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Wstep

Zapominam to, co stysze.
Pamietam to, co widze.
Rozumiem to, co robie.

przystowie chiriskie

Mozliwos$¢ zastosowania arkusza kalkulacyjnego pozwala znacznie wigkszej liczbie
0s6b zajmowacd si¢ finansami. Konieczno$¢ szybkiego dokonywania doktadnych
obliczen przestaje by¢ przeszkoda nawet dla oséb z zacigciem humanistycznym, pod
warunkiem ze prawidlowo rozumieja znaczenie wykorzystywanych pojeé, nie mylac
np. zysku z gotéwka i1 nie utozsamiajac kosztéw z wydatkami. Dzigki komputerom
operacje polegajace na przyktad na ustaleniu, ile nalezy co miesiac odktada¢, aby méc
za 30 lat przejS¢ na emeryture i1 przez 20 lat wyptacaé¢ sobie po 3500 zi, przy
zatozeniu, ze realna stopa zwrotu wynosi¢ bedzie 0,5% miesigcznie, jak réwniez
znalezienie argumentu i ze wzoru:

K=m AK K =m’ A;(

K; (1+i)x ,Zl (I+i0y«

kazdy moze wykona¢ w ciagu kilku minut, wliczajac w to otworzenie arkusza i zbu-
dowanie modelu. Trzeba tylko: wiedzie¢, w jaki sposéb postugiwacé si¢ poszczegdlnymi
narz¢dziami, po co dane obliczenia maja by¢ przeprowadzone, umie¢ zinterpretowac
uzyskane wyniki oraz wyjasni¢ uzywane pojecia. Podrgcznik ten powstal, aby
dostarczy¢ tego typu informacji. OczywiScie samo wykorzystywanie arkusza nie zrobi
z kazdego finansisty, samodzielna budowa i wypelnianie arkuszy powinny jednak
znacznie poprawi¢ rozumienie rozwiazywanych problemdéw, zwigkszy¢ efektywno§é
pracy stuzb finansowo-ksiggowych oraz korzystnie wptynaé na wnikliwo$¢ przepro-
wadzanych analiz.

Autorzy zakladaja, ze Czytelnik dysponuje podstawowymi umiejgtno$ciami
obstugiwania MS Excel, czyli np. potrafi kopiowa¢ komorki i zapisywac pliki. Na
konkretnych przykladach zwiazanych z finansami przedsigbiorstw (np. wyznaczanie
poziomu sprzedazy, przy ktdrej przedsiewzigcie przynosi zyski, tworzenie planéw
finansowych, sprawdzanie oplacalnoSci projektéw, wyznaczanie kosztéw Zrddel
finansowania dziatalnoS$ci) i finansami osobistymi (np. modelowanie planéw oszczed-
noSciowych, obliczanie rzeczywistego kosztu kredytu, szacowanie czasu, ktéry jest
potrzebny do zgromadzenia okre§lonego kapitatu) zostanie zilustrowane, co oznaczaja
podstawowe pojecia i1 jak interpretowaé wyniki. Przyktady postuza réwniez jako
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narzgedzie do nauki budowania wtasnych formut, wykorzystywania wbudowanych
w arkusz funkcji i narzedzi w rodzaju Tabela danych, Menedzer scenariuszy, Szukanie
wyniku 1 Solver. W efekcie samodzielnego rozwiazania proponowanych éwiczen
Czytelnik pozyska réwniez inne praktyczne umiejetnoSci, takie jak: tworzenie
konspektéw, chronienie hastem czgSci arkusza przed przypadkowymi zmianami
1 stosowanie formatowania warunkowego.

Ksigzka sktada si¢ z pigciu rozdziatéw, z ktérych kazdy moze by¢ potraktowany
jako oddzielny minipodrecznik, w ktérym autorzy, taczac wiedzg z zakresu finanséw
ze wskazéwkami, w jaki sposéb mozna w danym obszarze wykorzystaé¢ arkusz
kalkulacyjny, opisuja kolejno nastgpujace zagadnienia:

e wprowadzenie do pracy z arkuszem kalkulacyjnym,
zmiana warto$ci pieniadza w czasie,
planowanie finansowe i tworzenie sprawozdan finansowych pro forma,
ocena projektow inwestycyjnych,
analiza Zrddet finansowania dziatalnosci.

Podstawowe powiazania migdzy rozdziatami ilustruje nastgpujacy schemat:

Rozdziat 1

Wprowadzenie
do wykorzystania arkusza kalkulacyjnego w finansach

T

Rozdziat 2 Rozdziat 3
Analiza zmian Planowanie
wartosci pienigdza w czasie finansowe
Rozdziat 5 Rozdziat 4
Podstawowe zewnetrzne zrédta Ocena
finansowania dziatalnosci optacalnosci projektéw
gospodarczej inwestycyjnych

Z rozdziatem 1 powinni si¢ zapoznal przede wszystkim Czytelnicy, ktérzy
dotychczas mieli niewielka styczno$¢ z arkuszem kalkulacyjnym i finansami. Na
podstawie prostego przykladu zwiazanego z progiem rentownoS$ci, dzigki ktéremu
wyznaczana jest iloS¢ sprzedazy pozwalajaca na pokrycie kosztéw przychodami,
zostaly opisane r6zne narzedzia optymalizujace prace w MS Excel. Zaprezentowane
zostalo zwlaszcza, w jaki sposéb: tworzy¢ wiasne formutly, formatowac tabele,
blokowac¢ adresy komoérek, wstawiaé i modyfikowaé wykresy czy szuka¢ wyniku
spetniajacego okreSlone kryteria. W przyktadzie uwzgledniono réwniez bardziej
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rozbudowane narzedzia, m.in. rejestrowanie makr, ktére moze by¢ wykorzystywane
do automatyzacji czesto powtarzanych operacji. W rozdziale tym zamieszczono takze
wprowadzenie do sprawozdawczoSci finansowej. Czytelnik ma okazj¢ zapoznaé si¢
Z pojeciami zwiazanymi z rachunkiem zyskéw i strat, bilansem i rachunkiem
przeptywéw pienieznych, dzigki temu dowie si¢, dlaczego mozliwa jest sytuacja,
w ktorej przedsigbiorstwo, ktére ma zyski, moze jednocze$nie zbankrutowac.

Dobry ilustracje na prawdziwos¢ tezy, ze dysponowanie arkuszem kalkulacyjnym
znaczaco zwigksza mozliwosci przeprowadzania réznego rodzaju analiz i sprawia, ze
nawet osoby niedarzace matematyki nadmierng atencja moga sprawnie wykonywac
skomplikowane dziatania, stanowi rozdziat 2. Zamieszczono w nim wiele przyktadéw
zwiazanych z badaniem zmian wartosci pieniadza w czasie. Dzigki temu Czytelnik
moze sprawdzié, jak dziata procent prosty i sktadany, co to jest rachunek rent
i efektywna stopa zwrotu. We wstepie rozdziatu pokazano wszystkie najwazniejsze
wzory i zilustrowano ich dziatanie obliczeniami, w dalszej czgSci wigkszo$¢ wynikow
uzyskiwana jest za pomoca wbudowanych w MS Excel funkcji finansowych, co
przyspiesza prace i zwigksza doktadno$¢ uzyskiwanych wynikéw.

Rozwinigciem rozdziatu 1 w zakresie wprowadzenia do sprawozdawczoSci finan-
sowej jest rozdzial 3. Jedna z najwazniejszych umiejetnosSci, jaka powinny posiadac
osoby zajmujace si¢ finansami, jest umiejetno$é opisu planowanych przedsigwzigé
poprzez zwiazane z nimi przeptywy pieni¢zne. Zagadnieniom tym w rozdziale
poSwigcono kompleksowy przyktad, na podstawie ktérego Czytelnik bedzie mial
okazje przesledzic, jak powstaja budzety: przychodéw, kosztéw, kapitatu obrotowego,
naktadéow inwestycyjnych oraz Zrédet finansowania, a nastgpnie w jaki sposéb
budzety te powinny zosta¢ potaczone w prognozowane sprawozdanie finansowe. Do§¢
duzo miejsca zostanie przy tym pos$wigcone zagadnieniom zwiazanym z kosztami
i przeptywami pienigznymi. To czgsto w tych obszarach osoby niezajmujace si¢ na
co dzien finansami napotykaja w praktyce najwigcej problemow, nie zdajac sobie
sprawy, ze na przyklad wyplata dla pracownika moze by¢ jednocze$nie zapisana jako:
wynagrodzenie, koszt posredni i koszt staty, a pieniadze wydane na zakup samochodu
moga nie stanowi¢ kosztu.

Tematy poruszone w rozdziatach 2 i 3 tacza si¢ w rozdziale 4, w ktérym zostato
opisane, jak na podstawie planowanych przeptywéw pienigznych mozna przeprowadzac
analize opfacalnos$ci przedsigwzigé. Po krétkim wprowadzeniu merytorycznym
Czytelnik ma okazje — na rozbudowanym przykladzie — sprawdzi¢, w jaki sposéb
liczone sa przepltywy pieniezne z punktu widzenia wiaScicieli i wszystkich podmiotéw
finansujacych projekt oraz jak wyznaczany jest koszt kapitatu. WielkoSci te postuza
nastgpnie do sprawdzenia, czy przy przyjetych zalozeniach przedsigwzigcie jest
oplacalne. Przy wydawaniu opinii na temat zasadnoSci realizacji inwestycji autorzy
najwigcej miejsca poSwigcaja metodzie wartoSci biezacej netto (NPV), oddzielng
czg§¢ poSwigcaja rowniez na przeglad pozostatych metod oceny optacalnosci.
Zwieniczeniem rozdzialu jest wskazanie, jak za pomoca arkusza kalkulacyjnego
mozna przeprowadza¢ analize¢ wrazliwosSci 1 scenariuszowa, sprawdzajac wplyw
zmiany zalozefi na warto$¢ biezaca netto.
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W rozdziale 5 tematyka ksigzki zostala uzupelniona o zagadnienia zwiazane
z pozyskiwaniem kapitatu. Szczegdlny nacisk potozono na problematyke ustalania
rzeczywistego kosztu kapitatu, ktéry powinien zostaé pokryty stopa zwrotu z inwestycji.
Po raz kolejny zostalo wskazane, jak wazne jest uwzglednianie zmian wartoSci
pieniadza w czasie i niepodejmowanie decyzji na podstawie na przyktad sumy odsetek
od kredytu, ktéra zjawisko to ignoruje. W przyktadach poruszono przede wszystkim
zagadnienia zwiazane z zewnetrznymi Zrédtami kapitatu: kredytami, leasingiem
i faktoringiem, ale w ostatnim przyktadzie zostalo réwniez zobrazowane, w jaki sposéb
skonstruowac model, ktéry utatwi podjecie decyzji o wyborze sposobu finansowania na
podstawie réznych kryteridw.

Nalezy podkreslié, ze podrgcznik ten ma charakter éwiczeniowy. Wszystkie
zadania zostaly rozwiazane z zastosowaniem arkusza kalkulacyjnego. Ze strony
internetowej Wydawnictwa Naukowego PWN' mozna pobra¢ pliki z rozwiazaniami
poszczegdlnych przyktadéw, przy czym najczedciej do kazdego z nich opracowano
dwa arkusze: pusty i z rozwiazaniem. Zach¢camy do samodzielnego rozwiazania
opisanych przyktadéw, jak réwniez do zmierzenia si¢ z zadaniami zamieszczonymi
na koricu kazdego z rozdzialéw, dzigki czemu praca z ksiazka powinna przynieS$¢
oczekiwane efekty.

Na zakoniczenie autorzy chca serdecznie podzickowaé prof. Krzysztofowi
Jackowiczowi 1 dr. Pawlowi Mielcarzowi za wiele zyczliwoSci oraz czas poSwiecony
na dyskusje o finansach, jak réwniez prof. Tadeuszowi Dudyczowi za wnikliwa
recenzj¢, ktéra pozwolita nadacé pracy ostateczny ksztatt.

Liczymy na to, ze podrecznik ten spotka si¢ z zainteresowaniem, a jeSli ktores
z zagadnienn spowoduje powstanie pytan, zachgcamy do kontaktu pod adresem:

finansezarkuszem @ gmail.com.

' www.finansezarkuszem.pwn.pl.



Wprowadzenie do wykorzystania
arkusza kalkulacyjnego
w finansach

Nie wstyd nie wiedziec, lecz wstyd nie pragnqc¢
swojej wiedzy uzupetnic.
Feliks Chwalib6g

Kazda podr6z warto poprzedzi¢ odpowiednimi przygotowaniami. Jezeli wybieralibys-
my si¢ do krainy finanséw przedsigbiorstw, to przydatne bytoby zapewne spakowanie
dwéch przewodnikéw: jednego na temat rachunkowosci i finanséw, a drugiego
z opisem najwazniejszych czynno$ci wykonywanych w Microsoft Excel. Takim
wlas$nie miniprzewodnikiem jest ten rozdzial, ktéry ma dwa podstawowe cele:
przedstawienie zagadnien technicznych zwiazanych z praca w arkuszu kalkulacyjnym
oraz wprowadzenie do finanséw przede wszystkim poprzez wyjasnienie najwazniej-
szych poje¢ zwigzanych ze sprawozdawczosScia finansowa.

Analiza przedstawionych przyktadéow powinna przekona¢ Czytelnika, ze
umiejetno$¢ sprawnej obstugi MS Excel w znaczacy sposéb zwigcksza mozliwoSci
osob zajmujacych si¢ finansami, przede wszystkim dzigki automatyzacji obliczen,
mozliwosci szybkiego sporzadzania rdéznego rodzaju symulacji i na przykiad
sprawdzaniu, jak zmienia si¢ wynik finansowy na skutek kolejnych przyjmowanych
zalozeni. Celowo$¢ tworzenia funkcji, wstawiania wykreséw czy rejestrowania
prostych makr automatyzujacych powtarzalne obliczenia zostanie udowodniona
przez rozwiazanie zadan taczacych si¢ przede wszystkim z réznymi aspektami
progu rentownosci, czyli wielkoSci sprzedazy, przy ktdrej koszty sa réwnowazone
przychodami ze sprzedazy, a prowadzona dzialalnoS¢ przestaje przynosic straty.
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Przykladowe umiejetnosci, ktére mozna naby¢ po przeczytaniu rozdziatu i prze-
analizowaniu przedstawionych zagadnien, to:

® obliczanie wyniku finansowego,

wyznaczanie progu rentownosci,

ustalanie minimalnych cen, przy ktérych warto prowadzi¢ dziatalnosé,
okre§lanie wielkoSci sprzedazy dajacej planowany zysk

oraz
tworzenie wykresow,

unieruchamianie adreséw komoérek przy kopiowaniu (znak $),
wykorzystanie narzedzia Szukaj wyniku,

rejestrowanie makr,

wstawianie wzoréw do arkusza,

tworzenie komentarzy.

1.1. Rachunkowos¢ jako klucz do finanséw. Podstawowe pojecia

Znajomo$¢ zagadnien zwiazanych z finansami umozliwia lepsze gospodarowanie
zasobami pienigznymi, a przez to sprawniejsze zarzadzanie zaréwno przedsigbior-
stwem, jak 1 budzetem domowym. Temat jest bardzo rozbudowany, a podreczniki
akademickie zatytutowane Podstawy finansow czy Podstawy zarzqdzania finansami
licza czasem okoto 1000 stron'. Z praktycznego punktu widzenia dla wigkszoSci 0s6b
podstawowe zagadnienia mozna jednak sprowadzi¢ do kilku najwazniejszych obszaréw,
wsrdd ktérych na uwage zastuguja przede wszystkim:

1) planowanie finansowe,

2) ocena oplacalnodci przedsigwzigé (inwestycji rzeczowych i finansowych),

3) wskazywanie Zrédet finansowania i ich pozyskiwanie.

Zanim jednak przystapi si¢ do analiz zwiazanych z finansami, zwlaszcza
w przypadku wykorzystania ich w przedsigbiorstwie, nalezy poznaé znaczenie kilku
poje¢ z rachunkowodci, ktéra stanowi dla nich podstawowy system informacyjny.

Wielu osobom niewtajemniczonym w $wiat finans6w i rachunkowos$ci pojecia
w rodzaju: wydatki i koszty, przychody i wptywy czy zysk i gotéwka, wydaja si¢
tozsame. Tak jednak nie jest. W rzeczywistoSci mozna tatwo spotkac¢ sytuacje,
w ktérej na przyktad przedsigbiorstwo ma zysk i bankrutuje. Dzieje si¢ tak, poniewaz
rachunkowo$¢ rzadzi si¢ swoimi prawami, a poszczeg6lne pozycje w sprawozdawczosci
finansowej ewidencjonowane s3 na podstawie przyjetych zatozen. Przyktadem moze
by¢ artykul 6 ust. 1 ustawy o rachunkowosci?, zgodnie z ktérym:

! Patrz np.: E.F. Brigham, J.F. Houston, Podstawy zarzqdzania finansami, PWE, Warszawa 2005;
R.A. Brealey, S.C. Myers, Podstawy finansow przedsiebiorstw, WN PWN, Warszawa 1999; S.A. Ross,
R.W. Westerfield, B.D. Jordan, Finanse przedsigbiorstw, Dom Wydawniczy ABC, Warszawa 1999.

? Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci, tekst jednolity Dz.U. z 2009 r. Nr 152,
poz. 1223 z péZniejszymi zmianami.
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W ksiggach rachunkowych jednostki nalezy uja¢ wszystkie osiagnigte, przypadajace na jej rzecz
przychody i obciazajace ja koszty zwiazane z tymi przychodami dotyczace danego roku obrotowego,
niezaleznie od terminu ich zaptaty.

PrzesledZmy w jego $wietle pewna sytuacje. Zat6zmy, ze jesteSmy wiascicielami
stolarni. WyprodukowaliS§my 100 krzeset, przy czym sprzedaliSmy 35 z nich po 300 zt
za sztuke. Koszt produkcji wynidst 140 zt za sztuke, dodatkowo ponie§liSmy koszty
zwiazane z administracja i zarzadzaniem w wysoko$ci 5000 zi. Klientowi, ktdry
dokonat zakupu, daliSmy 28 dni na dokonanie ptatnoSci, koszty ponosiliSmy na
biezaco. Ile wyniesie zysk (strata) w danej sytuacji? O ile na razie zmienil si¢ stan
posiadanych Srodkéw pienigznych?

Cytowana zasada rachunkowosci glosi, ze przychody powstaja niezaleznie od
terminu zaptaty. Sprzedanie 35 krzeset po 300 zt daje 10500 zi. Poniewaz pieniadze
nie wplynety jeszcze na konto stolarni, w ewidencji oprécz przychodéw pojawi si¢
rowniez pozycja naleznoSci w wysokosci 10500 zi.

Mimo produkcji 100 krzeset sprzedano ich 35 i tylko tej ich liczbie mozna
przypisaé stosowne koszty. Wynik przedsigbiorstwa bedzie zatem uwzgledniat 4900 zt
kosztéw produkcji (35 x 140 z1) 1 5000 zt kosztéw ogdlnych. Pozostale koszty, mimo
ze zostaly poniesione na biezaco, nie beda w danym okresie pomniejsza¢ przychodéw,
ale zostana zaksiggowane jako zapasy (65 krzesel po 140 zi, czyli 9100 zi). Na
podstawie powyzszych informacji mozemy stwierdzi¢, ze w analizowanym okresie
stolarnia bedzie miata zysk w wysokoSci 600 zi.

Znacznie gorzej przedstawia si¢ sytuacja w zakresie gotowki. Zysk nie ma na
razie pokrycia w jakichkolwiek wptywach, a koszty zostaly optacone, przez co stan
Srodkéw pienieznych zmniejszy si¢ o 19 000 zt. W rzeczywistosci sytuacja w zakresie
dostepnej gotowki przedstawiataby si¢ jeszcze gorzej: od przychodow trzeba
odprowadzi¢ VAT, a osiagnigcie zysku spowoduje konieczno$¢ ptacenia podatku
dochodowego. Wystarczy, ze klient opéZni dokonanie ptatnosci i stolarnia moze mieé
powazne problemy.

Uniknigcie nieporozumieri bedzie tatwiejsze, jesli juz na wstepie wyja$nimy kilka
najwazniejszych pojeé stosowanych w rachunkowosSci i finansach.

® Przychody ze sprzedazy — powstaja na skutek dokonania transakcji kup-
na-sprzedazy. Ich warto$¢ ustalana jest przez pomnozenie ceny i iloSci sprzedanego
dobra (towaru, produktu, ustugi). Osiagnigcie przychodu jest niezalezne od faktu, czy
klient zaplacit. W praktyce w kontaktach miedzy przedsigbiorstwami stosunkowo
rzadko nastgpuje rozliczenie gotéwkowe w momencie dokonania transakcji. Odlozenie
platnosci w czasie oznacza powstanie naleznoSci w bilansie sprzedajacego i zobowiazan
w bilansie kupujacego. Oprécz przychodéw ze sprzedazy przedsigbiorstwo moze miec
takze pozostate przychody operacyjne (np. zysk ze sprzedazy majatku trwalego
powyzej jego wartosci ksiggowej czy otrzymane dotacje) i przychody finansowe (np.
odsetki od lokaty bankowej).

® Koszty — powstaja na skutek dziatan podejmowanych w celu uzyskania
przychodéw; moga by¢ klasyfikowane na rézne sposoby, np. jako bezposrednie
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i posrednie, rodzajowe, zmienne i stale. Podstawowy podzial obejmuje koszty
operacyjne, pozostate koszty operacyjne i koszty finansowe. Koszty operacyjne
prezentowane sa w zalezno$ci od przyjetego wariantu sporzadzania rachunku zyskéw
i strat. Wariant poréwnawczy zawiera koszty dzielone wedtug rodzajéow (amortyzacja,
zuzycie materialéw 1 energii, ustugi obce, podatki i optaty, wynagrodzenia, ubez-
pieczenia spoteczne i inne S$wiadczenia, pozostale koszty rodzajowe) 1 koszt
sprzedanych towaréw i materialéw. W wariancie kalkulacyjnym jako operacyjne
ujmowane sa koszty z podzialem na koszt sprzedanych produktéw, towaréw
1 materialéw, koszty sprzedazy i koszty ogélnego zarzadu. Nalezy podkreslic, ze
w rachunku zyskéw i strat wynik finansowy oblicza si¢, uwzgledniajac koszty
sprzedanych produktéw, towaréw i materialéow — te, ktére zostaly zakupione Iub
wytworzone, ale jeszcze nie znalazly nabywcdéw, ewidencjonowane sa jako zapasy.
Oprdcz kosztéw operacyjnych mozna réwniez wyodrebni¢ pozostate koszty operacyj-
ne (np. utworzenie odpisu aktualizacyjnego na nieSciagalne nalezno$ci) i koszty
finansowe (np. odsetki od kredytu).

®* Wynik finansowy - réznica miedzy przychodami i kosztami. Wyzsze
przychody od kosztéw powoduja powstanie zysku, jesli koszty sa wigksze — powstaje
strata. W typowym sprawozdaniu finansowym wystepuje kilka pozioméw wyniku
finansowego, z ktérych najwazniejsze to: zysk (strata) na sprzedazy (réznica migdzy
przychodami i kosztami zwiazanymi ze sprzedaza produktéw, towaréw i materiatow
oraz funkcjonowaniem przedsigbiorstwa), zysk (strata) na dziatalnoSci operacyjnej
(zysk na sprzedazy powigkszony o pozostate przychody operacyjne i pomniejszony
0 pozostale koszty operacyjne), zysk (strata) brutto (réznica miedzy wszystkimi
przychodami i kosztami) i zysk (strata) netto (zysk brutto pomniejszony o podatek
dochodowy). W przypadku indywidualnej dziatalnoSci gospodarczej zysk netto jest na
biezaco dostepny do dyspozycji przedsigbiorcy, w spotce akcyjnej i w spdice
z ograniczong oplacalnoScia powigksza pasywa przedsigbiorstwa, a wilasciciele moga
zadecydowac o jego wyplacie w postaci dywidendy.

® Aktywa — fachowe okreslenie dla majatku, ktérym dysponuje przedsigbiorstwo.
Podstawowy podziat uwzglednia aktywa trwate i aktywa obrotowe. Aktywa trwale
to przede wszystkim majatek dlugoterminowo wykorzystywany do prowadzenia
dziatalnodci, np. bedaca wiasnoscia przedsigbiorstwa nieruchomo$é, maszyny pro-
dukcyjne, samochody czy komputery. Mianem aktywéw obrotowych okreSlany
jest majatek, ktory zostal przeznaczony do zbycia lub zuzycia w ramach normalnej
dziatalnoSci oraz naleznoSci wynikajace z transakcji sprzedazy z odroczonym
terminem platnodci. Najwazniejsze czeSci aktywdw obrotowych stanowig zapasy,
naleznodci i Srodki pienigzne. Dany sktadnik aktywdédw moze znajdowal sig
w aktywach trwatych lub obrotowych, w zaleznoSci od przeznaczenia. Na przyktad
komputery beda aktywami trwalymi, jesli sa wykorzystywane do pracy biurowe;j,
lub zapasami, jesli sa przeznaczone do sprzedazy w ramach prowadzonej dziatalnoSci
handlowe;.

® Pasywa — Zrédla finansowania dziatalnoSci. Podstawowy podzial uwzglednia
konieczno$§¢ zwrotu: kapitatem wilasnym nazywane sa pasywa, ktérych nie trzeba
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oddaé, natomiast zobowigzaniami (kapitalem obcym) Srodki, ktére musza by¢ zwrécone
wierzycielom (np. bankom i dostawcom). Zobowiazania dzieli si¢ dodatkowo,
uwzgledniajac termin, ktéry zostat do ich uregulowania. Zobowiazania z terminem
sptaty ponizej roku nazywane sa krétkoterminowymi, natomiast te, na ktorych sptate
przedsigbiorstwo ma wigcej niz rok, okreslane sa jako zobowiazania dlugoterminowe.
Wypracowany w danym okresie zysk (strata) netto dopisywany jest do kapitatu
wlasnego.

®* Amortyzacja — koszt pokazujacy zuzycie aktywéw trwalych. Nie stanowi
wydatku, ale zmniejsza zysk i placone podatki dochodowe.

® Nalezno$ci — czes$é aktywow obrotowych powstajaca wtedy, gdy transakcja
kupna—-sprzedazy nie zostala zakoriczona wptywem S§rodkéw dla sprzedajacego.
Kwota, ktéra dtuznik (kupiec) jest winien wierzycielowi (sprzedawcy), uwidoczniana
w aktywach wierzyciela.

® Zobowiagzania handlowe — podobnie jak nalezno$ci powstaja wtedy, gdy
transakcja kupna—sprzedazy nie zostata rozliczona. Kwota, ktéra dtuznik (kupiec) jest
winien wierzycielowi (sprzedawcy), uwidoczniana w pasywach dluznika.

e Zapasy — czeS¢ aktywOw obejmujaca niesprzedane surowce, materiaty
i produkty gotowe, ale tez produkcje¢ w toku i zaliczki zaptacone na poczet przysziych
dostaw.

Sytuacje przedsiebiorstwa przedstawia si¢ przez sprawozdanie finansowe, ktérego
najwazniejsze elementy stanowia: rachunek zyskéw i strat, bilans oraz rachunek
przeplywéw pienigznych.

* Rachunek zyskéw i strat — czg$¢ sprawozdania finansowego pokazujaca
przychody i1 koszty przedsigbiorstwa w danym okresie (np. roku), a po odjeciu
podatku dochodowego réwniez zysk (stratg) netto.

° Bilans — sporzadzane na dany dziei zestawienie majatku przedsigbiorstwa
(aktywa) i Zrédet finansowania (pasywa). W sprawozdaniu finansowym zamieszczane
sa dwa bilanse: otwarcia (stan na poczatek danego okresu) i zamknigcia (na koniec
danego okresu). Bilans zamknigcia danego roku jest jednocze$nie bilansem otwarcia
roku kolejnego.

* Rachunek przeplywow pienieznych — zestawienie wptywdéw i wydatkéw
za dany okres pozwalajace ustali¢ stan Srodkéw pieni¢znych na koniec okresu.
Przeptywy pieni¢zne pogrupowane sa w trzech rodzajach dziatalno$ci: operacyjnej,
inwestycyjnej i finansowej. Do podstawowych Zrédet gotéwki naleza: zysk, sprzedaz
aktywow trwalych, spadek zapaséw, spadek naleznoSci, zainwestowany kapitat,
zaciagnigte kredyty i pozyczki oraz wzrost zobowigzain handlowych. Wykorzystanie
gotéwki to: straty, zakup aktywdéw trwalych, wzrost zapaséw, wzrost naleznoSci,
dywidendy, sptata kredytéw i pozyczek oraz zmniejszenie zobowiazai hand-
lowych.

Kazda z czgSci sprawozdania petni istotna rolg w finansach. Rachunek zyskow
1 strat pozwala na sprawdzenie, czy dziatalnoS¢ przynosi oczekiwane zyski. Oceniajac
rentowno$¢, nalezy jednak pamietac¢ o zweryfikowaniu, czy zysk nie powstat wytacznie
na papierze — wyptlaty dla wtascicieli i wierzycieli dokonywane sa w rzeczywistoSci
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z dostgpnej gotowki, ktérej wielko$é, a zwlaszcza przyczyny ksztattowania sig
w okre§lonej wysokoSci, mozna najlepiej odczytac z rachunku przeptywoéw pienigznych.
I cho¢ w analizach czgSciej wykorzystywany jest rachunek zyskow i strat, to przy
planowaniu dziatalnosci rachunek przeplywéw pienieznych stanowi najwazniejsza
cze$¢ sprawozdania finansowego, umozliwiajac zbadanie wykonalnosci i oplacal-
nosci przedsiewzie¢. Bilans z kolei pozwala m.in. na sprawdzenie, czy stworzono
wlasciwa strukture finansowania, oraz dostarcza licznych danych do poréwnan
w ramach analizy wskazZnikowe;j.

1.2. Prog rentownosci jako narzedzie wstepnej oceny
optacalnosci

Przed dokonaniem inwestycji we wlasne przedsigbiorstwo albo przeprowadzeniem
innej inwestycji zwiazanej z wydaniem znacznej kwoty §rodkéw pienigznych warto
ocenié, czy realizacja pomystu ma szans¢ przynie$§¢ oczekiwane efekty. Ostateczna
decyzje powinno si¢ podja¢ na podstawie analizy przeptywow pienigznych, ale ich
wyznaczenie wymaga z reguly przyjecia wielu zatozen dotyczacych na przyklad:
sprzedazy, kosztow, zapaséw, naleznosci, zobowiazan handlowych, naktadéw inwes-
tycyjnych czy Zrédet finansowania. Zebranie wymienionych danych zajmuje duzo
czasu, a czgsto wiaze si¢ rowniez z ponoszeniem dodatkowych kosztow.

W celu ograniczenia ryzyka i nakltadéw warto juz na wstgpie wyznaczyd
minimalna sprzedaz, przy ktdérej zostang pokryte wszystkie koszty, a nastgpnie ocenié,
jaka jest szansa, ze dany poziom sprzedazy zostanie przekroczony. Ograniczajac si¢
wylacznie do prognozy przychodéw i kosztéw, mozna zatem sprawdzic, czy istnieja
realne przestanki, aby twierdzié, Ze oceniane przedsiewzigcie przyniesie zyski, bez
ktérych w dluzszej perspektywie trudno méwié o pokryciu naktadéw inwestycyjnych
i optacalnosci.

Wielko$¢ sprzedazy, przy ktdrej zréwnuja si¢ wielkoS¢ przychodow i kosztow,
nazywana jest w finansach progiem rentownosci (BEP — break-even point). Aby go
wyznaczy¢ w podstawowy sposéb, konieczne jest ustalenie trzech wielkoSci:

1) ceny jednostkowej, po ktorej sprzedawany bedzie dany produkt,

2) kosztu zmiennego jednostkowego, ktéry przyporzadkowany jest kazdej
jednostce produkcii,

3) kosztow statych, ktérych wielko$¢ jest niezaleznych od wielkosci produkcji.

Pojecie ceny jest jednoznaczne i nie wymaga dodatkowego objasnienia. Kosztami
zmiennymi jednostkowymi nazywamy te wielkoSci, ktére zwigzane sa bezpoSrednio
z danym produktem, przy czym w ujeciu jednostkowym sa stale, a zmieniaja si¢ na
skutek skali dzialania. Przyktadem moga by¢ koszty materialéw i energii zuzytych
bezposrednio do produkcji, prowizja dla handlowca od kazdego sprzedanego wyrobu
czy koszt optaty pocztowej przy wystaniu zamdéwienia poczta. Koszty state to te, ktére
pozostaja na niezmienionym poziomie, niezaleznie od skali produkcji czy §wiadczonych
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ustug. Przyktadami kosztow stalych moga by¢: amortyzacja, stata cz¢$é wynagrodzenia,
energia zwiazana z podtrzymaniem pracy serwerOw czy oplata abonamentowa za
ustuge ochrony. Stato$¢ kosztéw jest przy tym umowna i z reguly dotyczy danego
okresu oraz okreSlonej skali dziatania, np. znaczace zwigkszenie produkcji moze
wymagac¢ zakupu dodatkowej linii technologicznej, co zwigkszy amortyzacje, a koszt
energii w kolejnym miesiacu moze ulec zmianie na skutek decyzji jej dostawcy.

Réznica migdzy ceng jednostkowa a kosztem zmiennym jednostkowym nazywana
jest marza jednostkowa. Pierwszym sposobem sprawdzenia, czy analizowane przed-
siewziecie ma szanse by¢ oplacalne, jest sprawdzenie, czy rynek zaakceptuje ceng
wyzsza od kosztéw zmiennych jednostkowych. Jesli tak si¢ stanie, to przy dodatniej
marzy jednostkowej kazdy wyprodukowany i sprzedany produkt przyczynia si¢ do
pokrycia kosztéw statych, a nastgpnie do tworzenia zysku.

Tematyke zwigzang z progami rentownoS$ci oraz innymi mozliwoSciami, ktére
stwarza znajomo$¢ ceny, kosztéw i zakladanej sprzedazy, ilustruje przyktad 1.1,
bedacy jednoczeS$nie rozbudowanym wprowadzeniem do pracy z arkuszem kal-
kulacyjnym.

Przyklad 1.1

Analizujac dane z lat ubieglych w pewnym os$rodku wypoczynkowym, ustalono, ze
w lipcu koszty state dziatalnoSci hotelarskiej i gastronomii wyniosg ok. 110000 zi,
a koszty zmienne przypadajace na jeden nocleg z wyzywieniem ok. 27,2 zt (,,wsad
do kotta” 16 z1, ustugi pralnicze 2,5 zi, Srodki czystosci 1,4 z1, zuzycie wody i energii
2,3 z1, inne 5 z1). Zaktadajac, ze Srednia cena noclegu z calodniowym wyzywieniem
bedzie si¢ ksztaltowaé na poziomie 150 zt (95 zt nocleg, 55 zt wyzywienie), ile
noclegéw musi zosta¢ sprzedanych, aby pokry¢ koszty danego miesiaca? Zatézmy, ze
w ramach analiz uzyskano nastgpujace informacje dodatkowe: spodziewana liczba
wykupionych noclegéw z wyzywieniem — 3600; amortyzacja — 15 700 z}; maksymalna
liczba miejsc noclegowych — 148; rabat: 17% znizki na cen¢ noclegu moze zwigkszy¢
liczbe korzystajacych o 10%; dochéd umozliwiajacy osiagnigcie zysku brutto w skali
roku — 250000 zi. Jak mozna wykorzysta¢ je w dalszych analizach?

Zadanie rozwiazemy, pokonujac 13 etapéw.

Etap 1
Rozwiazanie zadania dobrze jest rozpocza¢ od podania tytutu analizowanego
zagadnienia i wypisania podstawowych danych.

1. Po otworzeniu nowego arkusza w komérki A2 i A4 wpisz odpowiednio:

® Prég rentownosci,

® Zagadnienia podstawowe.

Aby podkresli¢ lub pogrubi¢ ktoryS z opiséw, nalezy skorzystaé¢ z odpowiednich
ikon (z karty Narzedzia gtowne grupa Czcionka) lub uzyé w odpowiedniej komorce
(w tym przypadku A2 i A4) kombinacji klawiszy Ctrl+1 (pochylenie) i Ctrl+b
(pogrubienie).



