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Rdzne ujecia zysku

moéwiliSmy juz zagadnienia zwigzane z wartoscig sprzedazy czy tez

przychodem, ktére znajduja sie w sprawozdaniu finansowym na
pierwszej pozycji od goéry. Nastepnie przeanalizowalismy kwestie zwig-
zane z kosztami 1 wydatkami. Przychéd pomniejszony o koszty 1 wydatki
stanowl zysk.

Oczywiscie takze w tym przypadku mozna si¢ spotkad z roznym na-
zewnictwem. Czesto w jednym dokumencie pojawiajg sie pojecia takie
jak: zyak netto, wynik finansowy netto czy marza zysku netto. Terminy te sa
stosowane na okreslenie zysku. W rachunku wynikéw mozna tez niekiedy
znalez¢ pozycje takie jak: ,zysk ze sprzedazy”, ,zysk operacyjny” czy ,zysk
netto na akcje”. Umieszczone przy tych pozycjach wartosci wynikajg z roz-
nych metod ujmowania zysku, metod, ktore czesto wykorzystuje sie do
opracowania rachunku wynikéw. Zastosowanie roznych poje¢ w jednym
dokumencie mogloby sugerowad, ze opisywane za ich pomocg wartosci od-
nosza si¢ do roznych danych. W rzeczywistosci jednak wecale tak nie jest.

Dla uproszczenia w naszych rozwazaniach bedziemy konsekwentnie
uzywac stowa zysk. Przyjrzyjmy sie zatem réznym ujeciom stosowanym
w odniesieniu do tej kategorii.

Zysk

Zysk to suma, jaka pozostaje po pomniejszeniu kwoty przychodu o kwote wszystkich
kosztow. Mozna wyrdzni¢ trzy podstawowe ujecia zysku: zysk brutto ze sprzedazy,
zysk operacyjny oraz zysk netto. Kazdg z powyzszych wartosci oblicza sie poprzez po-
mniejszenie wartosci uzyskanego przychodu ze sprzedazy o sume okreslonych kategorii
kosztow.

119

Kup ksigzke Pole¢ ksigzke


http://onepress.pl/rf/intf2v
http://onepress.pl/rt/intf2v

CECHY CHARAKTERYSTYCZNE RACHUNKU WYNIKOW

ZYSK BRUTTO ZE SPRZEDAZY — JAKA SUME MOZNA UZNAC ZA WYSTARCZAJACA?

Zysk brutto ze sprzedazy, czyli przychdéd ze sprzedazy pomniejszony
o koszty wytworzenia produkcji sprzedanej, stanowi dla wielu firm jeden
z najistotniejszych wskaznikéw. Na tej podstawie mozna bowiem sfor-
mutowaé ogdlng ocene dotyczaca rentownosci danego produktu lub ustugi.
Jezeli ocena ta wypadnie negatywnie, nalezy sie liczy¢ z tym, ze firma nie
przetrwa na rynku zbyt dtugo. Nie mozna si¢ przeciez spodziewad, ze uda
sie pokry¢ wydatki umieszczane ,pod kreska”, zwlaszcza wynagrodzenia
cztonkéw kadry kierowniczej, jezeli firma nie generuje odpowiednio wy-
sokiego zysku brutto.

Pozostaje jednak pytanie, jaki zysk mozna uznac za odpowiednio wysok:.
Jaki zysk brutto ze sprzedazy bedzie dla firmy wystarczajacy? W duzej
mierze zalezy to od branzy, w jakiej dana firma dziala. Istotne réznice
mogg wystepowac takze pomiedzy poszczegdlnymi firmami z tego same-
go sektora. W przypadku sklepu spozywczego zysk brutto ze sprzedazy
stanowi zazwyczaj niewielki odsetek wartosci sprzedazy. Inaczej bedzie na
przyktad w branzy jubilerskiej, gdzie ten procent bedzie zwykle znacznie
wiekszy. Przyjmujac zalozenie, ze wszystkie pozostate wskazniki pozo-
stajg réwne, nalezaloby stwierdzié, ze firma, ktéra ma wieksze przychody,
moze przetrwad, osiaggajac nizszy odsetek zysku brutto niz przedsiewziecie
o nizszych przychodach (z tego wlasnie wzgledu sklepy takie jak Walmart
mogg oferowaé produkty po tak atrakcyjnych cenach). By ocenié¢ zysk
brutto ze sprzedazy danej firmy, nalezy poréwnac go ze wskaznikami in-
nych firm dzialajgcych w branzy. Szczegodlnie istotne bylyby poréwnania
z firmami podobnej wielkosci. Warto tez dokonaé analizy rok do roku —
pozwala to stwierdzié, czy zysk brutto ze sprzedazy ma tendencje wzro-
stowa, czy spadkows. Jezeli analiza wykaze tendencje spadkowa, nalezy
szukaé przyczyn tego zjawiska. Czy wigze sie ono ze wzrostem kosztow
produkeji? Czy firma obnizyta wysokos¢ marzy nakladanej na produkty?
Zrozumienie przyczyn zmiany wskaznika, opisujgcego zysk brutto ze
sprzedazy, pozwala menedzerom wskazaé obszary dziatalnosci, na ktore
nalezy zwrdcié szczegdlng uwage.

Tak sie sktada, ze wigkszo§é rachunkéw wynikéw wystepuje w przed-
stawlanym tu przez nas formacie. Warto jednak wiedzieé, ze w jakiej$ ich
czeSci koszty wytworzenia produkcji sprzedanej badz tez koszty swiad-
czenia ustug sa umieszczane pod nagltowkiem koszty operacyyne. W takich
rachunkach wynikéw w ogéle nie wystepuje pozycja zysku brutto. Przy-
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Rdzne ujecia zysku

ktadem firmy korzystajacej z tego formatu dokumentéw jest Microsoft.
Jaki z tego wniosek? Nalezy zwracaé baczng uwage na nazwy kolejnych
pozycji 1 wykorzystywac wlasng inteligencje finansowg do oceny sposobu
kategoryzacji kosztow, gdyz znajduje on bezposrednie przelozenie na ocene
pozycji zwigzanych z zyskiem.

Takze w tym przypadku warto ze szczegdlng uwagsg analizowaé
ewentualne odchylenia dotyczgce wartosci liczbowych. Na wysokost zysku
brutto ze sprzedazy mogq istotnie wplywaé decyzje dotyczqce momentu zaksiggo-
wania przychodu oraz elementow traktowanych jako koszly jego uzyskania.
Przyjmijmy, ze zajmujemy stanowisko dyrektora do spraw zarzadzania
zasobami ludzkimi w firmie prowadzgcej badania marketingowe. Okazuje
sie, ze zysk brutto ze yprzedazy tego przedsiebiorstwa wykazuje tendencje
spadkows. Przygladamy sie wiec zestawieniom finansowym. Na pierwszy
rzut oka mogloby sie wydawaé, ze wzrosly koszty §wiadczenia ustug.
W zwigzku z tym wspdlnie z pracownikami zamierzamy obnizyc te
koszty, by¢ moze rozwazajac takze redukcje zatrudnienia. Jednak po do-
glebniejszej analizie okazuje sie, ze wynagrodzenia, ktdre stanowily weze-
$niej element kosztéw operacyjnych, zostaly przeniesione do kosztow
wytworzenia produkcji sprzedanej. A zatem koszty §wiadczenia ustug
w rzeczywisto$ci weale nie wzrosty — w tej sytuacji zwalnianie pracowni-
kéw byloby bfedem. Trzeba natomiast przeprowadzié rozmowe z pracow-
nikami dzialu ksiggowosci. Warto sie dowiedzie¢, dlaczego zmienili klasyfi-
kacje wynagrodzen i dlaczego nie poinformowali o tym nikogo. Ponadto
jezeli wynagrodzenia maja na stale stac sie skladnikiem kosztéw wytwo-
rzenia produkcji sprzedanej, to byé moze nalezy zmniejszy¢ docelowy po-
ziom zysku brutto firmy. Nie nalezy natomiast decydowac si¢ na zadne in-

ne zmiany.

Zysk brutto ze sprzedazy

Zysk brutto ze sprzedazy wyznacza sie, pomniejszajac warto$¢ przychodu ze sprze-
dazy o koszty wytworzenia produkcji sprzedanej. Jest to kwota, jaka pozostaje po
optaceniu wszystkich kosztéw bezposrednio zwigzanych z wytwarzaniem produktu
lub Swiadczeniem ustugi. Zysk brutto ze sprzedazy musi wystarcza¢ na pokrycie
posrednich kosztéw operacyjnych, zobowigzan podatkowych i kosztéw finansowania.
Dobrze, gdyby zostato jeszcze co$ na zysk netto.
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CECHY CHARAKTERYSTYCZNE RACHUNKU WYNIKOW

ZYSK OPERACYJNY — CZYNNIK DECYDUJACY 0 KONDYCJI FIRMY

Zysk operacyjny — liczony jako zysk brutto ze yprzedazy pomniejszony
o koszty operacyjne, koszty sprzedazy, koszty ogdlnego zarzadu (tzw.
koszty posrednie) oraz odpisy amortyzacyjne — nazywany jest niekiedy
takze ,zyskiem operacyjnym netto” lub ,zyskiem przed odsetkami i opo-
datkowaniem” (EBIT, od ang. earnings before interest and taxes). Jest to
zatem kwota, od ktorej nie odliczono jeszcze odsetek oraz naleznego po-
datku. Z jakich wzgledéw wylicza sie wiec ten wskaznik? Zyuk operacyjny
lo suma, jakq firma zarabia w wyniku swojef podstawowey dzialalnosci gospodarczey.
Wysokos¢ naleznego podatku nie ma w istocie nic wspdlnego ze spraw-
noscig operacyjng firmy. Jezeli natomiast chodzi o wydatki z tytutu od-
setek, to zostang poniesione w zaleznosci od tego, czy dzialalnos§é firmy
jest finansowana z kapitatu obcego, czy z kapitatu wlasnego (zagadnienie to
zostanie szczegélowo oméwione w rozdziale 12.). Warto jednak pamietad,
ze struktura finansowa firmy nie ma wplywu na efektywnos¢ jej dziatan
operacyjnych.

Zysk operacyjny to wskaznik, ktory dos¢ dobrze obrazuje jakos¢ zarza-
dzania firmg — 1 dlatego stanowi przedmiot szczegdlnej uwagi posiada-
czy akgji firmy. Zysk operacyjny pozwala ocenié zaré6wno popyt na ofe-
rowane produkty lub ustugi (wyrazajacy sie w wartosci sprzedazy), jak
1 skuteczno$é dzialan firmy w zakresie spelniania potrzeb rynku (znajdujgca
swoje odbicie w kosztach). Przedstawiciele bankéw oraz inwestorzy ana-
lizujg natomiast zysk operacyjny firmy, by stwierdzi¢, czy bedzie ona w sta-
nie splaci¢ zaciggniete zobowigzania oraz czy jej akcjonariusze mogg liczy¢
na zyski. Dostawcom zaopatrujgcym firme wskaznik ten pozwala stwier-
dzié, czy bedzie ona w stanie zaplaci¢ rachunki (choé, jak sie przekonamy
nieco pdzniej, nie we wszystkich przypadkach zysk operacyjny bedzie w tej
kwestii miarodajny). Dla duzych klientéw wysokos¢ zysku operacyjnego jest
podstawa oceny tego, czy firma potrafi efektywnie realizowad zaméwienia
oraz czy przez dluzszy czas utrzyma sie na rynku. Zysk operacyjny jest
takze wskaznikiem obserwowanym przez pracownikow biegtych w kwe-
stiach finansowych. Wiedzg oni bowiem, ze dobra kondycja 1 zdolnosé¢
firmy do rozwoju gwarantujg im mozliwos¢ zachowania stanowisk pracy
1 perspektywy dalszego awansu.

Warto jednak pamietaé, ze takze wysokosé zysku operacyjnego zalezy
w pewnej mierze od zastosowanych odchylen. Mozliwe s3 bowiem jedno-
razowe odpisy. Istotne jest takze to, jaka przyjeto stope amortyzacji. Jak
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Rdzne ujecia zysku

Zysk operacyjny (EBIT)

Zysk operacyjny to zysk brutto ze sprzedazy pomniejszony o posrednie koszty ope-
racyjne, koszty sprzedazy, koszty ogdlnego zarzadu, a takze warto$¢ odpiséw
amortyzacyjnych. Innymi stowy, jest to wskaznik obrazujacy zysk wygenerowany
w zwigzku z podstawowg dziafalno$cig przedsigbiorstwa.

przekonaliSmy sie juz wczesniej, wysokoScig odpisu amortyzacyjnego
mozna manipulowac, by wplywad na wysokos¢ wypracowanego zysku.
Przez dtuzszy czas analitycy z Wall Street ze szczegdlng uwagg analizowali
zysk operacyjny wykazywany przez firmy. Ujawniono jednak, ze niektore
firmy dopuszczaly sie oszustw finansowych, manipulujgc wysokoscig od-
piséw amortyzacyjnych (tak byto w przypadku opisywanej juz wczesniej
firmy Waste Management). Wéweczas przedstawiciele gieldy utracili za-
ufanie do tego wskaznika 1 zaczeli wigkszg wage przywigzywac do innej
wartosci, a mianowicie do wskaznika zysku przed odsetkami, opodatko-
waniem 1 amortyzacjg. Niektorzy specjalisci sa zdania, ze warto§¢ ta po-
zwala oceni¢ rzeczywisty efektywno$é operacyjng firmy, poniewaz przy jej
obliczaniu pomija sie koszty bezgotéwkowe, takie jak chocby amortyza-
ga. (Ostatnio kolejnym pupilkiem Wall Street staly si¢ wolne przeplywy
pieniezne, o ktorych napiszemy w sekgji ,Narzedzia” w czwartej czesci).

ZYSK NETTO — SPOSOBY POPRAWIANIA TEGO WSKAZNIKA

W ten sposob docieramy powoli do ostatniej pozycji rachunku wynikéw,
ktéra wyznacza warto§¢ zysku netto. Zysk netto to suma pozostata po
odliczeniu wszelkich kosztéw — kosztéw wytworzenia produkcji sprze-
danej, kosztow operacyjnych, obcigzen podatkowych, zobowigzan z tytutu
odsetek, pozostatych wydatkow (kosztow jednorazowych) oraz kosztow
bezgotowkowych, takich jak odpisy amortyzacyjne. Kiedy pada pytanie
o wynik koficowy, to w wiekszosci przypadkéw dotyczy ono wlasnie zy-
sku netto. Niektore ze wskaznikéw wykorzystywanych do oceny firmy,
takie jak chocby dochdd przypadajacy na akcje czy wskaznik ceny do do-
chodu, sg obliczane na podstawie wartosci zysku netto. Moze si¢ wyda-
wac dziwne, ze w nazwie tych wskaznikéw nie wystepuje stowo ,zysk”
(mielibySmy wowczas ,zysk na jedng akcje” oraz ,wskaznik ceny do zy-

sku”), ale w praktyce funkcjonuje wlasnie takie nazewnictwo.
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CECHY CHARAKTERYSTYCZNE RACHUNKU WYNIKOW

Zysk netto

Zysk netto to warto$¢ wyrazona w najnizszej linii rachunku wynikéw. Oblicza sie go
poprzez odjecie od przychodu catkowitego wszelkich kosztéw, ktére wigzaly sie z jego
uzyskaniem. Jest to wiec zysk operacyjny pomniejszony o pozostate koszty operacyj-
ne, koszty finansowe (ponoszone z tytutu ptaconych odsetek), ewentualne straty nad-
zwyczajne i kwote naleznego podatku.

Co sie dzieje, kiedy zysk netto firmy jest nizszy od przewidywanego?
Moze to sygnalizowaé powazny problem, zwlaszcza ze z zyskiem netto
moga by¢ powigzane premie kadry kierowniczej. Czasami firmy posta-
nawiajg przymknaé oko na zasady rachunkowosci i podrasowad nieco
swoje zyski. Wezmy na przyklad Fannie Mae, przedsiebiorstwo finanso-
wane z amerykanskiego budzetu, ktére odgrywa istotng role na rynku
kredytow hipotecznych. Instytucji tej postawiono zarzuty ,oszustw finan-
sowych na duza skale” w latach 1998 — 2004. Celem tych oszustw bylo
takie przedstawianie zyskow, aby wydawaly sie one zgodne z wyznaczonymi
wczesniej celami.

Dzieki temu kadra kierownicza mogta odebraé premie motywacyjne
liczone w milionach dolaréw'.

Oprocz manipulacji zapisami w sprawozdaniach finansowych istnieja
tylko trzy sposoby poprawy niekorzystnej sytuacji. Po pierwsze, firma
moze zwiekszy¢ rentowno$é sprzedazy. Jest to rozwigzanie wymagajace
cierpliwosci 1 czasu. Pojawia sie wéwczas konieczno$é znalezienia no-
wych rynkéw lub nowych klientéw, weryfikacji przebiegu cyklu sprzeda-
zy oraz podjecia innych podobnych dziatan. Po drugie, firma moze zna-
lez¢ sposdb obnizenia kosztow produkgji lub poprawienia wydajnosci, by
w ten sposob obnizy¢ koszty wytworzenia produkcji sprzedanej. Takze to
rozwigzanie wymaga czasu — konieczne jest bowiem przeprowadzenie
analizy procesu produkcyjnego, wskazanie jego nieefektywnych elemen-
téw oraz wprowadzenie odpowiednich zmian. Po trzecie, firma moze sie
zdecydowaé na obnizenie kosztow operacyjnych. Niemal we wszystkich
przypadkach decyzja taka wigze sie¢ z obnizeniem poziomu zatrudnienia.
Jest to jednak jedyne rozwigzanie, ktore mozna wdrozy¢ w przeciggu

niedlugiego okresu. Z tego wlasnie powodu wielu dyrektoréw general-

! Krétkie streszczenie tej historii mozna znalezé w: Kathleen Day, Study Finds ,, Extensive”
Fraud at Fannie Mae, ,Washington Post”, 24 maja 2006.
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nych w firmach, ktére borykajg sie z trudnosciami finansowymi, rozpo-
czyna swoja dzialalno$¢ od ograniczenia zatrudnienia w obszarach gene-
rujacych koszty state. Dzieki temu w krotkim czasie znacznie poprawiajg
sie dochody firmy.

Oczywiscie takie posuniecie ma czesto negatywne konsekwencje. Nie-
mal zawsze cierpi na tym morale pozostalych pracownikéw. Najlepsi spo-
§réd nich, ktérych dyrektor generalny chcialby zatrzymad w organizacji,
zaczynaja szukaé pracy w innym miejscu. Stwierdzenie to nie wyczerpuje
jednak listy zagrozeh zwigzanych z przeprowadzaniem restrukturyzacji
polegajacej na redukcji zatrudnienia. Na przyktad Al Dunlap, zwany tez
,Pila Mechaniczng”, wielokrotnie stosowal takie rozwigzanie w celu po-
prawy dochodéw przejmowanych przez siebie firm. Finansisci z Wall
Street z reguly doceniali jego wysitki. Jego strategia nie sprawdzila sie
jednak w przypadku firmy Sunbeam. Dunlap przeprowadzit w tej firmie
redukcje zatrudnienia i rzeczywiscie udato mu sie¢ doprowadzi¢ do wzrostu
dochodéw. Gielda tak optymistycznie zareagowala na rosnacg rentow-
nos¢ firmy, ze jej akcje poszybowaly w gore. Tymczasem strategia reali-
zowana przez Dunlapa zakladala sprzedaz firmy z zyskiem. Jak sie jednak
okazalo, niezwykle wysoki kurs akcji sprawit, ze potencjalni nabywcy
zrezygnowali z zakupu. Poniewaz nie udalo si¢ znalezé kupca, firma
Sunbeam musiala nadal prowadzi¢ dziatalnos¢. Kiedy okazalo sie, ze firma
boryka sie z powaznymi problemami, Al ,Pita Mechaniczna” zostat od-
wolany z funkcji przez jej zarzad.

Jaki z tego moral? W przypadku wigkszosci firm lepiej wybra¢ dhuzsza
droge 1 skupic¢ sie na zwigkszaniu rentownosci sprzedazy oraz obnizaniu
kosztéw. Oczywiscie w wielu przypadkach bedzie sie to wigzalo z ogra-
niczeniem wydatkéw operacyjnych. Jezeli jednak firma mysli wylacznie
w tych kategoriach, to jej kleska jest tylko kwestig czasu.

MARZA POKRYCIA

Do tej pory przeanalizowaliSmy trzy rézne rodzaje zysku: zysk brutto,
zysk operacyjny oraz zysk netto. Podzial ten stanowi odzwierciedlenie
faktu, ze rachunek wynikéw jest uporzadkowany w scistej kolejnosci. Za-
czyna sie od przychodu, odejmuje sie koszty wytworzenia produkeji sprze-
danej i uzyskuje sie zysk brutto, nastepnie odejmuje sie koszty operacyjne
w celu otrzymania zysku operacyjnego, a jeszcze pozniej odejmuje sie od
niego odsetki, podatki i wszystkie inne obcigzenia, aby otrzymac zysk
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netto. Inny sposob kategoryzowania kosztow doprowadzitby do wyliczenia
innych wartosci zysku. Niewykluczone, ze dzieki temu dowiedziatbys sie
wiecej o tym, na ile skutecznie zarzadzasz swojg firma. Wlasnie w tym celu
opracowano jeszcze jedng kategorie zysku, a mianowicie marzg pokrycia.

Marza pokrycia to przychod minus koszty zmienne. Wskaznik ten
informuje o wysokosci zysku przed uwzglednieniem kosztéow statych. Jak
wyjasniali§my juz w rozdziale 8., kosztéw zmiennych nie nalezy utozsa-
miaé z kosztami wytworzonej produkcji sprzedanej czy z kosztami §wiad-
czenia ustug. Oznacza to, ze marzy pokrycia nie nalezy identyfikowaé z zy-
skiem brutto.

Oto jak wyglada rachunek wynikéw opracowany pod katem marzy
pokrycia:
Rachunek wynikéw z uwzglednieniem analizy marzy pokrycia

Przychéd
— Koszty zmienne

Marza pokrycia
— Koszty state

Zysk operacyjny
— Odsetki, podatki
Zysk (strata) netto

Marza pokrycia to lgczna warto$é zysku pozostalego po odliczeniu
kosztéw zmiennych. Kwota ta musi wystarczy¢ jeszcze na pokrycie kosztow
sta}ych 1 zapewnienie firmie jakiegoé zysku. Innymi s}owy, wskaznik ten
informuje o tym, ile firma musi wytworzy¢, aby pokry¢ swoje koszty state.

Analiza marzy pokrycia pomaga menedzerom dokonywaé pordéwnan
produktéw, podejmowacd decyzje zwigzane z dodawaniem nowych linii
produktéw lub anulowaniem dotychczasowych, a nawet opracowywaé
schematy prowizji wyplacanych sprzedawcom. Rozpatrzmy nastepujacy
przyklad: firma powinna raczej utrzymaé linie produktéw z dodatnig
marza pokrycia, nawet jesli konwencjonalnie liczony zysk ze sprzedazy tych
produktow jest ujemny. Po prostu generowana przez te produkty marza
pokrycia pomaga sfinansowac koszty state. Gdyby marza pokrycia byta
jednak ujemna, oznaczaloby to, Ze firma traci pienigdze z kazdg kolejna
jednostkg produktu. Tego rodzaju strat nie da sie pokry¢ za pomoca duzej
ilosci wyprodukowanych débr, dlatego nalezatoby albo zaprzestaé pro-
dukgji tych produktéw, albo podniesé ich ceny.
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Marza pokrycia

Marza pokrycia informuje o tym, jak duzy zysk generuje firma ze sprzedazy pro-
duktéw lub ustug, bez uwzgledniania kosztéw statych. W celu obliczenia marzy po-
krycia nalezy pomniejszy¢ warto$¢ przychodu o warto$¢ zmiennych kosztow sprzedazy.

WPLYW KURSOW WYMIANY WALUT NA RENTOWNOSC

Niektére czynniki oddziatujace na wartosé zysku pozostajg poza kontrola
menedzeréw operacyjnych. Przykladem takiego czynnika jest kurs wy-
miany walut. Zyjemy w czasach gospodarki globalnej, a to powoduje, ze
kursy wymiany w jeszcze wiekszym stopniu decydujg o losach firm.

Kurs wymiany to nic innego jak cena jednej waluty wyrazona w innej
walucie. Amerykanin udajacy sie jesienig 2011 roku do Hongkongu mégt
za 1 dolara amerykanskiego (USD) kupié okoto 7,8 dolara hongkonskiego
(HKD). Innymi stowy, 7,8 HKD kosztowato 1 USD. Trzeba jednak
pamietad, ze z czasem kursy walut ulegaja duzym wahaniom. Wahania
te wynikaja z bilansu wymiany handlowej, polityki budzetowej krajow,
wzglednych stép procentowych oraz mnéstwa innych czynnikéw.

Gdy firma z jednego kraju prowadzi dzialalnos¢ w innym kraju, ren-
townos¢ tej dziatalnosci jest uzalezniona od wahan kursu wymiany walut.
Rozpatrzmy najprostszy przyklad amerykanskiej firmy produkcyjnej,
ktéra sprzedaje swoje urzagdzenia w Hongkongu w cenie 780 tysiecy HKD,
czyli okolo 100 tysiecy USD (wedtug kursu z jesieni 2011 roku). Zalézmy,
ze nagle wartos¢ USD spada w stosunku do HKD. Oznacza to, ze chcac
kupié¢ 7,8 HKD, potrzebujemy teraz wiecej niz 1 USD. Przyjmijmy, ze
nowy kurs dolara amerykanskiego wynosi 6,8 HKD. Producent otrzy-
muje za swoje urzadzenia te samg kwote 780 tysiecy HKD, kwota ta jest
jednak teraz warta 114 706 USD. Jesli wszystkie inne czynniki pozostaly
bez zmian, te same urzadzenia sg teraz o 14,7 procent bardziej rentowne,
niz byly dotychczas. Producent moze zatrzymac te roznice dla siebie albo
podjaé decyzje o obnizce ceny w nadziei na wzrost popytu. Jesli nato-
miast warto§¢ USD w stosunku do HKD wzrosnie, bedzie miala miejsce
sytuacja odwrotna. Wéwczas beda zyskiwaé nabywcy z Hongkongu, a tra-
ci¢ beda ci, ktérzy tam sprzedaja.

Rozbudowang dzialalno$é zagraniczng prowadzi dzisiaj mnéstwo firm.
Czesc swoich produktéw wytwarzaja na rynku krajowym, a czes¢ za granica.
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Wysylajg towary w obu kierunkach, a takze miedzy dwoma (lub wielo-
ma) krajami zagranicznymi. Wszystkie transakcje miedzynarodowe wigza
sie z ryzykiem niekorzystnych wahan kurséw wymiany walut, przez co
zysk osiggniety z takich transakcji moze by¢ nizszy od oczekiwan.

Menedzerowie ds. operacyjnych nie maja wplywu na same kursy wy-
miany walut, na szczescie ich koledzy odpowiedzialni za sfere finansow
majag mozliwos§¢ zabezpieczenia firmy przed wahaniami tych kurséw.
Moga na przyktad nabywa¢ instrumenty finansowe umozliwiajagce kupno
1 sprzedaz walut po z gory ustalonej cenie. Tego rodzaju zabezpieczenie
chroni firme przed nieoczekiwanymi zmianami kursu wymiany. Oczywi-
Scie takie transakcje hedgingowe kosztujg 1 nie zawsze dzialajg dokladnie
tak, jak powinny. Firma moze zatem w znacznym stopniu ograniczy¢
wplyw wahah kurséw wymiany walut na swojg rentownosé, rzadko moze
jednak zupetnie ten czynnik wyeliminowad.
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NARZEDZIA

ZROZUMIENIE ISTOTY ODCHYLEN

Odchylenie to nic innego jak réznica. Mozemy miec zatem do czynienia
z odchyleniem stanowigcym réznice miedzy dochodami i wydatkami rze-
czywistymi a przewidywanymi w budzecie lub miedzy saldem z biezgcego
miesigca a saldem miesigca poprzedniego. Réznica ta moze byc przed-
stawiana jako warto$¢ bezwzgledna lub w ujeciu procentowym (badz tez
w obu formach). Warto$ci procentowe sg na ogdl bardziej praktyczne, gdyz
umozliwiaja przeprowadzenie szybkiej 1 sprawnej analizy pordwnawczej
dwéch wartosci.

Jedynym problemem, jaki wigze sie z kwestig odchylen, jest rozstrzy-
gniecle, czy dana rozbiezno$¢ ma charakter pozytywny, czy tez negatywny.
Przychéd wyzszy od przewidywanego bedzie oczywiscie oceniony jako
zjawisko korzystne, podczas gdy zwiekszone w stosunku do prognoz wy-
datki beda postrzegane jako zjawisko szkodliwe. Niekiedy pracownicy
dzialu finanséw ulatwiajg zadanie odbiorcom, zamieszczajac informacje, ze
niekorzystne odchylenia bedg zapisywac¢ w nawiasach lub poprzedzaé¢ zna-
kiem ,minus”. Czesto jednak jesteSmy zmuszeni sami dokonaé stosowne;
oceny. Zaleca si¢ przeprowadzenie wlasnej analizy danych liczbowych
1 sformutowanie oceny wystepujacych odchylen, a nastepnie poréwnanie
otrzymanego rezultatu z podsumowaniem sporzadzonym przez dzial fi-
nanséw. Warto sie¢ upewnié, ze odpowiednie kalkulacje zostaly przepro-
wadzone zaréwno dla wierszy poswieconych zZréodlom przychodu, jak
1 tych uyymujacych wydatki. Nalezy podkresli¢, ze zapis w nawiasach lub
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ze znakiem ,minus” moze mie¢ w pewnych przypadkach znaczenie czysto
matematyczne 1 wowczas nie musi wyrazaé oceny danego zjawiska. Moze
sie zdarzy¢, ze zapisane w nawiasach odchylenie wartosci przychodu bedzie
oceniane pozytywnie, a ujete w podobny sposob odchylenie odnoszace sie
do wydatkéw zostanie potraktowane jako zjawisko negatywne.

ORGANIZACJE KOMERCYINE | ORGANIZACJE NON PROFIT

Organizacje non profit korzystaja z takich samych dokumentéw finanso-
wych jak organizacje nastawione na zysk. Dotyczy to réwniez rachunku
wynikéw. W ich dokumentach mozna takze znalez¢ informacje o zysku,
czyli réznicy miedzy przychodem a kosztami. Czasami pozycja ta nosi ja-
ka$ inng nazwe, nadal oznacza jednak zysk lub strate. Co wiecej, tak na-
prawde organizacje typu non profit muszg generowac zyski. Jak mogtyby
przetrwaé w dlugim okresie, gdyby nie pozyskiwaly wiecej srodkéw pie-
nieznych, niz wydajag? Organizacja non profit musi wypracowad jakas
nadwyzke, ktora bedzie mogla zainwestowaé we wlasng przysztosé. Je-
dyna roznica polega na tym, ze organizacja non profit nie moze dystrybu-
owac zysku miedzy swoich wlascicieli, poniewaz takowych nie posiada.
No i jeszcze jedno — organizacje non profit nie placg podatkéw. Organi-
zacje non profit bywajg czesto nazywane organizacjami ,nieopodatkowa-
nymi”, poniewaz de faclo do tego sprowadza si¢ ich istota.

W minionych latach kilka organizacji non profit zdecydowalo sie za-
trudni¢ nasza firme, abyémy przeszkolili ich pracownikéw w zagadnieniach
finansowych. Dlaczego to zrobily? Najczesciej bylo to zwigzane z faktem,
ze dana organizacja nie zarabiala wystarczajaco duzo, aby przetrwac, dlate-
go jej kierownictwo postanowilo wzmocnic inteligencje finansowg swoich
podwladnych. Zapewniamy, ze w tym kontekscie jest ona réwnie istotna
jak w przypadku podmiotéw nastawionych na zysk.

PROCENT PROCENTOWI NIEROWNY

Dwie podstawowe metody analizy rachunku wynikéw sprowadzaja sie
do ,wartosci procentowej” 1 ,zmiany procentowej”. Tego rodzaju obliczen
uczymy sie w szkole, niewykluczone jednak, ze cz¢s¢ z nas zapomniala,
na czym one polegajg. Na wypadek gdyby kto§ musiat odswiezy¢ sobie

pamied, przedstawiamy ponizszy tekst.
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Obliczenia wartosel procentowes informuja o tym, jaki odsetek jednej licz-
by stanowi druga liczba. Zalézmy, ze w zeszlym roku wydalismy 60 ty-
siecy zlotych na materialy, natomiast catkowity przychdd w tamtym roku
siegnat 500 tysiecy zlotych. Mozemy chcieé sie dowiedzied, jaki procent
przychodu przeznaczyliSmy na materialy. Wartos¢ te oblicza sie naste-
pujaco:

60000 zt

——=0,12=12%
500000 zt

Zmiana procenlowa to natomiast warto$é, o jaka kwota zmienila sie
miedzy jednym a drugim okresem. Wzér obliczania zmiany procentowej
ksztattuje sie nastepujgco:

rok biezacy - rok ubiegly
rok ubiegty

Jezeli na przyktad ubiegloroczny przychdéd wynidst 300 tysiecy zlotych,
a tegoroczny siegnagl 375 tysiecy zlotych, woéwczas zmiane procentows
oblicza si¢ nastepujaco:

3750007t —300000zt 75000t
300000 zt ~ 300000 zt

=0,25=25%
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Sztuka poskramiania finanséw

Bez zadecia, bez pouczania i bez branzowego zargonu. Oto, jak powstato pierwsze
wydanie tej praktycznej ksigzki, dajgcej tym menedzerom i liderom, kiérzy nie majq na
co dzief stycznosci z zagadnieniami finansowymi, mozliwosé nabrania pewnosci siebie
w interpretacji danych liczbowych. Rozwinigcie inteligencji finansowej umozliwito im
zrozumienie proceséw, w ktérych biorg udziat, celéw organizaciji oraz swojego wptywu
na ostateczny rezultat dziatan. Nic wiec dziwnego, ze od momentu publikaciji ksigzka
jest ulubionym podrecznikiem wszystkich osdb, ktére muszq umieé poruszaé sie po
swiecie danych i analiz finansowych.

Jesli poszukujesz informacii o finasach, podanych w jasny i przystepny sposéb, wydanie
drugie tej znakomitej ksigzki bedzie Twoim bezcennym przewodnikiem. Pomoze Ci
zdoby¢ konkretng wiedze na temat postugiwania sig rachunkiem wynikéw, bilansem

i rachunkiem przeptywu srodkéw pienieznych. Wyijasni takze, dlaczego te liczby sq

tak istotne. Dodatkowo dostarczy Ci aktualnych danych w takich kwestiach jak od-
dziatywanie kryzysu finansowego na biznes i zwrot z inwestycji oraz poszerzy Twojq
swiadomosé finansowq i rachunkowa. Nie béj sie zagadnien finansowych, niech to one
bojq sie Ciebie!

Karen BermaniJoe Knight

sq zatozycielami Business Literacy Institute z siedzibg w Los Angeles. Szkolg
menedzeréw i lideréw takich organizacii jak Electronic Arts, Goodrich, Gulfstream
czy Visa. Wielokrotnie wypowiadali sie w mediach, w tym miedzy innymi dla , Wall
Street Journal”, ,Inc.” i Businessweek.com.

Wiecej informaciji znajdziesz na stronie: financialintelligencebook.com.
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