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Wzory

(Wydruk prosze przynie$¢ na kolokwium. Bez wlasnych dopiskéw. Prosze¢ rowniez przynie$é kalkulatory,
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telefonéw komérkowych nie wolno uzywac)

Wzorcowy uktad nierownosci podstawowych wskaznikow ilosciowych, odpowiadajacy wymogom
gospodarowania intensywnego:
IR<ip<ip<iz,
Gdzie:
i — indeks dynamiki; R — stan zatrudnienia; M — przecietny stan aktywow; P - przychody ze sprzedazy;
Z — zysk przedsigbiorstwa;
Wzorcowy uktad nierownosci podstawowych wskaznikow jakosciowych, odpowiadajacy wymogom
gospodarowania intensywnego:
IMr<Ipm<ipr<izp<izm<izr
Gdzie:
i— indeks dynamiki; M/R=MR - przeci¢tne zaangazowanie aktywdw na jednego zatrudnionego;
P/M=PM - obrotowo$¢ majatku; P/R=PR — wydajnos¢ pracy na jednego zatrudnionego;
Z/P=ZP - rentownos$¢ sprzedazy; Z/M=ZM — rentownos¢ aktywoéw; Z/R=ZR — rentowno$¢ pracy na
jednego zatrudnionego;
Stopa amortyzacji (S,)= 100%/okres amortyzacji;
Roczna kwota amortyzacji (4, ) = warto$¢ poczatkowa srodka trwalego/okres amortyzacji;
Amortyzacja degresywna - przyspieszona
Ar:w * Sa * WNt—l
gdzie: A, - amortyzacja roczna dla roku t,
(S,) - stopa amortyzacji
w - wspotczynnik podwyzszajacy stawke amortyzacji,
Wiy - 1 - warto$¢ netto na koniec poprzedniego roku obrotowego.
marza hurtowa = cena hurtowa — cena zbytu producenta
marza detaliczna = cena detaliczna — cena hurtowa;
marza handlowa = cena detaliczna — cena zbytu producenta;
marza ,, w stu” = (cena sprzedazy towaru — koszt sprzedanego towaru )/ cena sprzedazy towaru
marza ,, od sta” = (cena sprzedazy towaru — koszt sprzedanego towaru )/ koszt sprzedanego towaru
wskaznik struktury kapitatu (Sk) = kapitat wlasny/kapitat obcy;
wskaznik struktury aktywow (Sm) = aktywa trwate/aktywa obrotowe;
wskaznik zastosowania kapitatu wlasnego (Zkw) = kapitat wlasny/aktywa trwate;
wskaznik zastosowania kapitatu obcego (Zko) = kapitat obcy/aktywa obrotowe;
wskaznik sytuacji finansowej (Wsf) = (Sk)/(Sm) lub (Wsf) = (Zkw)/(Zko);
wskaznik biezacej plynno$ci = aktywa obrotowe/zobowiazania biezace;
wskaznik szybkiej ptynnosci = [aktywa obrotowe-zapasy (i ewentualnie rozliczenia migdzyokresowe
czynne)]/[zobowigzania biezace (krétkoterminowe)];
wskaznik ~ wyptacalnosci  $Srodkami  pienieznymi = $rodki  pieni¢zne/zobowiazania  biezace
(krotkoterminowe);
wskaznik ogolnego zadluzenia = zobowiazania ogdtem/catos¢ aktywow;
wskaznik udziatu kapitatow wlasnych w finansowaniu aktywdéw = kapitat wlasny/calos¢ aktywow;
wskaznik relacji zobowiazan do kapitatow wlasnych = calos¢ zobowiazan/catos¢ kapitatlow wiasnych;
wskaznik  relacji zobowiazan dlugoterminowych do ogdétlu zobowigzan = zobowiazania
dlugoterminowe/catos¢ zobowiazan;
wskaznik zadtuzenia dlugoterminowego = zobowiazania dlugoterminowe/catos¢ kapitatow wilasnych;
wskaznik pokrycia aktywow trwalych zobowiazaniami dtugoterminowymi = aktywa trwate/zobowigzania
dlugoterminowe;
wskaznik pokrycia odsetek z uzyskanych efektéw finansowych = [zysk brutto + odsetki]/odsetki;
wskaznik pokrycia zobowigzan nadwyzka finansowa =[zysk netto+amortyzacja rocznal/przecigtny stan
zobowiazan;
wskaznik obrotowosci (produktywnosci) aktywow = przychod ze sprzedazy/przecigtny stan aktywow;
wskaznik zaangazowania aktywow = przecietny stan aktywow/przychdd ze sprzedazy;
wskaznik obrotowosci aktywow trwatych = przychdd ze sprzedazy/przecietny stan aktywow trwatych;
wskaznik zaangazowania aktywow trwalych = przecigtny stan aktywow trwatych /przychdd ze sprzedazy;
wskaznik obrotowosci aktywoéw obrotowych = przychod ze sprzedazy/przecietny stan aktywow
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obrotowych;

wskaznik zaangazowania aktywow obrotowych = przecigtny stan aktywow obrotowych /przychéd ze
sprzedazy;

wskaznik rotacji aktywdw obrotowych w dniach = [przecietny stan aktywdéw obrotowych * liczba dni
badanego okresu]/przychody ze sprzedazy;

wskaznik obrotowosci rzeczowych sktadnikow aktywow trwatych = przychody ze sprzedazy/przecietny stan
rzeczowych skladnikéw aktywow trwatych;

wskaznik obrotowosci kapitatu pracujacego (kapital pracujacy to aktywa obrotowe minus zobowiazania
biezace) = przychody ze sprzedazy/przecietny stan kapitatu pracujacego;

wskaznik obrotowosci zapasow = koszty dzialalnosci operacyjnej/przecigtny stan zapasow;

wskaznik zaangazowania zapasoéw = przecietny stan zapasow/koszty dziatalnosci operacyjnej;

wskaznik rotacji zapasow w dniach = [przecigtny stan zapasow * liczba dni badanego okresu]/koszty
dziatalno$ci operacyjnej;

wskaznik obrotowosci naleznosci = przychody ze sprzedazy/przecietny stan naleznosci;

wskaznik czasu rozliczenia naleznosci w dniach = [naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug * liczba dni
badanego okresu]/przychody ze sprzedazy;

Wskaznik czasu rozliczenia zobowiazan w dniach = (zobowiazania biezace * liczba dni badanego
okresu)/przychody ze sprzedazy.

Cykl $rodkéw pienigznych w dniach (wskaznik obrotowy netto=cykl konwersji gotowki) = wskaznik czasu
rozliczenia naleznosci w dniach + wskaznik rotacji zapaséw w dniach — wskaznik czasu rozliczenia
zobowiazan w dniach;

wskaznik rentownos$ci obrotu (sprzedazy) uwzgledniajacy zysk netto = (zysk netto x 100)/przychody ze
sprzedazy;

wskaznik rentownosci obrotu (sprzedazy) uwzgledniajacy zysk brutto = (zysk brutto x 100)/przychody ze
sprzedazy;

wskaznik rentownosci obrotu (sprzedazy) uwzgledniajacy zysk z dzialalnosci gospodarczej = (zysk z
dziatalnos$ci gospodarczej x 100)/przychody ze sprzedazy;

wskaznik rentownos$ci obrotu (sprzedazy) uwzgledniajacy zysk z dzialalnosci operacyjnej = (zysk z
dziatalnos$ci operacyjnej x 100)/przychody ze sprzedazy;

wskaznik rentownosci obrotu (sprzedazy) uwzgledniajacy zysk ze sprzedazy = (zysk ze sprzedazy x
100)/przychody ze sprzedazy;

wskaznik rentownosci obrotu (oparty na kosztach osiagniecia przychodow) uwzgledniajacy zysk netto
(zysk netto x 100)/koszty dziatalnosci operacyjnej;

wskaznik rentownosci obrotu (oparty na kosztach osiagnigcia przychodéw) uwzgledniajacy zysk brutto =
(zysk brutto x 100)/koszty dziatalnosci operacyjnej;

wskaznik rentownosci obrotu (oparty na kosztach osiagniecia przychodéw) uwzgledniajacy zysk ze
sprzedazy = (zysk ze sprzedazy x 100)/koszty dziatalnosci operacyjne;j;

wskaznik rentownosci obrotu (sprzedazy) dotyczacy kosztow dziatalnosci operacyjnej skorygowanych o
saldo wynikow nadzwyczajnych = ((koszty dziatalnosci + saldo wynikéw nadzwyczajnych) x
100)/przychody ze sprzedazy;

wskaznik rentownos$ci obrotu (sprzedazy) dotyczacy kosztow dziatalnosci operacyjnej w ich wielkosci
sprawozdawczej = (koszty dziatalnosci operacyjnej x 100)/przychody ze sprzedazy;

wskaznik rentowno$ci aktywow uwzgledniajacy zysk netto = (zysk netto x 100)/aktywa ogotem;

wskaznik rentowno$ci aktywow uwzgledniajacy zysk brutto = (zysk brutto x 100)/aktywa ogolem;

wskaznik rentownosci aktywdow uwzgledniajacy zysk brutto skorygowany o placone odsetki = ((zysk brutto
+ odsetki) x 100)/aktywa ogdtem;

wskaznik rentownosci aktywow trwalych = (zysk netto x 100)/aktywa trwale;

wskaznik rentowno$ci majatku obrotowego = (zysk netto x 100)/aktywa obrotowe;

wskaznik rentownosci catosci kapitatu wlasnego = (zysk netto x 100)/kapitat wiasny ogdtem;

wskaznik rentownosci kapitatu podstawowego = (zysk netto x 100)/kapitat akcyjny;

Wskaznik zyskownosci na jedna akcje = zysk netto/liczba akcji;

Wskaznik dywidendy na jedna akcje = zysk przeznaczony na dywidendy/liczba akcji;

Wskaznik ceny rynkowej akcji w stosunku do osiagnigetego zysku na jedna akcje = cena rynkowa akcji/zysk
na jedna akcje;

Wskaznik wyplaty dywidendy w stosunku do zysku na jedng akcje = dywidenda na jedna akcje/zysk na
jedna akcje;

Wskaznik relacji dywidendy do ceny rynkowej akcji = dywidenda na jedna akcje/cena rynkowa akcji;
Wskaznik rentownosci zatrudnienia nominalnego = zysk netto/przecietny stan zatrudnienia nominalnego;
Wskaznik rentownosci zatrudnienia realnego = zysk netto/przecietny stan zatrudnienia realnego;

Sredni wazony koszt kapitatu = WACC = W1 x Ko x (1-T) + W2 x Ka + W3 x Kb



W1+W2+W3=1 (100%)
Ko = oprocentowanie kredytu
T = stopa podatku
o Ka=(D1/P) +g
= Ka- koszt kapitatu akcyjnego,
= DIl-dywidenda na jedna akcje w pierwszym roku,
=  P- cena rynkowa akcji,
= g-stopa wzrostu dywidend,
D1=Do x (1+g), Do —dywidenda w ostatnim roku.
Koszt nowej emisji — jest wyzszy poniewaz nalezy pokry¢ koszt emisji i sprzedazy nowych akcji
Ka’=(D1/P-F +g)
F- koszy emisji i sprzedazy przypadajace na nowa akcje.
o model CAPM:
K=kf+ B x krynku + kspec.
K — koszt kapitatu,
kf — stopa wolna od ryzyka,
B - wskaznik okres$lajacy ryzyko branzy,
krynku — premia za ryzyko rynkowe,
kspec. — ryzyko uzaleznione od sytuacji przedsiebiorstwa.

Ilo$¢ sprzedanych produktow w sztukach (q)

Jednostkowy koszt zmienny w zt (kjz)

Koszt staly w zt (ks)

Koszt zmienny w zt (kz=kjz*q)

Jednostkowa cena zbytu w zt (cj)

Koszt catkowity w zt (ke=ks+kz)

Przychody ze sprzedazy w zt (Ps=cj*q)

Zysk operacyjny w zt (EBIT)

Zysk brutto w zt (EBT)

Wskaznik rentownosci kapitatow wiasnych (ROE)

Wskaznik rentownos$ci aktywdoéw (ROA)

Ilo$ciowy prég rentownosci w sztukach (BEP=ks/(cj-kjz))

Jednostkowy zysk brutto w zt (z=cj-kjz)

Stopa zysku brutto w cenie wyrobu w zl (z/cj)

Prog rentowno$ci w ujeciu wartosciowym w zt (BEP,,=cj*BEP; ) v (BEP,=ks/(z/cj)

Wielkos¢ zysku przy produkcji q szt (Zp=(cj-kjz)*q-ks)

Ilo$¢ produkcji ktorej sprzedaz zapewni Zp zt zysku (Qp=(ks+Zp)/(cj-kjz)

Wartos$¢ produkcji ktorej sprzedaz zapewni Zp zt zysku (Sp=(cj*Qp)

Bezwzgledna strefa bezpieczenstwa przychodu w z1 jesli sprzedano Qp szt. (Bb=(cj*Qp)-(cj*BEP)))

Wzgledna strefa bezpieczenstwa przychodu w zt jesli sprzedano Qp szt. (Bb=(((cj*Qp)-(cj*BEP;))/(cj*Qp))*100%

Stopien dzwigni operacyjnej (DOL=(Ps-kz)/(Ps-kz-ks))

Stopien dzwigni operacyjnej (DOL=%AEBIT/%APs)

Stopien dzwigni finansowej (DFL=EBIT/EBT)

Stopien dzwigni finansowej (DFL=%AROE/%AEBIT)

Stopien dzwigni potaczonej (DTL=DOL * DFL)

Stopien dzwigni potaczonej (DTL=%AEBT/%APs)

Warunek pozytywnego efektu dziatania dzwigni finansowej (ROA>Ko)

Koszt kapitatu obcego = Ko = oprocentowanie kredytu * (1-stopa podatku)

o  Okres zwrotu nakladow (jednakowe wplywy pieniezne) = suma naktadéw inwestycyjnych/roczne wptywy
srodkow pienieznych;

o  Okres zwrotu naktadow (niejednakowe wplywy pieniezne) = rok przed catkowitym zakonczeniem sptat +
(niesptacona czgs$¢ inwestycji/wptywy srodkow pienieznych po ktérych dochodzi do catkowitej sptaty);

o Ksiegowa stopa zwrotu = $rednioroczny zysk netto/wartos¢ kapitatlu wykorzystywanego do sfinansowania
poczatkowych naktadéw inwestycyjnych;

o  Wartos¢ zaktualizowana netto:

n CF’[

NPV =
=0 (1+ r)f




Gdzie:

CF, — strumien (cash flow) — r6znica miedzy wptywami i wydatkami w t-tym okresie (roku) trwania
inwestycji; n — okres obliczeniowy (w latach), ktory jest suma okresu ponoszenia naktadow i okresu
osiggania dodatnich przeplywow pienigznych; r — stala stopa bedaca kosztem kapitatu;

o Srednia wartos¢ przeplywow pienieznych w 7-tym roku:
k
CFt = zpl XCE,I
Gdzie:
CF,; — i-ty przeptyw w roku ¢; p; — prawdopodobienstwo realizacji i-tego przeptywu w roku #; k — liczba

przeplywow w roku #;
o Odchylenie standardowe kazdego z przeptywdw pienieznych w #-tym roku o;:

o, = \/i(CFf ~CF,) xp,

i=1
o Zaktualizowana warto$¢ srednich przeptywow pienieznych w okresie realizacji projektu:
— & CF
NPV =) —L
i=0 (1 +r )

o Odchylenie standardowe zaktualizowanej wartosci $rednich przeptywdw pienieznych w okresie realizacji
projektu:

o Wspotczynnik zmiennosci:

O npy

NPV
o Zdyskontowany okres zwrotu naktadow = rok przed catkowitym zakonczeniem sptat + (niesptacona czesé
inwestycji/wptywy srodkow pienigeznych po ktérych dochodzi do catkowitej splaty);
o  Wewnetrzna stopa zwrotu:

Vipr =

Z(1+1RR
PVl(”z _”1)

IRR =1, +
PV, - PV,
Gdzie: PV; — dodatnia warto$¢ NPV obliczona dla stopy r;; PV, — ujemna warto$¢ NPV obliczona dla
stopy 72;
o Zmodyfikowana wewnetrzna stopa zwrotu:

i/ Z CIF,(1+r)"
t=0

». COF,
i ;‘(Hr)’

Gdzie: COF,—ujemne przeplywy pieni¢zne w roku ¢ (cash outflow); CIF,— dodatnie przeptywy
pieniezne w roku ¢ (cash inflow); r — koszt kapitatu, n — liczba lat trwania projektu;
o  Wskaznik rentownosci (zyskownosci):

MIRR = -1

CIF
(=0 (1 + V)[
COF,

,Zo“(l+r)t

PI =




Gdzie: COF, — ujemne przeptywy pieniezne w roku ¢ (cash outflow); CIF, — dodatnie przepltywy pieniezne w
roku ¢ (cash inflow); r — koszt kapitatu; n — liczba lat trwania projektu;

Ewidencyjna metoda aktywow netto = aktywa ogélem — zobowigzania;

Skorygowana metoda aktywdw netto = aktywa ogdéltem — zobowiazania +(-) warto$¢ korekt sktadnikow
majatkowych i zobowiazan;

Wartos¢ likwidacyjna przedsigbiorstwa = skladniki majatkowe x mozliwa do uzyskania cena skladnika

majatkowego — zobowigzania — (koszt likwidacji skladnika majatkowego + koszt likwidacji
przedsigbiorstwa);
Wycena przedsigbiorstwa w oparciu o zdyskontowane dochody przedsigbiorstwa:
. CF,
Py =3 —1
i=0 (1 +r )

Wycena przedsigbiorstwa w oparciu o zdyskontowane dochody przedsigbiorstwa oraz warto$¢ rezydualna
przy zalozeniu stabilizacji dochodéw w kolejnych latach:

CF

" CF
PV = — T
; (1+7) (1+r)

Wycena przedsiebiorstwa w oparciu o zdyskontowane dochody przedsiebiorstwa oraz warto$¢ rezydualna
przy zalozeniu systematycznego wzrostu dochodu w okresie prognozowania wedtug stopy g:

CFn(l_g)

- CF r—g
PV = '
D2y o I T

Wartos¢ przedsiebiorstwa wedlug metody niemieckiej = (warto$¢ majatkowa + wartos¢ dochodowa)/2
Wartos¢ przedsiebiorstwa wedlug metody szwajcarskiej = (warto$¢ majatkowa + (2 x wartos¢
dochodowa))/3.

Ekonomiczna Warto$¢ Dodana =EVA=EBIT * (1- stopa opodatkowania) — zainwestowany kapitat * WACC
Rynkowa Warto$¢ Dodana = MV A= rynkowa wartos¢ obecna przedsiebiorstwa — zainwestowany kapitat.




