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1. Wstep

Zarzadzanie przedsigbiorstwem jest nieustannym procesem podejmowania i re-
alizacji réznorodnych decyzji. Skutecznos¢ proceséw zarzadzania uwarunkowana
jest jasnym sformulowaniem celéw, ktére pragnie osiggnac dana jednostka gospo-
darcza. W okresie ostatnich kilkunastu lat wyraznie zarysowat si¢ cel zarzadzania
finansami [Tuczko 2000, s. 20]: ,,Uzyska¢ jak najwigcej korzysci dla wiascicieli,
przy optymalnym ryzyku prowadzonej dzialalnosci”.

Cel ten wynika z najogdlniejszej logiki dziatan gospodarczych, ktéra zawsze
przeciwstawia sobie korzysci i ryzyko. Dazenie do optymalizacji tych dwéch pa-
rametréw stanowi centrum podejmowanych decyzji, wyboru celéw, metod 1 narze-
dzi realizacji. W rzeczywistosci gospodarczej prawdziwa jest reguta wymiany ko-
rzysci na ryzyko [Pluta 2003, s. 196]. Oznacza ona, ze jesli jakas decyzja jest bar-
dziej korzystna, to jest ona tym samym bardziej ryzykowna. Podobnie, jesli podjgta
decyzja jest bardziej ryzykowna, to jednoczesnie jest ona bardziej korzystna. Aby
zmniejszy¢ ryzyko nietrafnych decyzji, bardzo wazne jest — w celu poznania przy-
szlych warunkéw, ktére beda wplywaé na stan i rozwdj podmiotu — spojrzenie w
przysztos¢. Duzego znaczenia nabiera umiejetno$¢ prognozowania przysztych zda-
rzen 1 planowania — z wyprzedzeniem — krokéw finansowych zapobiegajacych ne-
gatywnym skutkom zjawisk, ktére moga wystapi¢ w przysztosci. Postgpowanie ta-
kie wynika z definicji racjonalnosci sformutowanej przez M. Webera, ktéra zostata
powszechnie przyj¢ta w ekonomii. Wedlug Webera racjonalnos$¢ oznacza dzialania
ukierunkowane na uzyskanie okreslonego celu [Dudycz 2001, s. 19]. Konsekwen-
cja weberowskiej teorii jest stwierdzenie, ze ,,warunkiem koniecznym racjonalno-
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sci jest celowos¢” [Dudycz 2001, s. 19], czyli przewidywanie rzeczywistosci, co
stanowi gléwna teze niniejszego opracowania.

Planowanie pozwala na okreslenie perspektyw przedsigbiorstwa. W procesie
planowania dokonuje si¢ projekcji wynikéw, a nastgpnie wyboru najlepszego wa-
riantu dzialania. Poszukuje si¢ takiej wersji planu, ktéra spelnia cele stawiane
przed przedsigbiorstwem, uwzgledniajac przy tym mozliwosci wykonania tego
planu i towarzyszace mu ryzyko. Funkcje planowania w gospodarce rynkowej
sprowadzaja si¢ w istocie do racjonalizacji procesu podejmowania decyzji. Mozna
postawic tezg, ze dzialanie efektywne to takie, przy ktérym uzyskuje sie maksy-
malne korzysci, z jednoczesnym minimalizowaniem ryzyka.

Celem niniejszego artykulu jest wykazanie znaczenia planowania finansowego
jako niezbe¢dnego warunku zwigkszania efektywnosci funkcjonowania przedsig-
biorstwa oraz oméwienie metod planowania finansowego i ich praktycznych uwa-
runkowan. W zwiazku z tym w pierwszej czgsci przedstawiono pojecie planowania,
zwracajac przy tym uwag¢ na réznice pomigdzy planowaniem a prognozowaniem,
oraz rolg, jaka odgrywa planowanie finansowe w zarzadzaniu przedsigbiorstwem.
Nastgpnie oméwiono metody konstruowania sprawozdan finansowych pro forma,
gdyz stanowia one podstawowe narzg¢dzie planowania finansowego. W ostatniej czg-
sci wskazano, ze w planowaniu konieczne jest uwzglednianie ryzyka, na jakie jest
narazone osiagni¢cie zamierzonych efektéw.

2. Planowanie finansowe

Planowanie obok organizowania, motywowania i kontrolowania nalezy do
funkcji zarzadzania. Funkcje te tworza zespdt czynnosci i decyzji kierowniczych
zmierzajacych do realizacji zadan danego przedsigbiorstwa. Planowanie jest pod-
stawg wszystkich pozostatych funkeji zarzadzania, gdyz stwarza ono bazg¢ prawid-
lowego organizowania dzialalnosci w przedsigbiorstwie, skutecznego motywowa-
nia i wlasciwego kontrolowania dziatan przez ustalanie odchylefi od planu, przy-
czyn ich powstawania i eliminowania nieprawidtowosci.

Planowanie jest procesem, ktéry umozliwia podejmujacemu decyzj¢ wybdr
wlasciwego rozwiazania sposréd mozliwych oraz dokonanie przedsiewzigé nie-
zbednych do uzyskania zamierzonych efektéw [Sniezek 1999, s. 113]. Procesu pla-
nowania nie mozna utozsamia¢ z prognozowaniem. Prognozowanie gospodarcze
jest przewidywaniem ksztaltowania si¢ zjawisk 1 procesow gospodarczych w przy-
sztosci. Natomiast prognoza jest sadem dotyczacym przysztych stanéw zjawisk i
zdarzen. Prognozowanie gospodarcze nastrecza wiele trudnosci, co wynika ze spe-
cyficznych warunkéw, w jakich przebiegajg przewidywane zjawiska i procesy go-
spodarcze. Przebieg tych zjawisk 1 proceséw uzalezniony jest od wielu réznych
czynnikéw, i to zarowno zewngetrznych, znajdujacych si¢ poza sfera oddzialywania
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przedsigbiorstwa, ktére nalezy uwzgledni¢ jako pewne zewnetrzne ograniczenia,
jak i wewngtrznych, ktére moga by¢ ksztattowane przez podmiot gospodarczy.

Prognoza znacznie si¢ rézni od planu i programu. Ma ona charakter bierny i
okresla jedynie przewidywany przebieg zjawisk i proceséw gospodarczych w przy-
szlosci. Z kolei plan, ktéry stanowi zbidr decyzji i zaktada aktywne ksztaltowanie
zjawisk 1 proceséw gospodarczych, jest wyrazem woli i forma przedstawienia de-
cyzji. Natomiast program jest zbiorem informacji okreslajacych catkowicie i jed-
noznacznie ciag czynnosci, ktére nalezy wykonaé, aby okreslony proces przebiegat
w sposéb zaplanowany [Marzec 2002, s. 11]. Prognozy stanowia zatem jedynie
podstawe opracowania planéw, ktére z kolei powinny wyznaczaé cele, jakie przed-
sigbiorstwo zamierza osiagnac. Zwiazek pomigdzy planowaniem a prognozowa-
niem w procesie zarzadzania przedsi¢biorstwem przedstawia rys. 1.

Prognozy Plany alternatywne

Ocena Wybdr strategiczny

Wykonanie /

Rys. 1. Podstawowe relacje mi¢dzy planowaniem a prognozowaniem

Zré6dlo: [Zarzecki 1994, s. 27).

W warunkach gospodarki rynkowe;j szczegélnego znaczenia nabiera planowa-
nie w sferze zarzadzania finansami w dlugim i krétkim okresie. Planowanie finan-
sowe umozliwia m.in. [Bien 1993, s. 121]:

+ ,podejmowanie trafniejszych decyzji gospodarczych sprzyjajacych wzrostowi
wartosci przedsiebiorstwa,

¢ odpowiednie kojarzenie skutkéw biezacych i diugofalowych decyzji finanso-
wych, co pozwala na zwigkszenie zyskéw w dluzszej perspektywie 1 unikanie
niespodziewanych zaklécen dziatalnosci przedsigbiorstwa,

o przewidywanie skali grozacego ryzyka finansowego, co umozliwia odpowied-
nio wezesne podejmowanie dzialan zmierzajacych do eliminacji lub ogranicze-
nia skutkéw tego ryzyka”.

Przy rosnacej konkurencji i zmianach w otoczeniu niekorzystanie z instrumen-
téw planowania finansowego ujemnie wplywa na przyszle zyski i czg¢sto prowadzi
do zaburzen w plynnosci finansowej, a nawet do upadtosci podmiotu.

Planowanie powinno dotyczy¢ zaréwno dlugiego (przekraczajacego rok, naj-
czesciej 3-5-letniego, a nawet ponad S-letniego), jak i krétkiego horyzontu czaso-



22

wego (rok, pélrocze, kwartal, miesiac). W ramach planowania dlugoterminowego

(strategicznego) zarzad ustala cele, jakie chce osiagnaé¢ w dalszej perspektywie.

Zadaniem tego planowania jest wyszukanie, rozbudowywanie i utrzymywanie po-

tencjatu gwarantujacego sukces [Eljasiak, Parteka 1996, s. 69].

Planowanie finansowe w przedsigbiorstwie wymaga koordynacji dziatan mie¢-
dzy poszczegdlnymi komérkami funkcjonalnymi zaréwno w czasie, jak i w aspek-
cie przedmiotowym. Plan finansowy przedsigbiorstwa powinien by¢ odpowiednio
skoordynowany z takimi planami dzialalnosci operacyjnej, jak plany: produkcji,
sprzedazy, zaopatrzenia itd. Zakres planowania finansowego obejmuje nastgpujace,
zasadnicze problemy [Bien 2002, s. 134-135]:

* okreslanie wielkosci zapotrzebowania na srodki finansowe konieczne do reali-
zacji programu dziatalnosci operacyjnej przedsigbiorstwa,

» ustalanie kwot zapotrzebowania na Srodki finansowe, ktére moga by¢ pokryte
wlasnymi kapitatami, oraz kwot do pozyskania ze Zzrédet zewn¢trznych,

¢ skonkretyzowanie na podstawie mozliwych do realizacji alternatywnych roz-
wiazan — najkorzystniejszych Zrédet pozyskania kapitatléw z zewnatrz (np. no-
wa emisja akcji, zaciagnigcie dlugo- i krétkoterminowych kredytéw banko-
wych itd.),

e ustalanie najkorzystniejszego ksztattowania si¢ wielkosci i struktury majatku
niezbednego do prowadzenia dziatalnosci operacyjnej,

» okreslenie sposobéw postgpowania, umozliwiajacych osiaganie najkorzystniej-
szych relacji migdzy przychodami finansowymi i kosztami ich uzyskania, oraz
wyznaczanie optymalnego wyniku finansowego i nadwyzki finansowe;j,

» zaprogramowanie przysztych dziatan i decyzji niezbgednych do realizacji okres-
lonych w planie celéw, a takze sposobéw kontroli zgodnosci przebiegu proce-
sOw rzeczywistych z zalozeniami planu.

Warto zwréci¢ uwage, ze efektywnosé planowania zalezy m.in. od jakosci pro-
gnoz. Prognozy nie mogg si¢ opiera¢ tylko i wylacznie na danych historycznych,
nalezy bowiem wykorzystywa¢ takze inne zrédta informacji oraz sledzi¢ rzeczywi-
stos¢ gospodarcza. Planowanie nie powinno prowadzi¢ do usztywnienia 1 braku
elastycznosci. W opracowanym planie trzeba uwzglgdnia¢ zachodzace zmiany i na
biezaco konfrontowaé go z realnymi wynikami przedsigbiorstwa, wprowadzajac
niezbg¢dne korekty.

3. Metody sporzadzania sprawozdan finansowych pro forma

Nieocenionym narze¢dziem planowania finansowego sa sprawozdania finanso-
we pro forma, czyli prognozowane sprawozdania dotyczace okreséw przyszlych,
ujmujace przyszla sytuacje finansowa przedsigbiorstwa.

Jedna z podstawowych, a zarazem najprostszych metod sporzadzania sprawo-
zdan finansowych pro forma jest metoda okreslania procentu od sprzedazy, ktdrej
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idea polega na bezposrednim powigzaniu sprzedazy z wigkszoscia sktadnikow
sprawozdan finansowych. Jak podaje W. Pluta [Pluta 2003, s. 143], metoda ta wy-
stgpuje w dwdch wersjach. Pierwsza nazywana jest najczg¢sciej metoda zmian pro-
porcjonalnych, druga zas — statystyczna metoda zmian proporcjonalnych. Druga
grupa metod wykorzystywanych w konstruowaniu sprawozdan finansowych pro
forma polega na tym, ze kazda z kategorii prognozuje si¢ niejako oddzielnie,
uwzgledniajac zaréwno relacje migdzy poszczegélnymi wielkoSciami, uksztatto-
wane w przeszlosci, jak tez przewidywane zmiany.

3.1. Metoda zmian proporcjonalnych

Metoda zmian proporcjonalnych opiera si¢ na dwéch podstawowych zatoze-
niach [Kopinski 2001, s. 178; Pluta 1995, s. 561-564]:

* wigkszo$¢ pozycji bilansu oraz rachunku zyskéw i strat jest powiazanych
wprost proporcjonalnie z wielkoscig sprzedazy,

e biezacy poziom wartosci wszystkich skladnikéw bilansu jest optymalny przy
aktualnej sprzedazy.

Zalozenia te wskazuja, ze metoda zmian proporcjonalnych jest dos¢ ogélng
procedura. Z zatozen tych wynika, ze przedsigbiorstwo nie ma wolnych mocy pro-
dukcyjnych, a wigc przyrost produkcji wymaga przyrostu majatku trwalego. Przy-
rost tego majatku jest, jak to wynika z wstgpnych zalozen metody, wprost propor-
cjonalny do przyrostu sprzedazy. Pozostale skladniki aktywéw i niektére pasywa
(zobowiazania wobec dostawcow, zobowigzania wobec pracownikéw i budzetu), a
takze niektére elementy rachunku zyskow i strat réwniez zmieniaja si¢ wprost pro-
porcjonalnie do zmian sprzedazy. Wartosci pewnych skladnikéw nie zaleza jednak
bezposrednio od zmian poziomu sprzedazy. Wszystkie sktadniki sprawozdan o
charakterze finansowym zmieniaja si¢ wedtug innych zasad. Na przykfad odsetki
zaleza od kwoty kapitaléw obcych i kosztéw obstugi dlugu. Wielkos¢ kapitatéw
obcych zalezy od optymalnego poziomu wskaznikéw ptynnosci, struktury kapita-
towej oraz kosztéw pozyskania tego kapitalu. Okreslenie wartosci finansowych
skladnikéw sprawozdan wymaga wigc wykorzystania dodatkowych informacji. Po
okresleniu wartosci skladnikéw zmieniajacych si¢ wprost proporcjonalnie i sktad-
nikéw o charakterze finansowym otrzymuje si¢ bilans pro forma oraz rachunek zy-
skéw i strat pro forma. Nalezy jednak pamietac, ze aktywa musza by¢ réwne pa-
sywom. Jesli zasada ta nie jest spelniona, to trzeba odpowiednio skorygowac war-
tos¢ finansowych sktadnikéw sprawozdan finansowych.

3.2. Statystyczna metoda zmian proporcjonalnych

Zalozenie, ze wigkszos¢ skladnikéw bilansu oraz rachunku zyskéw i strat
zwigksza si¢ lub zmniejsza w takim stopniu (o taki sam procent), w jakim zmienia
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si¢ sprzedaz, nie zawsze jest spetnione w praktyce. W rzeczywistosci czesé tych
pozycji zmienia si¢ szybciej lub wolniej niz sprzedaz, zalezno$¢ zas miedzy tymi
wielkosciami nie zawsze jest zaleznoscig liniowa. W takiej sytuacji do okreslenia
tej zaleznosci mozna wykorzysta¢ metody analizy regresji. Jest to postgpowanie
charakterystyczne dla statystycznej metody zmian proporcjonalnych [Pluta 1996,
s. 336-342]. Punktem wyjscia w tej metodzie jest naniesienie na uktad wspétrzed-
nych punktéw obrazujacych relacje migdzy kazdym sktadnikiem sprawozdan fi-
nansowych (oddzielnie) a sprzedaza i stwierdzenie typu zaleznosci miedzy nimi.
Nastepnie nalezy oszacowaé parametry funkcji regresji i wspéfczynniki dobroci
dopasowania funkcji regresji do danych empirycznych. W wyniku podstawienia
planowanej wielkosci sprzedazy do oszacowanej funkcji regresji mozna juz wy-
znaczy¢ przewidywang wielkos¢ skladnika bilansu lub rachunku zyskéw i strat.
Koncowym krokiem jest wyznaczenie z rachunku zyskéw i strat pro forma oraz
zmian w pozycjach bilansu przeptywéw pienigznych. Standardowa metoda okres-
lania procentu od sprzedazy jest narzedziem stosunkowo mato skomplikowanym,
ale w okreslonych warunkach gospodarczych przyjete zatozenia moga prowadzié
do wypaczenia obrazu sytuacji finansowej przedsigbiorstwa.

3.3. Model pro forma

Fundamentem, na ktérym tworzy si¢ i modeluje — w postaci sprawozdan finan-
sowych pro forma - przyszla sytuacj¢ finansowa przedsigbiorstwa, jest analiza
sprawozdan finansowych, wynikéw przedsigbiorstwa w przesztosci. Celem tej ana-
lizy jest jak najlepsze odzwierciedlenie zaleznosci pomigdzy poszczegélnymi wiel-
kosciami, a nastgpnie zastosowanie tych zaleznosci do sporzadzenia modelu dzia-
talnosci przedsigbiorstwa w przysztosci. Nie mozna jednak ogranicza¢ si¢ tylko do
analizy zaleznosci z przeszlosci. Wykorzystujac wiedz¢ ekonomiczna, a takze do-
datkowe informacje na temat funkcjonowania przedsigbiorstwa i przewidywanych
istotnych zdarzen, mozna zmodyfikowaé zaleznosci z przesziosci tak, aby model
uwzglednial przyszte zmiany [Benninga, Sarig 2000, s. 177-217]. Osoby zwiazane
z przedsigbiorstwem maja dostep do informacji, ktérymi nie dysponuja inni zainte-
resowani, stad tez moga opiera¢ swoje prognozy finansowe na prawdziwych rela-
cjach migdzy poszczegdlnymi wielkosciami. Sprawozdania pro forma nie zawsze
opracowuje sie Scisle wedlug formatu zgodnego z obowigzujacymi przepisami.
Stuza one bowiem celom wewngtrznym przedsigbiorstwa.

Punktem wyjscia w procesie konstruowania sprawozdan finansowych pro for-
ma jest prognoza sprzedazy. Przewidywania w tym zakresie sg niezmiernie wazne,
niewlasciwie bowiem przygotowana prognoza sprzedazy prowadzi do popetnienia
wielu bledéw w kolejnych etapach procesu planowania i niewtasciwego wykorzy-
stania zasobdw. Jezeli rynek okaze si¢ bardziej chlonny niz zaktadano, to wéwczas
przedsigbiorstwo nie bedzie w stanie zaspokoi¢ istniejacego popytu. Moze to do-
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prowadzié¢ do sytuacji, w ktdrej czes¢ klientéw zacznie kupowacd produkty konku-
rencji i podmiot straci cz¢$¢ udziatu w rynku. Z kolei zbyt optymistyczne prognozy
moga spowodowac, ze przedsigbiorstwo bedzie dysponowalo za duza iloscig $rod-
kow trwatych i zapaséw. W rezultacie przyczyni si¢ to do zwigkszenia kosztéw,
pogorszenia wskaznikéw obrotu, spadku rentownosci kapitalu wlasnego, a zatem
obnizenia ceny akcji. Problemy beda jeszcze wigksze, gdy ten niepotrzebny wzrost
aktywoéw byt finansowany kapitatem obcym [Brigham, Gapenski 2000, s. 75).
W literaturze prezentuje si¢ wiele metod stuzacych prognozowaniu sprzedazy w
przedsigbiorstwie wraz z uwagami dotyczacymi warunkéw ich stosowania (poczy-
najac od najprostszej analizy trendéw, konczac zas na zlozonych modelach eko-
nometrycznych). W ostatnich latach zakres stosowania tych metod znacznie si¢
zwigkszyl, gléwnie ze wzgledu na szeroka dost¢pnosé narzedzi informatycznych!.
Wspélczesnie przewidywaniem wielkosci przyszlej sprzedazy zajmuje si¢ dzial
marketingu, natomiast dziat przygotowujacy plan finansowy korzysta ze sporza-
dzonej tam prognozy sprzedazy.

W kolejnym etapie planowania nalezy zbada¢ wplyw prognozy sprzedazy na
wyniki finansowe przedsi¢biorstwa. W tym celu nalezy okreslié, jakie koszty pro-
dukcji wiaza si¢ z prognozowanym poziomem sprzedazy, jakie inwestycje kapita-
lowe beda potrzebne do wyprodukowania tylu wyrobdw, jakim kapitatem obroto-
wym trzeba dysponowaé. W pierwszej kolejnosci przeprowadza si¢ szczegétowe
badanie wynikéw przedsigbiorstwa w przesztosci, wykorzystujac zwykle wskazni-
ki finansowe. Obserwowang w przeszlosci zalezno$¢ nalezy nastgpnie tak zmody-
fikowa¢, by uwzgledni¢ wiedz¢ na temat zmian, jakie przedsigbiorstwo zamierza
wprowadzié w przyszlosci.

Na podstawie rachunku zyskéw i strat bada si¢ zaleznosci miedzy kosztami
operacyjnymi a przychodami ze sprzedazy. W typowe;j analizie relacji migdzy tymi
wielkosciami powinno si¢ rozwazac koszty pomniejszone o amortyzacjg. Wielkos¢
kosztéw amortyzacji bowiem jest $cisle zwiazana z wielko$cia posiadanego majat-
ku trwalego. Istotnym problemem jest zatem okreslenie przyszlej wartosci majatku
trwalego czy tez inwestycji niezbednych do wygenerowania zdolnosci produkcy;j-
nych, odpowiadajacych prognozowanemu poziomowi sprzedazy. Ponadto, oblicza-
jac prostg relacj¢ kosztéw operacyjnych do sprzedazy i na tej podstawie szacujac
przyszly poziom kosztéw, dokonuje si¢ znacznego uproszczenia. W ten sposdb
bowiem koszty zmienia si¢ proporcjonalnie do zmiany sprzedazy. Z analizy kosz-
téw wiadomo jednak, ze w ich sktad wchodza koszty zmienne i koszty stale. Warto
zatem szacowac oddzielnie staty i zmienny element kosztéw operacyjnych. W tym
celu mozna skorzysta¢ z metod analizy regresji. Stosujac te metody, najpierw usta-
la si¢ typ zaleznosci funkcyjnej, taczacej koszty operacyjne z wielkoscia sprzedazy.
Wykorzystuje sie do tego wspomniane juz wykresy rozrzutu, sporzadzane na pod-

I Szerzej na ten temat zob. [Dittmann 1998, s. S1-168).
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stawie danych liczbowych o analizowanych zmiennych. Na ich podstawie mozna

wyznaczy¢ typ funkcji regresji, a nastgpnie oszacowac jej parametry. Przewidywa-

ne wielkosci stalego i zmiennego skladnika kosztéw operacyjnych wyznacza sie,

podstawiajac planowang wielkos¢ sprzedazy do oszacowanej funkcji regres;ji.
Kolejnym krokiem jest prognozowanie pozycji kapitalu obrotowego. Szacu-

jac przyszte wartosci tych pozycji, mozna wykorzysta¢ te same wskazniki, za
pomocg ktérych bada si¢ ich stan z przeszlosci (wskazniki obrotu okreslane w
ilosciach cykli obrotowych, jakie wykonuja w badanym okresie lub w dlugosci
trwania cyklu). Wazne jest jednak, aby fakty dotyczace przesztosci polaczy¢ z
dodatkowymi informacjami na temat zmian, jakie przedsigbiorstwo zamierza
wprowadzi¢ w przyszlosci odnosnie do prowadzonej polityki kredytowej, gospo-
darowania zapasami, regulowania platnosci. W przypadku zobowiazan biezacych
przewidywania obejmuja zobowiazania biezace pomniejszone o zaciagnigte kre-
dyty, pozyczki, zobowigzania z tytulu emisji krétkoterminowych papieréw war-
tosciowych, one to bowiem stanowia zazwyczaj wyraz $wiadomej decyzji o fi-
nansowaniu dzialalnosci przedsigbiorstwa; sa to zobowiazania finansowe, od kt6-
rych przedsigbiorstwo ponosi koszt w postaci oprocentowania. Natomiast pozo-
stale zobowigzania biezace pojawiajq si¢ niemal automatycznie jako rezultat roz-
szerzania dziatalnosci i traktuje si¢ je glownie jako czgsC operacyjnej strony
przedsi¢biorstwa. Od tych zobowiazan przedsigbiorstwo nie placi oprocentowa-
nia (chyba ze zobowigzania te sa przeterminowane 1 wtedy konieczne staje si¢
uiszczenie karnych odsetek). Z kolei zobowiazania (krétkoterminowe i dlugoter-
minowe), od ktérych przedsigbiorstwo placi odsetki, petnia funkcje¢ tzw. parame-
tru domykajacego model. Wartos¢ ich podporzadkowana jest realizacji zadan
przedsigbiorstwa i zapewnieniu odpowiedniego poziomu bezpieczenstwa. Postu-
giwanie si¢ arkuszem kalkulacyjnym w modelowaniu pozwala okresli¢ interakcje
migdzy réznymi pozycjami bilansu, rachunku zyskéw i strat oraz rachunku prze-
plywéw pienieznych. Jezeli model sporzadzony jest wylacznie za pomoca for-
mul, to mozliwe jest wprowadzanie okreslonych zmian i $ledzenie skutkéw tych
zmian z zachowaniem jednoczesnie wewngtrznej spojnosci sprawozdan finanso-
wych pro forma. Mozliwe jest przeprowadzanie analiz skutkéw konkretnych de-
cyzji finansowych, co prowadzi do pozyskania wielu dodatkowych i cennych in-
formacji. Podstawowe zalozenia modelu sg nastgpujace:

— ostatnia pozycja rachunku zyskdw i strat, tj. wynik finansowy netto, jest wyka-
zywana w pasywach bilansu, wplywajac na powigkszenie lub zmniejszenie ka-
pitatéw wiasnych,

— rachunek zyskéw i strat oraz zmiany pozycji bilansu stanowia podstawe obli-
czania przeplywéw pienigznych,

— ostatnia pozycja przeplywow pienigznych, tj. srodki pienig¢zne na koniec okre-
su, jest nastgpnie wykazywana w aktywach bilansu w pozycji $rodki pienigzne,

— suma aktywdéw réwna si¢ sumie pasywow.
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4. Uwzglednianie ryzyka w planowaniu finansowym

Model pro forma dostarcza wielu informacji utatwiajacych podejmowanie de-
cyzji, ktoére przyczyniaja si¢ do realizacji zadan przedsigbiorstwa. Wartosci licz-
bowe poszczegdlnych skladnikéw sprawozdan finansowych moga jednak w rze-
czywistoéci rézni¢ si¢ od wartosci przyjetych w modelu. Ze wzgledu bowiem na
zmiennos$¢ warunkéw gospodarowania i wzrastajaca konkurencje nie mozna do-
ktadnie przewidzie¢ przysztych wynikéw. W dziatalnosci gospodarczej przedsie-
biorstwa zawsze istnieje niepewnos¢ odnosnie do tego, jakie konsekwencje moga
przynies$é rozwazane obecnie dziatania. Taka sytuacj¢ okres$la si¢ mianem dziatania
w warunkach niepewnosci lub ryzyka.

Zdarza sig¢, ze ryzyko i niepewnosC sa ze sobg utozsamiane, ale nie oznaczajg te-
go samego. Ryzyko, begdace pojgciem wieloznacznym, ma wezsze znaczenie anizeli
niepewnos¢, tzn. jest ta czescia niepewnosci, ktéra mozna zmierzy¢ za pomocg ra-
chunku prawdopodobienstwa [Dudycz, Wrzosek 2000, s. 92]. Dzialanie w warun-
kach niepewnosci oznacza, ze osoba podejmujaca decyzje nie wie, jakie beda konse-
kwencje dokonanego wyboru. Natomiast dziatanie w warunkach ryzyka oznacza, ze
osoba podejmujaca decyzje, ktére moga prowadzi¢ do réznych konsekwencji, potrafi
oceni¢ prawdopodobienstwo wystapienia kazdej z tych konsekwencji.

Poniewaz nigdy nie mozna stwierdzi¢ z catkowita pewnoscia, ze przewidywane
wielkosci poszczegdlnych pozycji sprawozdan finansowych pro forma beda zgod-
ne z wielkos$ciami wystepujacymi w rzeczywistosci, dlatego uzasadnione jest spo-
rzadzanie modelu pro forma réinych wartantéw, mniej lub bardziej korzystnych.
Bardzo czgsto sporzadza sig¢ trzy podstawowe scenariusze: przecigtny, optymi-
styczny i pesymistyczny. Przy podejmowaniu decyzji nalezy jednak braé¢ pod uwa-
ge nie tylko oczekiwane (prognozowane) wyniki w wypadku poszczegélnych wa-
riantéw, ale tez szanse lub prawdopodobienstwo ich wystapienia. Konieczna jest
zatem znajomosc nie tylko wartosci liczbowych oczekiwanych wynikéw, ale réw-
niez odpowiadajacych im wartosci liczbowych ryzyka. Okreslajac wielkos¢ ryzyka,
korzysta si¢ z roznych zrddet oceny szans wystepowania zdarzen, do ktérych zali-
cza sig: czgstosc, opinie ekspertow 1 oceny wlasne [Tyszka, Zaleskiewicz 2001,
s. 62-72]. Pierwszym i podstawowym zrédlem oceny jest czgsto$¢ wystgpowania
odpowiednich zdarzen w przeszlosci. Majac takie informacje, wnioskuje si¢ o
szansach zaistnienia tych zdarzen w przyszlosci. Przy postugiwaniu si¢ danymi o
czgstosci jako Zrédtem informacji o prawdopodobienstwie konieczny jest dobor
odpowiedniej (jednorodnej) bazy danych. Korzystanie z danych o czg¢stosci wyma-
ga tez dysponowania odpowiednio dluga historia przebiegu danego zdarzenia, t;.
dostatecznie dtugookresowg baza danych. Ponadto, korzystajac z tego Zrddla, za-
ktada sig, ze historyczny trend bedzie kontynuowany w przyszlosci. W razie braku
danych historycznych lub ograniczonej liczby tych danych albo w przypadku zda-
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rzen jednostkowych zrédlem oceny prawdopodobieristwa wystapienia zdarzef mo-
ga by¢ opinie odpowiednich ekspertéw. Opinie ekspertow sa szczegélnym przy-
padkiem subiektywnych ocen prawdopodobienstwa, dokonywanych przez ludzi. W
poréwnaniu z innymi pracownikami eksperci maja wigksza wiedz¢ na temat zja-
wisk, w zakresie ktérych sa specjalistami. Problemem pozostaje jednak kwestia
trafnoéci ocen ekspertéw, czy ich wiedza wystarcza do okreslenia ryzyka. Zrédtem
wiedzy o prawdopodobienstwach moga by¢ réwniez oceny samego decydenta, wy-
razajace stopien jego przekonania o wystapieniu danego zdarzenia. Wszystkie zro-
dla oceny prawdopodobienstw maja swoja warto$¢, ale wszystkie tez zawieraja pu-
lapki, dlatego powinno si¢ korzysta¢ z réznych zrédel. Po sporzadzeniu kilku wa-
riantéw modelu pro forma i okresleniu prawdopodobienstwa ich wystapienia do-
konuje si¢ wyboru najlepszego wariantu dziatania. To, ktéry z nich zostanie wy-
brany, zalezy od sktonnosci ludzi podejmujacych decyzje do ryzyka.

5. Podsumowanie

Planowanie finansowe powinno by¢ wykorzystywane jako instrument umozli-
wiajacy zwigkszenie efektywnosci prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Uwzgled-
niajac takie zalozenie, niezbgdne jest nie tylko sporzadzenie planu, ale réwniez
biezace konfrontowanie go z realnymi wynikami przedsigbiorstwa. Proces ten po-
winien obejmowac nastgpujace czynnosci: poréwnanie wielkosci rzeczywistych z
danymi w planie, analiz¢ przyczyn powstania odchylen i dzialania modyfikujace.
Ujawnione odchylenia powinny by¢ wykorzystywane do podejmowania dziatan
majacych na celu likwidacje¢ przyczyn, ktére wywolaly odchylenia wskutek nie-
wlasciwej dziatalnosci.

W przewidywaniu przyszlosci zawsze istniejag mozliwosci popetnienia bledéw,
dlatego nie mozna oczekiwaé petnej zgodnosci wynikéw planowania z faktyczny-
mi stanami zrealizowanych zjawisk gospodarczych. W trakcie realizacji planu
mozna jednak na biezaco kontrolowac stopien tej zgodnosci, przeprowadzaé anali-
z¢ przyczynowo-skutkowa w zakresie zrealizowanych wynikéw. Natomiast nasu-
wa si¢ pytanie, czy po uplywie okresu objgtego planowaniem mozna zbadal traf-
no$¢é oceny ryzyka.
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FINANCIAL PLANNING
AS AN ESSENTIAL CONDITION OF THE INCREASE
IN AN ENTERPRISE PERFORMANCE EFFICIENCY

Summary

The aim of this article is to show the importance of financial planning as an essential condition of
the increase in an enterprise performance efficiency as well as to discuss financial planning methods
and their practical applications. Consequently, the author starts with the delinition of planning, con-
centrating first of all, on the differcnces between planning and forecasting and on the role played by
financial planning in enterprise management. Next, the author discusses the methods of creating pro
Sforma financial reports as they are the basic financial planning instrument. Finally, the author points
out the importance of taking into account the risk of not achieving the desired results.
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