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Streszczenie: We wprowadzeniu do sprawozdania finansowego jednostki gospodarcze
stwierdzaja, czy zasada kontynuacji dziatalno$ci zostata zachowana. W przypadku wickszych
podmiotow stwierdzenie to musi zosta¢ zweryfikowane przez bieglych rewidentow, ktorzy
powinni wykorzysta¢ do tego narzedzia analizy finansowej. Celem artykutu jest ocena stopnia
wykorzystania tych narzedzi przez biegltych rewidentow w badaniu zagrozenia kontynuacji
dziatalnosci spotek notowanych na rynku podstawowym Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie. Wykorzystano do tego metod¢ analizy dokumentéw oparta na rocznych rapor-
tach okresowych za lata 2014-2015, a takze metodg statystyczna w postaci analizy struktury
do okreslenia stopnia wykorzystania narzedzi analizy finansowej oraz metod¢ wnioskowania
logicznego do jego oceny. Z przeprowadzonych badan wynika, Ze stopien wykorzystania na-
rzedzi analizy finansowej jest bardzo niski, co moze wskazywaé¢ na zagrozenie, ze zasada
kontynuacji dziatalnosci przez bieglych rewidentéw nie zostata nalezycie zweryfikowana
przy wykorzystaniu narze¢dzi analizy finansowe;.

Stowa kluczowe: sprawozdanie finansowe, kontynuacja dziatalnosci, analiza finansowa, ana-
liza wstepna, analiza wskaznikowa, zagrozenie kontynuacji dziatalnosci.

Summary: In the financial statement introduction companies make a statement if going con-
cern principle is maintained. In the case of bigger companies this statement has to be verified
by auditors. They should use the tools of financial analysis. The aim of the article is to assess
the degree of use of these tools by statutory auditors in the study of the risk of going concern
of operations of companies listed on the main market of the Warsaw Stock Exchange (GPW).
The document analysis method based on annual periodic reports for the years 2014-2015 was
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used, as well as the statistical method in the form of structure analysis to determine the degree
of use of financial analysis tools and the method of logical inference for its evaluation. The
conducted research shows that the degree of use of financial analysis tools is very low, which
may indicate a threat that the principle of continuing operations by statutory auditors has not
been duly verified using the tools of financial analysis.

Keywords: financial statement, going concern, financial analysis, preliminary analysis, ratio
analysis, the risk of going concern.

1. Wstep

We wprowadzeniu do sprawozdania finansowego podmioty gospodarcze stwier-
dzaja, czy zasada kontynuacji dziatalnos$ci zostata zachowana. Zasada ta, zgodnie
z art. 5 ust. 2 ustawy o rachunkowosci, okresla, ze jednostka bedzie kontynuowata
w dajacej si¢ przewidzie¢ przysziosci dziatalno$¢ w niezmienionym istotnie zakre-
sie [Ustawa o rachunkowosci]. Stwierdzenie to w przypadku wigkszych jednostek
gospodarczych musi zosta¢ zweryfikowane przez bieglego rewidenta w trakcie ba-
dania sprawozdania finansowego. W sprawozdaniach finansowych sporzadzonych
przed dniem 16 czerwca 2016 roku kwesti¢ t¢ regulowat art. 65 ust. 5 pkt. 7, zgodnie
z ktérym raport uzupetniajacy opini¢ biegltego rewidenta powinien przedstawiac sy-
tuacje majatkowa i finansowa oraz wynik finansowy jednostki, ze wskazaniem na
zjawiska, ktore w porownaniu z poprzednimi okresami sprawozdawczymi w istotny
sposob wptywaja negatywnie na t¢ sytuacje, a zwlaszcza zagrazaja kontynuowaniu
dziatalnosci przez jednostke [Ustawa o rachunkowosci]. W sprawozdaniach finan-
sowych sporzadzonych po tym dniu w zwigzku z wejsciem w zycie ustawy z dnia
11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze pu-
blicznym [Ustawa o bieglych rewidentach] kwestie te reguluje art. 83 ust. 3 pkt. 14
tejze ustawy, zgodnie z ktorym w sprawozdaniu z badania biegly rewident powinien
zawrze¢ oswiadczenie o przypadkach istotnej niepewnosci w odniesieniu do zdarzen
lub uwarunkowan, ktore moga rodzi¢ zasadnicze watpliwosci co do zdolnosci jed-
nostki do kontynuowania dziatalnosci. Podkresli¢ nalezy, ze mimo istotnych zmian
prawnych, jakie nastapily w ostatnim okresie, konieczno$¢ zwerytikowania zasady
kontynuacji dziatalnosci przez biegltych rewidentow zostata podtrzymana. Krajowe
Standardy Rewizji Finansowej obowigzujace do konca roku 2015 nie wskazywa-
ty symptoméw zagrozenia kontynuacji dziatalno$ci, dlatego tez biegli rewiden-
ci odwotywali si¢ do zapisdéw Migdzynarodowych Standardow Badania (MSB),
w szczegdlnosci MSB 570 ,, Kontynuacja dziatalnosci”. Wskazywat on trzy rodzaje
symptomoéw: finansowe, operacyjne i pozostale, ktore biegly powinien rozwazy¢
[MSRF 570]. Za najwazniejsze uznaje si¢ symptomy finansowe, a podstawowym
narzgdziem wykorzystywanym do ich identyfikacji przez bieglego rewidenta jest
analiza finansowa.
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2. Cel i metodyka badan

Konieczno$¢ oceny zagrozenia kontynuacji dziatalnosci w trakcie badania spra-
wozdania finansowego jest usankcjonowana, natomiast zakres stosowanych do
tego narzedzi analizy finansowej zalezy tylko od bieglego rewidenta. W literaturze
przedmiotu z zakresu wykorzystania analizy finansowej przez bieglych rewidentow
w 2005 roku byty prowadzone badania, ktore dotyczyty 215 raportow spotek noto-
wanych na WGPW i wskazywaly na zroznicowanie zawartosci raportow w zalezno-
sci od ich autora — danej firmy audytorskiej [Krzywda, Schroeder 2009]. Nastepnie
nastgpita analiza 21 raportéw z badania skonsolidowanych sprawozdan finansowych
najwigkszych spotek gietldowych, przeprowadzona w 2014 roku, w ktorej potwier-
dzono stosowanie wskaznikow absolutnych i relatywnych przy formutowaniu opinii
o kontynuacji dzialalno$ci przedsiebiorstwa. Jednakze stosowane wskazniki oraz ich
ocena w czasie nie byly wystarczajace, a sama ich konstrukcja niedoprecyzowana
[Skoczylas, Wasniewski 2014]. W badaniu z 2015 roku 184 jednostek w zakresie
wykorzystania elementow analizy finansowej w praktyce firm audytorskich i jed-
nostek gospodarczych w Polsce wickszos¢ ankietowanych bardzo nisko ocenita
uzyteczno$¢ analizy sporzadzanej przez biegtych rewidentdéw, co zdaniem autorek
badania byto wynikiem braku jej dostosowania do specyfiki dziatalnos$ci danego
podmiotu [Ciechan-Kujawa, Goldmann 2016].

Celem artykutu jest ocena stopnia wykorzystania narzedzi analizy finansowe;j
przez biegtych rewidentow w badaniu zagrozenia kontynuacji dziatalno$ci spotek
notowanych na rynku podstawowym Gieldy Papierow Warto§ciowych w Warszawie
(GPW). Wykorzystano do tego nastepujace metody badawcze:

* metode¢ badania dokumentow,
* metodge statystyczng w postaci analizy struktury,
* metode wnioskowania logicznego.

Metodg¢ badania dokumentoéw wykorzystano do analizy rocznych raportow okre-
sowych za lata 2014-2015. Pierwotng zbiorowos¢, liczaca 407 podmiotow, stano-
wity krajowe jednostki gospodarcze, ktorych papiery wartoSciowe byly notowane
na GPW od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku. Ze wzgledu na brak dostgpu do
raportoéw okresowych dla roku 2014 lub 2015 ostateczna zbiorowo$¢ zmniejszyta
si¢ do 353 podmiotow.

Metodg statystyczna w postaci analizy struktury wykorzystano do okreslenia
stopnia wykorzystania narzedzi analizy finansowej przez biegltych rewidentow,
a metode wnioskowania logicznego do jego oceny. Narzedzia analizy finansowe;j
podzielono na analizg wstepna 1 wskaznikowa. W ramach pierwszej z nich badaniu
poddano analize wstgpna bilansu, rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przepty-
wow pienieznych z podzialem na analize pionowg i pozioma. Sprawdzono, dla ilu
okres6w przeprowadzono analize w tych obszarach, zaktadajac, ze biegly rewident
dysponuje danymi za trzy okresy. W przypadku drugiej zbadano przede wszystkim
analizg ptynnosci, zadluzenia, sprawnosci dziatania i rentownosci. Przyjeto zatoze-
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nie, ze liczba dostgpnych okresow jest taka sama jak w analizie wstepnej. W ramach
analizy wskaznikowej badaniu poddano rowniez wykorzystanie modeli dyskrymi-
nacyjnych.

Podkresli¢ nalezy, ze niniejszy artykut stanowi kontynuacje badah prowadzo-
nych przez autoro6w w zakresie stopnia wykorzystania narzgdzi analizy finansowe;j
przez biegtych rewidentow. Wezesniejsze badanie obejmowalo analiz¢ rocznych ra-
portow okresowych za rok 2014 spotek notowanych na NewConnect w liczbie 411
podmiotow. Stopien wykorzystania narz¢dzi analizy finansowej — analizy zarowno
wstepnej, jak 1 wskaznikowej, zostat oceniony tam jako relatywnie niski [Goldmann,
Zimnicki 2017]. Szczegdtowej analizy pordwnawczej stopnia wykorzystania narze-
dzi analizy finansowej przez biegtych rewidentéw przy badaniu sprawozdan finan-
sowych spotek notowanych na NewConnect oraz GPW dokonano w zakonczeniu.

3. Stopien wykorzystania narzedzi analizy wstepnej

Z przeprowadzonych badan w zakresie analizy pionowej bilansu (tab. 1) wynika, ze
biegli rewidenci zastosowali ja w 2014 roku w 68% badanych jednostek, a w 2015
roku stopien jej wykorzystania spadt do 65%. Stanowi to relatywnie niskie wyko-
rzystanie tego podstawowego narzedzia analizy finansowej, a nalezaloby oczekiwaé
tutaj pelnego wykorzystania. Analiza pionowa bilansu w zakresie aktywow i pasy-
wow nie wykazata roznic. Dane za trzy okresy sprawozdawcze rdwniez nie zostaly
w petni wykorzystane. Tylko 24% (2014) i 22% (2015) biegtych dokonato analizy
danych z trzech okresow.

Tabela 1. Analiza pionowa bilansu

Analiza W obszarze | W obszarze Liczba analizowanych okresow
Wyszczeg6lnienie pionowa aktywow pasywow 1 2 3
2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015
Liczba jednostek | 240 | 231 | 240 | 231 | 239 | 230 7 6 150 147 83 78

Procent
jednostek

68% | 65% | 68% | 65% | 68% | 65% | 2% 2% | 42% | 42% | 24% | 22%

Zrbdto: opracowanie wilasne.

Stopien wykorzystania analizy poziomej bilansu byt jeszcze nizszy i wynidst
42% w 2014 roku i41% w 2015 roku (tabela 2). Ze wzgledu na analizowane obszary
nie stwierdzono istotnych réznic. Analizy dla trzech okreséw dokonano tylko w 8%
badanych jednostek.

Z badania analizy pionowej rachunku zyskow i strat, ktorej wyniki przedstawio-
ne zostaly w tab. 3, wynika, Zze biegli rewidenci zastosowali ja w 55% (2014) i 53%
(2015) badanych jednostek. Stopien ten jest jeszcze nizszy niz w przypadku analizy
pionowej bilansu. Analiza pionowa rachunku zyskéw i strat w zakresie przychodow
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Tabela 2. Analiza pozioma bilansu

Analiza W obszarze | W obszarze Liczba analizowanych okresow
Wyszczegolnienie| — pozioma aktywow pasywow 1 2 3

2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015
Liczba jednostek | 148 | 143 | 148 | 143 | 147 | 142 9 9 109 | 107 30 27
Procent jednostek | 42% | 41% | 42% | 41% | 42% | 40% | 3% | 3% | 31% | 30% | 8% | 8%

Zrodto: opracowanie wlasne.

Tabela 3. Analiza pionowa rachunku zyskow i strat

Analiza W obszarze | W obszarze Liczba analizowanych okresow
Wyszczegblnienie| —pionowa przychodéw kosztow 1 2 3
2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015
Liczba jednostek | 195 | 186 | 194 | 186 | 193 | 185 3 6 137 | 128 55 52
Procent jednostek | 55% | 53% | 55% | 53% | 55% | 52% | 1% 2% | 39% | 36% | 16% | 15%

Zrodto: opracowanie wlasne.

i kosztow nie wykazata istotnych roznic. Analiza danych z trzech okresow byta niz-
sza niz w analizie pionowej bilansu i wynosita zaledwie 16% (2014) i 15% (2015).

Stopien wykorzystania przez biegtych rewidentéw analizy poziomej rachunku
zyskow i strat byl nizszy od analizy pionowej w tym obszarze i wynidst 49% w 2014
roku i1 46% w 2015 roku (tab. 4). Natomiast byt on troch¢ wyzszy od stopnia wy-
korzystania analizy poziomej bilansu. Ze wzgledu na analizowane obszary zauwa-
zy¢ nalezy czestsze wykorzystanie analizy poziomej przychodow i kosztow (48%
w 2014 roku 1 45% w 2015 roku) niz wynikow (44% w 2014 roku i 42% w 2015
roku). Roznice te nie sg jednak bardzo istotne. Dane za trzy okresy sprawozdawcze
w analizie poziomej rachunku zyskow i strat zostalty wykorzystane w jeszcze mniej-
szym zakresie anizeli w analizie pionowej, przy czym stopien ten byt troche wyzszy
niz w analizie poziomej bilansu.

Tabela 4. Analiza pozioma rachunku zyskow i strat

Analiza | W obszarze | W obszarze | W obszarze Liczba analizowanych okresow

Wyszezeg6lnienie pozioma wynikéw | przychodéw | kosztow 1 2 3

2014 (2015|2014 | 2015 [ 2014 | 2015 | 2014 [ 2015 | 2014 [ 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015
Liczba jednostek 172 | 161 | 156 | 149 | 171 | 160 | 168 | 160 | 10 10 | 116 | 109 | 46 42
Procent jednostek 49% | 46% | 44% | 42% | 48% | 45% | 48% | 45% | 3% | 3% | 33% | 31% | 13% | 12%

Zrodto: opracowanie wlasne.

Z badania analizy pionowej rachunku przeplywow pieni¢znych, ktorej wyniki
przedstawiono w tab. 5, wynika ze biegli rewidenci prawie w ogdle jej nie stosuja
(6% w 2014 roku 1 4% w 2015 roku). Jezeli juz zostata przez nich wykorzystana, to
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w obszarze zarowno wptywow, jak i wydatkow. Przy czym analizy dla trzech okre-
sow sprawozdawczych dokonano tylko w 2% badanych jednostek.

Tabela 5. Analizy pionowa rachunku przeptywow pieni¢znych

Analiza W obszarze | W obszarze Liczba analizowanych okresow
Wyszczegolnienie| — pionowa wplywow wydatkow 1 2 3
2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015
Liczba jednostek 21 15 20 15 21 15 1 0 13 9 7 6
Procent jednostek | 6% 4% 6% 4% 6% 4% 0% 0% 4% 3% 2% 2%

Zrodto: opracowanie wlasne.

Stopien wykorzystania analizy poziomej rachunku przeptywow pienieznych jest
niewiele wyzszy od analizy pionowej w tym obszarze (tab. 6). Analiza pozioma
rachunku przeptywow pieni¢znych w zakresie przeptywow, wptywow i wydatkow
nie wykazata istotnych réznic. Analizy dla trzech okresow dokonano tylko w 1%
badanych jednostek.

Tabela 6. Analizy pozioma rachunku przeplywow pieni¢znych

Analiza W obszarze | W obszarze | W obszarze Liczba analizowanych okresow
Wyszczegolnienie pozioma przeplywow | wplywow wydatkow 1 2 3
2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015
Liczba jednostek 25 22 25 21 24 20 25 21 0 1 20 16 5 5
Procent jednostek 7% | 6% | 7% | 6% | 7% | 6% | 7% | 6% | 0% | 0% | 6% | 5% | 1% | 1%

Zrodto: opracowanie wiasne.

Podkresli¢ nalezy, ze analiza wstgpna rachunku przeptywdw pieni¢znych nie na-
lezy do podstawowego obszaru analizy wstepnej, ale ze wzgledu na jej znaczenie
w ocenie zdolnosci jednostki do generowania §rodkow pieni¢znych oraz wynikaja-
cych z tego konsekwencji dla zagrozenia kontynuacji dziatalno$ci oczekiwaé nalezy
znacznie wyzszego stopnia jej wykorzystania.

4. Stopien wykorzystania narzedzi analizy wskaznikowej

Z przeprowadzonego badania w zakresie analizy ptynnosci, ktorego wyniki przed-
stawiono w tab. 7', wynika ze biegli rewidenci zastosowali ja w prawie wszystkich
badanych jednostkach (94%). Stopien ten w stosunku do analizy wstepnej jest bar-
dzo wysoki, ale zastanawia brak wykorzystania tej analizy w pozostatych 6%, gdyz

I'W zaleznosci od obszaru analizy wskaznikowej okre$lono minimalng liczbe wskaznikow (w ta-
belach z wynikami zaznaczone kolorem szarym), ktore zdaniem autorow powinny by¢ wykorzystane
przy badaniu zagrozenia kontynuacji dziatalnosci.
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analiza plynnosci jest kluczowa przy badaniu zagrozenia kontynuacji dziatalnosci.
Analize ptynnosci dla trzech okresow sprawozdawczych przeprowadzono juz tylko
w 66% badanych jednostek. Przy ocenie zagrozenia kontynuacji dziatalno$ci w za-
kresie analizy ptynnos$ci biegly powinien wykorzysta¢ co najmniej dwa wskazniki
statyczne (wskaznik biezacej lub szybkiej ptynnosci oraz wskaznik ptynno$ci na-
tychmiastowej) i jeden wskaznik dynamiczny. Wykorzystania co najmniej trzech
wskaznikéw dokonano juz tylko w 36% (2014) i 32% (2015) badanych podmiotow.

Tabela 7. Analiza ptynnosci finansowe;j

Liczba analizowanych okresow Liczba wykorzystanych wskaznikow

Wyszczegol- Analiza

. 1 2 3 1 2 3 41 wiecej
nienie

2014 [ 2015|2014 | 2015 [ 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 [ 2014 | 2015 | 2014 | 2015
Liczba jednostek | 333 | 333 1 1 98 | 100 | 234 | 232 | 74 74 | 130 | 146 | 82 74 47 39

Procent

. 94% | 94% | 0% | 0% | 28% | 28% | 66% | 66% | 21% | 21% | 37% | 41% | 23% | 21% | 13% | 11%
jednostek

Zrodto: opracowanie wiasne.

Z zaprezentowanych w tab. 8§ wynikdéw badania analizy poziomu zadluzenia wy-
nika, ze biegli rewidenci zastosowali ja w mniejszej liczbie jednostek (85%) niz
w przypadku analizy ptynnosci. Rowniez odsetek jednostek, wérdd ktorych prze-
prowadzono analiz¢ poziomu zadtuzenia dla trzech okresow sprawozdawczych, byt
nizszy 1 wyniost 59% (2014) i 57% (2015) badanych podmiotow. W obszarze tym od
bieglych rewidentow oczekiwac nalezy wykorzystania co najmniej dwoch wskazni-
kéw przy badaniu zagrozenia kontynuacji dziatalnosci, z ktérych jeden informuje
o udziale kapitatéw obcych w zrodtach finansowania, a drugi o strukturze tych ka-
pitalow. Wsrdd badanych jednostek zastosowano co najmniej dwa wskazniki tylko
w przypadku 40% (2014) 1 41% (2015).

Tabela 8. Analiza poziomu zadluzenia

Liczba analizowanych okresow Liczba wykorzystanych wskaznikow

Wyszczegol- Analiza

. 1 2 3 1 2 3 41 wiecej
nienie

2014 | 2015|2014 | 2015 [ 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 [ 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015
Liczba jednostek | 300 | 300 1 2 90 97 | 209 | 201 | 158 | 158 | 83 94 19 16 | 40 | 32

Procent

. 85% [ 85% | 0% | 1% |25% | 27% | 59% | 57% | 45% | 45% | 24% | 27% | 5% | 5% | 11% | 9%
jednostek

Zrodto: opracowanie wiasne.

Analiza poziomu zadluzenia powinna zosta¢ uzupelniona o analize zdolno$ci
do obstugi dlugu. Z przeprowadzonych badan wynika, ze biegli rewidenci prawie
nie wykorzystujg narzedzi z tego obszaru, gdyz ich stopien wykorzystania wyniost
zaledwie 9% w 2014 roku i 7% w 2015 roku (tab. 9). Jezeli zostaty one juz wykorzy-
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stane, to analizy dla trzech okresow sprawozdawczych dokonano tylko w 6% (2014)
15% (2015) badanych jednostek. W analizie zdolnosci do obstugi dtugu biegli zasto-
sowali najczesciej tylko jeden wskaznik.

Tabela 9. Analiza zdolnosci do obstugi dtugu

Liczba analizowanych okresow Liczba wykorzystanych wskaznikow

Wyszczegol- Analiza

. 1 2 3 1 2 3 4 i wigeej
nienie

2014 {2015 | 2014 | 2015 [ 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 [ 2014 | 2015 | 2014 | 2015
Liczba jednostek | 32 26 0 0 12 10 20 16 17 11 8 9 4 4 3 2

Procent

. 9% | 7% | 0% | 0% | 3% | 3% | 6% | 5% | 5% | 3% | 2% | 3% | 1% | 1% | 1% | 1%
jednostek

Zrodto: opracowanie wlasne.

Podkresli¢ nalezy, ze w analizie zadluzenia zastosowanie majg gtéwnie wskaz-
niki poziomu zadtuzenia, ktorych interpretacja opiera si¢ na ogdlnych wielkosciach
wzorcowych. Przy czym wielko$ci te moga roznié sie¢ istotnie w zaleznosci od spe-
cyfiki badanej jednostki gospodarczej. Dlatego tez dziwi brak zastosowania anali-
zy zdolnosci do obstugi dtugu, ktora koryguje wyniki analizy poziomu zadtuzenia
o specyfike danego podmiotu.

Wskazniki poziomu kosztéw w obszarze sprawnosci dziatania nie sg prawie wy-
korzystywane (tab. 10), co wydaje si¢ zastanawiajace, poniewaz przy ocenie zagro-
zenia kontynuacji dziatalno$ci obszar ten powinien zosta¢ przez bieglych zbadany.
Wystarczajace zdaniem autoréw byloby wykorzystanie co najmniej jednego wskaz-
nika informujacego o udziale kosztéw podstawowej dziatalno$ci operacyjnej w jej
przychodach.

Tabela 10. Analiza sprawnosci dzialania na podstawie wskaznikow poziomu kosztow

Liczba analizowanych okresow Liczba wykorzystanych wskaznikow

Wyszezegol- Analiza

. 1 2 3 1 2 3 4 i wigeej
nienie

2014|2015 | 2014 | 2015 [ 2014 | 2015 [ 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015
Liczba jednostek | 20 19 0 0 5 3 15 16 7 4 5 6 2 3 6 6

Procent

. 6% | 5% | 0% | 0% | 1% | 1% | 4% | 5% | 2% | 1% | 1% | 2% | 1% | 1% | 2% | 2%
jednostek

Zrodto: opracowanie wiasne.

W zakresie sprawnosci dziatania biegli liczg rowniez wskazniki rotacji. Z ta-
beli 11 wynika, ze zastosowali je w 80% (2014) i 81% (2015) badanych jednostek.
Analizy dla trzech okresow sprawozdawczych dokonano juz tylko w 55% (2014)
154% (2015). Przy badaniu zagrozenia kontynuacji dziatalnosci najwigksze znacze-
nie maja wskazniki rotacji naleznosci i zobowigzan. W przypadku jednostek maja-
cych liczace si¢ zapasy (przedsigbiorstwa produkcyjne i handlowe) uwzgledniony
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powinien zosta¢ rowniez wskaznik rotacji zapasow. Co najmniej dwa wskazniki ro-
tacji zastosowano w 61% (2014) 1 62% (2015) badanych jednostek.

Tabela 11. Analiza sprawnosci dziatania na podstawie wskaznikow rotacji

Liczba analizowanych okresow Liczba wykorzystanych wskaznikow

Wyszczegol- Analiza

. 1 2 3 1 2 3 4 i wigeej
nienie

2014 {2015 | 2014 | 2015 [ 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 [ 2014 | 2015 | 2014 | 2015
Liczba jednostek | 282 | 286 1 0 86 94 | 195 | 192 | 67 66 50 60 92 95 73 65

Procent

iednostek 80% [ 81% | 0% | 0% | 24% | 27% | 55% | 54% | 19% | 19% | 14% | 17% | 26% | 27% | 21% | 18%

Zrodto: opracowanie wlasne.

Z przeprowadzonego badania w zakresie analizy rentownosci sprzedazy, ktoérego
wyniki przedstawione zostaly w tab. 12, wynika, ze biegli rewidenci zastosowali
ja w wiekszosci badanych jednostek — 91% w 2014 roku i 88% w 2015 roku. Ana-
lizy rentownosci sprzedazy dla trzech okresow sprawozdawczych dokonano tylko
w 63% (2014) i 61% (2015) badanych jednostek. Przy ocenie rentownosci sprze-
dazy biegly powinien wykorzysta¢ co najmniej dwa wskazniki, w tym jeden oparty
na danych z rachunku zyskow i strat, a drugi na danych z rachunku przeptywow
pieni¢znych. Wykorzystania co najmniej dwoch wskaznikéw dokonano juz tylko
w 43% (2014) 1 42% (2015) badanych jednostek.

Tabela 12. Analiza rentownosci sprzedazy

| Liczba analizowanych okresow Liczba wykorzystanych wskaznikow
51- Analiza
WyS?CZ?gOl 1 P 3 1 2 3 4 i wigcej
nienie

2014 | 2015|2014 | 2015 | 2014 [ 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 [ 2014 | 2015 | 2014 | 2015
Liczba jednostek | 320 | 312 | 2 1 97 | 96 | 221 | 215 | 165 | 164 | 104 | 109 | 37 | 28 14 11
Procent
iednostek 91% | 88% | 1% | 0% |27% | 27% | 63% | 61% | 47% | 46% | 29% | 31% | 10% | 8% | 4% | 3%

Zrodto: opracowanie wiasne.

Wskazniki rentowno$ci aktywow przez bieglych liczone sa rzadziej (60%
w 2014 roku i 62% w 2015 roku) niz wskazniki rentownos$ci sprzedazy (tab. 13).
Dane za trzy okresy sprawozdawcze w tym obszarze byty jeszcze mniej wykorzy-
stane niz w analizie rentownosci sprzedazy — 46% (2014) i 48% (2015). W anali-
zie rentownosci majatku oczekuje si¢ zastosowania co najmniej jednego wskaznika
informujacego o rentownosci catego zaangazowanego w prowadzong dziatalno$c
majatku. Stopien wykorzystania nie bedzie si¢ roznit od liczby jednostek objetych
tym obszarem analizy.
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Tabela 13. Analiza rentownos$ci majatku

Liczba analizowanych okresow Liczba wykorzystanych wskaznikoéw

Wyszczegol- Analiza

. 1 2 3 1 2 3 4 i wigeej
nienie

2014 [ 2015|2014 | 2015 [ 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 [ 2014 | 2015 | 2014 | 2015
Liczba jednostek | 212 | 218 3 0 45 49 | 164 | 169 | 188 [ 196 | 13 13 6 3 5 6

Procent

icdnostek 60% [ 62% | 1% | 0% | 13% | 14% | 46% | 48% | 53% | 56% | 4% | 4% | 2% | 1% | 1% | 2%

Zrodto: opracowanie wlasne.

Ostatnim obszarem analizy wskaznikowej jest analiza dyskryminacyjna. Prze-
prowadzone badania wskazujg (tab. 14), ze modele dyskryminacyjne nie byly pra-
wie w ogole stosowane przez bieglych rewidentow.

Tabela 14. Analiza dyskryminacyjna

| Liczba analizowanych okresow Liczba wykorzystanych wskaznikow
51- Analiza
Wys?cz?gol 1 P 3 1 2 3 4 i wigcej
nienie

2014 (20152014 [ 2015|2014 | 2015 | 2014 [ 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015 [ 2014 | 2015 | 2014 | 2015
Liczba jednostek | 4 6 0 0 2 1 2 5 0 1 3 2 0 1 1 2
Procent 19 | 2% | 0% | 0% | 1% | 0% | 1% | 1% | 0% | 0% | 1% | 1% | 0% | 0% | 0% | 1%
jednostek

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Zastanawiajacy jest fakt niestosowania modeli dyskryminacyjnych przez bieg-
tych rewidentow, poniewaz odpowiednio dobrane do specyfiki dzialalnos$ci jednostki
stanowig skuteczne narzedzie prognozowania zagrozenia kontynuacji dziatalnosci.

5. Z.akonczenie

Z przeprowadzonych przez autoréw badan raportow okresowych sporzadzonych za
rok 2014 przez spotki notowane na NewConnect wynikalo, ze stopien wykorzysta-
nia narzedzi analizy finansowej przez bieglych rewidentdow przy ocenie zagrozenia
kontynuacji dziatalno$ci wydawat si¢ relatywnie niski [Goldmann, Zimnicki 2017].
Badania raportéw okresowych za lata 2014 1 2015 sporzadzone przez spotki notowa-
ne na rynku podstawowym GPW w Warszawie wskazuja, Ze stopien ten jest jeszcze
nizszy, co moze wskazywac na jeszcze wigksze zagrozenie, ze zasada kontynuacji
dziatalnosci przez bieglych rewidentow nie zostata nalezycie zweryfikowana przy
wykorzystaniu narze¢dzi analizy finansowe;j.

W przypadku analizy wstepnej biegly rewident dysponuje danymi umozliwia-
jacymi przeprowadzenie analizy wstepnej bilansu, rachunku zyskow 1 strat oraz ra-
chunku przeptywow pienigznych dla trzech okresow sprawozdawczych. Z przepro-
wadzonych badan w tym obszarze wynika, ze najwyzszym stopniem wykorzystania
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charakteryzuje si¢ analiza pionowa bilansu. Przy czym stopien ten wyniost tylko
24% (2014) 1 22% (2015). Byt on znacznie nizszy w stosunku do badania NewCon-
nect (46%). Druga w kolejnosci jest analiza pionowa rachunku zyskow i strat — 16%
(2014) 1 15% (2015). Podobnie jak w przypadku analizy pionowej bilansu jej stopien
jest rbwniez znacznie nizszy w stosunku do badania NewConnect (36%). Nastepna
w kolejnosci jest analiza pozioma rachunku zyskow i strat. Stopien jej wykorzy-
stania byt tylko troche nizszy i wyniost 13% w 2014 roku i 12% w 2015 roku. Dla
poréwnania wsrod spotek notowanych na NewConnect wnidst on 33%. Analiza po-
zioma bilansu zostata wykorzystana tylko w 8% zaréwno w roku 2014, jak i w 2015.
W przypadku spotek notowanych na NewConnect stopien ten wyniost 28%. Nato-
miast analizy pionowe i poziome rachunku przeptywow pienieznych prawie w ogole
nie s3 wykorzystywane. Sytuacja ta wystepuje zarowno wsrod spotek notowanych
na GPW, jak i NewConnect. Wyniki te jednoznacznie wskazuja, ze stopien wykorzy-
stania narzedzi analizy wstepnej spotek notowanych na GPW jest nizszy niz wsérdd
spotek notowanych na NewConnect. Przy czym juz w tamtym badaniu stwierdzono,
ze stopien ten jest relatywnie niski.

W przypadku analizy wskaznikowej biegly rewident dysponuje danymi umozli-
wiajgcymi przeprowadzenie analizy wskaznikowej w obszarze pltynnosci, zadtuze-
nia, sprawnos$ci dziatania oraz rentownosci dla trzech okresow sprawozdawczych.
Dodatkowo w zalezno$ci od analizowanego obszaru powinien zastosowaé od jedne-
g0 do co najmniej trzech wskaznikéw. Z przeprowadzonych badan w tym obszarze
wynika, ze zroznicowanie stopni wykorzystania jest jeszcze wigksze. Najwyzszym
charakteryzujg si¢ analiza sprawnosci dzialania opierajaca si¢ na wskaznikach rotacji
(61% w 20141 62% w 2015) oraz analiza rentownosci majatku (60% w 2014 1 62%
w 2015). Stopien ich wykorzystania w badaniu NewConnect byt bardzo zblizony
1 wynosit odpowiednio 64% 1 63%. Nastepna w kolejnos$ci jest analiza rentownosci
sprzedazy, w ktorej stopien wykorzystania wyniost 43% (2014) 1 42% (2015). Przy
czym byl on znacznie wyzszy od tego realizowanego w ramach badania NewCon-
nect (14%). W niewiele mniejszym stopniu wykorzystane zostaty narz¢dzia analizy
poziomu zadtuzenia (40% w 2014 i 41% w 2015). Stopien ten byt trochg wyzszy
w stosunku do badania NewConnect (36%). Kilka punktow procentowych nizej zna-
lazta si¢ analiza ptynnos$ci (36% w 2014 1 32% w 2015). Przy czym stopien jej wyko-
rzystania byt znacznie nizszy od tego realizowanego w ramach badania NewConnect
(69%). Pozostate obszary analizy wskaznikowej — analiza zdolno$ci do obstugi dtu-
gu, analiza sprawno$ci dzialania na podstawie wskaznikow poziomu kosztow oraz
analizy dyskryminacyjnej — prawie w ogdle nie zostaly wykorzystane. Analogicz-
na sytuacja miata miejsce w badaniu NewConnect. Wykorzystanie narzedzi analizy
wskaznikowej r6zni si¢ od tego, ktore zostalo zaprezentowane w badaniu spotek
notowanych na NewConnect. Wystepuja obszary, w ktorych stopien wykorzystania
jest wyzszy, ale znajduja si¢ rowniez takie, w ktorych poziom ten jest nizszy lub taki
sam. Nie mozna jednoznacznie okresli¢, ze poziom wykorzystania tych narzedzi
wsrod spotek notowanych na GPW jest wyzszy lub nizszy od tego okreslonego w ra-
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mach spotek notowanych na NewConnect. Mozna natomiast stwierdzi¢, ze w obu
badaniach jest on relatywnie niski.
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