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przyktadzie instytucji nonprofit $wiadczacej ustugi lecznicze i rehabilitacyjne.

Social environment and its influence on economic health of the firm - nonprofit organization
providing health and rehabilitation services.
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Streszczenie:

Celem niniejszej pracy jest analiza kondycji finansowej przedsigbiorstwa branzy
$wiadczacej ustugi lecznicze oraz rehabilitacyjne. Analiz¢ stabilnosci finansowej spotki
przeprowadzono na przestrzeni 6 lat, obejmujac okres od 2007 do 2012 roku. WSszystkich
niezb¢dnych obliczen do dokonania analizy wykonano w opaciu o model Johna Zietlowa i
zaprezentowane w nim wskazniki z podgrupy ogolnej, natychmiastowej, ktotkoterminowej
oraz $rednioterminowej badajacych takie wielkosci jak elastycznos$¢, wyptacalnos¢ czy
ptynnos¢ finansowa przedsigbiorstwa. Do interpretacji wynikow uzyto rowniez indeksu
kondycji finansowej FHI. Na podstawie tych obliczen mozna zapoznaé si¢ z nowoczesng
metoda przeprowadzania analizy kondycji finansowej spotki, bedacym uzytecznym
narz¢dziem w zarzadzaniu ryzykiem jednostKi.

Abstract:

The purpose of this paper is to analyze the financial condition of the enterprise sector
providing health services and rehabilitation. The analysis of the financial stability of the
company was carried out over six years, covering the period from 2007 to 2012. All necessary
calculations were performed to analyze based the model of John Zietlow and presented in the
indicators subgroup of the total, immediate-term, short-term and medium-term investigating
such indicators as cash flow, solvency or liquidity of the company. To interpret the results of
the index was also used financial condition FHI. Based on these calculations you can see the
modern method of analysis of the financial condition of the company, which is useful tool in
risk management unit.



Recenzja 1:
A. Miksa

LINK:
http://figshare.com/articles/Refleksje_na_temat_pracy Otoczenie_spo_eczne_i_jego
wp_yw_na_wyniki_ekonomiczne_przedsi_biorstwa_na_przyk _adzie_instytucji_nonpr
ofit_wiadcz_cej_us_ugi_lecznicze_i_rehabilitacyjne_autorstwa_K_Szagdaja_A_Miks
a/888478

Recenzja 2:

N. Wenclawiak

LINK:
http://figshare.com/articles/Refleksje_na_temat_pracy Otoczenie_spo_eczne_i_jego_
wp_yw_na_wyniki_ekonomiczne_przedsi_biorstwa_na_przyk _adzie_instytucji_nonpr
ofit_wiadcz_cej_us_ugi_lecznicze_i_rehabilitacyjne_autorstwa_K_Szagdaja_Recenzj
a_ 2 N _Wenc_a/888477



Wstep:

Podmiotem niniejszej analizy jest instytuacja non-profit $wiadczaca ustugi lecznicze i
rehabilitacyjne. Taka organizacja skupia si¢ na wspieraniu dobra publicznego, natomiast jej
glownym celem nie jest osiggniecie zysku. Glownym powodem wybrania tej instytucji jest
fakt iz jest ona organizacjg non-profit, a co za tym idzie wszystkie $rodki finansowe fundacji
muszg by¢ przeznaczane na realizacje dziatalnosci statutowej'. Nowu model Johna Zietlowa
ukierunkowal instytucje non-profit na dlugoterminowsg stabilno$¢ dzigki polepszenie
zarzadzania ich kondycja finansowa poprzez dostarczenie kompletnego narzg¢dzia analizy
finansowej?. Analize kondycji finanswej organizacji dokonano postugujac siec kompletnymi
sprawozdaniami finansowymi z lat 2007 — 2012. Dzigki sprawozdaniom finansowym
jednostki mozna uzyska¢ podstawowe informacje o badanej jednostce, okresli¢ sytuacje
finansowa i przeprowadzi¢ sprawng analize®.

Tres¢ pracy:

Do efektywnego zarzadzania przedsigbiorstwem niezbgdna jest rzetelna analiza
kondycji finansowej firmy. Za jej pomoca mozna dokonaé¢ szybkiej i efektywnej reakcji na
zmiany, ktore zachodza w otoczeniu organizacji’. Badang instytucja jest organizacja non-
profit $wiadczaca ustugi lecznicze i rehabilitacyjne. Instytuacja non —profit przekazuje
wszystkie $rodki finansowe na realizacje dziatalnosci statutowej, a roéwniez uzyskuje
niezbedne $rodki finansowe z réznych budzetow publicznych: panstwowych, regionalnych,
lokalnych®.

Do przeprowadzenia analizy finansowej zostal zastosowany model Johna Zietlowa,
ktéry bazuje na 15 roznorodnych wskaznikach, obejmujacych trzy kryteria: wyptacalnose,
ptynnos¢ 1 elastycznosé ﬁnansowe}G. Zbyt niska czy tez zbyt wysoka warto$¢ poszczegolnych
wskaznikow moze by¢ kluczowym zrodlem informacji o zagrozeniach lub szansach w
dziatalnosci organizacji’.

Wszystkie wyliczone wskazniki sg zaprezentowane w czterech podgrupach (ogodlna,
natychmiastowa, krotkoterminowa i $rednioterminowa). Nastgpnie na podstawie tych

wskaznikow wyliczany jest wskaznik FHI.

! Dziatalnos¢ organizacji pozarzqgdowych na rzecz realizacji celow publicznych, Przemystaw Kledzik, Difin SA,
Warszawa, (2013), ISBN 978-83-7641-890-2, s. 252

2 A Financial Health Index for Achieving Financial Sustainability, John Zietlow, (September 26, 2012),
http://ssrn.com/abstract=2049022, s. 3

3 Sprawozdanie finansowe bez tajemnic, pod red. Gertrudy K. Swiderskiej i Wojciecha Wiectawa, Difin ,
Warszawa, (2006), ISBN 83-7251-592-1, s. 1 (rozdziat 2)

* Ocena kondycji finansowej przedsiebiorstwa, Robert Kowalak, Osrodek Doradztwa i Doskonalenia Kadr Sp. z
0.0., Gdansk, (2003), ISBN 83-71877-39-0, s. 5

> Andrzej Kozminski, Zarzgdzanie, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1998

® A Financial Health Index for Achieving Financial Sustainability, John Zietlow, (September 26, 2012),
http://ssrn.com/abstract=2049022, s. 2

7 Jacek Kowalczyk, Finanse firmy, Wydawnictwo Miedzynarodowej Szkoty Zarzgdzania, Warszawa, 1993, str.25



% Podgrupa Ogolna (GENERAL CATEGORY)

1. Logarytm naturalny z wieku instytucji (Natural Logarithm of Age)

Dotyczace okresu prowadzenia dziatalno$ci. Darczyncy i inwestorzy darza organizacje
wiekszym zaufaniem im dtuzej istnieje ona na rynku®.

Tabela 1 Logarytm Naturalny z wieku

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Age 2,89 2,94 3,00 3,04 3,09 3,14
Obliczenia na podstawie sprawozdan finansowych z (http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html) oraz modelu J.
Zietlowa (http://ssrn.com/abstract=2049022)

Logarytm naturalny z wieku wzrasta wraz z kolejnymi latami funkcjonowania
instytucji na rynku, co oznacza wigksza stabilno$¢ i elastyczno$¢ finanspwa firmy.

2. Logarytm naturalny z rozmiaru instytucji(Natural Logarithm of Size)

Drugi badany wskaznik odnosi si¢ on do sumy wielko$ci catkowitych przychodow
oraz dochodu w poszczego6lnych latach.

Tabela 2 Logarytm naturalny z rozmiaru

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Size 15,07 15,36 15,68 15,62 15,74 15,65

Obliczenia na podstawie sprawozdan finansowych z (http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html) oraz modelu J.
Zietlowa (http://ssrn.com/abstract=2049022)

W latach 2007 — 2009 mozna zaobserwowac wzrost tego wskaznika. Nast¢pnie w roku
2010 spada on do wartosci 15,62, aby w 2011 roku znowu zaliczy¢ wzrost wartosci. W
ostatnim badanym roku notujemy spadek do poziomu 15,65. Mozna zaobserwowac trend
rosnacy, co jest dobrym aspektem.

3. Wskaznik niestabilnosci aktywéw (Asset Instability Index)

Tabela 3Wskaznik niestabilnosci aktywoéw

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Asset Instab. Index |1762389,50 | 1989650,60 | 2219289,83 | 2827655,44 | 3031590,62 | 3178091,51

Obliczenia na podstawie sprawozdan finansowych z (http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html) oraz modelu J.
Zietlowa (http://ssrn.com/abstract=2049022)

Kolejny wskaznik w catym badanym okresie wzrasta co powoduje niekorzystang
sytuacje dla instytucji. Im wigksza niestebilno$¢ aktywow dlatego darczyncy staja sie¢ bardziej
ostrozni jesli chodzi o nasza fundacje. Nalezy poprawi¢ zdolnos¢ zarzadzania aktywami.

# Weisbrod, B. A. (2000). Determinants of Donations in Private Nonprofit Markets. Journal of Public
Economics, s. 255
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e GENERAL SUBSCORE

Tabela 4 General Subscore

2007

2008

2009

2010

2011

2012

General subscore

7,70

8,04

8,39

9,02

9,28

9,44

Obliczenia na podstawie sprawozdan finansowych z (http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html) oraz modelu J.
Zietlowa (http://ssrn.com/abstract=2049022)

Wyniki General Subscore dla analizowanych lat sg stabilne 1 wraz z biegiem czasu
coraz lepsze. W 2007 roku przyjmowat on warto$¢ 7,70, natomiast w 2012 roku General
Subscore wynosi juz 9,44. Im wicksza wartos¢ tego wskaznika tym lepsza kondycja
finansowa fundacji.

% Podgrupa natychmiastowa (Immediate-Term Category)

4. Wskaznik wystarczalno$ci rezerwy gotowkowej (Cash Reserve Sufficiency Ratio)

Wyptacalnos¢ jest definiowana jako zdolno$¢ do terminowego regulowania ogotu
zobowiazan®. Wskaznik Cash Reserve Sufficiency ratio wskazuje w jakim stopniu gotowka
jest w stanie pokry¢ koszty fundacji.

Tabela 5 Wskaznik wystarczalnosci rezerwy gotéwkowej

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Cash Reserve Sufficiency 1,03 1,13 1,13 1,41 0,93 0,85
Obliczenia na podstawie sprawozdan finansowych z (http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html) oraz modelu J.
Zietlowa (http://ssrn.com/abstract=2049022)

Wartos¢ tego wskaznika oscyluje w poblizu jedynki. Widzimy, ze w 2010 roku
fundacja miala najlepszg wartos¢ wskaznika na poziomie 1,41. W 2012 roku wartos¢ ta spadta
do 0,85. Im wyzsza warto$¢ wskaznika wystarczalnosci rezerwy gotowkowej tym lepiej,
natomiast zbyt wysoka jego warto$¢ moze prowadzi¢ do niechcianego zamrozenia gotowki.

5. Zmodyfikowany wskaznik gotéwkowy (Modified Cash Ratio)

Miernik ten otrzymuje si¢ poprzez podzielenie Srodkow pieni¢znych netto przez aktywa
ogoélem. Im wyzsze wartosci tego wskaznika tym lepiej dla kondycji finansowej firmy.

Tabela 6 Zmodyfikowany wskaznik gotéwkowy

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Modified Cash Ratio 0,18 0,26 0,35 0,50 0,13 0,07
Obliczenia na podstawie sprawozdan finansowych z (http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html) oraz modelu J.
Zietlowa (http://ssrn.com/abstract=2049022)

Wzrost wskaznika, jaki obserwujemy w latach 2007 - 2010 oznacza poprawe
wyptacalnosci fundacji. W latach 2011 — 2012 widzimy znaczacy spadek wartosci co jest
spowodowane duzym spadkiem §rodkow pienieznych w kasie.

? Konrad Stepien, Rentownos¢ a wyplacalnosé przedsigbiorstw, Difin, Warszawa 2008, str 42.
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6. Docelowa plynnosé¢ Lambda (Target Liquidity Lambda)

Wskaznik ten umozliwia porownanie $rodkéw plynnych za stopniem zmiennoSci
przeplywow pieni¢znych.

Tabela 7 Docelowa ptynnos¢ Lambda

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Target Liquidity Lambda 2,03 3,69 5,61 8,55 2,96 1,30

Obliczenia na podstawie sprawozdan finansowych z (http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html) oraz modelu J.
Zietlowa (http://ssrn.com/abstract=2049022)

Podobnie jak w przypadku poprzedniego wskaznika, tutaj réwniez mozemy
zaobserwowaé korzystng sytuacje i szybki wzrost w latach 2007 — 2010, dochodzac do
wartos$ci 8,55. Jednak lata 2011 — 2012 przynosza znaczacy spadek wskaznika do poziomu
1,3, dlatego moze nastapi¢ utrapa przynnosci fundacji.

7. Biezacy indeks plynnosci (Current Liquidity Index)

Wskaznik pozwala na ocene wyptacalnosci i ptynnosci finansowej firmy. Liczony jest
poprzez podzielenie sumy S$rokéw pienieznych i ptynnych inwestycji krétkoterminowych
przez sume¢ poczatkowych zobowigzan biezacych i poczatkowej biezacej czesci zadluzenia
dlugoterminowego.

Tabela 8 Biezacy indeks ptynnosci

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Current Liquidity Index 1,63 2,57 13,80 12,15 4,35 2,22

Obliczenia na podstawie sprawozdan finansowych z (http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html) oraz modelu J.
Zietlowa (http://ssrn.com/abstract=2049022)

Im wyzsza wartos¢ tym mamy do czynienia z lepszg ptynno$¢ finansows, a co za tym
idzie efektywniejsza kondycja finansowa firmy oraz mniejszym ryzykiem zwigzanym z utrata
ptynnosci. Wskaznik w 2007 roku wynosit 1,63, nastgpnie do 2009 roku rést do poziomu
13,8. Kolejne lata to spadek wartosci az do 2,22 osiagnietej w 2012 roku, co jest
niepokojacym zjawiskiem.

e Immediate-Term Subscore

Tabela 9 ImmediateTerm Subscore

2007 2008 2009 2010 2011

2012

Immediate-term Subscore 1,22 1,91 5,22 5,65 2,09

1,11

Obliczenia na podstawie sprawozdan finansowych z (http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html) oraz modelu J.
Zietlowa (http://ssrn.com/abstract=2049022)
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Wskaznik oblicza si¢ na podstawie wskaznikow z podgrupy natychmiastowej i
dobranej do nich odpowiednich wag. Wyniki Immediate-Term Subscore oceniajg kondycje
finansowg organizacji na podstawie przysztych przeplywdéw pieni¢znych oraz poziomu
ptynnosci. Warto$¢ oczekiwana w kazdym przypadku jest dodatnia. W latach 2007 — 2010
ro$nie z poziomu 1,22 do poziomu 5,65. Nastepnie nastepuje spadek wartosci do 1,11 w 2012
roku, co moze nie wptywac korzystnie na poziom ptynnosci firmy.

% Podgrupa krotkowetminowa (Short-Term Category)

8. Wskaznik operacyjnych przeplywow pienieznych (Operating Cash Flow Ratio)

Wskaznik ten liczy si¢ poprzez podzielenie przeplywow pieni¢znych z dziatalnosci
operacyjnej przez zobowigzania krotkoterminowe. Wskazuje on w jakim stopniu przeplywy z
dziatalnosci operacyjnej pokryja zobowigzania biezace.

Tabela 10 Wskaznik operacyjnych przeptywoéw pienieznych

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Operating CF Ratio 0,81 1,48 4,00 0,24 1,20 -1,13
Obliczenia na podstawie sprawozdan finansowych z (http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html) oraz modelu J.
Zietlowa (http://ssrn.com/abstract=2049022)

Zdolnos¢ fundacji do pokrycia zobowigzan krotkoterminowych przeptywami z
dziatalnosci operacyjnej w 2007 roku wynosita 0,81. Do roku 2009 rosta osiggajac warto$¢
rowng 4. Kolejne lata przedstawiaja wachania tego wskaznika, natomiast w roku 2012 jego
warto$¢ wynosi -1,13. Jest to bardzo zty wynik 1 §wiadczy o ryzyku wystapienia trudnosci w
sptacie zobowigzan krotkoterminowych.

9. Wskaznik aktywow (Asset Ratio)

Wskaznik aktywow ocenia wyptacalnos¢ organizacji. Liczy si¢ go poprzez podzielenie
aktywow biezacych przez aktywa ogotem.

Tabela 11 Wskaznik aktywow

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Asset Ratio 0,24 0,32 0,41 0,52 0,21 0,11
Obliczenia na podstawie sprawozdan finansowych z (http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html) oraz modelu J.
Zietlowa (http://ssrn.com/abstract=2049022)

W przypadku wskaznika aktywdéw mozna zaobserwowac niewielkie wahania,
spowodowane proporcjonalnymi zmianami aktywoéw. W roku 2007 warto$¢ tego wskaznika
wyniosta 0,24. Nastgpnie rosta do 2010 roku do poziomu 0,52. Ostatnie dwa lata to spadek
miernika az do poziomu 0,11, co §wiadczy o spadku wyplacalno$ci jednostki.

10. Wskaznik kosztoéw administracyjnych (Administrative Expense Ratio)


http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html
http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html

Wzrost kosztow administracyjnych ma pozytywny wplyw na kondycje finansowa
firmy™. Fundacja powinna dazy¢ do stabilnego i optymalnego poziomu tego wskaznika.

Tabela 12 Wskaznik kosztéw administracyjnych

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Administrative Expense 0,11 0,11 0,12 0,08 0,06 0,05

Obliczenia na podstawie sprawozdan finansowych z (http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html) oraz modelu J.
Zietlowa (http://ssrn.com/abstract=2049022)

Na przestrzeni wszystkich sze$ciu badanych lat nie zauwazamy wigkszych wachan
wskaznika kosztow administracyjnych. Najwigckszg warto$¢ osigga w 2009 roku na poziomie
0,12. Najmniejsza ma miejsce w 2012 roku i wynosi 0,05. Jest to staby wynik, dlatego
organizacja powinna dazy¢ do poprawy tego wskaznika.

e Short-Term Subscore

Tabela 13 ShortTerm Subscore

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Short-term Subscore 0,39 0,64 1,51 0,28 0,49 -0,32

Obliczenia na podstawie sprawozdan finansowych z (http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html) oraz modelu J.
Zietlowa (http://ssrn.com/abstract=2049022)

Aby obliczy¢ Short-Term Subscore potrzebne sg wszystkie wskazniki z podgrupy
krotkoterminowej oraz odpowiednio dobrane do nich wagi. Decyzje kréotkoterminowe
podejmowane sg na biezace potrzeby finansowe fundacji. Duze wahania oraz relatywnie niska
wartos¢ wskaznika sg niepokojagcym aspektem dla organizacji non-profit. W 2012 roku
mozemy zaobserwowaé ujemng warto§¢ miernika, spowodowana negatywna wartos$cia
wskaznika operacyjnych przeplywdw pieni¢znych w tym roku.

0,

% Podgrupa Srednioterminowa (Medium-Term Category)

11. Nadwyzka aktywow netto (Net Surplus)

Wskaznik oblicza si¢ poprzez odjecie biezacych pasywdéw oraz zobowigzan
dtugoterminowych od aktywéw ogotem™,

Tabela 14 Nadwyzka aktywow netto

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Net Surplus | 3077605,44 | 3645344,74 | 4764317,79 | 4785070,07 | 5152460,11 | 4842576,94

Obliczenia na podstawie sprawozdan finansowych z (http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html) oraz modelu J.
Zietlowa (http://ssrn.com/abstract=2049022)

Na przestrzeni lat 2007 — 2011 widzimy postgpujacy wzrost wartosci nadwyzki
aktywow netto, co jest jak najbardziej pozytywnym zjawiskiem przyczyniajacym si¢ do

10 Maria Sierpinska, Tomasz Jachna, Ocena przedsiebiorstwa wedtug standardéw $wiatowych, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa, 1993, str.96
" Finansowa kondycja firmy — metody pomiaru i oceny, Ewa Sieminska, Poltext, (2003), ISBN 83-88840-46-0, s. 87


http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html
http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html
http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html

poprawy kondycji finansowej organizacji non-profit. W 2012 roku nastepuje niewielki jej
spadek.

12. Wskaznik wniesionego wkladu (Contribiution Ratio)

Wskaznik ten ukazuje wptyw udziatow na elastycznos¢ finansowa firmy.

Tabela 15 Wskaznik wniesionego wktadu

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Contribution Ratio 0,09 0,16 0,12 0,06 0,10 0,02

Obliczenia na podstawie sprawozdan finansowych z (http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html) oraz modelu J.
Zietlowa (http://ssrn.com/abstract=2049022)

Wskaznik wniesionego wktadu na przestrzeni wszystkich badanych lat posiada
tendencje malejaca, co jest pozytywna rzeczag. W 2012 roku osigga wartos¢ 0,02, dlatego
kondycje finansowg tej organizacji na podstawie tego wskaznika mozna oceni¢ pozytywnie.

13. Wskaznik samofinansowania (Self-Financing Ratio)

Wskaznik tej zostal pominigty dzigki brakowi danych odnos$nie inwestycyjnech
przeptywdw pienigznych.

14. Wskaznik zadluzenia finansowego (Financial Debt Ratio)

Kolejny wskaznik liczy si¢ dzielagc zobowigzanie finansowe przez sume zobowigzan
finansowych 1 catkowitych aktywow netto. W ten sposob okresla si¢ stopien zadluzenia
finansowego. Im mniejsza warto$¢ wskaznika tym lepie;.

Tabela 16 Wskaznik zadtuzenia finansowego

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Financial Debt Ratio 0,25 0,24 0,16 0,26 0,26 0,30

Obliczenia na podstawie sprawozdan finansowych z (http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html) oraz modelu J.
Zietlowa (http://ssrn.com/abstract=2049022)

W badanych latach poziom zadluzenia finansowego oscylowat migdzy warto$ciami 0,16
a 0,30. Najwiekszg warto$¢ — 0,30 — osiggnal w 2012 roku co moze by¢ powodem do
niepokoju i ponownej analizy kondycji finansowej firmy.

15. Wskaznik kosztow pozyskiwania funduszy (Fundraising Cost Ratio)

Badany wskaznik liczy si¢ poprzez podzielenie kosztow pozyskiwania funduszy przez
calkowity wniesiony dochdd 1 wsparcie.

Tabela 17 Wskaznik kosztéw pozyskiwania funduszy

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Fundraising Cost Ratio 0,34 0,10 0,15 0,42 0,24 2,00

Obliczenia na podstawie sprawozdan finansowych z (http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html) oraz modelu J.
Zietlowa (http://ssrn.com/abstract=2049022)
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W latach 2007 — 2011 wskaznik oscylowat w wartosciach 0,10 — 0,42, natomiast w
2012 roku wzrést az do 2. Wplyneto to niekorzystnie na kondycj¢ finansowa fundacji, gdyz
porzadanym wynikiem w przypadku w.w. miernika jest jak najnizsza warto§¢. Najlepiej
organizacja wypadta w 2008 roku z wartoscig 0,10.

e Medium-Term Subscore

Tabela 18 MediumTerm Subscore

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Medium-term Subscore | 6,35 | 7,46 | 9,67 | 9,77 | 10,48 | 10,27
Obliczenia na podstawie sprawozdan finansowych z (http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html) oraz modelu J.

Zietlowa (http://ssrn.com/abstract=2049022)

Aby obliczy¢ Medium-Term Subscore potrzebne sg wszystkie wskazniki z podgrupy
Srednioterminowej oraz odpowiednio dobrane do nich wagi. Na tej podstawie obserwujemy
tendencje wzrostowa na przestrzeni badanych lat, czyli pozytywny aspekt kondycji
finansowej.

e Indeks Kondycji Finansowej (Financial Health Index)

Tabela 19 Indeks Kondycji Finansowej

Wagi 2007 2008 2009 2010 2011 2012
0,1 5,39 5,49 5,60 5,60 5,65 5,64
0,4 1,22 1,91 5,22 5,65 2,09 1,11
0,3 0,39 0,64 151 0,28 0,49 -0,32
0,2 6,35 7,46 9,67 9,77 10,48 10,27
FHI 2,41 3,00 5,04 4,86 3,65 2,97

Obliczenia na podstawie sprawozdan finansowych z (http://www.pozytek.gov.pl/BAZA,OPP,3403.html) oraz modelu J.
Zietlowa (http://ssrn.com/abstract=2049022)

Indeks Kondycji Finansowej (FHI) jest zaawansowanym i wieloaspektowym
wskaznikiem, ktory stuzy do oceny sytuacji finansowej przedsiebiorstwa®?. Indeks podstat
poprzez potaczenie 15 wskaznikow z czterech podgrup wskaznikowych (natychmiastowe;j,
krotkoterminowej, dtugoterminowej 1 ogdlnej) pomnozonych przez odpowiednie wagi.

Mozna zaobserwowaé wzrost wskaznika w latach 2007 — 2009 , nastepnie spadek w
latach 2010 — 2012. Spadek ten jest powodem do zmartwien odno$nie kondycji finansowej
organizacji non-profit, natomiast trend w badanych okresie czasu jest dodatni, co jest
pozytywnym aspektem.

12 Zietlow, J. and Seidner, A. Cash & Investment Management for Nonprofit Organizations. Hoboken, NJ: John Wiley & Sons,
2007, s. 32
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Zakonczenie:

Dzigki zastosowaniu modelu J. Zietlowa i obliczeniu wszystkich wskaznikéw w nim
zawartych jak rowniez dokonaniu obliczenia Indeksy Kondycji Finansowej mozna
zrealizowaé cel niniejszej pracy, czyli wykonaé¢ poprawng analiz¢ kondycji finansowej
organizacji non-profit. Oceniana byta przede wszystkim elastyczno$¢, wyptacalno$¢ oraz
ptynnos$¢ finansowa przedsigbiorstwa z branzy leczniczej i rehabilitacyjnej. Dzigki temu
mozna stwierdzi¢ w jakich aspektach fundacja radzi sobie dobrze, a w jakich wystepuja
powazne zagrozenia zmuszajace do podjecia odpowiednich dziatan. W tym miejsce warto
zaznaczy¢, iz owa analiza kondycji finansowej na podstawie modelu Zietlowa jest analizg
bardzo zlozong i trudng do wykonania. Jest to spowodowane czgstym brakiem uzupetnienia
wszystkich niezbednych wielkosci w sprawozdaniach finansowych réznych jednostek.

Biorgc pod uwage ostatni liczony wskaznik, indeks kondycji finanoswej, na
przestrzeni analizowanych 6 lat fundacja ma swoje wzloty i upadki. Najlepszym okresem dla
firmy byl okres lat 2009-2010, w 2012 roku organizacja zaliczyta kilka potchnigg,
pozostawiajac jednak w przypadku catego analizowanego okresu lat 2007-2012 trend rosnacy.
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