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Pomiar wynikow finansowych
w malych i Srednich przedsi¢biorstwach

Piotr Wasniewski”

Streszczenie: Cel — Celem artykutu jest prezentacja wynikow badania stosowanych przez mate i srednie
przedsigbiorstwa miernikéw w pomiarze wynikéw finansowych.

Metodologia badania — Statystyczna analiza odpowiedzi w ankiecie dotyczacej pomiaru wynikow przepro-
wadzonej wérdd polskich matych i §rednich przedsigbiorstw sektora niefinansowego.

Wynik — Prezentacja najczg$ciej stosowanych miernikéw finansowych oraz ocena ich przydatnosci w odpo-
wiedziach matych i $rednich przedsigbiorstw.

Oryginalnos¢/wartos¢ — Wartos¢ dodana dla zarzadzajacych oraz wilascicieli matych i $rednich przedsig-
biorstw w zakresie doboru miernikéw wynikow finansowych. Oryginalne badanie dotyczace pomiaru wyni-
kow matych i §rednich przedsigbiorstw.

Stowa kluczowe: pomiar wynikow, analiza finansowa, mate i §rednie przedsigbiorstwa

Wprowadzenie

Mate i srednie przedsigbiorstwa stanowia o sile gospodarki ze wzglgdu na swoja ilos¢ (bli-
sko 99,8% z 1,78 miIn firm), a w szczegdlnosci ze wzgledu na wptyw na gospodarke. Zgod-
nie z Raportem PARP (2013: 15) oraz danymi GUS blisko trzy czwarte polskiego PKB
jest generowane przez przedsigbiorstwa, przy czym niemal potowa tego wpltywu przypada
na sektor MSP. Polske odrdéznia od $redniej panstw Unii Europejskiej wyraznie mniejszy
udziat mikro i matych przedsigbiorstw w tworzeniu PKB, co wskazuje na mozliwosci i po-
trzebg rozwoju tej czesci gospodarki.

Wspoélezynnik przezywalnosci pierwszego roku dzialalnosci przedsigbiorstw wyniost
za 2011 rok 76,6%, w kolejnych latach dziatalnosci wskaznik ten spada do poziomu 54%
w drugim oraz 32% w piatym roku (Raport o stanie MSP, 2013: 24), co oznacza, ze jedynie
co trzecia firma przezywa do szdstego roku funkcjonowania na rynku. Przedsigbiorstwa
sektora MSP, mimo iz skuteczniej i szybciej niz duze potrafia dostosowywac si¢ do zmie-
niajacych si¢ warunkow otoczenia (Jaworski 2012: 36), narazone sa na liczne trudnos$ci
i bariery w prowadzeniu dziatalnosci. Ich wlasciciele i menedzerowie zazwyczaj nie mysla
o nich dtugookresowo, a jedynie zarzadzaja nimi z mysla o tym, jak przezy¢ najblizsza
przysztos¢. Problem rozwoju jest odsuwany na rzecz przezycia i utrzymania si¢ na rynku.

* mgr Piotr Wasniewski, Katedra Pomiaru i Kontroli Wynikéw, Instytut Rachunkowosci, Wydziat Nauk Ekonomicz-
nych i Zarzadzania, Uniwersytet Szczecinski, ul. Mickiewicza 64, 71-101 Szczecin, piotr.wasniewski@gmail.com.
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Narzedzia wspomagajace zarzadzanie strategiczne sg przez nich mato wykorzystywane,
zazwyczaj ze wzgledu na brak wiedzy i kompetencji, ale czgsto rowniez z powodu braku
$wiadomosci potrzeby ich stosowania. Jedna z koncepcji mozliwych do zastosowania, o du-
zej potencjalnej sile oddzialywania na rozwoj matych i srednich podmiotow, jest pomiar
wynikow (ang. performance measurement).

Pomiar wynikow przedsigbiorstw jest zagadnieniem powstatym na styku rachunkowos$ci
zarzadczej oraz zarzadzania strategicznego. W Polsce jest tematem opracowan od niedawna,
cho¢ na $wiecie temat ten jest obecny w literaturze od lat 60. XX wieku, na znaczeniu zysku-
jac w latach 90. XX wieku. Od tego czasu jest to temat wielu opracowan teoretycznych, ale
jeszcze wigkszy wplyw wida¢ w praktyce gospodarczej (gtdwnie na bazie zainteresowania
koncepcja ,,Balanced scorecard” Kaplana i Nortona). Pomiar dokonan pozwala na oceng re-
alizacji strategii oraz celow podmiotu. Mato opisanym aspektem jest pomiar osiagnig¢ sto-
sowany przez matle i §rednie przedsigbiorstwa. Pojecia ,,wyniki” oraz ,,dokonania” stosowane
sa w literaturze zamiennie, sa to wyrazenia bliskoznaczne, stowo performance ttumaczone
jest rébwniez za pomoca termindéw ,,0siagnigcia”, ,,efekty” lub ,rezultaty”. Dla potrzeb je-
zykowych wyrazenia te stosowane sa w artykule zamiennie, cho¢ w literaturze spotkac si¢
mozna z probami rozdziatu tych kategorii (por. Skoczylas 2013: 24).

1. Wyniki finansowe a problem ich pomiaru

Pomiar dokonan jest jednym z podstawowych warunkéw racjonalnego dziatania (Ra-
chunkowos¢ zarzqdcza... 2010: 382). Do wlasciwego zarzadzania podmiotami gospodar-
czymi niezbgdne sa wlasciwe informacje, a ich brak, opoznienie lub niska jako$c¢ jest jedna
z gléwnych przyczyn podejmowania zlych decyzji przez menedzerow i wilascicieli (obok
braku odpowiedniej wiedzy i dos§wiadczenia) (Jaworski 2012: 9). Informacja odgrywa klu-
czowa rol¢ w podejmowaniu decyzji, w szczegdlnosci w matych i $rednich podmiotach,
ktore funkcjonuja na dynamicznych rynkach. Bariera informacyjna jest jedna z gtéwnych
barier wewngtrznych rozwoju matych i §rednich przedsigbiorstw. Jaworski (2012: 36) wska-
zuje, iz przetamywanie barier organizacyjno-zarzadczych, w tym umiejetnosci zdobycia
i wykorzystania odpowiednich informacji, powinno stanowi¢ podstawowy kierunek wspie-
rania rozwoju matych przedsigbiorstw.

Wyniki sa rozumiane jako wszelkie pozadane kategorie ekonomiczne w przedsigbior-
stwie, do ich odzwierciedlenia wykorzystuje si¢ mierniki finansowe oraz niefinansowe.
Pomiar dokonan wymaga doboru odpowiednich miernikow. Pozwalaja one na ilosciowa
prezentacj¢ oraz analizg procesow i zjawisk zachodzacych w przedsigbiorstwie. Pojgcia
wskaznikéw oraz miernikdw czgsto stosowane s zamiennie, cho¢ czg¢s¢ autoréw wyraza
poglad, iz mierniki to miary okreslajace wielkos¢ danego zjawiska zachodzacego w pod-
miocie gospodarczym, a wskaznik rozumiany jest w wgzszym znaczeniu, jako iloraz wyra-
zony w postaci utamka lub procentowo (por. Rachunkowos¢ zarzqdcza... 2010: 391).
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Podmioty gospodarcze czgsto skupiajg si¢ na pomiarze jedynie miernikow finanso-
wych! (takze w formie systemow miernikéw, np. ZVEI czy RL), co spowodowane jest przez
nastgpujace przyczyny:

— dazenie do ograniczenia wykorzystywanych w pomiarze i zarzadzaniu jednostek miar,

— silny nacisk ze strony analitykéw finansowych, rosnacy wraz ze wzrostem rynkow

kapitatlowych oraz wzrostem znaczenia sfery finansowej gospodarek,

— przekonanie, iz kategorie ekonomiczne spoza rachunkowos$ci (niefinansowe) nie sa

godne zainteresowania jako mato znaczace dla podmiotu.

Zastosowanie miernikow finansowych utatwia komunikacj¢ w podmiocie i wskazuje
na wspdlne i zrozumiate cele (w postaci poziomu przychodow czy zysku). Sa one bardziej
dostepne, a takze latwiej poréwnywalne pomigdzy réoznymi podmiotami. W literaturze
wskazuje si¢ rowniez na wady spojrzenia na wyniki podmiotéw gospodarczych opartego na
finansach (Rachunkowosé zarzqdcza... 2010: 392, Skoczylas 2013: 61-62):

1. Nie uwzglednia sig celow rzeczowych przedsigbiorstwa.

2. Nie uwzglednia sig orientacji rynkowej i ,,na klienta”.

3. Dane wykorzystywane do oceny pochodza z przesztosci, z opublikowanych sprawoz-

dan finansowych.

4. Nadaja si¢ do oceny przedsigbiorstwa jako catosci, ale juz nie do oceny czg$ci podmio-

tow czy tez poszczegolnych jednostek.

5. Nadmierna presja na osiagnigcie krotkookresowych celow finansowych moze bardzo

niekorzystnie wplyna¢ na wyniki osiagane w przysztosci:

a) np. ,,zytowanie” zysku kosztem inwestycji,

b) szukanie nadmiernych oszczgdnosci,

¢) redukcja kosztow przynoszacych korzysci w dtugim okresie,
d) zmniejszenie zatrudnienia,

e) sprzedaz aktywow firmy.

6. Koncentracja na celach krétkookresowych.

7. Mozliwos¢ ksiggowej manipulacji wynikami finansowymi, a takze ograniczona moz-

liwo$¢ analiz wyniku ze wzgledu na jako$¢ danych sprawozdawczych.

8. Problem z poréwnywalnoscia wynikow w czasie i przestrzeni oraz trudnos$¢ z jedno-

znaczng interpretacja wynikow.

Odpowiednie gospodarowanie finansami stanowi bardzo wazny, o ile nie najwazniej-
szy czynnik sukcesu i powinno by¢ punktem wyjscia do planowania przysztych dziatan
(Jaworski 2012: 56). W finansach zawiera si¢ informacja o catosci przedsigbiorstwa, nie
tylko wynikach, ale takze procesach oraz efektach, ktorej to wiedzy brakuje zazwyczaj
samym przedsigbiorcom, a wptywa ona na trafno$¢ i racjonalno$¢ podejmowanych przez
nich decyzji.

'Mierniki finansowe (monetarne) sa wyrazone w jednostkach pienigznych i wyliczane sa na podstawie danych
zawartych w sprawozdaniach finansowych.
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Wyniki badan J.H. Lingle’a i W.A. Schiemana (za: Rachunkowos¢ zarzqdcza... 2010:
394) wskazuja, ze menedzerowie wysoko oceniaja przydatno$¢ miernikéw niefinansowych,
takich jak wydajnos¢ pracownikow i satysfakcja klientow, jednak znacznie gorzej, w po-
réwnaniu do wynikow finansowych, oceniona zostata jakos¢ i klarowno$¢ tych niefinan-
sowych wskaznikéw. Mimo licznych zalet, polegajacych m.in. na niwelowaniu wyzej wy-
mienionych wad spojrzenia finansowego, mierniki niefinansowe? posiadaja rowniez liczne
stabos$ci: wysokie koszty zbierania danych, wystepowanie zjawiska przetadowania danymi,
zwigkszenie prawdopodobienstwa wystapienia wptywu czynnikéw przypadkowych przy
osiaganiu celéw dlugookresowych, niedoskonate metody pomiaru, wigksza subiektywno$¢
skutkujaca mniejsza wiarygodno$cia, trudno$¢ uchwycenia zwiazkoéw przyczynowo-skut-
kowych migdzy podejmowanymi dziataniami a wynikami.

Do najczgs$ciej stosowanych tradycyjnych miernikow finansowych naleza :

— przychody,

— marza brutto,

— wynik finansowy netto,

— wynik z dzialalno$ci operacyjnej,

— EPS - zysk na akcje,

— EBITDA — zysk netto powigkszony o odsetki, podatki i amortyzacjeg,

— dywidenda na akcje.

Najbardziej syntetycznym i najstarszym miernikiem dokonan jest wynik finansowy
(obliczany w systemie rachunkowosci). Jest on podstawowym parametrem decyzyjnym
i kontrolnym, miernikiem oceny krétkookresowej efektywnos$ci oraz podstawa do rozliczen
z budzetem panstwa (Skoczylas 2013: 84). Mierniki wynikéw dzielone sa na mierniki zde-
finiowane, ktorych konstrukcja oparta jest na ogolnie przyjgtych zasadach rachunkowosci
(np. przychody czy wynik finansowy), oraz na wskazniki alternatywne (niezdefiniowa-
ne), ktore opieraja si¢ na innych zrddtach informacji (obliczane na podstawie sprawozdan
np. EBIiT, EBITDA lub innych danych).

2. Mierniki finansowe w ocenie wynikow malego i Sredniego przedsigbiorstwa
— wyniki badania

Artykut powstal w oparciu o badanie ankietowe dotyczace sposobow mierzenia dokonan
stosowanych przez polskie przedsigbiorstwa. Zostalo ono przeprowadzone przez firme
PBS na zlecenie Uniwersytetu Szczecinskiego na 300 polskich przedsigbiorstwach sekto-
ra niefinansowego zatrudniajacych wigcej niz 10 osob. Badanie zostato przeprowadzone
w ramach grantu badawczego pt. ,,Kluczowe indykatory osiagnie¢ w zarzadzaniu wynika-
mi przedsigbiorstw” pod kierownictwem prof. W. Skoczylas®. W ramach badania ankiete

2Wskazniki niefinansowe sa wyrazone w jednostkach innych niz pieni¢zne.
3Nr wniosku N115 436640.
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przeprowadzono wsrod 100 matych, 100 srednich oraz 100 duzych przedsigbiorstw, ktore
jednoczesnie odzwierciedlaty podzial wszystkich polskich przedsigbiorstw ze wzgledu na
sektor dziatalnosci w sposob wzglednie rzeczywisty. W ramach artykutu omoéwiono odpo-
wiedzi matych i $rednich przedsigbiorstw w zakresie wykorzystania miernikow finanso-
wych w pomiarze wynikow.

Jedna z pierwszych, i najwazniejszych, zbadanych poprzez ankiete kwestii, bylo po-
siadanie przez przedsigbiorstwa strategii dziatania. Na wykresie 1 zaprezentowano ilo§¢
odpowiedzi na kolejne 2 pytania:

1. Czy w Pana/i firmie jest opracowana strategia rozwoju przedsigbiorstwa?

2. Czy strategia oprocz czgsci opisowej zawiera takze mierniki celow przedsigbiorstwa?

120
100
B Wszystkie objete badaniem,
I 80 W tym:
1
(? 60 Posiadajace opracowana
S 58 strategi¢ rozwoju
¢ 40 — przedsigbiorstwa
20 B Strategia oprocz czesci
opisowej zawiera takze
0 mierniki celow
, ) przedsigbiorstwa
Mate Srednie

Rodzaj przedsigbiorstw

Rysunek 1. Charakterystyka zbadanych przedsigbiorstw pod katem posiadania strategii rozwoju

Zrédto: opracowanie wlasne.

Jedynie co trzecie przebadane mate przedsigbiorstwo posiadalo opracowang strategie
rozwoju, a mniej niz potowa tych firm zawarta w strategii oprocz czgsci opisowej takze
mierniki celow przedsigbiorstwa. Wsrod firm $rednich sytuacja wygladata korzystniej, jako
ze blisko 60% z przebadanych posiadato opracowana strategi¢ rozwoju i blisko dwie trzecie
z nich wpisane miaty w strategi¢ mierniki celow. Wielkos$ci te wskazuja na niska $wiado-
mo$¢é wsrod wiascicieli oraz menedzeréw potrzeby dtugookresowego planowania rozwoju
przedsigbiorstw. Potwierdza to réwniez tez¢ o mys$leniu o prowadzonych podmiotach go-
spodarczych ,.tu i teraz”, co jest jedna z silniejszych barier rozwoju polskich firm i przyczy-
na ich problemoéw z przezywalnos$cia w perspektywie kilkuletnie;j.

Przebadane przedsigbiorstwa zostaty zapytane rowniez o rodzaj stosowanych miernikow
realizacji celéw oraz o to, czy stosowane mierniki tworzyly uporzadkowany system wskaz-
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nikow, czy tez byly grupa niepowiazanych miernikéw. Wyniki zaprezentowano w tabeli 1,
a oprocz nich dokonano takze podziatu przebadanych firm wedtug sektoréow dziatalnosci.

Tabela 1

Sektor dzialalnosci badanych przedsigbiorstw oraz stosowanie przez nie miernikow celow

Przedsigbiorstwo

Kryterium .
Mate Srednie
Sektor dziatalnosci:
a) przemyst 31 48
b) budownictwo 15 12
¢) handel i naprawa 30 20
d) transport i gospodarka magazynowa 5 4
e) ustugi I (sekcje PKD IiJ) 8 4
f) ustugi II (sekcje PKD L, M i N) 11 12
Stosowanie miernikow:
a) glownie lub wylacznie finansowych 47 34
b) przede wszystkim inne o charakterze niefinansowym 6 4
¢) zarowno finansowe, jak i niefinansowe 47 62
Mierniki tworza:
a) zbior niepowiazanych miernikow finansowych 24 17
b) zbidr niepowiazanych miernikéw finansowych i niefinansowych 21 28
¢) zbidr niepowiazanych miernikow niefinansowych,
d) uporzadkowany system miernikow finansowych, np. model DuPonta, 6 0
ZVEI 9 9
e) uporzadkowany system miernikow finansowych i niefinansowych,
np. Strategiczna Karta Wynikow, Pryzmat Wynikow, EFQM, 19 23
f) nie wiem, trudno powiedzie¢ 21 23

Zrodto: opracowanie wlasne.

Obie grupy przedsigbiorstw byty dos¢ zblizone do siebie ze wzgledu na podzial na sektor
dziatalnosci. Przedsigbiorstwa mate to w wigkszosci reprezentanci przemystu lub handlu
i napraw (po ok. 30%), wsrod firm $rednich przewazat sektor przemystowy (blisko 50%).
Zauwazalne jest jednak duze zroznicowanie i reprezentowanie przez przebadane przed-
sigbiorstwa wszystkich niemal sektoréw dziatalnosci niefinansowych. Jest to pozytywne
pod wzgledem wyciagania wnioskow, cho¢ niewystarczajace dla uogdlniania dla catosci
spotecznosci polskich przedsigbiorstw.

Kolejne z postawionych pytan takze wskazuje na zauwazalne zréznicowanie pomigdzy
matymi a $rednimi podmiotami. Mate firmy na identycznym poziomie odpowiadaly na
pytanie o stosowane mierniki celow, wskazujac gtownie lub wylacznie mierniki finansowe,
ale takze - zarowno finansowe, jak i niefinansowe. Wsrdd przedsigbiorstw $rednich zdecy-
dowanie wyzszym uznaniem cieszyla si¢ odpowiedz trzecia, o rOwnorzednym stosowaniu
obu grup miernikéw (ponad 60 firm). W obu grupach sladowe poparcie otrzymaty wskazni-
ki niefinansowe jako gtéwna grupa miernikow. Mimo, iz respondentom nie zadano pytania
o przyczyny takiego stanu, to wydaje sig, ze przewazyly opisane w poprzednim punkcie
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trudnosci z doborem wiasciwych miernikdw i powiazania ich w ciag przyczynowo-skutko-
wy z wynikiem finansowym.

Analiza odpowiedzi na trzecie z omawianych pytan takze wskazuje na wyzszo$¢ w doj-
rzato$ci $rednich przedsigbiorstw w aspekcie stosowania narzgdzi wspierajacych rozwdj,
cho¢ roznice w stosunku do podmiotow matych nie sa duze. Przedsigbiorstwa mate naj-
czegsciej odpowiadaty, ze stosowane przez nie mierniki finansowe nie tworzyty uporzad-
kowanego systemu. Firmy $rednie, zgodnie z zauwazona w poprzednim pytaniu tendencja,
w wyzszym stopniu wskazaty na zbior niepowiazanych wskaznikow finansowych i nie-
finansowych. Godnym zauwazenia jest fakt, ze spora grupa firm, zar6wno $rednich, jak
i matych, odpowiedziata, ze stosuja uporzadkowany system miernikow finansowych i nie-
finansowych, takich jak Strategiczna Karta Wynikéw, Pryzmat Wynikéw czy EFQM. Za-
stanawiajaca jest wysoka popularno$¢ odpowiedzi ,,nie wiem, trudno powiedziec¢”, ktora
moze sugerowac braki w elementarnej wiedzy z zakresu finansow i rachunkowosci wsrod
respondentow.

Jedno z pytan zadanych w ramach ankiety bezposrednio dotyczylo stosowanych przez
przedsigbiorstwa miernikéw finansowych do oceny dziatalnosci podmiotow i ich wynikow.
Wyniki zaprezentowano w tabeli 2.

Tabela 2

Odpowiedzi na pytanie P1: Ktore z miernikow finansowych sa stosowane do oceny Panstwa

dziatalnosci?
Miernik Mate Srednie
zysk netto 87 87
EBIT, EBITDA 12 38
przychody ze sprzedazy 84 92
rentownos¢ 80 90
plynnos¢ finansowa 81 84
poziom zadtuzenia i zdolnosci sptaty zadtuzenia 66 67
ekonomiczna warto$¢ dodana (EVA) 16 33
inne mierniki finansowe 4 15

Zrédto: opracowanie wiasne.

Inne mierniki finansowe wymienione w ramach odpowiedzi to migdzy innymi:

— wsrod przedsigbiorstw matych: rotacyjne wskazniki zdolnosci do splaty kredytu, rota-
cja naleznoS$ci i zobowiazan, ilo$¢ zlecen,

— wérdd przedsigbiorstw $rednich: mierniki dotyczace przeptywu pieniadza, szybkos¢
rotacji naleznosci zobowiazan i zapasow, przeptyw kapitatu, wykorzystanie majatku
trwatego, kapitat pracujacy, podziat przychodoéw ze wzgledu na rodzaj sprzedazy.

Najczegsciej stosowanymi miernikami finansowymi przez obie grupy przedsigbiorstw

byly mierniki zwigzane z wynikiem finansowym, zaréwno w ujeciu pierwotnym (przy-
chody, zysk netto), jak i wtornym (rentownos¢). Wysokim zainteresowaniem cieszyty si¢
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réwniez wskazniki ptynnosci finansowej oraz, w nieco mniejszym stopniu, wskazniki za-
dtuzenia. Najmniej odpowiedzi padato przy miernikach stosunkowo nowych i mato zna-
nych — EBIT/EBITDA oraz EVA. Mimo, iz przy tych miernikach pojawity si¢ najwigksze
réznice pomigdzy badanymi grupami przedsigbiorstw, to jedynie jedna trzecia przedsig-
biorstw $rednich potwierdzita ich stosowanie.

Po pytaniu o stosowanie miernikow poproszono ankietowanych o nadanie ocen stosowa-
nym miernikom na pigciostopniowej skali waznosci, gdzie ,,1”, oznaczato miernik najmnie;j
wazny w firmie, a ,,5” — miernik najwazniejszy w pomiarze dokonan przedsigbiorstwa.
Odpowiedzi zaprezentowano w dwoch tabelach, oddzielnie dla obu przebadanych grup.
W tabeli 3 znajduja si¢ wyniki statystycznej analizy odpowiedzi przedsigbiorstw matych.

Tabela 3

Analiza statystyczna odpowiedzi udzielanych przez male przedsigbiorstwa o wagach stosowanych
miernikdéw finansowych:

Miernik / ilo§é Srednia Mediana Dominanta Odchylenie
Standardowe

zysk netto 428 4 5 0,81

EBIT, EBITDA 3,83 4 4 0,55
przychody ze sprzedazy 4,42 5 5 0,80
rentownos$¢ 4,14 4 5 0,89
plynnos¢ finansowa 4,32 5 5 0,83

poziom zadtuzenia i zdolnosci sptaty 4,17 4 4 0,81
zadtuzenia

ekonomiczna warto$¢ dodana (EVA) 3,81 4 4 1,07

Zrédto: opracowanie wiasne.

Najwigkszym uznaniem wsrod matych przedsigbiorstw cieszyly si¢ najbardziej popular-
ne mierniki — zysk netto, przychody ze sprzedazy, ptynno$¢ finansowa. Najczgsciej udzie-
lana ocena dla tych miernikéw bylo ,,5”. Najgorzej oceniane byly najrzadziej stosowane
EBIT/EBITDA oraz EVA, cho¢ najczgsciej udzielana tym miernikom ocena bylo ,,4”, co
wskazuje, ze wszystkie wymienione wskazniki byly wazne lub bardzo wazne w ocenie
dokonan przedsigbiorstw. W tabeli 4 zawarto odpowiedzi przedsigbiorstw $rednich.

Oceny przyznane przez przedsigbiorstwa $rednie byly mniej zréznicowane, do grupy
najbardziej popularnych miernikéw, obok zysku netto, przychodow i ptynnosci finansowej,
dotaczyty wskazniki rentowno$ci. Wartym odnotowania jest wyzsza ocena miernika zysku
operacyjnego EBIT/EBITDA w poréwnaniu do firm matych, przez co miernik ten uzyskat
oceng zblizona do oceny wskaznikéw zadluzenia.
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Tabela 4

Analiza statystyczna odpowiedzi udzielanych przez §rednie przedsigbiorstwa o wagach stosowa-
nych miernikéw finansowych:

Miernik / ilo§¢ Srednia Mediana Dominanta Odchylenie
standardowe

zysk netto 4,47 5 5 0,77

EBIT, EBITDA 4,16 4 5 0,87
przychody ze sprzedazy 4,50 5 5 0,74
rentowno$¢ 4,40 5 5 0,79
plynnos¢ finansowa 4,32 5 5 0,89

poziom zadtuzenia i zdolnosci splaty 4,16 4 5 0,97
zadtuzenia

ekonomiczna warto$¢ dodana (EVA) 3,85 4 4 0,82

Zrodto: opracowanie wlasne.

Podsumowujac, badanie potwierdzilo wysokie znaczenie miernikow finansowych
w pomiarze dokonan matych i §rednich przedsigbiorstw. Zgodnie z odpowiedziami, naj-
wigkszym uznaniem cieszyly sig¢ tradycyjne mierniki wyrazone w wielkosciach absolut-
nych (zysk netto i przychody), ale z drugiej strony wazne sg dla przedsigbiorcow takze inne
indykatory okre$lajace ich osiagnigcia w zakresie realizacji strategii oraz celow przedsig-
biorstwa (dtugo- i krotkookresowych).

Uwagi koncowe

Polskie przedsigbiorstwa sektora MSP, a w szczegdlnosci podmioty male, nie maja jeszcze
pelnej §wiadomosci potrzeby dlugookresowego spojrzenia na prowadzong dziatalnos$¢. Wi-
da¢ to wyraznie po ilosci firm posiadajacych strategi¢ rozwoju, co jest niezbgdnym i pod-
stawowym elementem do planowania wzrostu przedsigbiorstw. Strategia rzadko zawiera
w sobie mierniki poziomu osiagnigcia celow, co sprawia, ze przedsigbiorstwa nie potrafia
W sposob racjonalny i wlasciwy oceni¢ swoich dokonan.

Pomiar wynikéw matych i §rednich przedsigbiorstw zazwyczaj prowadzony jest w opar-
ciu o analiz¢ miernikéw finansowych, cho¢ czgsto sg one uzupetniane o mierniki niefinan-
sowe. Polskie przedsigbiorstwa widza potrzebg pomiaru swoich osiagnigC, ale zazwyczaj
nie wiedza, jak ten pomiar przeprowadzié.

Wyniki przeprowadzonego badania potwierdzity wysoka uzytecznos¢ miernikow
finansowych, ale analiza odpowiedzi wskazuje, iz najczeéciej sa to podstawowe kategorie
wyniku finansowego pochodzace wprost ze sprawozdania finansowego. Jest to ujgcie retro-
spektywne, ktore nie jest w stanie odda¢ zlozonos$ci proceséw przyczynowo-skutkowych
prowadzacych do osiggania danych wynikéw ekonomicznych (w tym finansowych). Wraz
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ze wzrostem i rozwojem przedsigbiorstw zauwazalny jest wzrost zainteresowania innymi,
bardziej ztozonymi miernikami osiagnigc.

Istnieje potrzeba wspierania matych i §rednich przedsigbiorstw w rozwijaniu umiejet-
nosci i kompetencji wtascicieli oraz menedzeréw w zakresie analizy wynikow prowadzone;j
przez nich dziatalno$ci. Umozliwi to tym podmiotom szybszy rozwoj, wymagajacy mniej-
szych i trafniej dobranych naktadow.
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FINANCIAL PERFORMANCE MEASUREMENT IN SMALL AND MEDIUM ENTERPIRSES

Abstract: Purpose — The aim of the article is to present the results of the research of indicators applied by the
small and medium enterprises in financial performance measurement.

Design/methodology/approach — Statistical analysis of answers in survey conducted among Polish non-
financial small and medium enterprises about performance measurement.

Findings — Presentation of most often applied financial indicators and evaluation of their utility in answers
of SMEs.

Originality/value — Value added for managers and owners of small and medium enterprises in the scope
of financial performance indicators selection. Original research about performance measurement in SMEs.
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