w odpowiedniej wysokosci,
a nie wynika generalnie z samej racjonalnosci gospodarowania. Z podobnego powodu wy-
taczone sg réwniez straty i zyski nadzwyczajne, ktére dotycza dziatalnosci nadzwyczajne;j,
nietypowej dla danej jednostki gospodarczej. Szerzej: J. Ostaszewski, Nowoczesne zarzg-
dzanie finansami firmy, InterFart, £.6dz 2000, s. 13-16.

8 J. Ostaszewski, Nowoczesne zarzgdzanie. .., op. cit., s. 15.
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Obok zysku operacyjnego w ramach systemu ekonomiczno-finansowego przed-
sigbiorstw o orientacji rynkowej funkcjonuje drugi miernik, tzn. zysk netto, ktéry
uwzglednia juz calo$ciowe powigzania przedsi¢biorstw z rynkiem finansowym,
jak réwniez straty i zyski nadzwyczajne, a takze uwzglednia podatek dochodowy.
Maksymalizacja tego miernika lezy w obszarze preferenciji wiascicieli kapitatéw
z uwagi na to, ze w interesie akcjonariuszy (lub tez innych oséb powierzajacych
sw6j kapital) jest pomnazanie zysku netto, poniewaz wzrastaja tym samym moz-
liwosci wyptat dywidend lub tez wzrasta warto$¢ firmy.

3. Rachunek zyskow i strat jako podstawa oceny empirycznej
osigganych wynikow finansowych

Badane przedsi¢biorstwo co miesigc sporzadza rachunek zyskéw i strat w celu
kontroli wynikéw finansowych oraz pozycji przychodéw i kosztéw. Pozycje ra-
chunku wynikéw prezentowane sg jako wartosci osiggniete w poszczegdlnych
miesigcach oraz narastajaco od poczatku roku, co przedstawia tabela 1. Przed-
sigbiorstwo analizuje w ten sposéb nie tylko wielko$ci ekonomiczne, ale réwniez
jest w stanie okresli¢ sezonowos¢ swojej dziatalnosci.

Najczesciej w pracach analitycznych dokonuje si¢ oceny osiggnietych wyni-
kéw ekonomicznych w poréwnaniu z rokiem ubieglym, ustalajac w ten sposéb
dynamike podstawowych wskaznikéw ekonomicznych. W poréwnaniu tym nie
nalezy jednak ograniczac si¢ do typowego poréwnania dwéch czy trzech lat. Na
potrzeby operatywnego zarzadzania celowe jest takze rozpatrywanie wynikéw
w krétszych odcinkach czasu®.

Do oceny wynikéw finansowych badane przedsigbiorstwo wykorzystuje réw-
niez analiz¢ poréwnawczg za co najmniej trzy ostatnie lata obrotowe. Analizie
poddane s3 wszystkie kategorie ksztattujace wynik finansowy. Tabela 2 przed-
stawia przyktad analizy poréwnawczej wyniku z dziatalnosci gospodarczej. Do
kazdego zestawienia tabelarycznego badane przedsi¢cbiorstwo sporzadza réwniez
wykres graficzny, prezentowany w schemacie 3.

¥ Mozliwe jest poréwnywanie konkretnych kwartatéw lub miesigcy roku sprawozdawczego
z odpowiednimi kwartatami lub miesiacami roku ubiegtego. L. Bednarski, Analiza finanso-
wa w predsigbiorstwie, PWE, Warszawa 1999, s. 46.
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Schemat 3. Wynik finansowy z dziatalnosci gospodarczej w latach 2005-2007
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych przedsiebiorstwa.

W ramach poglebionej analizy badane przedsi¢biorstwo przeprowadza takze
oceng elementéw ksztattujacych wynik ze sprzedazy poszczegdlnych dziatéw
produkcyjnych. Przedsi¢biorstwo posiada trzy dzialy produkceyijne, z ktérych jeden
wytwarza pétprodukty dla pozostalej produkeji. Analiza obejmuje dwa dziaty,
ktorych efekty pracy sg przeznaczone dla finalnych odbiorcéw (tabela 3). Dzigki
badaniu kosztochtonnosci przychodéw ze sprzedazy poszczegdlnych dziatéw za-
rzad przedsigbiorstwa ma biezacy wglad w poziom kosztéw przez nie generowanych
oraz w rentowno$¢ podstawowej dziatalnosci jednostki.

Podsumowanie

Wypracowanie zysku przez przedsigbiorstwo jest warunkiem koniecznym
do tworzenia jego wartosci. Nie nalezy si¢ jednakze koncentrowaé wytacznie
na wyniku finansowym jako kategorii oceny efektu gospodarowania, lecz po-
strzegac go jako element majacy istotne znaczenie dla oceny procesu tworzenia
wartosci przedsigbiorstwa. W takim ujeciu wynik finansowy z przesztosci moze
by¢ postrzegany jako zapowiedz przysztych efektéw gospodarowania. Jednak
dla oceny mozliwosci kreacji wartosci przedsigbiorstwa informacja o poziomie
generowanego w przeszlosci zysku musi by¢ uzupetniona o informacje o koszcie
kapitatu, wyrazajacym oczekiwania kapitatodawcéw angazujacych w podmiocie
swéj kapital®.

Celem analizy wyniku finansowego kazdego przedsi¢biorstwa powinna wigc
by¢ ocena wielkosci wyniku finansowego i jego zmian, a takze ustalenie Zrédet

20 P. Pietrzak, Wynik finansowy jako miernik efektow gospodarowania przedsigbiorstwa, w: Rachun-
kowos¢ w zarzqdzaniu jednostkami gospodarczymi, red. nauk. T. Kiziukiewicz, Zeszyty Nauko-
we nr 464, Wydawnictwo Naukowe Uniwersytetu Szczeciriskiego, Szczecin 2007, s. 466.
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wzrostu lub spadku kwoty wyniku. Przede wszystkim jednak analiza zysku (straty)
przedsiebiorstwa powinna zawiera¢ ocen¢ mozliwosci poprawy wyniku finanso-
wego w okresach przysztych.

PROFIT AND LOSS ACCOUNT AS THE SOURCE OF INFORMATION
IN ASSESSING THE FINANCIAL CONDITION OF ENTERPRISE

Summary

The results of management, shown by individual economic entities, are mainly de-
pendent on the quality of management processes. Modern enterprise management
should mean future management and the future management means — managing
information. This thesis also finds its reference in finance management. According
to W. Bien, finance management consists in obtaining the financing sources for en-
terprise activity as well as investing in the property components in a way, that allows
to realize the strategic aim — which is maximization of advantages for company’s

shareholders (owners).

The fulfillment of this foundation is possible thanks to the access to suitable infor-
mation, enabling the decision making, concerning the enterprise aims, managing

them and managing the process of their realization.

Translated by Katarzyna Polak



