SYLWIA BIESIADA, STANISLAW BRONOWICKI

SPOSOB OCENY PRZEDSEBIORSTWA TURYSTYCZNEGO
NA PODSTAWIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
CZ.Ill. IDENTYFIKACJA | ANALIZAWST EPNA RACHUNKU PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH

Niekompletng¢ informacji finansowych, pochodeych ze sporgzanych
memoriatlowo bilansu oraz rachunku zyskow i stragtas s¢ podstawow przyczym
wykonania rachunku przeptywéw pieanych z zachowaniem zasady kasowej. Oznacza to,
iz uimuje on wszystkie wptywy i wydatkirodkéw pien¢znych, z wyhczeniem operacji
zwigzanych z zakupem lub sprzedarodkéw piengznych. Wprowadzono go w polskich
warunkach od 1995 r. do grupy oba@ukowych sprawozda finansowych podmiotéw
gospodarczych w tym turystycznych. Jednostkami igoblanymi do sporglzania tego
sprawozdaniagste, ktére maj obowhzek badania i ogtaszania sprawazxdaansowych.
Zaliczamy do nich: banki, ubezpieczycieli, fundusmaestycyjne, fundusze emerytalne,
spoiki akcyjne oraz pozostate jednostki, ktore vprgedzagcym roku obrotowym oggnety
lub przekroczyty granicdwoch z trzech nagtujacych wielkaci:

v’ ¢$rednioroczne zatrudnienie w przeliczeniu na pettatyewynosito co najmniej
50 0s0b;

v" suma aktywoéw bilansu na koniec roku obrotowegoastéta rownowarté¢ w walucie
polskiej co najmniej 2.500.000 euro;

v przychody netto ze sprzedatowaréw i produktéw oraz operacji finansowychraf
obrotowy stanowity réwnowart w walucie polskiej co najmniej 5.000.000 euro
(Ustawa o rachunkowoi 2002).

Podstaw prawry w zakresie przeptywow pieganych stanowi ustawa
o rachunkowséci, natomiast zasady spadzania i prezentacji rachunku przeptywow
pieniznych zawarto w Krajowym Standardzie Rachunk&swvor 1 ,Rachunek przeptywow
pienieznych” (Dz. Urzd. Min. Fin. z 2003 roku, nr 12, poz.69).

Gtéwnym celem sporzizania rachunku przeptywéw piennych jest okréenie:

v zrédet pochodzenia funduszy sheych do sfinansowania zmian stanéw sktadnikow
majtkowych oraz zobowgzan,

v sposobéw wykorzystania dephych funduszy.
157



Bardziej szczegoOtowych informacji na temat celégvosporadzania rachunku
przeptywow piengznych dostarcza Mdzynarodowy Standard Rachunkaeo nr 7
Rachunek przeptywow piesnych ktory wskazuje,a dane zawarte w rachunku ughiwia, 3:

v ocere ptynndici i wyptacalndci jednostki turystycznej,

v’ ocere zdolngci dopasowania przeptywéw pieanych do zmieniacych sé
warunkow dziatalngi,

v wykorzystanie sprawozdahistorycznych do planowania i prognozowania prizysz
przeptywow piengznych oraz ich kontroli,

v' badanie relacji ponadzy rentownéciag jednostki turystycznej a przeptywami

pienieznymi (MSR nr 7).

Rachunek przeptywéw piemnych powinien umgiwia¢ przede wszystkim
uzyskanie informacji na temat stopnia ptyseidinansowej jednostki turystycznej. Istotnym
jego elementem jest pokazanie aktywoide] jednostki wscigganiu nalencsci, a take
zdolnaci do splaty zobowgzan.

Rachunek przeptywow piegiinych (cash flow) jako element sprawozdania
finansowego o0 charakterze dynamicznym, dostarczdornmacji umaliwiajacych
identyfikacg zrodet zasobow piegtnych oraz kierunkdw ich wykorzystania. Informuje ni
o stanie srodkow piengznych a o strumieniach ich przeptywu. Stanowizeakr&nice
wszystkich gotéwkowych wptywow i wydatkow, czylizaptywdw piengznych netto, ktora
pod wzgtdem wartéci jest rowna zmianie stanérodkow pieng¢znych, uwzgédnianych
w bilansie. (Wdzki 2009).

W literaturze przedmiotu, jak i praktypogcie cash flowdefiniowane jest tate jako
suma zysku netto i amortyzacji rzeczowych sktadwikbmaptku trwatego
i wartasci niematerialnych i prawnych lubzgako suma wyniku finansowego i kosztow
niepiengznych pomniejszonych o przychody niepigmie (Sierpaska i Wedzki 2008).

Rachunek przeptywow piemnych prezentuje zrealizowganw danym okresie
dodatnj lub ujemmn nadwyke srodkéw piengznych, stanowdc wazny element dla oceny
ptynndsci finansowej danej jednostki turystycznej. Pozwalabowiem uzyskaodpowied
na pytanie, czy wlad za ,papierowym” zyskiem nagit wptyw srodkéw pien¢znych lub
czy ,papierowa” strata grozi nagtitrat zdolngci do terminowego regulowania zobazan
przez przedsbiorstwo turystyczneSiderska 2007).

Sednem spadzania rachunku przeptywow piennych jest ustalenie zmian w stanie

srodkéw piengznych, a take okrélenie, na ile one wynikaly z poszczegoélnych rodeajo
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dziatalngci, na ktore dzieli si dzialalnég¢ prowadzog przez podmioty turystyczne. Owe
rodzaje dziatalngei to:

v dziatalng¢ operacyjna,

v dziatalndg¢ inwestycyjna,

v dziatalndg¢ finansowa (Walczak 2007).

Dziatalng¢ operacyjna jest podstawowym rodzajem dziakanopowodujcej
powstawanie przychodow orazzkym innym rodzajem dziataldoi, ktéra nie ma charakteru
dziatalngci inwestycyjnej i finansowej. Dzialaldé ta jest zwazana z wytwarzaniem
i sprzedag produktoéw i ustug oraz nabyciem i sprzeglanateriatow i towarow. Analiza
przeptywow piengznych w zakresie tej dziataldéa pozwala oceri samowystarczalr$é
pienizng podstawowe] dziatalrsgi przedsgbiorstwa turystycznego. Dodatnia kwota
przeptywow pierngznych netto z dziatalrsoi operacyjnej jest zjawiskiem korzystnym
i swiadczy o generowaniu nadwki pienigznej wynikapcej z przewagi wptywow nad
wydatkami. Im wysza nadwyka piengzna tym wysza efektywng& gotédwkowa
dziatalngci operacyjnej (RMSSF 2007).

Do przyktadow przeptywow pieginych z dziatalnéci operacyjnej naley zaliczy:

- srodki pienezne z tytutu sprzedy dobr iswiadczenia ustug,

- srodki pienezne otrzymane z tytutu tantiem, optat, prowizji nych przychodéw,
- srodki pienezne zaptacone na rzecz dostawcoéw dobr i ustug,

- srodki pienezne zaptacone na rzecz i w imieniu pracownikow (RM2807).

Drugim w kolejndci rodzajem dziataln@i wyodrebnionym w rachunku przeptywow
pienieznych jest dziataln& inwestycyjna, ktéra polega na nabywaniu i sprzgdektywow
trwatych oraz inwestycji krotkoterminowych nie zaionych do ekwiwalentow piegrinych
(RMSSF 2007). Ujemne przeptywy pieane z tego rodzaju dziatalem swiadcz
0 ponoszeniu wiszych wydatkow, i uzyskiwane z niej wptywy. D¢ czsto ujemne §
przeptywy piengzne z dziatalnéci inwestycyjnej w przedsbiorstwach produkcyjnych,
a niedobdr pokrywany jest wowczas nadiwy pienkzng pochodzca dziatalngci
operacyjnej lub finansowej. Analiza przeptywow ufasj w jakiej czsci zastosowane
zostaly wewatrzne zrodla finansowania, a w jakiej wspartoe ssewretrznymi zrédtami.
Z kolei dodatnie przeptywy z tej dziatakw mogy oznaczé& wyprzeda aktywow, ktog
czgsto podejmuje przediorstwo turystycznych w obliczu trudém finansowych.
Nadwyzka piengzna z dzialalnéci inwestycyjnej mee réwniez pochodzt z dochoddéw
uzyskanych z wczaiejszych inwestycji, z tytuty nabytych aktywow dinsowych bdz
udzielonych payczek dtugoterminowych (Kusak 2006).
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Do przyktadow przeptywow pieginych z dziatalnéci inwestycyjnej nalgy zaliczye:
- srodki pienezne zaptacone w celu nabycia rzeczowych aktywowtyrete
- srodki pienezne zaptacone w celu nabycia wadioniematerialnych i prawnych,
- srodki pienezne zaptacone w celu nabycia innych aktywéw trwatych
- srodki pienkzne otrzymane ze sprzegazeczowych aktywow trwatych,
- srodki piengzne otrzymane ze sprzegawvartasci niematerialnych i prawnych,
- srodki pienezne otrzymane ze sprzegainnych aktywow trwatych,
- zaliczki wptacane i pgyczki udzielane stronom trzecim (RMSSF 2007).

Trzeci z wydzielonych obszaroéw dziatadco to dziatalné¢ finansowa, w wyniku
ktorej, zmianie ulega wysoké i struktura wniesionego kapitatu wiasnego orazhwashia
jednostki turystycznej. Dziataldé ta polega na pozyskiwaniu kapitatow niegbych do jej
finansowania i obstudze tygh kapitatow. Obstuga obejmuje sptaiachgnictych kredytow,
pozyczek wraz z nalaymi odsetkami. W przypadku kapitatdw witasnych zmavystpic
zobowgzanie do wyptaty dywidendy. W dziatakw finansowej wptywy mog pochodzt
z emisji akcji i innych instrumentéw finansowychgpdat do kapitatu wtasnego, zagniecia
kredytow i payczek. Do wydatkéw z tego rodzaju dziataloiozalicza s} sptaty wczeéniej
zacpgnietych kredytow i payczek wraz z odsetkami, wyptaty dywidend, wykupzdlych
papierow wartéciowych, ptatnéci z tytutu umow leasingu finansowego (Kusak 2006).

Do przyktadow przeptywow pieginych z dziatalnéci finansowej nalgy zaliczye:

- wptywy pienezne z emisji akcji lub innych instrumentow kapitaiwh,

- wptywy srodkéw piengznych z tytutu emisji obligacji, emisji weksli, bowd

- srodki pienezne zaptacone na rzecz \dgicieli z tytutu nabycia lub spfaty udziatéw,
- pienkzne sptaty poyczonych kwot (RMSSF 2007).

Dzicki wyodrebnieniu dziatalnéci finansowej w rachunku przeptywéw pieanych
mozna dowiedzié si¢ m.in.:

v w jakiej wysokdci i jak czsto przedsbiorstwo wykorzystuje zewatrzne zrodta
finansowania,

v czy przedsibiorstwo obstuguje zewitrznezrodta finansowania i jakie stanaywone
obcigzenie w bieagcym okresie,

v w jakiej relacji pozostaj wzgldem siebie sptaty dotychczasowych zolgah

I zachgniete nowe zobowzania finansowe,

v" w jaki spos6b wykorzystywane pozyskanerdodta finansowania (Kusak 2006).

Sporzdzapc rachunek przeptywow piggrinych, przedsbiorstwo turystyczne nie
korzyst& z dwoch metod, do ktérych nade
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v' metoda bezpwednia,

v' metoda pérednia.
Wybo6r odpowiedniej metody zate od kierownika jednostki, ktéry powinien

uwzglkdnic:

v specyfile dziatalngci jednostki, oczekiwaniaatkownikéw informacji finansowych,
potrzeby zargdu jednostki,

v mazliwosé uzyskania wiarygodnych danych, jaki zapewnia systemputerowy
stosowany w jednostce,

v mozliwo$¢ zbudowania ewidencji ksjowych dla uzyskania danych niediych
do sporadzenia, prezentacji i analizy rachunku przeptywaéenjgznych,

v wymogi innych ni ustawa aktow prawnych oraz regulagfodowiskowych
(Gabrusewicz, Remlein 2007).
Struktue rachunku przeptywow pieginych sporzdzory metod bezpdredng

I posrednp przedstawia ponszy schemat.

Schemat 1. Struktura rachu przeptywow pienieznych.

Dziatalnosé¢ operacyjna

Metoda bezp&rednia Metoda pwednia
Wplywy Wynik finansowy netto
Wydatki Korekty

Przeptywy pieniezne netto z dziatalndci operacyjnej

Dziatalna¢ inwestycyjna

Wptywy
Wydatki

Przeptywy pieniezne netto z dziatalndci inwestycyjnej

Dzialalncg¢ finansowa
Wplywy
Wydatki

Przeptywy pieniezne netto z dziatalndci finansowej

Razem przeptywy pienezne netto

Razem przeptywy pienezne netto
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Zmiana stanusrodkéw pienieznych
czyli
srodki pienezne na koniec okresu
srodki pienezne na pocatek okresu wedtug definicrodkéw

pienieznych dla potrzeb rachunku przeptywdw pigmiych

(ustawa o rachunkowoi art. 3 ust. 1 pkt 25)

Zrodio: Opracowanie wiasne na podstawie:SBiecek, wyd. cyt., s. 18.

Z powyzszego schematu wynikaze r&znica medzy metodami odnosi ¢ido
odmiennych zasad ujmowania wptywow i wydatkéw wreegcie dziatalnéci operacyjne;.
Natomiast przeptywy z dziataldo inwestycyjnej i finansowej w obydwu metodach s
identyczne.

Przyjcie metody bezpoedniej w sporadzaniu rachunku przeptywéw pieanych
oznacza w praktyce ujednolicenie pade do prezentacji poszczegblnych z rodzajow
dziatalngci. Wykazane w tej metodzie atinie wptywy i wydatki operacyjne, inwestycyjne
i finansowe pozwalgjna ocenr ich struktury i rozmiaréw. W przypadku stosowamatody
bezparedniej trudno mowi o przygciu konkretnej techniki spogdzenia sprawozdania,
w takim znaczeniu jak odnoskdio do metody paedniej Sniezek 2007).

Informacje finansowe niezdne do zastosowania metody begpdniej mana
uzyska:

v ze szczegotowej ewidencji kgiowej prowadzonej do kodtodkéw piengznych i ich
ekwiwalentow,
v' poprzez korygowanie wielkoi sprzeday oraz kosztéw dziataldci operacyjnej

0 zmiany stanu zobowdania, nalenosci i zapasOw oraz innych pozycji

niepiengznych lub takich, ktérych efekt w postaci przeptywpignicznych zalicza si

do dziatalndci inwestycyjnej bdz finansowej $niezek 2007 ).

Metoda bezp&ednia polega na prezentacji rzeczywistych wpltywdwydatkow
dotyczcych dziatalnéci operacyjnej. Wymaga to wyaghmienia ewidencji analitycznej
do kont, na ktérych gs zmiany gotowki w takich sposéb aby osobno ujmowgtywy
Ze sprzeday oraz inne wpltywy z dziataldoi operacyjnej. Do podstawowych wpltywow

zalicza s przychody ze sprzeda towardéw, wyroboéw gotowych i ustug, w kwotach
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faktycznie uzyskiwanych wptat, asvéd wydatkdw wyrénia st rzeczywicie dokonane
ptatncci z tytutu dostaw i ustug, wyptacone wynagrodzemdto, ubezpieczenia spoteczne
I zdrowotne oraz optaty i podatki o charakterzelpabhoprawnym, co przedstawiono pagi.

1. Wplywy:
- Sprzeda

- Inne wptywy z dziatalniei operacyjnej
2. Wydatki:

- Dostawy i ustugi

- Wynagrodzenia netto

- Ubezpieczenia spoteczne i zdrowotne
oraz innéwiadczenia

- Podatki i optaty o charakterze publicznopmgm

- Inne wydatki operacyjne

3. Przeptywy pieng¢zne netto z dziatalndci operacyjne;j

Inny sposéb pospowania przy spogzlzaniu rachunku przeptywow piganych
metod bezpdrednh polega na korygowaniu odpowiednich przychodéw satéw o kwoty
.Zatrzymane w bilansie” w postaci rozrachunkéw, asjw oraz rozlicze
miedzyokresowych.

Oba powyej przedstawiane rozeZania § dos¢ pracochtonne, wymaggj
odpowiedniej klasyfikacji dekretowych dokumentow divgy rozbudowanej analityki lub
szczegotowych analiz rozrachunkéw i innych katedmiansowych, a ponadto nie zegtja
prac nad rachunkiem przeptywéw pigimych sporgdzonych metogl posredni, gdyz ten
nalezy zamigci¢ w informacji dodatkowej (Gabrusewicz, Remlein 2007

Do gtownych zalet stosowania paazej metody nale:

v/ prezentacja struktury wptywoéw i wydatkéw z dziafadai operacyjnej,

v dostarczanie informacjiaytecznej w okréeniu przysztych przeptywoéw pieginych
dziatalngci operacyjnej, ktora nie jest depha w przypadku zastosowania metody
pasredniej,

v fatwos¢ weryfikowania pozycji i kwot piegznych w sposéb wolny od stronnicon
Natomiast do wad metody begalniej zaliczamy:

v’ koszt uzyskania dodatkowych informacji,

v pracochtonné& gromadzenia materiatu liczbowego (Gabrusewicz, IRen2007).
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Metoda péredniaw prezentacji przeptywow pieginych z dziatalnéci operacyjne;j
jest dobrze nam znana w polskim ggwaniu. Stosujemyajjuz od 1995 roku. Zmiany
zostaty wprowadzone znowelizowguastawg o rachunkowsci, ktéra uporzdkowata korekty
wyniku finansowego netto, a to pozwolito na elingjgalub wyhczenie od innych korekt
pozycji niepotrzebnie wyodbnionych z punktu widzenia czyiagpgo jak i sporgdzapcego
sprawozdanieSniezek 2007).

W metodzie péredniej do prezentacji przeptywdw pieanych przyjmuje si ustalony
memorialowo zysk albo strkatnetto z rachunku zysku i strat. W celu doprowadzen
do wielkasci kasowej jest on skorygowany in plus lub in milousasgpujace elementy:

v' pozycje niepierizne, do ktérych nal@: amortyzacja, rezerwy, ohgienia, podatki
dochodowe, straty i zyski zdi¢ kursowych,

v/ zmiany stanu nakmosci, zobowhzah, zapasow, rozliczemiedzyokresowych,

v' pozycje, ktore oddziatywaty na wynik finansowy, 2atie § zwigzane z dziataln@ia

operacyjm np.odsetki od kredytu(Gabrusewicz, Remlein 2007).

Sposéb prezentacji przeptywowrodkéw piengznych w obszarze dziatalba

operacyjnej wedtug metody fredniej przedstawiono pors;:

1. Zysk (strata) netto

2. Korekty razem:

- Amortyzacja

- Zyski (straty) z tytutu rni¢ kursowych

- Odsetki i udziaty z zyskach (dywidendy)

Zysk (strata) z dziataldci inwestycyjne;j

Zmiana stanu rezerw

Zmiana stanu zapasow

Zmiana stanu nalrosci

Zmiana stanu zoboyzan krétkoterminowych,
Z wyptkiem pazyczek i kredytow
Zmiana stanu rozlicaeniedzyokresowych

- Inne korekty

3. Przeptywy pienkzne netto z dziatalndci operacyjnej (1+2)

Wsrod zalet metody poedniej najczsciej 3 przedstawiane:
v' zdecydowanie lepsze i wymaiejsze wykazanie zmian w aktywach4aeych netto,
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v wieksza dosfpnas¢ informacji dotycacych relacji médzy memoriatowym wynikiem
finansowym a wynikiem kasowym z dziatafitooperacyjnej, dla dalszych analiz,
v fatwiejsze powgzanie pozycji przeptywéw pieginych z pozycjami bilansu

i rachunku zyskow i strat.

Natomiast do wad powgzej metody zaliczamy:

v' utrudnienia w odbiorze ze wzglu na ograniczanczytelng¢ (brak bezpéredniego
zwigzku migdzy wptywami a wydatkami),
v konieczné¢ dokonywania korekt (Gabrusewicz, Remlein 2007).

Dysponowanie informacjami na temat przeptywrodkow piengznych pozwala
na wspomaganie i zadzanie sfef finansows podmiotu turystycznego, zwiaszcza
na modelowanie strumienia zasobow wphaesch i wyptywapcych z  jednostki.
Na wspomaganie zadzania jej sfera finansowa me odnost sie do takich aspektéw jak
wystarczalné¢ i wydajnas¢ gotowkowa.

Powyzej scharakteryzowany rachunek przeptywow pgiemych ukazat w sposdb
szczegOtowy przeptywy z oméwionych rodzajéw dziadéti oraz metody jego spasdzania.
Podzialy te s niezwykle pomocne przy wginej analizie sytuacji finansowej
przedsgbiorstwa turystycznego. Analizg nalezy rozpoca¢ od identyfikacji stanérodkow
pieniznych w trzech obszarach przeptywow pégniych, a mianowicie operacyjnym,
inwestycyjnym oraz finansowym. Kdy strumié srodkéw mae by zaréwno dodatni, jak
i ujemny. Strumié dodatni lgdzie obrazowat poziordrodkdw wygospodarowanych przez
jednostk badz tez pozyskanych z zewirz, ujemny natomiastcdlzie pokazywat niedobor
srodkow kydz strumier wydatkdw w danym obszarze przeptywow (Siasgia i Jachna 2007).

W ramach analizy wspnej rachunku przeptywow pierinych obserwacji podledga
bedzie charakter przeptywowrodkow piengznych, a mianowicie okéenie czy wysipit
strumier dodatni czy ujemny w badanym okresie w obszarzezqmegolnych rodzajow
dziatalngci przedsgbiorstwa turystycznego. Badanie takie nosi n@azanalizy émiu
przypadkow, poniewana podstawie warfoi poszczegolnych przeptywdéw mma wyr&nic¢
osiem r@nych sytuacji, w ktérych znajdowanoze st dane przedsgbiorstwo turystyczne.

Metoda 8 przypadkow jest schematyzowaniem oceny standingu finansowego
podmiotéw i nie powinna kywykorzystywana ani tak jednoznacznie, ani bedgtego
wnikania w isto¢ probleméw, oraz bez pogzania z innymi informacjami finansowymi,
ktore w wielu wypadkach objaiaja wykazane przez omawigmnaliz ,anomalia” Sniezek
2001).
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Mozliwe kombinacje przeptywéwsrodkéw piengznych w ramach dziatalgoi
operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej przegdisorstw turystycznych przedstawia pgsea
tabela.

Tabela 1. Osiem wariantoéw sytuacji finansowej pskgaorstw turystycznych

o : Wariant
Rodzaj dziatalndsci Y
2 3 4 5 6 7 8
Dziatalnos$é operacyjna + + + + - - - -
p2|a+alno§_é N i N ] N ] R ]
inwestycyjna
Dziatalnos¢ finansowa + - - + + + - -

,+" — nadwyzka srodkow pien¢znych
,-» — Niedoborsrodkéw piengznych
Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie: Analiza..., redJ&zemowska, s. 102.

Przypadek pierwszyzaprezentowany w powszej tabeli rzadko wygbuje
w praktyce gospodarczej. Dotyczy on przedsirstw turystycznych, ktére wygenerowaty
dodatnie przeptywypienizne na poziomie dziataldoi operacyjnej, inwestycyjnej oraz
finansowej. Wariant ten jest charakterystyczny géalinostek o wysokiej ptynisoi
finansowej. Nadwgka srodkow wystpujgca w kadym z wymienionych rodzajow
do podgcia nowych przedswzie¢ gospodarczychSfiezek 2001).

Przypadek drugivystpuje najcesciej w przedsjibiorstwach turystycznych dojrzatych
0 wysokiej rentownéri. Kwota nadwyki pienigznej wygospodarowana w toku jego
dziatalngci operacyjnej wystarcza na prowadzenie dziakanonwestycyjnej (pokrycie
wydatkow inwestycyjnych) oraz obskig sptat kapitatdbw (regulowanie zobogdah wobec
wiascicieli — dywidenda i wierzycieli — sptata kredytdwozyczek). W sytuacji kiedy ujemne
przeptywy piengzne z prowadzonej dziataléd inwestycyjnej i finansowej przevgzajp
dodatnie przepltywy operacyjne, przetsorstwo turystyczne korzysta zd&rodkow
zgromadzonych w poprzednich okresach. Stanowi dngk sygnat wygpienia trudnéci
finansowych, aczkolwiek czyelda one przejciowe i czy faktycznie wyspia, pokaa okresy
nastpne. Sposobem na popragytuacji finansowej magby¢ nowe inwestycje dokonywane
przez przedsbiorstwo turystyczne (Jerzemowska 2004).

W przypadku trzecim dodatnie przeptywy srodkOw piengznych wystpuja
w dziatalngci operacyjnej i inwestycyjnej. Wariant ten agowskazywa na wysgpowanie
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zarOwno sytuacji pozytywnej oznacgegj procesy restrukturyzacyjne, jak i negatywnej,
Swiadczicej o trudnéciach w regulowaniu zobowiah z wplywdw pochodzcych

z dzialalndci operacyjnej. Przeddiorstwo turystyczne nie ¢dace w stanie pokgy
wydatkéw z dziatalnéci finansowej w zakresie obstugi lub zwrotu obcy&todkow

z wplywow z biegcej dziatalndci, jest zmuszone do wysprzeglasktadnikow majtku
trwatego (Jerzemowska 2004).

W przypadku czwartymnadwyka generowana przez dziatadho operacyjn
przedsgbiorstwa turystycznego nie wystarcza na sfinansavagego wydatkow
inwestycyjnych. W zwjzku z tym niedobdsrodkow jest pokrywany przy wykorzystaniu
zrodet zewmtrznych, a jednostka jest korzystnie oceniana pragedytodawcow
i inwestorow. Wariant ten jest uznawany za bezpigénajbardziej poprawny (Jerzemowska
2004).

W przypadku pjtym niedobor srodkéw piengznych z biggcej dziatalndci
operacyjnej przedgbiorstwa turystycznego pokrywany jestrodkami pochodzymi
z dziatalndci inwestycyjnej i finansowej. Z jednej strony #eoto oznacza sprzeda
rzeczowych hdz finansowych sktadnikow matku trwatego, natomiast z drugiej stronyzdu
zaufanie inwestorow, ktérzy decydupie na zaangawanie swoich kapitaltbw pomimo
ujemnego poziomu gotdwki operacyjnej (Turyna 2088)zyskane dodatkowe finansowanie
zewretrzne swiadczy o tym,ze przysztéc¢ jednostki turystycznej oceniana jest pozytywnie,
w przeciwnym razie dawcy kapitatu nie zgodziliby sia jej finansowanie (Jerzemowska
2004).

W przypadku széstymvystepuja nadwyki wydatkdw nad wptywami z dziataldoi
operacyjnej i inwestycyjnej, ktére sinansowane zerédet zewwtrznych. Sytuacja taka jest
charakterystyczna dla przeelsiorstw turystycznych miodych i rozwiggych sg, ktorych
perspektywy g dobrze oceniane. Inwestorzy zatem bez obawzamga nich swoje kapitaty
(Jerzemowska 2004).

W przypadku siédmymiedobory gotéwki w ogci operacyjnej i wydatki na zwrot
dlugbw w czsci finansowej przedsgbiorstwo turystyczne stara ¢sipokryt srodkami
uwolnionymi z czsci aktywéw. Taka sytuacja me oznaczatrudndgci finansowe jednostki
turystycznej. Pozbywa eiona srodkéw, aby sptada dtugi. Ujemne saldosrodkéw
pienieznych w czsci operacyjnej, mze tez swiadczy o wzrgcie aktywndci gospodarczej
(wzrost zapasOw czy naleosci) przy jednoczesnym brakurodet jej finansowania.
Przedsibiorstwo turystyczne, ktore zadijo sie na inwestycje, musi Wt sptaca

zobowhzania wobec wierzycieli, z2e nie generuje gotéwki operacyjnej, totevalniasrodki
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z aktywow trwatych dokongg ich sprzeday oraz korzysta zesrodkOw wczéniej
zgromadzonych (Sierfiska i Jachna 2007).

W  przypadku &ésmymwszystkie strumieniesrodkow piengznych g ujemne.
Przedsibiorstwo turystyczne ponosi straty z dzialdlciooperacyjnej, ale jednocage
inwestuje oraz sptaca swoje zobgrania. Ta sytuacja jest mawva tylko wtedy, gdysrodki
pienkzne wygenerowane w poprzednich okresaghwgstarczajce na pokrycie powstatej
luki finansowej. Mae ona wysipowa dopoki przedsbiorstwo turystycznedalzie posiadato
wystarczajcg ilos¢ zgromadzonych zasobdéw gotowkowych. Ponadto sydua&j mae
oznacza konieczné¢ restrukturyzacji i modernizacji przedbiorstwa turystycznego jel
poprzednie decyzje inwestycyjne okazaky sietrafione, a w chwili obecnej konieczna jest
sptata zobowjzan zachgnictych na ich realiza¢j Utrzymywanie si takiej sytuacji
w dtuzszym okresie zwksza prawdopodobistwo wysgpienia bankructwa przedsiorstwa
turystycznego (Leszchagki Skowronek i Mielczarek 2008).

Wykorzystanie studiumsmiu przypadkéw pozwala na dokonanie ogoélnej oceny
zmian w stanie srodkdw pien¢éznych przedsbiorstwa turystycznego. Podstaw
wnioskowania stanowi salda przeptywowsrodkéw piengznych netto z trzech rodzajow
dziatalngci, a mianowicie operacyjnej, inwestycyjnej oranafisowej. Podczas analizy
kazdego z poziomdw rachunku przeptywoéw pigmiych naley dokona& analizy pozycji,
ktére w znacznym stopniu wptywiapa generowanie nadwki badz wystgpienie niedoborow
srodkébw w ramach danego rodzaju dziatakio Pozwala to spojrdeszerzej na zmiany

srodkéw piengznych w badanym podmiocie turystycznym.

SUMMARY

METHOD OF EVALUATION OF TOURIST ENTERPRISE ON THE BASIS OF THE
FINANCIAL STATEMENT. PART IIl. IDENTIFICATION AND PRELIMINARY
ANALYSIS OF CASH FLOW

This article describes in detail cash flow and showow to read the preliminary
analysis of financial changes occurring in a toudsmpany.
Cash flow provides a large and very useful inforiorabase for net cash flows obtained from
three activities: operating, investment and finaheictivity. These activities and their mutual
relations are required to prepare an initial evatimn. As a part of tourist enterprise

performance tasks, the nature of cash flows (pasitr negative) and the evaluation of their
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structure and dynamics in the different activitieobserved. A preliminary analysis of cash
flow is based on an analysis of details specifiadthe article "8 Case Study", which
is complemented by a ratio analysis regarding thBciency and adequacy of cash.
It enhances the research process and enables a dwieled assessment of the financial

situation of a tourist enterprise.

BIBLIOGRAFIA

1. Analiza ekonomiczna w przedbiorstwie, red. M. Jerzemowska (2004). PWE, Warsgzaw
s.102-103.

2. Gabrusewicz W., Remlein M. (2007): Sprawozdaniarisowe przedgbiorstwa. PWE,
Warszawa, s.158-161.

3. Kusak A. (2006): Ptynnig finansowa. Analiza i sterowanie. Wydawnictwo Nawko
Wydziatu Zaradzania Uniwersytetu Warszawskiego, Warszawa, 9(38-

4. Leszczyiski Z., Skowronek-Mielczarek A. (2008): Analiza a&ingci 1 rozwoju
przedsgbiorstwa. PWE, Warszawa, s.70-71.

5. Miedzynarodowy Standard Rachunkawio nr 7, Rachunek przeptywow pieanych,
S. 789-790.

6. Rada Medzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo Finansowej. (2007):
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawscz&inansowej. Tom 1, s. 469-474.

7. Sierpihska M., Jachna T. (2007): Ocena przeoisirstwa wedtug standarddéswiatowych.
PWN, Warszawa, s. 121-123.

8. Sierpiska M., Wedzki D. (2008): Zarzdzanie ptynnécia finansowg w przedsgbiorstwie.
PWN, Warszawa, s.36.

9. Sniezek E. (2001): Jak czytacash flow. Fundacja Rozwoju Rachunkadeiow Polsce,
Warszawa, s. 102, 141.

10Sniezek E. (2007): Rachunek przeptywéw pigmiych. ODIDK Sp. z 0.0., Gdak, s.62-

63, 75.

11Swiderska G.K. (2007): Jak czytasprawozdanie finansowe. Przewodnik memeeal.

Difin, Warszawa, s.101.

12.Walczak M. (2007): Vademecum rachunkeéeip Analiza finansowa w zagdzaniu

wspotczesnym przeddiiorstwem Difin, Warszawa, s. 98-99.

169



13.Wedzki D. (2009): Analiza wskanikowa sprawozdania finansowego. Sprawozdanie
finansowe. Tom 1 Wolters Kluwer, Krakéw, s.267.
14.Ustawa o zmianie ustawy o rachunkéei@ dnia 9 listopada 2000r. (Dz. U. nr 113, poz.

1186) obowazujaca od 1 stycznia 2002r. wraz zzpdejszymi zmianami, art. 64 pkt. 4.

MGR SYLWIA BIESIADA
DR STANISLAW BRONOWICKI
Wielkopolska Wysza Szkota Turystyki i Zagdzania w Poznaniu

e —mail: stanislaw.bronowicki@op.pl

170



