ZESZYTY NAUKOWE UNIWERSYTETU SZCZECINSKIEGO
NR 690 FINANSE, RYNKI FINANSOWE, UBEZPIECZENIA NR 51 2012

WIOLETTA NIEBIESZCZANSK A

SYSTEMOWE UJECIE KRYZYSU FINANSOWEGO W PRZEDSIEBIORSTWIE

Wprowadzenie

Obecnie przedsigbiorstwa sa zmuszone funkcjonowa¢ w zmieniajagcym si¢, turbu-
lentnym otoczeniu oraz coraz cze¢sciej narazone sa na wystapienie kryzysu finansowego.
Najczesciej jednak nie sa przygotowane do efektywnego dziatania w sytuacji kryzysowe;.
Podejmowanie dziatan eliminujacych negatywne skutki kryzyséw finansowych na réznych
etapach rozwoju przedsiebiorstwa nabiera szczeg6lnego znaczenia.

Celem tego opracowania jest przedstawienie kryzysu finansowego przedsigbiorstwa
w ujeciu systemowym. Podejécie systemowe pozwala spojrze¢ cato$ciowo na problem kry-
zysu, a nie tylko na czgstkowe jego elementy. Podjeta zostanie proba stworzenia modelu sy-
stemowego uj¢cia kryzysu finansowego przedsigbiorstwa w celu zwigkszenia efektywno$ci
i skutecznosci przeprowadzenia restrukturyzacji naprawczej oraz na osiagniecie nie tylko
réwnowagi ale i wzrostu wartos$ci przedsigbiorstwa.

Kryzys finansowy przedsi¢biorstwa — przyczyny i skutki

W znaczeniu ogolnym kryzys jest interpretowany jako punkt zwrotny w biegu zda-
rzen, po ktérym nastepuje zmiana. Uniemozliwia to dziatalno$¢ w stabilnych warunkach,
przez co moze by¢ zagrozona egzystencja przedsiebiorstwa oraz mozliwo$¢ realizacji zo-
bowigzan wobec wierzycieli'. Nierzadko za kryzys uznaje si¢ sytuacje, w ktorej przedsie-
biorstwo nie jest w stanie przezwyci¢zy¢ trudnosci gospodarczych przy pomocy wiasnych
srodkow i wymaga sity i/ lub $rodkow 0sob trzecich?.

E.F. Brigham i L.C. Gapenski przedstawiaja trzy podejscia do problemu kryzysu fi-
nansowego w rozumieniu trudnosci finansowych oraz niewyptacalnosci i wyrdzniaja: nie-
wyptacalnos¢ ekonomiczng, niewyptacalnos¢ techniczng oraz niewyptacalnosé w sensie
upadto$ciowym?. Niewyptacalno§¢ ekonomiczna to taka sytuacja, w ktorej wptywy nie

' G. Lukasik: Kryzys finansowy przedsiebiorstwa-przyczyny, mozliwosci i przeciwdziatania, [w:]
Wspotczesne problemy finansow bankowosci i Ubezpieczen w teorii i praktyce, red. K. Znaniecka, Prace
Naukowe, Katowice, Wyd. AE im. K. Adamieckiego w Katowicach, Katowice 2006.

2 L. Pawlowicz: Projektowanie podstawy restrukturyzacji przedsiebiorstwa w kryzysie, [w:] Zarzadza-
nie wartoscig w dobie kryzysu, CedeWu, Warszawa 2003.

3 E.F. Brigham, L.C . Gapienski: Zarzqdzanie finansami, PWE, Warszawa 2000.
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pokrywaja wydatkow, tacznie z zabezpieczeniem interesow kapitatodawcow (kosztéw ka-
pitatu). Przedsigbiorstwa moga kontynuowac¢ dziatalno$¢, dopoki wierzyciele sg w stanie
dostarcza¢ kapitat, a wlasciciele mogg zaakceptowac nizsze od rynkowych stopy dochodu®.
W tym ujeciu kryzys mozna rozpatrywac¢ w powigzaniu z ksztaltowaniem si¢ wartosci ryn-
kowej przedsigbiorstwa, traktowanej jako istotny cel wspodtczesnego przedsigbiorstwa. Nie-
wyplacalnosé techniczna oznacza chwilowy brak ptynnosci (kryzys gotowkowy), w przy-
sztosci zostang pozyskane $rodki pienigzne, sptacone zostang zobowigzania i dzigki temu
przedsigbiorstwo przetrwa na rynku. Natomiast niewyptacalno$¢ w sensie upadtosciowym
wystepuje, gdy warto$¢ ksiegowa wszystkich zobowigzan przewyzsza rzeczywista war-
tos¢ rynkowa aktywow. Sytuacja taka najczgsciej prowadzi do likwidacji przedsigbiorstwa.
Dtugotrwaty kryzys ekonomiczny pociaga za soba kryzys techniczny, a ten z kolei w kon-
sekwencji moze doprowadzi¢ do upadtosci przedsi¢biorstwa.

Przyczyny wystepowania kryzysu mozna rozpatrywa¢ w dwoch uktadach, z wy-
réznieniem czynnikoéw zewnetrznych oraz wewngtrznych. Czynniki zewngtrzne, czgsto
niezalezne od przedsigbiorstwa, wynikaja ze zmiennos$ci otoczenia, warunkow dziatania
przedsiebiorstwa w powigzaniu z wahaniami podstawowych wielko$ci makroekonomicz-
nych, stopy inflacji, przebiegu cyklu koniunkturalnego czy tez zmian parametrow rynku
finansowego np. kursu walutowego, stopy procentowej, indeksu kurséw akc;ji®.

Zrédlem zagrozenia moga byé zmiany porzadku prawnego zwigzanego z np.: ograni-
czeniami swobody decyzyjnej, rozwigzaniami podatkowymi, §wiadczeniami socjalnymi,
badz wymuszeniem realizacji lub konieczno$cig zaniechania przedsigwziec.

Czynniki wewngtrzne to z reguty konsekwencja wyboréw i postaw podmiotéw gos-
podarczych. Wynikaja z podejmowanych decyzji w przedsi¢cbiorstwie oraz ich wptywu na
zmiany rownowagi finansowej, ktore mozna rozpatrywac¢ w trzech podstawowych obsza-
rach dziatalno$ci: operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej’. W obszarze dziatalnosci ope-
racyjnej, przyczyny powstania kryzysu dotycza niekorzystnych zmian w ksztattowaniu
si¢ zysku operacyjnego w waskim ujeciu, natomiast w szerszym ujgciu przeptywow pie-
ni¢znych z dziatalnosci operacyjnej. Zysk operacyjny stanowi podstawe okreslania ocze-
kiwanych przeptywoéw pienieznych, uwzgledniajac amortyzacje oraz zmiany w kapitale
obrotowym przedsi¢biorstwa. Problem wystepuje, gdy przeptywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej nie gwarantuja realizacji zobowigzan biezgcych, badz sa ujemne. Negatywnie
wplywa to na rdwnowagg pieni¢zng przedsigbiorstwa, zdolno$¢ rozwojowa oraz wymusza
zmiany struktury zrédet finansowania. W obszarze dziatalno$ci operacyjnej zrodtem kry-
zysu moze by¢:

4 G. Lukasik: Metody ograniczania negatywnych konsekwencji kryzysu finansowego z uwzglednie-
niem oczekiwan interesariuszy, [w:] Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach, red.
K. Znaniecka, M. Gorezynska, Katowice 2011.

5 G. Lukasik: Kryzys finansowy...

¢ Ibidem.
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brak zachowania rownowagi migdzy celami a zasobami przedsigbiorstwa, btedne
postrzeganie otoczenia i swojej w nim pozycji prowadzi do zaburzen w zakresie
formutowania celow i zewnetrznych mozliwosci ich realizacji, a takze zasobow,
ktore dla ich osiggnigcia sg niezbgdne’,

polityka cen — ograniczone mozliwo$ci wykorzystania konkurencji cenowej i do-
stosowania zmian cen sprzedazy do cen czynnikdéw produkcji, symptomem jest
migdzy innymi ,,usztywnienie si¢” odbiorcy w czasie negocjacji i ich przedtuzania,
spadek zakupows®,

ograniczona dywersyfikacja dziatalno$ci przedsigbiorstwa, np. poprzez uzaleznie-
nie si¢ od waskiej grupy odbiorcow,

ofensywna strategia ptynnosci ze znacznym poziomem ryzyka utraty ptynnosci
finansowej,

nieprawidlowo ksztaltowane zapasy, polityka kredytowa wobec odbiorcow, np.
zbyt tagodny dostep do kredytu handlowego,

staba weryfikacja poziomu wiarygodnos$ci klientéw, akceptacja klientéw o niskim
poziomie wiarygodnosci czy brak zabezpieczen kredytowych.

W obszarze dziatalno$ci inwestycyjnej najczeséciej przyczyna kryzysu finansowego
jest nieefektywna alokacja kapitatu przedsiewziecia, dajacego stope zwrotu na poziomie nie

pozwalajacym pokry¢ kosztu kapitatu. Natomiast w sferze finansowej przyczyny kryzysu

lezg czesto po stronie wyboru nieoptymalnej struktury kapitatu, co jest wynikiem®:

wystapienia ujemnego wyniku finansowego — kapitat obcy przekracza poziom za-
dtuzenia nad krancowg zdolnos$¢ pozyczkowa przedsiebiorstwa,

ograniczonego dostepu do kapitatu w wyniku wzrostu ryzyka finansowego,

braku zabezpieczenia realizacji obcigzen wobec wierzycieli w przeptywach pie-
nigznych z dziatalno$ci operacyjnej,

nieodpowiedniego dostosowania poziomu i struktury zadtuzenia do poziomu ryzy-
ka operacyjnego.

Pierwsze oznaki kryzysu najczeséciej pojawiajg sie w sferze strategicznej przedsigbior-

stwa. Btedy w zakresie planowania strategicznego doprowadzaja do pojawienia si¢ sytuacji

kryzysowej w sferze operacyjnej, co ujemnie wptywa na wynik finansowy, wzrasta po-

trzeba kapitatowa czy zwigksza si¢ asymetria informacji az po zwolnienia pracownikow'.

W wyniku problemoéw sfery operacyjnej moga wystapi¢ m.in. zatory platnicze, wyprzedaz

7 E. Urbanowska-Sojkin: Zarzqdzanie przedsigbiorstwem. Od kryzysu do sukcesu, Wyd. AE w Pozna-
niu, Poznan 1990.
8 B. Nogalski, M. Marcinkiewicz: Zarzgdzanie antykryzysowe przedsigbiorstwem, DiFiN, Warszawa

2004.

 Analiza finansowa w procesie decyzyjnym wspolczesnego przedsigbiorstwa, red. G. Lukasik, Wyd.
Akademia Ekonomiczna w Katowicach, Katowice 2009.

10

G. Lukasik: Kryzys finansowy...
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majatku, czyli kryzys ptatno$ci, az po nadmierne zadtuzenie i brak ptynnosci, co wptywa
na niewyplacalnos$¢ przedsigbiorstwa.

W ograniczeniu wystapienia ryzyka niewyptacalnosci przedsigbiorstwa wazng role
odgrywa system wczesnego ostrzegania, ktory dzigki prowadzonemu monitoringowi kon-
dycji finansowej przedsigbiorstwa daje mozliwos¢ zidentyfikowania oraz ostrzezenia przed
zagrozeniem. Dostrzezenie symptoméw kryzysu w przedsicbiorstwie pozwala na efektyw-
ne zdiagnozowanie ich przyczyn i ich likwidacji.

Kryzys finansowy w przedsiebiorstwie — ujecie systemowe

Podstawa rozwoju ujecia systemowego stato si¢ dazenie do znalezienia ,,wspdlnego
jezyka” dla réznych dziedzin nauki, ktére z réznych punktéw widzenia, odmiennymi meto-
dami i przy uzyciu odmiennej terminologii, analizujg rézne aspekty tych samych zjawisk,
procesow i obiektow!. Na przetomie lat czterdziestych i pieédziesiatych jeden z tworcow
ujecia systemowego, K. Boulding, stwierdzit, ze: ,,Gdy fizycy mogg porozumiewac si¢ wy-
lacznie z fizykami, ekonomisci tylko z ekonomistami, a co gorsze fizycy nuklearni tylko
z fizykami nuklearnymi (...), dziwi¢ moze, ze nauka w ogdle nie stata si¢ zbiorem otoczo-
nym murami eremitow, z ktorych kazdy mamrocze co$ do siebie w jezyku zrozumiatym
tylko dla niego™?. Jako wyraz protestu przeciw tej sytuacji w roku 1954 powotano towa-
rzystwo naukowe o nazwie Society for General Systems Theory, ktdre przemianowano na-
stepnie na Society for General Systems Research. Zatozycielami tej organizacji byli: biolog
Ludwik von Bertalanffy, ekonomista Kenneth Boulding, biomatematyk Anatol Rapoport
i fizjolog Ralph Gerard. Zatozeniem tego towarzystwa bylo przyspieszyé rozwoj systemow
teoretycznych, ktére mozna zastosowa¢ do wigcej niz jednej, tradycyjnie wydzielonej, dzie-
dziny wiedzy. Ujecie systemowe, w formie réznych mieszanek kierunkéw ogolnej teorii sy-
stemow 1 wersji cybernetycznej zrobito, szczegolng karier¢ w dziedzinie teorii organizacji
i zarzadzania oraz nauk o zarzadzaniu.

Podstawowym kanonem myslenia systemowego jest dagzenie do zrozumienia ,,istoty
rzeczy”, do uchwycenia spraw zasadniczych dla analizowanego procesu, z pominigciem
szczegotow i1 rzeczy drugorzednych. Uniwersalne dla wszystkich ujg¢ systemowych w pro-
cesie badawczym sg trzy pytania G.M. Weinberga, zwane ,,trdjcg systemowa’:

— dlaczego widze to co widzg?

— dlaczego rzeczy pozostaja takie same?

— dlaczego rzeczy si¢ zmieniajg?

Odpowiedzi na te pytania pomagaja koncentrowaé si¢ na najwazniejszych sprawach
analizowanego procesu. Zdaniem L. von Bertalanffy’ego istnieja ogolne prawa wiasciwe
wszystkim systemom bez wzgledu na nature elementdw, ktore je tworza, zachodzace mig-

1 AK. Kozminski: Wspotczesne Teorie Organizacji, PWN, Warszawa 1983.
12 K. Boulding: General Systems Theory: the Skeleton of science, ,Management Science” 1956.
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dzy nimi relacje i wzajemne oddzialywania, a to z kolei daje mozliwo$¢ stosowania podob-
nych modeli i odkrytych praw systemowych.

W ostatniej dekadzie XX wieku ponownie zainteresowano si¢ podejsciem systemo-
wym w teorii 1 praktyce organizacji i zarzadzania. Sprawila to niewatpliwie publikacja
P.M. Senge’a — Pigta dyscyplina. Sztuka i praktyka organizacji uczgcej sig". Podstawowym
uzasadnieniem dla organizacji uczacych sie jest to, ze w sytuacji szybkich zmian tylko te,
ktore sa elastyczne, inteligentne i wydajne beda przewyzszaty inne. Aby tak si¢ stalo, orga-
nizacje muszg si¢ nauczy¢, jak wykorzystaé¢ zaangazowanie ludzi i zdolno$¢ do uczenia si¢
na kazdym poziomie.

Analizujac dany problem w ujeciu systemowym wazne jest zaznajomienie si¢ z 11
prawami podej$cia systemowega wg Argyrisa', ktore mowia:

1. Wspobitczesne i przyszie problemy czgsto sg efektem poprzednich rozwigzan.

2. Dla kazdego dziatania znajdzie si¢ przeciwdziatanie.

3. Krétko czasowe polepszenia czgsto prowadzg do dtugotrwatych probleméw i trud-

nosci.

4. Rozwigzanie moze by¢ gorsze niz sam problem.

. Latwe rozwigzanie moze w ogole nie by¢ rozwigzaniem.

AN W

. Szybkie rozwiazanie na poziomie symptomow danego problemu cze¢sto wiedzie do
licznych problemow, ktore nie istnialy przedtem.

7. Przyczyna i efekt nie zawsze muszg by¢ ciasno zwigzane w czasie i przestrzeni,

czgsto dziatania wdrozone tu i teraz pojawiaja si¢ jako efekt daleko i pdzno.

8. Dzialania, ktdre przyniosg najlepsze efekty wcale nie sa oczywiste od pierwszego

wejrzenia.

9. Niski koszt i wysoka efektywnos¢ rozwigzan nie moga by¢ przedmiotem wzajem-

nej wymiany.

10. Cato$¢ problemu jest czgsto wigksza niz prosta agregacja elementéw problemu.

11. Zawsze nalezy rozpatrywac caly metasystem (np. problem, przedsigbiorstwo, orga-
nizacja) ztozony z systemu i otoczenia.

Przyswojenie sobie tych praw daje wigksze prawdopodobienstwo efektywniejszego
i skutecznego rozwigzania problemu, stosujac podejscie systemowe.

Wedtug H. Bienioka® rozpatrywanie dowolnego problemu, jego elementow, wlasci-
wosci i relacji w zwigzkach przyczynowo-skutkowych oraz w zaleznosciach wewngtrznych
1 w powigzaniach z otoczeniem, to systemowos¢. Kazdy system mozna opisa¢ za pomoca
osmiu podstawowych elementéw: cel nadrzedny, wejscie, wyjscie, procesy przetwarzania
(transformacji) wejscia na wyjscie, zasoby ludzkie, wyposazenie rzeczowe oraz otoczenie.

3 PM. Senge: Pigta Dyscyplina: sztuka i praktyka organizacji uczqcej sie, Doubleday, New York
1990.

4 http://neur.am.put.poznan.pl (4.08.2011).

5 Podstawy Zarzqdzania Przedsigbiorstwem, Pojecia, funkcje, zasady, zasoby, red. H. Bieniok, Akade-
mia Ekonomiczna im.Karola Adamieckiego w Katowicach, Katowice 2003.
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Waznym elementem jest rowniez efektywnos$¢ dzialania w rozwiazywaniu problemu, tj.
aby warto$¢ elementéw wejscia (naktady) nie przekraczala wartosci elementow wyjscia
(wyniki).

Celem nadrzgdnym przedsigbiorstwa znajdujacego si¢ w kryzysie finansowym bedzie
W pierwszym etapie ograniczenie negatywnych skutkow kryzysu finansowego, nastgpnie
eliminacja kryzysu w przedsigbiorstwie wraz z rozwojem przedsigbiorstwa.

Na wejsciu znajduja si¢ narzedzia analizy systemowej, finansowo-ekonomicznej
przedsigbiorstwa, analizy ekonomiczno-technicznej. Nastgpnie na wejsciu znajduja si¢
przyczyny kryzysu finansowego, zasoby ludzkie (kadry, pracownicy, zatrudnieni specja-
lisci), zasoby rzeczowe, zasoby finansowe, zasoby informacyjne, narzg¢dzia restrukturyza-
cji naprawczej. Procesem przetwarzajacym elementy wejécia na elementy wyjscia bedzie
restrukturyzacja naprawcza przedsigbiorstwa, ktora powigzana jest z przeksztalceniami
systemowymi (techniczno technologicznymi, asortymentowymi, prawno-organizacyjno-
ekonomicznymi). Analizy systemowa i finansowo-ekonomiczna stanowig istotny element
juz na wejsciu (diagnoza przyczyn kryzysu, pozycja rynkowa przedsigbiorstwa, analiza
SWOT), jak rowniez w samym procesie restrukturyzacji a doktadniej kontroli wynikow
jej wdrazania. Elementami wyj$cia najbardziej oczekiwanymi bedzie rownowaga w przed-
sigbiorstwie oraz wzrost wartosci, ale rowniez moze by¢ to postgpowanie naprawcze, czy
postgpowanie upadlosciowe z likwidacjg przedsigbiorstwa. Wazng rolg odgrywa otoczenie,
gdyz czesto przyczyny kryzysu wynikaja z zewnatrz przedsigbiorstwa, relacje z otoczeniem
majg rowniez wplyw na ograniczenie skutkow kryzysu (np. umowy z dostawcami w celu
wydluzenia okresu sptaty zobowigzan), wyposazenie rzeczowe (aktywa trwate) stanowia
istotny element w procesie restrukturyzacji, gdyz moze stac si¢ ono dodatkowym zrodtem
kapitatu potrzebnego w procesie eliminacji kryzysu finansowego przedsigbiorstwa. Sche-
mat tego systemu przedstawia rysunek 1.

Element wejscia, jakim sa przyczyny kryzysu finansowego, nie bedzie omawiany,
gdyz zostat szeroko opisany w rozdziale o przyczynach wystepowania kryzyséow finanso-
wych w przedsiebiorstwie. Waznym elementem wejscia jest, jak wspomniano wczesniej,
analiza finansowo-ekonomiczna. Analiza moze by¢ prowadzona w dwoch wzajemnie po-
wiazanych uktadach, jako: retrospektywna (tradycyjna), uwzgledniajaca skutki finansowe
i efektywnos$¢ podejmowanych decyzji oraz dziatan w przesztosci, w okreslonych warun-
kach otoczenia, zmierzajaca do analizy i oceny aktualnej pozycji przedsigbiorstwa w oto-
czeniu rynkowym oraz prospektywna (planistyczno-decyzyjna), uwzgledniajaca efektyw-
no$¢ i konsekwencje finansowe przysztych warunkéw otoczenia (przewidywanych stanéw
otoczenia)'’. Powinna zawiera¢ analiz¢ finansowg opartg o analize struktury wartosci i dy-
namiki sprzedazy, analiz¢ kosztow operacyjnych, analize struktury majatku trwatego i zro-
det jego finansowania, analize struktury majatku obrotowego i zrédet jego finansowania,
analiz¢ ptynnosci finansowej przedsigbiorstwa i determinujacych ja czynnikow, analize

1 Analiza finansowa....
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wskaznikowa, struktur przeplywow pienieznych oraz o ocene aktywnos$ci operacyjnej i in-
westycyjnej przedsiebiorstwa. Istotna jest rowniez analiza strategiczna przedsi¢gbiorstwa.
Coraz popularniejsza staje si¢ rowniez analiza due diligence (DD) i cho¢ zrodtem rosnacego
popytu sa przede wszystkim przeptywy kapitalowe, w tym gtdwnie fuzje i przejecia, to co-
raz czesciej sigga sie po nig przed restrukturyzacja przedsigbiorstwa, przygotowaniem pro-
gramu naprawczego czy oddtuzeniowego. Analiza due diligence, w zaleznosci od wymagan,
moze mie¢ petny lub zawgzony zakres. Pelny zakres obejmuje obszary: ogélnogospodarczy
i rynkowy, finansowy, prawny, nieruchomosci, podatkowy, zarzadzania kapitatem ludz-
kim, techniczny (technologiczny), organizacyjny, psychologiczny i moralno-etyczny oraz
informacyjny. Jednym z podstawowych warunkéw prawidtowego przeprowadzenia DD jest
odpowiedni dobor ekspertow, zespotu interdyscyplinarnego najlepiej spoza przedsigbior-
stwa, gdyz taki dobor specjalistow daje gwarancjg spojrzenia zewngtrznego, obiektywnego,
szerokiego 1 kompleksowego oraz oceng przedsigbiorstwa uwzglgdniajaca szeroko rozu-
miane dynamiczne otoczenie rynkowe. Takim wymogom specjali§ci z przedsigbiorstwa
najczesciej nie moga sprostac. Jednak wiedza specjalistow z badanego przedsigbiorstwa
powinna by¢ w jak najwigkszym stopniu uwzgledniona i wykorzystana przez ekspertow

zewnetrznych.
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Rysunek 1. Kryzys finansowy jako system
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Zarzadzajacy maja do dyspozycji szereg mozliwosci korzystania z réznych modeli
analizy finansowej oraz strategicznej oceny pozycji przedsiebiorstwa i nalezy podkresli¢
istotnag role interdyscyplinarnej wiedzy oraz umiejetnosci zarzadzajacych w doborze odpo-
wiednich metod oraz narzedzi.

Kadra zarzadzajaca, nastepny element wejscia, powinna radzi¢ sobie ze zlozonos-
cig réznych proceséow, wynikajaca z niejednoznacznych i nierutynowych sytuacji, majaca
konsekwencje dla catej organizacji. Problemem zarzadzajacych moze by¢ dotychczasowe
doswiadczenie, ktorego nauczyli si¢ w ciagu wielu lat wykonywania zadan operacyjnych
i brania na siebie odpowiedzialno$ci za operacje. Zarzadzajacy, ktéry dazy do panowania
nad sytuacja przedsicbiorstwa i obrang strategia, powinien posiada¢ umiejetnos¢ ogodlnego
spojrzenia na sytuacje, z ktorg organizacja ma do czynienia, rozumienia jej w catosci a nie
jedynie w czesci. Czesto okresla sie to jako ,,spojrzenie z helikoptera™.

Istotnym elementem dla systemu sg rowniez pracownicy. Wazne jest, aby zrozumieli
oraz zaakceptowali wprowadzane zmiany potrzebne dla dalszej egzystencji przedsigbior-
stwa. Podejsécie systemowe akcentuje znaczenie podsystemow i dlatego funkcje np. mar-
ketingu, produkcji i finansow sg samodzielnymi systemami, ale rowniez podsystemami
w ramach calej organizacji. Ze wzgledu na ich wspotzaleznos¢, zmiana w jednym podsy-
stemie moze wptywac na inne podsystemy. Synergia oznacza, ze podsystemy moga dziata¢
skuteczniej, gdy wspotpracuja niz gdy pracuja oddzielnie. I tutaj tak wazna role i niekiedy
decydujaca w odnisieniu sukcesu (eliminacja kryzysu) moze mie¢ organizacja uczaca sig,
o ktorej pisat P. Senge, elestyczna, umiejaca si¢ przystosowaé do zmian, ktorej cztonkowie
potrafia wspotpracowac ze soba.

Nastepnym elementem waznym dla systemu jest otoczenie. Otoczenie przedsigbior-
stwa to suma czynnikow i procesow, ktore funkcjonujg w Srodowisku przedsigbiorstwa.
Czynniki te majag wplyw na dziatalno$¢ prowadzong przez przedsicbiorstwo, ktore stale
wchodzi z nimi w réznego rodzaju interakcje. Na czg$¢ tych czynnikow przedsiebiorstwo
nie ma wptywu. Otoczenie przedsigbiorstwa moze generowaé szanse, ale jednoczes$nie i za-
grozenia. Podlega nieustannym zmianom i konieczne jest ciggte go monitorowanie. Naj-
czesciej spotykanym podzialem otoczenia jest podzial na blizsze i dalsze otoczenie. Blizsze
(mikrootoczenie) w sposob bezposredni oddziatuje na przedsiebiorstwo, ktore, w zalezno-
$ci od pozycji konkurencyjnej na rynku, moze wptywac rowniez na te czynniki. Do mikro-
otoczenia nalezg: dostawcy, posrednicy, klienci, konkurenci oraz samorzady i spoteczno$é
lokalna. Otoczenie dalsze to czynniki o szerszym zasi¢gu, w podobny sposob wplywaja-
ce na wszystkie podmioty gospodarcze znajdujace si¢ na danym rynku. Sa niezalezne od
przedsigbiorstwa i dlatego musi si¢ ono dostosowywac do nich. Do czynnikow tych zalicza
si¢: demograficzne, ekonomiczne, polityczno-prawne, spoleczno-kulturowe, techniczne
i przyrodnicze.

17 G. Johnson, K. Scoles, R. Whithigton: Podstawy strategii, PWE, Warszawa 2010.
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Przedsigbiorstwo to system otwarty, ktory wchodzi w interakcje z otoczeniem, czasa-
mi popetnia blad i nie dostrzega, czy wrecz lekcewazy swoje otoczenie. Otoczenie reaguje
na relacje z przedsigbiorstwem i za pomocg sprz¢zenia zwrotnego przekazuje te reakcje do
systemu, a to moze mie¢ fatalne w skutkach dzialanie, zwlaszcza, gdy przedsigbiorstwo
znajduje si¢ w sytuacji kryzysowe;j.

Narzedzia restrukturyzacji, nastgpny element wejscia, zostang omdéwione wraz z pro-
cesem przetwarzania — restrukturyzacja przedsicbiorstwa.

Przedsigbiorstwa, ktore znajduja si¢ w trudnej sytuacji ekonomiczno-finansowej, na-
lezy poddac¢ restrukturyzacji naprawczej, ktorej celem jest przywrdcenie przedsigbiorstwu
utraconej sprawnosci funkcjonowania.

Restrukturyzacja przedsigbiorstwa (proces transformacji, przetwarzania czynnikow
wejscia na elementy wyjScia) powigzana jest z przeksztalceniami systemowymi i w za-
leznosci od przyczyny powstania kryzysu, moze dotyczy¢ nastepujacych obszardéw funk-
cjonalnych przedsiebiorstwa: wlasnosciowej, majatkowej, organizacyjnej, finansowe;j, za-
trudnienia, technologicznej i produktowej oraz ekologicznej. Rozpatrujac ja pod wzgledem
stopnia trudnos$ci, czasu potrzebnego do wprowadzenia zmian oraz jej skutkdw mozna
wyrozni¢ dwa typy restrukturyzacji: ptytka oraz gleboka (strategiczna)'®. Efekty restruk-
turyzacji ptytkiej sa nieduze, dotycza krotkiego czasu (krétkookresowe) i nie prowadza
do dtugookresowe;j stabilizacji. Niezbgdna do przetrwania przedsigbiorstwa na rynku jest
restrukturyzacja glgboka. Wymaga ona dtuzszego czasu, dodatkowego naktadu inwesty-
cyjnego i najczesciej zwigzana jest z przeksztalceniami wlasnosciowymi.

W warunkach wystapienia kryzysu finansowego w przedsiebiorstwie, niezb¢dnym
dzialaniem jest przystapienie do restrukturyzacji finansowej w zakresie zapewnienia wy-
starczajacej iloSci gotowki. Dziatania, ktore majg stuzy¢ restrukturyzacji mozna podzieli¢
na trzy etapy:

1) analiza biezacych potrzeb gotowkowych przedsiebiorstwa — plan finansowy wszyst-

kich wptywow 1 wydatkoéw przedsiebiorstwa;

2) opracowanie i implementacja planu doraznej pomocy finansowej oraz strategii
pozyskania gotéwki — ustalenie potencjalnych zrodet finansowania niedoboréw
gotowki oraz obszary zarzadzania gotowka. Przedsi¢biorstwo powinno rozwazy¢
wszelkie mozliwe rozwigzania, pozwalajace zwigkszy¢ wpltywy gotowki, a co za
tym idzie poprawi¢ poziom ptynnosci finansowej'?, np. poprzez redukcje nalez-
nosci, redukcje zbednych zapasow, zwigkszenie zobowigzan, przeglad naktadéw

8 A. Lipowski: Procesy restrukturyzacji w przedsigbiorstwach przemystowych okresu transformacji
systemowej, [w:] Restrukturyzacja przedsigbiorstw w procesie transformacji gospodarki polskiej, t. 1, red.
E. Maczynska, DiG, Warszawa 2001.

19 M. Gorezynska: Znaczenie zarzgdzania gotowkq dla zachowania plynnosci finansowej w sytuacji
kryzysowej, [w:] Zjawiska Kryzysowe a decyzje finansowe przedsiebiorstw, red. K. Znaniecka, M. Gor-
czynska, UE w Katowicach, 2011.
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inwestycyjnych i innych wydatkow, aby wytoni¢ te, ktore niekoniecznie nalezy po-
nosic*;

3) przygotowanie planu restrukturyzacji w perspektywie dtugoterminowej*'. Waznym
elementem jest stworzenie korzystnej struktury kapitatu. Ksztattowanie struktury
kapitatu jest podejmowaniem decyzji o udziale r6znych form finansowania w ogo6l-
nej kwocie pasywow bilansu, co stanowi jeden z najwazniejszych elementow syste-
mu zarzadzania finansami przedsigbiorstwa?.

Caty proces restrukturyzacji mozna podzieli¢ na 5 etapow?.

I Etap: nalezy poréwnac¢ biezaca warto$¢ rynkowa (szacowang przez rynek) z war-
toscig zdyskontowanych strumieni pienieznych, ktore szacuje si¢ przed podjeciem dziatan
naprawczych. Jezeli wartosci akcji przedsigbiorstwa na rynku kapitalowym sa wyraznie
niedoszacowane wzgledem wyceny, ktorg przeprowadzono na podstawie realnie oszaco-
wanego cash flow netto, nalezy wowczas usung¢ luke informacyjna poprzez usprawnienie
przeptywu informacji do potencjalnych inwestorow, analitykow, a takze innych uczestni-
kow sfery gospodarczej o wynikach przedsigbiorstwa, zamierzeniach inwestycyjnych czy
perspektywach rozwoju.

IT Etap: znajac warto$¢ przedsigbiorstwa wg stanu obecnego, plan retsrukturyzacji
zaktada wykorzystanie wewnetrznych mozliwosci dokonujacych si¢ poprzez decyzje ope-
racyjne i strategiczne, wykorzystujac mechanizm dzwigni operacyjnej. Usprawnieniami
takimi moga by¢ np. zwigkszenie produktywnos$ci i wydajnosci, zwigkszenie sprzedazy,
czy lepsze gospodarowanie majatkiem obrotowym, osigganymi poprzez zastosowanie me-
tod i strategii zarzadzania jak: reengineering, TQM, benchmarking, lean management,
zawieranie aliansow strategicznych. Na tym etapie przydatne sa rowniez wspomagajace
narzedzia informatyczne, narzedzia monitoringu finansowego i controllingu. Wymienione
narzedzia restrukturyzacji nie zmieniajg radykalnie struktury aktywow ani pasywow, pro-
wadza do zmian w zarzadzaniu i organizacji wewngtrzne;.

IIT Etap: poprzez wykorzystanie zewnetrznych zrodet zwigkszenia wartosci, jak np.
nowe projekty inwestycyjne o dodatnich NPV, transakcje wykupu, fuzji czy przejeé innych
firm, sprzedaz nieefektywnych aktywow (dywestycje, outsourcing) nastepuja radykalne
zmiany w aktywach i pasywach.

IV Etap: wykorzystuje efekt dzwigni finansowej oraz tarczy podatkowej, poprzez wy-
korzystanie narzedzi restrukruryzacji, jak np. dekapitalizacji wspieranej dtugiem, badz po-

20 S, Slatter, D. Lovett: Restrukturyzacja firmy. Zarzqdzanie przedsigbiorstwem w sytuacjach kryzyso-
wych, WIG-Press, Warszawa 2001.

2 W. Niebieszczanska: Restrukturyzacja przedsigbiorstwa szansq w ograniczaniu negatywnych konse-
kwencji kryzysu finansowego przedsigbiorstwa, [w:] Materialy Krakowskiej Konferencji Mtodych uczo-
nych 2011, AGH 2011.

22 A. Bielawska: Podstawy finansow przedsigbiorstwa, Wyd. Zachodniopomorskiej Szkoty Biznesu
w Szczecinie, Szczecin 2001.
B M. Siudak: Zarzqdzanie wartosciq przedsigbiorstwa, Politechnika Warszawska, Warszawa 2001.
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przez wykup przez spotke cze$ci wlasnych akeji, transakcje lawerowane LBO lub wykupy
menedzerskie MBO czy prywatyzacje¢, nastepuje radykalna zmiana pasywow.

V Etap: integruje wszystkie etapy procesu restrukturyzacji, ktorego wymiarem po-
winnna by¢ nie tylko eliminacja kryzysu, lecz wrgcz wzrost wartosci przedsigbiorstwa
w stosunku do stanu poczatkowego. Analiza poréwnawcza wskaznikow zarzgdzania war-
toscig przed i po restrukturyzacji bedzie miarg przedsiewzigcia restrukturyzacyjnego.

Podsumowanie

Podejscie systemowe jest powszechnie wykorzystywane w réznych naukach spo-
fecznych, ekonomicznych czy technicznych. Ma ono szansg zintegrowa¢ wszystkie nurty,
kierunki i szkoty w naukach o organizacji i zarzadzaniu. Pojecie systemu oraz podej$cie
systemowe jest uniwersalne, a przez to wygodne w postgpowaniu badawczym. Pozwala
analizowac i usprawnia¢ kazdy obiekt czy problem w ujeciu systemowym. Uniwersalno$é
podejscia systemowego utatwia analize nie tylko kazdego elementu systemu z osobna, ale
takze ich wzajemnych sprzezen migdzy sobg oraz zwiazkow z otoczeniem. Systemowe uje-
cie kryzysu finansowego przedsigbiorstwa pozwala spojrze¢ na problem przez pryzmat ca-
tego przedsigbiorstwa, a nie tylko wybranych elementoéw, co pozwoli na peing identyfikacje
zrodet kryzysu a dzigki temu przeprowadzenie skutecznej restrukturyzacji w celu realizacji
celu nadrzgdnego, jakim jest nie tylko eliminacja kryzysu, lecz rowniez wzrost warto$ci
przedsiebiorstwa. Aby proces zakonczyt sie sukcesem powinny by¢ spetnione warunki:

1. Wiasciwie zdefiniowane przedsiewzigcie (system).

2. Wiasciwe wyodrgbnienie systemu ze Srodowiska (otoczenia).

3. Poprawna diagnoza przyczyn wystapienia kryzysu.

4. Szybkie rozwigzanie na poziomie symptomow danego problemu czgsto wiedzie do

licznych problemow, ktore nie istniaty wezesniej.

5. Dostosowanie odpowiedniej metodologii, dzialan do sytuacji jest determinanta

efektywnosci i skuteczno$ci przeprowadzanej restrukturyzacji przedsigbiorstwa.

6. Wlasciwa organizacja pracy:

— odpowiednia komunikacja wewnatrz przedsigbiorstwa,
— umiej¢tna wspotpraca wewnatrz i na zewnatrz,
— umigjetna praca zespotowa,
— praca ekspertow,
— umigj¢tne prognozowanie skutkow dziatania w przysztosci,
— ponoszona odpowiedzialnos¢ za dziatania.
7. Wiasciwa diagnoza niepowodzen:
— identyfikacja winy (ludzi, sprzetu, otoczenia),
— odpowiedzialnosci po stronie zarzadzajacych,
— odpowiedzialno$ci po stronie pracownikéw nizszego szczebla.
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8. Odpowiedni sposob myslenia:

— myslenie systemowe,

— indywidualne podejscie do problemu (niedopuszczalne zbyt modelowe pode;j-
scie),

— pelna znajomos¢ dziatania ztozonych cato$ci,

— interdyscyplinarna wiedza zarzadzajacych,

— zaangazowanie zarzadzajacych i pracownikow,

— powodzenie restrukturyzacji wymaga wigczenia wszystkich grup interesariuszy
w przygotowanie calo$ciowej koncepcji zmian w przedsigbiorstwie.

Skuteczno$¢ prowadzonych procesow restrukruryzacji powinno zapewnic¢ calosciowe
spojrzenie na przedsicbiorstwo i wystgpujace w nim obszary funkcjonowania jako zbior
elementow potaczonych.

Znajomos¢ otoczenia, w jakim funkcjonuje przedsiebiorstwo, mocnych i stabych stron,
trafna identyfikacja kryzysu oraz odpowiednie narzedzia restrukturyzacji, daja wicksza
szans¢ na przeprowadzenie skutecznej restrukturyzacji i osiagniecia celu nadrzednego.

Ujecie systemowe kryzysu finansowego przedsi¢biorstwa powinno zwickszy¢ szanse
wyeliminowania kryzysu finansowego oraz spowodowa¢ wzrost konkurencyjnosci i war-
tosci przedsi¢biorstwa.
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Streszczenie

W dobie globalizacji oraz zmienno$ci otoczenia, przedsigbiorstwa coraz czgsciej narazone sa
na funkcjonowanie w warunkach permanentnego kryzysu. Przedsi¢gbiorstwa z reguty nie sg przygo-
towane do efektywnej dzialalno$ci w warunkach kryzysu, dlatego powinny dazy¢ nie tylko do roz-
poznawania oraz pokonywania kryzysu, ale do wypracowania metod zapobiegania kryzysom. Ce-
lem tego artykutu jest przedstawienie kryzysu finansowego przedsi¢gbiorstwa w ujeciu systemowym.
Podejscie systemowe pozwala spojrzeé catosciowo na problem kryzysu, a nie tylko na czastkowe
jego elementy. Podjeta zostanie proba stworzenia modelu systemowego ujecia kryzysu finansowego
przedsigbiorstwa w celu zwigkszenia efektywnos$ci i skutecznos$ci przeprowadzenia restrukturyzacji
naprawczej oraz na osiagnigcie nie tylko rownowagi, ale i wzrostu konkurencyjnosci oraz wartosci
przedsigbiorstwa.

FINANCIAL CRISIS IN A SYSTEMIC APPROACH
Summary

In the age of globalization and surrounding variability, companies are more often operating
under permanent crisis conditions. Enterprises are generally not prepared to operate effectively in a
crisis, so they should strive not only to recognize and overcome a crisis but also to develop methods to
prevent it. The purpose of this article is to present a systemic approach to a financial crisis. Systemic
approach allows you to look holistically at the problem of the crisis and not only on its particular
elements. Attempt is made to create a model of systemic approach to a crisis in order to increase
efficiency and effectiveness of remedial restructuring and to achieve not only balance, but also to
increase competitiveness and corporate value.






