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KONCEPCJA ZAJEC Z PRZEDMIOTU “BADANIE ZAGROZENIA
UPADLOSCIA” NA KIERUNKU FINANSE | RACHUNKOWOSC
WYDZIALU ZARZADZANIA, INFORMATYKI i FINANSOW
UNIWERSYTETU EKONOMICZNEGO WE WROCLAWIU

Artykut poswiecony jest koncepcji zajec¢ z przedmiotu “Badanie zagrozenia upadtosciq”,
ktory wyktadany bedzie w roku akademickim 2009/2010 na Uniwersytecie
Ekonomicznym we Wroctawiu na Wydziale Zarzadzania, Informatyki i Finansow.
Przedmiot jest przewidziany w programie kierunku Finanse i Rachunkowo$c¢ studiow Il
stopnia zaréwno stacjonarnych, jak i niestacjonarnych.

1. Wstep

Uniwersytet Ekonomiczny we Woroctawiu wprowadzajgc kierunek Finanse i
Rachunkowos¢é na Wydziale Zarzadzania, Informatyki i Finanséw dokonuje istotnych
zmian programowych wynikajacych z dostosowania przedmiotow do podziatu studiow na
licencjackie i magisterskie. Zmiany wynikajg z zapotrzebowania na wiedze
dopasowang do wspétczesnych oczekiwan ze strony pracodawcéw oraz studentéw.
Rada programowa Instytutu Rachunkowos$ci przez kilka lat konsultowata zakres
tematyczny przedmiotdéw zwigzanych z rachunkowoscig, przy czym dotyczyto to gtéwnie
tych, przypisanych do poszczegélnych specjalnosci. Przedmioty kierunkowe (tzw. tresci
kierunkowe), dostosowane do wymogow (standardéw) zwigzanych z uruchomieniem
kierunku zostaty dopasowane do podziatu studidw na licencjackie i magisterskie.

W ramach studiow magisterskich uruchomiony zostat przedmiot specjalistyczny
pod nazwg “Badanie zagrozenia upadtoscig”. Wyktadany bedzie od 2009 roku na
specjalnosci “Audyt finansowy i podatkowy”'. Realizacja przedmiotu bedzie przebiegaé
w trzecim semestrze (drugi rok) studiow magisterskich niestacjonarnych. W kolejnych
latach przewidziane jest prowadzenie tego przedmiotu na studiach stacjonarnych.
Docelowg formg zaje¢ jest wyktad; nie planuje sie czesci ¢wiczeniowej.

Wymagania wstepne obejmujg nastepujace przedmioty: rachunkowos$¢ finansowa
oraz analiza finansowa. Bardzo przydatna dla spotkan bytaby ogélna wiedza dotyczaca
statystyki, co wynika z prezentacji modeli iloSciowych wykorzystywanych w badaniu
zagrozenia upadtoscia.

Wprowadzenie do oferty programowej przedmiotu okazuje sie bardzo trafng
decyzjg w czasach, gdy méwi sie o reces;ji i kryzysie. W ostatnich miesigcach mozna sie
dowiedzie¢ z medidéw o licznych upadtosciach przedsiebiorstw nie tylko o krotkie historii
dziatania na rynku, ale réwniez dziatajgcych nawet 20 lat w gospodarce po transformaciji.
Okazuje sie, ze przetrwaty poczatek lat 90. zesztego stulecia, a nie poradzity sobie
z obecng sytuacjg na rynkach (np. Krosno, Swarzedz, ZNTK tapy).

! Specjalno$é ta zostata wybrana na studiach niestacjonarnych w 2009 roku. Na studiach
stacjonarnych pojawi sie nie wczesniej niz w semestrze zimowym 2011/2012, gdyz dopiero w tym
roku pojawi sie pierwsza grupa studentéw Il stopnia na drugim roku (3 semestrze).
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2. Struktura przedmiotu
Przedmiot “Badanie zagrozenia upadtoscig” przewidziany jest na 14 godzin i bedg
prowadzone, jak wcze$niej wspomniano, w postaci wyktadow. Ukftad programu z
rozdzieleniem na poszczegodlne jednostki tematyczne przedstawia tabela 1.

Tabela 1. Struktura tematyczna przedmiotu “Badanie zagrozenia upadfo$ciq”

Liczba godzin dla

Temat studiéw niestacjonarnych

,\
©

Istota oceny kondycji finansowej z zastosowaniem modeli
prognozowania upadtosci
Determinanty zagrozenia upadioscig przedsiebiorstwa
Klasyfikacja modeli prognozowania upadtosci
Mierniki finansowe i niefinansowe stosowane w modelach
prognozowania upadtosci
Ocena zagrozen zwigzanych z niewyptacalnoscig
Modele dyskryminacyjne — rozwigzania zagraniczne
Modele dyskryminacyjne — rozwigzania krajowe
Modele logitowe
Drzewa decyzyjne
Mierniki oceny ryzyka rynkowego
Punktowe systemy oceny zagrozenia upadtoscig
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Zrédto: opracowanie wiasne.

Program wyktadu skupia sie gtdéwnie na prezentacji stosowanych przy budowie
modeli oceny zagrozenia upadtoscig z zastosowaniem metod statystycznych, w tym
podstawowych, typu analiza dyskryminacyjna czy analiza logitowa. Wszystkie metody
przedstawiane w ramach przedmiotu majg pokaza¢, jak duzo obecnie wystepuje na
rynku modeli oceny zagrozenia upadtoscig, ktorych zadaniem jest przewidywanie
mozliwego bankructwa.

Istotng informacjg jest to, ze =zajecia prowadzone sg na specjalnosci
‘Audyt finansowy i podatkowy”. Audytorzy oraz biegli rewidenci majg za zadanie
wydac, czy w przedsiebiorstwie bedzie zachowana zasada kontynuacji dziatania
(going koncern). Poza tradycyjng analiza sprawozdan finansowych oraz analizg
wskaznikowg mogg oni korzysta¢ z dodatkowych narzedzi, ktére pozwolg wiarygodnie
oszacowaé, czy badana jednostka gospodarcza bedzie prowadzi¢ dziatalnosé¢ w
kolejnym roku i latach nastepnych. Ma to zapewni¢ inwestoréw, akcjonariuszy,

3. Program zaje¢

Temat1 “Istota oceny kondycji finansowej z zastosowaniem modeli
prognozowania upadtosci” skupia sie na wyjasnieniu, jak wazny jest problem wiasciwej
oceny kondycji finansowej zarébwno w ujeciu retrospektywnym, jak i prospektywnym.
W ramach tematu jest prezentowane powigzanie z systemami rachunkowosci, badaniem
sprawozdan finansowych przez biegtego rewidenta oraz audytoréw. Dlatego tez ukazane
jest umiejscowienie komorki oceny kondycji finansowej w strukturze organizacyjnej
przedsiebiorstwa oraz powigzania z komdrkg rachunkowosci. Wyjasnione jest rowniez
zastosowanie modeli przez odbiorcow zewnetrznych i wewnetrznych informacii
finansowych o przedsiebiorstwie. W ramach tego tematu wyjasnieniu podlegajg takie
pojecia, jak niewyptacalnos¢, bankructwo oraz upadtosc.
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“‘Determinanty zagrozenia upadioscig przedsiebiorstwa” sg drugim tematem
przedmiotu i pokazujg, w jaki sposéb otoczenie makro i mikro wptywa na kondycje
finansowg jednostki gospodarczej. Zajecia skupiajg sie na negatywnym oddziatywaniu
tych czynnikéw. Na przyktadach praktycznych pokazywane jest oddziatywanie takich
czynnikbw zewnetrznych, jak: polityka panstwa w ksztattowaniu aktow prawnych
wplywajgcych np. na ptacone przez przedsigbiorstwo podatki, ksztattowanie sie stop
procentowych, kurséw walut oraz czynnikbw o charakterze naturalnym (powodzie,
pozary, wichury itp.). Jednoczesnie jest wskazywany wptyw czynnikow wewnetrznych
wynikajacych z bardzo ryzykownych decyzji menedzerow, braku odpowiedniej wiedzy
0 zarzadzaniu i planowaniu (czynnik szczegélnie istotny w sektorze MSP). Temat ten
stuzy temu, aby studenci zdali sobie sprawe z tego, ze nie zawsze analiza danych
ekonomicznych z przeszfoSci pozwoli na jednoznaczne udzielenie odpowiedzi na
pytanie dotyczace przyszitosci przedsiebiorstwa. Przykladem takim moze byé powddz
w 1997 roku, ktéra powaznie wptyneta na kondycje finansowg réznych przedsiebiorstw,
raz negatywnie, raz pozytywnie. Negatywne oddziatywanie byto na zalane wodag
przedsiebiorstwa, pozytywne dotyczyto przedsiebiorstw produkujgcych wode
mineralng, napoje itp. W ramach tego tematu omawiany jest rowniez wptyw stosowane;j
rachunkowoéci kreatywnej na kondycje finansowa przedsiebiorstwa, co byto widoczne
w przypadku np. spotki Enron.

Klasyfikacja modeli badania zagrozenia upadtoscig to temat, w ramach ktérego
przedstawiane sg kryteria ich podziatu. Przedstawiony jest podziat modeli
prezentowanych przez autoréw zarowno zagranicznych, jak i krajowych. Na zajeciach
tych przedstawiana jest chronologia zwigzana z powstawaniem poszczegdélnych modeli
od pierwszych, powstalych w latach szescédziesigtych XX wieku (czyli od modeli
pionera E.l. Altmana) do wspotczesnych, powstatych juz w biezgcym wieku.

W ramach tematu czwartego zaprezentowane zostang mierniki, ktére sg
wykorzystywane w modelach badania zagrozenia upadfoscia. Dokonana jest ich
klasyfikacja zwigzana z grupowaniem wedtug roznych kryteriow. W ramach tematu
omawiane sg zarowno mierniki finansowe, jak i niefinansowe. Ze wzgledu na
przydzielone jednostki czasowe nie bedzie to szczegdtowe omowienie ich konstrukcji
(wiekszos¢ z nich omawiana jest na innych przedmiotach), lecz pokazanie, jaka jest
czestos¢ ich wykorzystania.

Kolejna godzina poswiecona jest ocenie zagrozeh zwigzanych z
niewypfacalnoscig. Ten temat poswiecony jest pokazaniu Scistych zwigzkéw miedzy
podejmowanymi decyzjami w przedsiebiorstwie, a ryzykiem, ktére moze doprowadzi¢
do upadiosci.

Dwa nastepne tematy skupiajg swojg uwage na najpopularniejszych modelach
predykacji upadtosci, ktérymi sg modele dyskryminacyjne. Na dwdch pierwszych
godzinach sg przedstawiane modele zagraniczne, za$ na dwoch kolejnych
rozwigzania krajowe.

Modele logitowe sg coraz czesciej wykorzystywane w ocenie zagrozenia
upadtoscig przedsiebiorstwa. Im poswiecony jest kolejny temat. Istotny wkiad w
warunkach polskich w rozwoj tych modeli ma A. Hotda, ktéry przygotowat modele dla
branzy produkcyjnej, budowlanej oraz dla handlu i ustug.
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Kolejna godzina jest poswiecona drzewom decyzyjnym w ocenie kondycji
finansowe] przedsiebiorstwa. Zaprezentowana zostanie ogdlna koncepcja
wykorzystania drzew w ocenie zagrozenia upadtoscig. Przedstawione zostang
rozwigzania zaréwno zagraniczne (E.l. Altman, Kao), jak i polskie (A. Hotda).

Kolejny temat jest poswiecony dorobkowi dotyczacemu zastosowania modeli
dyskryminacyjnych w krajach rozwinietych, takich jak Stany Zjednoczone oraz kraje
Unii Europejskiej. Prezentowane sg m.in. modele E. Altmana i R. Tafflera. W ramach
tego tematu sg prezentowane przyktady liczbowe zwigzane 2z oceng polskich
przedsiebiorstw za pomocg utworzonych za granicg miernikdw syntetycznych
bazujgcych na modelach dyskryminacyjnych. Przyktady te dotyczg konkretnych spétek
jak i catych sektoréw wykorzystujgc dane dotyczace spétek akcyjnych notowanych na
Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych.

Prognozowanie kondycji finansowej przedsiebiorstwa jest tematem, ktéry ma
uzmystowi¢ studentom, jak trudno jest ustali¢ przysztg kondycje finansowa,
szczegolnie jak sie ma tylko dane pochodzace ze sprawozdan finansowych. W ramach
tematu sg omawiane mozliwosci zastosowania tworzenia trendéw dla poszczegdlnych
kategorii ekonomicznych (wynik finansowy, suma aktywow), jak i bezposrednio
wskaznikow finansowych. W ramach tematu sg przedstawiane problemy zwigzane z
korygowaniem danych o wskazniki inflacji, poréwnywanie danych rzeczywistych z ich
wartosciami planowanymi, oraz interpretowaniem powstatych odchylen. Dzieki
zastosowaniu prostych miar statystycznych mozna oceni¢ pozycje przedsiebiorstwa
w sektorze przez poréownania z warto$ciami minimalnymi, maksymalnymi, mediang
oraz kwartylami.

Temat przedostatni, zwigzany z oceng kondycji finansowej przedsigbiorstwa przy
pomocy miernikdbw oceny ryzyka rynkowego, jest ukierunkowany na badanie
zagrozenia spofek gietdowych. Celem tego tematu jest pokazanie, ze trendy kurséw
akcji nie zawsze sg takie same, jak wskaznikéw finansowych. W trakcie zajec
prezentowane sg =zalezno$ci kurséw akcji i wskaznikédw finansowych spotek
notowanych na Warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych. Podstawe do analiz
stanowig modele Pettway’a, Aharony’ego, Jonesa i Swary, Altmana i Brennera, Clarka
i Weinsteina.

Ostatnim tematem jest przedstawienie mozliwosci zastosowania punktowych
modeli oceny kondycji finansowej w badaniu zagrozenia upadfoscig. Modele te
pozwalajg potgczy¢ w ocenie zaréwno mierniki ilosciowe, jak i jakosciowe. Modele tego
typu znalazty szerokie zastosowanie w ocenie wnioskow kredytowych przez banki.
W ramach tego tematu zaprezentowane sg rézne koncepcje zastosowania modeli
punktowych na bazie kilkunastu kryteridw, mozliwych do wykorzystania w ocenie.
Przyktadem empirycznym sg modele J. Argentiego i M. Tamari. W Polsce jednym w
bardziej znanych jest model opracowany przez A. Hotde, ktéry bazuje na srednich
wartosciach miernikéw sektorowych. Poza wymienionymi przedstawione sg metody
ocen opracowane i wykorzystywane przez wywiadownie gospodarcze oraz banki.

4. Literatura przedmiotu
W ostatnich latach coraz wiecej pozyciji ksigzkowych poswieconych jest badaniu i
ocenie zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw. Nie sg to juz tylko rozdziaty w
pozycjach poswieconych analizie finansowej i ocenie kondycji finansowej jednostek
gospodarczych.
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Podstawowg literature przedmiotu stanowi opracowanie napisane przez autora
wyktadu pod tytutem “Ocena kondycji finansowej przedsiebiorstwa w badaniu
zagrozenia upadioscig”’, wydane w ODDK w Gdansku w 2008 roku. W pracy tej
znajdujg sie zardowno rozwazania teoretyczne, jak i krotkie przyktady empiryczne
bazujgce na danych konkretnego przedsiebiorstwa, ktére pochodzg ze sprawozdan
finansowych jeden ze spotek gietdowych. Dodatkowo sg wykorzystane inne pozycje
literaturowe dotyczace oceny kondycji finansowej, analizy finansowej, prognozowania i
sprawozdawczosci finansowej. Wsrod nich mozna wymienié nastepujgce pozycije:
1. A. Hotda, B. Micherda, Kontynuacja dziatalnosci jednostki i modele ostrzegajace
przed upadtoscia, Krajowa Izba Biegtych Rewidentéw, Warszawa 2007;
2. B. Prusak, Nowoczesne metody prognozowania zagrozenia finansowego
przedsiebiorstw, Difin, Warszawa 2005;
3. T. Korol, B. Prusak, Upadtos¢ przedsiebiorstw a wykorzystanie sztucznej inteligenciji,
CeDeWu.PL, Warszawa 2005.

5. Zakonczenie

Zaliczenie wyktadu jest przeprowadzane w sposob pisemny. Studenci majg za
zadanie przeprowadzi¢ ocene zagrozenia upadtoscig wybranego przedsiebiorstwa.
Przed wykfadami studenci otrzymajg materiaty, udostepnione na stronie internetowej
wykfadowcy. W ramach wyktadéw zostanie dokonana kompleksowa ocena jednego
przedsiebiorstwa omawianymi na wyktadzie metodami. Jednocze$nie sg
zaprezentowane oceny zagrozenia upadtosciag innych przedsiebiorstw, a takze mierniki
jednostek gospodarczych, ktére juz ogtosity upadiosc.

Podsumowujac, mozna stwierdzi¢, ze wprowadzenie tego wyktadu ma
uzasadnienie zwigzane z poszerzeniem wiedzy w zakresie oceny dziatalnosci
przedsiebiorstwa dla osob, ktére zamierzajg zwigza¢ swojg przysztos¢ z pracg w
audycie lub jako biegli rewidenci. Niewatpliwie rowniez wykiad jest przydatny dla osdb,
ktére zamierzajg zwigzac swojg przysztosé z pracg w banku w dziatach kredytowych, w
pionach analiz finansowych itp. Tematykg wyktadu mogg by¢ réwniez zainteresowane
osoby, ktére zamierzajg pisa¢ prace magisterskie zwigzane z oceng kondycji
finansowe] przedsiebiorstwa i nie chcg stosowaé tylko tradycyjnego podejscia
opisywanego w literaturze. Tak jak wspomniano na poczatku, przedmiot moze cieszy¢
sie popularnoscig w obecnym czasie, gdy wiekszo$¢ menedzerdéw, analitykdw skupia
sie na trudnosciach przedsiebiorstw, a wiec réwniez prognozowaniu przysztej kondyciji
finansowej podmiotu gospodarczego.



