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Streszczenie: Celem artykulu byla ocena kondycji finansowej dziesigciu przedsigbiorstw
dziatajacych w sektorze produkcji komputerow i urzadzen peryferyjnych oraz weryfikacja,
czy wybrane metody w sposob spdjny wskazuja kondycj¢ finansowa przedsigbiorstw. W ar-
tykule zaprezentowano trzy metody oceny sytuacji finansowej przedsigbiorstwa: quick test,
metode miernikow syntetycznych i zmodyfikowang punktowa metode oceny ryzyka kredy-
towego. Na podstawie wynikow z proby stwierdzono, ze sytuacja finansowa przedsi¢biorstw
jest dobra lub staba, aczkolwiek w kilku przypadkach zauwazalne jest pogorszenie si¢ kon-
dycji finansowej w 2016 r., natomiast zaprezentowane metody podobnie odwzorowuja sytu-
acj¢ finansowa przedsiebiorstw, przy czym zmodyfikowana punktowa metoda oceny ryzyka
kredytowego klasyfikuje podmioty najmniej rygorystycznie.

Stowa kluczowe: punktowa metoda oceny ryzyka kredytowego, sytuacja finansowa przed-
sigbiorstwa, modele wezesnego ostrzegania.

Summary: This article was an attempt to assess the financial condition of ten companies
operating in the computer and peripheral sector. The assessment was made by three methods
of the point method of risk assessment. At the end of the work, the author included a summary
and drew conclusions that five of ten of the analyzed companies were at good financial
standing but the other five were weak financially in 2016. On the basis of the results from the
sample of ten enterprises, it was found that the financial situation of enterprises was good or
weak although in a few cases the deterioration of financial condition was noticeable in 2016.
The presented methods similarly reflect the financial situation of enterprises, whereby the
modified point method of credit risk assessment classifies entities least rigorously.

Keywords: point credit risk assessment method, financial standing of a company, methods
of early warning.
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1. Wstep

Mierniki syntetyczne sg uzupelnieniem tradycyjnej analizy wskaznikowej. Moga
by¢ wykorzystane nie tylko dla ustalenia rzeczywistej kondycji danego podmiotu,
lecz takze do dokonywania r6znego rodzaju rankingéw [Hotda 2002]. Podobnie jak
w przypadku innych metod oceny kondycji finansowej, np. analizy dyskryminacyj-
nej czy regresji logistycznej, wyniki miernikow syntetycznych moga stanowic
przedmiot analizy dokonywanej przez witascicieli, akcjonariuszy, kadre zarzadzaja-
ca, konkurencje, banki udzielajace kredytow przedsigbiorcom czy instytucje finan-
sowe. Wymienione podmioty sg zainteresowane znajomoscig kondycji finansowe;j
przedsigbiorstwa i wczesnym wykryciem ewentualnego ryzyka bankructwa firmy
[Lichota 2017].

Celem artykutu jest ocena kondycji finansowej 10 przedsigbiorstw dziatajagcych
w sektorze produkcji komputerow i urzadzen peryferyjnych na podstawie danych
finansowych spotek obejmujacych lata 2014-2016. Ocena zostanie dokonana za po-
moca metody Elzbiety Maczynskiej — quick test, metody Artura Hotdy — ustalenie
wartosci miernika syntetycznego oraz zmodyfikowanej punktowej metody oceny
ryzyka kredytowego stosowanej przez jeden z polskich bankow, natomiast oblicze-
nia zostang przeprowadzone w arkuszu kalkulacyjnym. Przedsi¢gbiorstwa zostaty
wybrane z bazy danych na podstawie kryterium wielkosci aktywow. Po dokonaniu
obliczen autor postara si¢ odpowiedzie¢ na nastgpujace pytania: Czy przedsigbior-
stwa z badanego sektora maja dobrg kondycj¢ finansowg? Czy wybrane metody
W sposob spdjny wskazujg kondycje¢ finansowg przedsigbiorstw?

2. Zrédla danych i charakterystyka wybranych metod

Tradycyjna analiza wskaznikowa czgsto nie pozwala zaja¢ konkretnego stanowiska,
poniewaz wyniki badan w poszczegdlnych obszarach moga znacznie si¢ r6znic¢
[Hotda 2012]. Ponadto nadmiar wskaznikow do$¢ czgsto zaciemnia obraz kondycji
przedsiebiorstw, utrudniajgc podejmowanie decyzji [Maczynska 1994]. Dlatego tez
w krajach o rozwinigtej gospodarce rynkowej do popularnych narzegdzi analitycz-
nych pozwalajacych na identyfikacje zagrozen pogorszenia kondycji finansowe;j
przedsigbiorstwa — obok tradycyjnej analizy wskaznikowej — nalezy wielokryterial-
na analiza dyskryminacyjna (multiple discriminant analysis) [Rolbiecki 2011], re-
gresja logistyczna, stosowana przez banki zmodyfikowana punktowa metoda oceny
ryzyka kredytowego, poszerzona w wigkszosci przypadkow o informacje jakoscio-
we oraz quick test [Maczynska 2003].

Punktowa metoda oceny ryzyka bankowego nalezy do grupy prostych, ale do§¢
rozpowszechnionych metod syntetycznej oceny kondycji finansowej firmy. Pozwa-
la, bez znajomosci funkcji dyskryminacyjnej, sprowadzi¢ do ,,wspolnego mianow-
nika” ocen¢ 10 wskaznikow finansowych. W omawianej metodzie danemu prze-
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dziatowi wskaznikow przypisywana jest pewna liczba punktow, w skali od 1 (ocena
najwyzsza) do 5 (ocena najnizsza). Metoda ta nie uwzglednia kryterium specyfiki
branzowej badanej firmy. Do istotnych mankamentow punktowej metody oceny
ryzyka bankowego nalezy takze proponowana, bardzo nieporadna procedura prze-
liczania wielkosci danego wskaznika na punkty (z pominigciem procedury standa-
ryzacji). Kolejne zastrzezenia budzi mechaniczne przypisywanie tej samej liczby
punktéw rownym sobie przedziatom (wzrastajacym o 10 dni) trzech miernikéw:
rotacji zapasow, cyklu realizacji naleznos$ci oraz wskaznika sptaty zobowigzan. Do-
stepne branzowe wskazniki finansowe w radykalny sposob zaprzeczajg temu zato-
zeniu [Kitowski 2012].

W metodach oceny kondycji finansowej kredytobiorcy i niektore banki zmo-
dyfikowaty omoéwione wyzej zalozenia punktowej metody oceny ryzyka bankowe-
go. O ile w przypadku oceny wskaznikow rentownosci, ptynnosci finansowej oraz
zadluzenia wykorzystujg te zalozenia niemal w niezmienionej postaci, o tyle przy
rozpatrywaniu wskaznikow aktywnosci okreslona liczba punktéw przyznawana
jest w zaleznosci od ksztaltowania si¢ danego wskaznika na tle sredniej dla branzy
[Kitowski 2012].

Ze wzgledu na réznorodnos$¢ projektow inwestycyjnych realizowanych przez
przedsigbiorstwa i czesto finansowanych przez banki, zaréwno banki, jak i przed-
sigbiorstwa musza wykorzystywa¢ rozne metody oceny optacalnosci projektow
inwestycyjnych, wymagajacych najczesciej jednoczesnie finansowania wlasnego
1 obcego. Banki bardzo szybko zrozumiaty, ze ocena projektu inwestycyjnego, bez
wczesniejszej oceny przedsigbiorstwa ubiegajacego si¢ o kredyt na realizacjg tej in-
westycji, nie ma sensu. Dlatego tez tak duze znaczenie ma ocena zdolnosci kredyto-
wej przedsiebiorstwa dokonywana przez bank [Rozanski 2001].

Zmodyfikowane punktowe metody oceny ryzyka kredytowego pozwalaja na
dostarczenie informacji odnosnie do przesztej, biezacej i przyszlej sytuacji firmy.
Wynik oceny przesadza o dostgpnosci kredytu i warunkéw jego uzyskania [Capiga
2006]. Szacowanie wiarygodnosci kredytowej przedsiebiorstwa na podstawie tych
metod odbywa si¢ w drodze analizy wynikow uzyskanych w poszczegolnych latach
dziatalnosci.

Warto podkresli¢, ze zréznicowane punktowe metody oceny ryzyka kredytowe-
g0, uwzgledniajace rézne wskazniki i rézne przedziaty punktowe stosowane sg w
wielu krajach [Didenko i in. 2012]. Ponadto w stosunku do analizy opisowej metoda
punktowa pozwala na wigksze zautomatyzowanie oceny przedsiebiorstwa [Jusz-
czyk 2008].

Zmodyfikowana punktowa metoda oceny ryzyka kredytowego zawiera naste-
pujace wskazniki: rentownos$¢ netto, rentownosc ze sprzedazy (ebit+amortyzacja)/
odsetki, kapital wlasny/pasywa, wskaznik ptynnosci biezacej, wskaznik ptynnosci
szybkiej, rotacja naleznosci w dniach, rotacja zapasow w dniach, przychody ogo-
tem/aktywa, wskaznik ryzyka branzowego. Kazdemu wskaznikowi, w zaleznosci
od osiagnietej warto$ci, mozna przypisac od 1 do 6 punktow, przy czym im korzyst-
niejsza warto$¢ wskaznika, tym nizsza suma punktow. Wyrédzniono szes¢ kategorii
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klasyfikacji ilosciowej ryzyka zwigzanego z klientem: bardzo niskie, co odpowiada
bardzo dobrej sytuacji firmy (od 10 do 15 pkt); niskie, co odpowiada dobrej sytuacji
firmy (od 16 do 25 pkt); srednie, co odpowiada przecigtnej sytuacji firmy (od 26 do
35 pkt); podwyzszone, co odpowiada zadowalajacej sytuacji firmy (od 36 do 45 pkt);
wysokie, co odpowiada stabej sytuacji firmy (od 46 do 55 pkt) i bardzo wysokie,
co odpowiada bardzo stabej sytuacji firmy (od 56 do 60 pkt)'. Bank stosujacy ten
algorytm dokonuje rowniez oceny jakosciowej, ktora nie bedzie uwzgledniana
w artykule. W rzeczywisto$ci moze dochodzi¢ do sytuacji, ze zawyzanie przez
analitykéw ocen jakosciowych dla ,,skompensowania” stabej ilo§ciowej oceny fi-
nansowej klienta moze skonczy¢ si¢ podjeciem nieprawidtowej decyzji kredytowe;j
i w konsekwencji stratami dla banku i klienta [Kulczycki 2015].

Metoda A. Hotdy wykorzystuje 12 podstawowych wskaznikow finansowych:
rentownos$¢ sprzedazy, zyskowno$¢ netto dziatalnosci, zyskownos¢ kapitatow wia-
snych, wskaznik ptynnosci podstawowy, wskaznik ptynnosci zaostrzony, wskaznik
zdolnos$ci platniczej, wskaznik obrotu nalezno$ciami, wskaznik obrotu zapasami,
wskaznik obrotu zobowigzaniami, stopa zadtuzenia, trwalos¢ struktury finansowej,
pokrycie obstugi dtugu. Kazdy ze wskaznikéw modelu moze uzyska¢ od 1 do 4
punktow. Autor metody nie uwzglednit wskaznikéw opartych na przeptywach $rod-
koéw pienieznych, gldwnie z powodu trudnosci w ustaleniu warto$ci normatywnych
oraz niejednoznaczno$ci w ich interpretacji. Ze wzgledu na duze zréznicowanie
wartosci wskaznikdéw w zaleznosci od rodzaju prowadzonej dziatalnosci podstawa
ustalenia wartosci wzorcowych sg $srednie wartosci jednostek z danego dziatu go-
spodarki, branzy czy segmentu rynku. Ustalenie warto$ci miernika syntetycznego
dokonywane jest droga sumowania warto$ci punktow dla wybranych relacji finan-
sowych [Hotda 2002; Pitera 2014]. Z uwagi na brak danych dotyczacych $rednich
branzowych, a wigc niemoznosci przydzielenia odpowiedniej liczby punktow, w
artykule nie obliczono wskaznika trwatosci struktury finansowej i pokrycia obstugi
dtugu. W omawianym modelu dopuszczona zostata taka sytuacja. Konieczne jest
wtedy skorygowanie przedziatéw punktowych wyznaczajacych pozycje jednostki
w branzy. W zwiazku z powyzszym sytuacja przedsigbiorstwa na tle branzy zosta-
nie ustalona wedlug nastepujacej skali: bardzo dobra (od 33 do 40 pkt), dobra (od 26
do 32), standardowa (od 18 do 25 pkt) i bardzo staba (od 10 do 17 pkt).

Quick test E. Maczynskiej to metoda szybkiego testowania kondycji firmy przy
uzyciu czterech wskaznikow: wskaznika udziatu kapitatu wiasnego w aktywach,
skorygowanego o odsetki wskaznika zyskownosci aktywow, wskaznika okresu za-
dtuzenia i wskaznika relacji migdzy zyskiem i amortyzacjg a przychodem, ktore
prezentuja:

» stopien sity kapitatowej i zadluzenia oraz zadluzenie wzgledne, czyli stopien
stabilnosci finansowej;

* zdolno$¢ generowania nadwyzek pieni¢znych oraz efektywnos$¢ wykorzystania
majatku trwatego i obrotowego, czyli sytuacja rynkowa firmy.

! Opracowana na podstawie Instrukcji banku A.
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Niska dochodowos$¢ i1 rentownos¢ jest zagrozeniem dla stabilnosci finansowe;j,
odwrotnie — wysoka rentownos$¢ i duze nadwyzki pieni¢zne pozwalaja na zwigcksze-
nie stabilno$ci finansowej firmy. Jezeli przedsigbiorstwo uzyskuje pozytywne efek-
ty w sferze stabilno$ci finansowej, a negatywne na rynku, wowczas takze istnieje
zagrozenie dla stabilno$ci finansowej [Maczynska 1994].

W artykule przedsigbiorstwa zostang podzielone na dwie grupy: przedsi¢bior-
stwa, dla ktorych istnieje zagrozenie stabilno$ci finansowej, i dla ktorych nie istnie-
je zagrozenie stabilnosci finansowej. Zostanie dokonana ocena kondycji finansowej
przedsicbiorstw: AB SA, Action SA, Asseco Central Europe a.s., Magdalena Mucha
Przedsiebiorstwo Wielobranzowe Batna, Dell Products (Poland) Sp. z o.0., Zaktady
Urzadzen Komputerowych Elzab SA, Flextronics International Poland Sp. z o.0.,
Introl SA, Nokia Solutions And Networks Sp. z 0.0., NTT System SA. Dane fi-
nansowe spotek obejmujg lata 2014-2016. Przedsigbiorstwa zostaty wybrane z bazy
danych na podstawie kryterium wielkosci aktywow. W pierwszej kolejnosci wzigto
pod uwagg sp6tki o najwigkszej sumie bilansowej, w drugiej — dostepnos¢ danych
bilansowych w powyzszym okresie.

3. Wyniki przeprowadzonych badan

W tabeli 1. zaprezentowane zostaly wyniki oceny kondycji finansowej spotek doko-
nanej za pomocg przedstawionych wczesniej metod.

Tabela 1. Kondycja finansowa poszczegodlnych spotek obliczona za pomoca trzech metod
na podstawie danych bilansowych za lata 2014-2016

Autor Zmodyfikowana punkto-
metody/ E. Maczynska A. Holda wa metoda oceny ryzyka
metoda kredytowego
Spl‘:tﬁa/ 2014 | 2015 | 2016 | 2014 | 2015 | 2016 | 2014 | 2015 | 2016

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
AB zagro- | zagro- | zagro- |standar- | standar- | b. staba | prze- prze- zado-
zona zona zona dowa dowa cigtna | cigtna | wala-
jaca
Action zagro- | zagro- | zagro- | b.staba | b.slaba | b. staba | zado- | zado- | zado-
zona zona zona wala- | wala- | wala-
jaca | jaca | jaca
Asseco nieza- | nieza- | nieza- | dobra | dobra | dobra | dobra | dobra | dobra
grozona | grozona | grozona
Batna nieza- | nieza- | nieza- |standar- | standar- | standar- | prze- prze- prze-
grozona | grozona | grozona | dowa | dowa | dowa | cigtna | cietna | cietna
Dell nieza- | nieza- | nieza- | dobra | dobra | dobra | dobra | dobra | dobra
grozona | grozona | grozona
Elzab nieza- | nieza- | nieza- |standar- | standar- | b. staba | zado- | prze- zado-
grozona | grozona | grozona | dowa | dowa wala- | cietna | wala-
Jgca Jaca
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Flextronics | zagro- | zagro- | zagro- | b. staba |standar- | b. staba | prze- prze- prze-
zona zona zona dowa cietna | cietna | cietna

Introl nieza- | nieza- | nieza- |standar- | standar- | standar- | prze- dobra | prze-
grozona | grozona | grozona | dowa dowa dowa | cietna cietna

Nokia nieza- | nieza- | nieza- |standar- | standar- | standar- | prze- prze- prze-
grozona | grozona | grozona | dowa dowa dowa | cietna | cietna | cigtna
NTT zagro- | zagro- | zagro- |standar- | b. staba | b. staba | prze- prze- zado-
zona zona zona dowa cigtna | cigtna | wala-

Jaca

Zrodto: opracowanie wlasne.

Tabela 2. Kondycja finansowa dwoch funkcjonujacych spotek na podstawie danych bilansowych
za rok 2017 oraz dwoch spotek, dla ktorych ztozono wniosek o upadtosc

Autor meto- E. Maczyfska A Holda Zmodyfikowana punktowa metoda oceny ryzyka
dy/ metoda kredytowego
Spoétki funkcjonujace
AB zagrozona standardowa przecigtna
Flextronics niezagrozona standardowa przecigtna
Spotki upadte

Zielona zagrozona standardowa staba
Energia
Euro Cargo zagrozona bardzo staba bardzo staba

Zrodto: opracowanie wiasne.

Na podstawie wynikow zaprezentowanych w tabeli 1 mozna wyr6znic pie¢ spo-
tek, ktore nie sa zagrozone upadtoscia. Naleza do nich: Asseco Central Europe a.s.,
Magdalena Mucha Przedsigbiorstwo Wielobranzowe Batna, Dell Products (Poland)
Sp. z o.0., Introl SA, Nokia Solutions and Networks Sp. z 0.0. Sg to spotki, ktore
wedtug metody quick test maja niezagrozong stabilnos$¢ finansowa, wedtug metody
miernikow syntetycznych maja sytuacj¢ dobrg lub standardowa i wedtug zmody-
fikowanej punktowej metody oceny ryzyka kredytowego maja dobra lub przeciet-
ng zdolnos¢ kredytowa. Warto dodaé, ze omawiane metody w okresie badawczym
niemal identycznie odwzorowuja kondycj¢ finansowa przedsigbiorstwa: metoda
A. Holdy wskazuje dobra sytuacje finansowa, metoda bankowa réwniez (Asseco,
Dell), natomiast w metodzie A. Hotdy sytuacja oceniona jako standardowa znajduje
odzwierciedlenie w zmodyfikowanej metodzie bankowej jako sytuacja przecigtna?
(Batna, Introl, Nokia). Pozostale przedsigbiorstwa nie majg tak jednoznacznej, a za-
razem dobrej kondycji.

W przypadku spotki AB SA quick test sygnalizuje zagrozenie stabilnosci fi-
nansowej, natomiast pozostate metody pozwalajg stwierdzié, ze spotka odnotowata

2 W 2015 r. sytuacja finansowa sp6tki Introl SA, okreslona na podstawie zmodyfikowanej metody
oceny ryzyka, zostata oznaczona jako dobra, poniewaz taczna suma punktow wyniosta 24. Gdyby spot-
ka osiagneta 25 pkt, zostataby zakwalifikowana do przedsigbiorstw o przecigtnej kondycji finansowe;j.
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pogorszenie si¢ sytuacji finansowej w badanym okresie. W 2016 r. metoda A. Hotdy
wystawia najnizsza oceng — bardzo staba.

Zgodnie z wynikami quick testu oraz metody miernikow syntetycznych istnieje
zagrozenie stabilno$ci finansowej przedsiebiorstwa Action SA. W calym badanym
okresie wyniki sg identyczne. W tym przypadku metoda bankowa ocenia sytuacje
przedsigbiorstwa jako zadowalajaca.

W latach 2014-2015 kondycja finansowa Zaktadow Urzadzen Komputerowych
Elzab SA zostala okreslona jako standardowa, zadowalajaca, a nawet przecigtna.
W 2016 r. pogorszyta si¢. Wedtug metody A. Holdy sytuacje przedsigbiorstwa nale-
zy zakwalifikowac¢ jako bardzo staba, a zgodnie z metodg punktowg nastapit spadek
o jedna klase nizej, do zadowalajace;.

W odniesieniu do Flextronics International Poland Sp. z 0.0. nie mozna zajaé
jednoznacznego stanowiska. Metody E. Maczynskiej i A. Hotdy wskazuja na sta-
ba kondycje finansowg spotki. Odmienne stanowisko mozna zajgé¢, dokonujac ana-
lizy wynikow uzyskanych za pomocg zmodyfikowanej punktowej metody oceny
ryzyka, gdyz w calym okresie poddanym badaniu przedsigbiorstwo uzyskato oce-
n¢ przecietng, cho¢ uwidoczniony zostal wzrost sumy punktéw w 2016 r. (35 pkt)
w stosunku do roku 2015 (29 pkt).

Ostatnim przedsigbiorstwem stanowigcym probg w niniejszym artykule jest
NTT System SA. W jego przypadku mozna zaryzykowaé stwierdzenie, ze jest za-
grozone upadloscig. Quick test sugeruje zagrozenie stabilnosci finansowej, metoda
miernikow syntetycznych w latach 2015-2016 — bardzo stabg sytuacje, natomiast
zmodyfikowana punktowa metoda pozwala stwierdzi¢, ze kondycja finansowa po-
gorszyla sie.

W tabeli 2 zaprezentowane zostaty wyniki finansowe dwoch spotek za rok 2017
oraz dwoch spotek, dla ktorych ztozono wniosek o upadtos¢ w latach 2013 i 2014.
Z danych za rok 2017 wynika, ze spotki odznaczajg si¢ przecietng kondycja finanso-
wa. Model quick test klasyfikuje je odmiennie. Biorgc pod uwage kondycje spotek,
dla ktorych ztozono wniosek o upadtos¢, mozna stwierdzi¢, ze wszystkie metody
wskazujg stabg kondycje finansowa i wreez zagrozenie upadtoscia (w przypadku
Euro Cargo Sp. z 0.0.).

Biorac pod uwage spojnos¢ wynikow metod, w wigkszosci przypadkoéw mozna
stwierdzi¢, ze podobnie odwzorowuja sytuacje finansowa przedsicbiorstwa, przy
czym zmodyfikowana punktowa metoda oceny ryzyka kredytowego klasyfikuje
podmioty mniej rygorystycznie. Istniaty jednak przypadki, gdy metody E. Maczyn-
skiej i A. Holdy wskazywaly na zagrozenie stabilno$ci finansowej czy bardzo stabg
sytuacje, natomiast metoda punktowa pozwalata wnioskowac, ze kondycja jest za-
dowalajaca, a nawet przecigtna.
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4. Zakonczenie

Biorac pod uwage otrzymane wyniki, nalezy stwierdzi¢, ze wickszo$¢ przedsig-
biorstw poddanych analizie ma dobra sytuacj¢ finansowg. W przypadku pigciu
przedsiebiorstw wszystkie metody zgodnie wskazuja na niezagrozong sytuacje fi-
nansowa, w odniesieniu do pozostatych pieciu w 2016 r. nastapito widoczne pogor-
szenie si¢ ich kondycji finansowej. Wedtug metody A. Holdy sytuacja spotek: AB
SA, Action SA, Zaktady Urzadzen Komputerowych Elzab SA, Flextronics Interna-
tional Poland Sp. z 0.0., NTT System SA w 2016 r. byla bardzo staba, natomiast
wedtug zmodyfikowanej punktowej metody oceny ryzyka kredytowego byta stab-
sza niz przed rokiem, o czym $wiadczy wzrost uzyskanej sumy punktow.

Zastosowane metody bardzo podobnie odwzorowuja sytuacj¢ finansowa spo-
ek, cho¢ nalezy zwrdci¢ uwagg, ze:

* metoda quick testu, w odniesieniu do pojedynczej spotki, w calym okresie
trzyletnim wskazywala na stabilnos¢ finansowa lub jej brak;

* metoda syntetycznych miernikow niekiedy dawata odmienne wyniki niz pozo-
state, np. Zaktady Urzadzen Komputerowych Elzab SA;

* zmodyfikowana punktowa metoda oceny ryzyka kredytowego klasyfikuje pod-
mioty mniej rygorystycznie niz pozostate metody.

Czy mozna wigc uznaé, ze omawiane metody pozwalajg zaja¢ stanowisko od-
no$nie do kondycji finansowej przedsi¢gbiorstwa? Jak wynika z badania, najbardziej
wiarygodna jest zmodyfikowana punktowa metoda oceny ryzyka kredytowego,
ktora dodatkowo uwzglednia wskaznik ryzyka branzowego. Ponadto dzigki temu,
ze wyrdznia 6 segmentow sytuacji finansowej, mozemy dowiedzie¢ sig, jaki jest
trend kondycji finansowej przedsigbiorstwa. Zalecana jest jednak ostroznos¢, gdyz
zdarzyly si¢ przypadki, gdy metody quick test i miernikow syntetycznych wska-
zywaly na zagrozenie stabilno$ci finansowej lub bardzo stabg sytuacje, natomiast
zmodyfikowana punktowa metoda pozwalata wnioskowac, ze sytuacja ta jest zado-
walajaca, a nawet przecietna. Dlatego tez niezbedne jest dokonywanie weryfikacji
sytuacji finansowej przedsigbiorstw réwniez na podstawie innych metod analizy
finansowe;j.
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