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Ocena rentownosci spolki ,,Drozapol-Profil S.A” w latach 2010-2012
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Streszczenie

W obliczu wzlotow i upadkdéw polskiej 1 swiatowej gospodarki przeto-
mu XX 1 XXI wieku, w zwigzku z coraz bardziej ztozonym i znaczgcym ukla-
dem wspoOtzalezno$ci miedzy sferami gospodarki realnej i finanséw prawidtowa
ocena kondycji finansowej jest niezwykle istotna, gdyz wykorzystywana jest
zarowno przez odbiorcow wewnetrznych — do podejmowania decyzji gospodar-
czych, jak i odbiorcow zewnetrznych — inwestorow, akcjonariuszy, kredytodaw-
cdw, konkurentéw, odbiorcow, dostawcow i innych, do oceny przedsiebiorstwa
z ktérym wspotpracujemy, w celu minimalizowania ryzyka.

Rentowno$¢ jest waznym kryterium oceny kondycji ekonomiczno-
finansowej, gdyz pozwala oceni¢ jak przedsigbiorstwo gospodaruje swoimi za-
sobami, a takze czy kadra zarzadzajaca podejmuje wlasciwe decyzje dotyczace
funkcjonowania przedsi¢biorstwa.

Celem artykutu jest dokonanie oceny rentownosci spotki Drozpol-Profil
S.A z wykorzystaniem wskaznikow rentowno$ci oraz ha podstawie analizy
rachunku zyskow i strat spotki w latach 2010-2012.

Metody badawcze wykorzystane w artykule to analiza literatury przed-
miotu dotyczaca oceny rentownosci podmiotu gospodarczego z zakresu analizy
finansowej oraz analizy studium przypadku spétki Drozpol-Profil S.A dotyczaca
oceny efektywnos$ci prowadzonej dziatalnosci na podstawie danych zawartych
w rachunku zyskow i strat.

1. Wprowadzenie

W miare rozwoju gospodarki rynkowej procesy zarzadzania przedsig-
biorstwa komplikuja si¢ ze wzgledu na znaczng zmienno§¢ warunkéw dzialania,
wzrastajaca konkurencja, globalizacje procesow gospodarczych.

Kluczem do sukcesu w prowadzeniu dziatalno$ci gospodarczej jest po-
dejmowanie trafnych decyzji i ich konsekwentna realizacja. Trafno$¢ decyzji
zalezy bezposrednio od dostepnosci i jakosci odpowiednich danych. Dobor wia-

* student III roku studiow stacjonarnych, specjalnos¢ Finanse i Rachunkowos¢, Wydziat Finansow
i Zarzadzania, Wyzsza Szkota Bankowa w Toruniu



Ocena rentownosci spotki ,,Drozapol-Profil S.A” w latach 2010-2012 na podstawie
analizy sprawozdan finansowych

sciwych danych 1 ich przetworzenie w uzyteczne informacje jest niezwykle
istotnym sktadnikiem kazdego procesu decyzyjnego. Podejmowanie decyzji
dotyczacych celow dziatalnosci przedsigbiorstwa w warunkach silnej konku-
rencji krajowej i zagranicznej staje si¢ coraz bardziej trudne i skomplikowane.
Tak wigc decyzje podejmowane przez kadre zarzadzajgcg firmg musza by¢ opar-
te na racjonalnych przestankach, by méc wyeliminowaé btedy w procesie decy-
zyjnym. Jednym z zasadniczych narzedzi wspomagajacych proces podejmowa-
nia decyzji jest analiza informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych
przedsigbiorstwa.

Rachunek zyskow i strat jest jednym z podstawowych i obligatoryjnych
elementow sprawozdania finansowego jednostki. Sprawozdanie to ukazuje
zdolno$¢ firmy do generowania zyskdw i samofinansowania, prezentuje stru-
mienie pienigzne, takze wynik finansowy prowadzonej dziatalnos$ci za pomoca
ktorego mozna ocenié¢ efektywno$é prowadzonej dziatalnoscei.

Do ustalenia wyniku finansowego jednostki prowadzacej dziatalnos¢
gospodarcza potrzebne sa rzetelne zapisy ksiegowe. Niezbednym warunkiem
jest znajomos¢ przepisow prawa bilansowego i prawa podatkowego. Prowadze-
nie rozliczen ksiegowych pozwala ustali¢ na koniec okresu obrachunkowego
rentowno$¢ badz deficytowos$¢ prowadzonej przez przedsiebiorstwo dziatalno-
$ci.

Rentownos$¢ jest waznym kryterium oceny kondycji ekonomiczno-
finansowej, gdyz pozwala oceni¢ jak przedsiebiorstwo gospodaruje swoimi za-
sobami, a takze czy kadra zarzadzajaca podejmuje wtasciwe decyzje dotyczace
funkcjonowania przedsiebiorstwa.

Sprawozdaniem finansowym, ktéry pozwala ustali¢ zyskownos¢ badz
deficytowos¢ dziatalno$ci przedsigbiorstwa jest rachunek zyskow i strat.

Rachunek zyskow i strat pozwala jest jednym z najwazniejszych ele-
mentéw sprawozdania finansowego, gdyz w powigzaniu z bilansem stanowi
podstawowe zrodto informacji dla oceny rentowno$ci dziatalnoséci jednostki
gospodarczej.

Celem artykutu jest dokonanie oceny rentownosci spotki Drozpol-
Profil S.A z wykorzystaniem wskaznikow rentownosci oraz analizy rachunku
zyskow i strat spotki w latach 2010-2012.

Metody badawcze wykorzystane w artykule to analiza literatury doty-
czaca oceny rentowno$ci podmiotu gospodarczego oraz analizy studium przy-
padku spotki Drozpol-Profil S.A dotyczaca oceny efektywno$ci prowadzonej
dziatalnosci na podstawie danych zawartych w rachunku zyskow i strat.
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2. Analiza rentownosci jako podstawowy sposéb oceny wyniku finansowego
jednostki gospodarczej

Termin ,,rentownos¢” pochodzi od stowa ,;renta”, ktore oznacza zysk,
dochod, procent od kapitatu, jednakze nie mozna go utozsamia¢ z wynikiem
finansowym?.

Rentownos$¢ jest stanem finansowym przedsigbiorstwa wyrazonym
wynikiem finansowym osiggnigtym z dziatalno$ci gospodarczej. Poniewaz wy-
nik finansowy moze przyja¢ posta¢ zysku lub straty, wyrdznia si¢ dwa stany
rentownosci:2
e zyskowno$¢ — 0znacza dodatni wynik finansowy,

o deficytowo$¢ — 0znacza ujemny wynik finansowy.

Rentowo$¢ zwigzana jest z dodatnim wynikiem finansowym ktéry wa-
runkuje realizacja sprzedazy produktow lub towardéw ale jest ona zasadna tylko
wowczas gdy uzyskana cena ze sprzedazy produktow czy towarow jest wyzsza
od kosztow wytworzenia produktéw lub ceny zakupu towaréw. W przeciwnym
wypadku gdy wystepuje wynik ujemny czyli przedsigbiorstwo ponosi stratg
powstaje deficyt i wowczas przedsigbiorstwo wymaga odpowiednich §rodkow
naprawczych.

Zarowno zyskownos$¢, jak i deficytowos¢ przedsigbiorstwa mogg by¢
analizowane w wielkosciach bezwzglednych lub wzglednych.

Podstawowym zadaniem kazdego przedsiebiorstwa prowadzacego dzia-
falno$¢ gospodarcza jest zapewnienie optacalno$ci tej dziatalnosci. Wskazniki
rentownos$ci informujg wigc o poziomie efektywnosci funkcjonowania przed-
siebiorstwa w rozpatrywanym czasie i ukazujg czy dziatalno$ci jest zgodna z
nadrzednymi celami kazdego przedsigbiorstwa.

Analiza rentownosci jest pewnym zakonczeniem i podsumowaniem wy-
konywanych prac analitycznych informuje jakie sa korzysci z prowadzonej dzia-
talno$ci. Analize rentowno$ci uwaza si¢ za najwazniejszg gdyz:*

- stanowi oszacowanie stopnia pomnozenia kapitalu wtascicieli, co jest rowno-
wazne maksymalizacji warto$ci dla wtascicieli,

- wyraza funkcje celu przedsigbiorstwa, z ktérg powinny by¢ zgodne wszystkie
inne obszary dziatalnos$ci, takie jak ptynno$¢ finansowa, sprawnos¢ dziatania,

- umozliwia wskazanie czynnikéw wplywajacych na wartos¢ dla wiascicieli.

' Walczak M., Analiza rentownosci przedsiebiorstwa (podejscie tradycyjne i wspélcze-
sne), Zeszyty Teoretyczne Rady Naukowej Stowarzyszenia Ksieggowych w Polsce, War-
szawa 1999, s. 106; Wasniewski T., Skoczylas W., Analiza rentownosci przedsiebior-
stwa, ,,Rachunkowos$¢” 1993, nr 9, s. 303

2 Nowak E., Analiza sprawozda# finansowych, PWE, Warszawa 2005, s. 165.

8 Wedzki D., Analiza wskaznikowa sprawozdania finansowego, Oficyna Wolters Klu-
wer, Krakow 2009, s.354.
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Rentownos¢ jest wynagrodzeniem dla wlascicieli za zaangazowanie kapi-
talu 1 zwigzane z tym ryzyko. W duzych firmach czesto od rentownos$ci jest
uzaleznione wynagrodzenie zarzadzajacych. W matych i $rednich przedsigbior-
stwach wtasciciele wchodza czesto w sktad zarzadu , co powoduje, ze o wyka-
zywanych wynikach moze decydowa¢é nie tylko efektywno$¢ sprzedazy, ale
takze wzgledy podatkowe, czy plany dotyczace rozwoju firmy*.

Analiza rentowno$ci uwaza si¢ za najwazniejsza z analiz, gdyz®:

e stanowi oszacowanie stopnia pomnozenia kapitatu wlascicieli, co jest row-
nowazne maksymalizacji warto$ci dla wiascicieli,

e wyraza funkcje przedsiebiorstwa , z ktorg powinny by¢ zgodne wszystkie
inne obszary dzialalno$ci, takie jak plynno$¢ finansowa, sprawnos$¢ zarzadzania
itp.,

e umozliwia wskazanie czynnikow wplywajgcych na warto$¢ dla wiascicieli.

Na podstawie informacji zawartych w rachunku zyskoéw i strat przepro-
wadza si¢ w pierwszej kolejnosci wstepng analize wyniku finansowego przed-
sicbiorstwa, ktéra pozwala ustali¢ ogdlne jego zrédlta. Zmiana wyniku netto
wigze sie bowiem ze zmianami poszczego6lnych rodzajow wyniku finansowego
oraz czynnikdéw na nie oddziatujacych.

Wstepna analiza rentowno$ci polega na:®
e  okresleniu jaki jest poziom istotnos$ci pozycji sprawozdania finansowego,
ktére wiaza sie¢ z rentownoscia w zakresie kwoty, rozmiaru, kierunku zmiany,
sity zmiany,

e wyborze kierunkéw oceny poglebionej za pomocg wskaznikow rozwinig-
tych tych aspektow rentownosci, ktore zostang uznane za istotne,
e sformutowaniu hipotez dotyczacych obszaré6w rentownosci .

W analizie wstepnej rentowno$ci przydatne sg bardzo analizy pionowe i
poziome aktywow i pasywow biezgcych oraz aktywow operacyjnych.

W analizie rentowno$ci wskazane jest wykorzystanie klasyfikacji przy-
chodéw i kosztow. Najwazniejsze znaczenie ma tu klasyfikacja przychodow,
gdyz jest ona podstawa oceny istotnosci roznych kategorii zyskdw.

Analiza rentowno$ci stanowi jeden z najbardziej istotnych zakreséw ana-
lizy finansowej, gdyz rentowno$¢ spetnia role syntetycznego miernika, ktéry
pozwala na wyodrebnienie réznych obszaréw dziatalnosci przedsigbiorstwa za
pomocg jednego lub kilku wskaznikow'.

4 Analiza i kontrola finansowa w praktyce, Wiedza i Praktyka, Warszawa 2007, s.37.

> Wedzki D., Analiza wskaznikowa sprawozdania finansowego, Oficyna Ekonomiczna,
Krakow 2006, s. 492.

b Sierpinska M. Jachna T., Ocena przedsiebiorstwa wedtug standardéw s$wiatowych,
Warszawa: PWN, 2007, s. 101.

" Gabrusewicz W. , Podstawy analizy finansowej, PWE, Warszawa 2002, s. 208.
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Przedsigbiorstwo jest rentowne, gdy przychody z dziatalnosci gospodar-
czej przewyzszaja koszty ich uzyskania, a wypracowany zysk odzwierciedla
dynamike rozwoju firmy i stanowi najwazniejsza podstaw¢ pomiaru i oceny
efektywnoéci gospodarowania®,

3. Charakterystyka wskaznikow rentownosci

Wskazniki rentownos$ci stanowig relacje wyniku finansowego do in-
nych wielko$ci ekonomicznych przyjetych za podstawe odniesienia. Wyrazajg
one zdolno$¢ przedsiebiorstwa do generowania zyskow oraz shuzg do oceny
perspektyw rozwojowych przedsiebiorstwa.®

Ogolna formuta wskaznikow rentownosci jest nastepujaca: 1

Wynik finansowy
Wskaznik rentownosci =

Podstawa odniesienia

Tak skonstruowany wskaznik rentownosci informuje, jaka kwota wyniku finan-
sowego przypada na jednostke wielkosci generujacej wynik.
Wskazniki rentownos$ci wyrazone mogg by¢ réwniez w procentach.
Woéweczas zapis wskaznika przedstawia si¢ nastepujaco:
Wynik finansowy

Wskaznik rentownosci = —— *100%
Podstawa odniesienia

Wskaznik rentowno$ci wyrazony w procentach informuje, jaki procent
podstawy odniesienia stanowi osiggniety wynik finansowy.!!

O sposobie pomiaru rentownosci decyduje, oprocz podstawy odnie-
sienia, wielko$¢ wyrazajaca wynik finansowy. Do obliczenia rentownosci sto-
sowane mogg by¢ rozne kategorie wyniku finansowego: zysk na sprzedazy, zysk
z dziatalnosci operacyjnej, zysk z dziatalnosci gospodarczej, zysk brutto lub
zysk netto.'?

Warto$¢ poznawcza wskaznikow rentownosci w duzym stopniu zalezy
od charakteru przedsigbiorstwa oraz warunkow, w jakich ono funkcjonuje. Dla

8 Nowicka S., Stankiewicz J., Analiza i ocena kondycji finansowej na przyktadzie wy-
branych spotek, TNOiK, Torun 2009, s. 110-111.

9 Jerzemowska M., Analiza, ekonomiczna w przedsiebiorstwie,, PWN, Warszawa 2006,
S. 285.

10 Skoczylas W., Analiza sprawozdawczosci finansowej przedsiebiorstwa, SK w Polsce,
Warszawa 2009, s. 197.

11 Nowak E., Analiza, op. cit., s. 166.

12 Skoczylas W., Analiza, op. cit., s. 197.
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prawidtowej oceny rentownos$ci jednostki wazne jest poznanie istoty poszcze-
g6lnych wskaznikéw a takze ich odpowiedni dobdr do specyfiki przedsigbior-
stwa.®3

Oceny poziomu wskaznikéw rentownosci dokonuje si¢ zazwyczaj na
podstawie poréwnan w czasie, czyli w poréwnaniu z okresami przesztymi.
Wskazniki te powinny by¢ réwniez pordwnywane w przestrzeni, czyli w odnie-
sieniu do warto$ci osiggnigtych przez inne podmioty gospodarcze tej samej
branzy.

Dziatalno$¢ przedsigbiorstwa uznaje si¢ za zyskowng wowczas, gdy
wskaznik rentowno$ci przyjmuje warto$¢ dodatnig. '

Rentownos$¢ przedsigbiorstwa badana jest w trzech gtownych obsza-
rach:*®
e sprzedazy (rentowno$¢ handlowa),

e majatku (rentownos$¢ ekonomiczna),
e kapitatow (rentownos$¢ finansowa).

Wynik ze sprzedazy informuje o rentownosci podstawowej dziatalno-
$ci operacyjnej jednostki gospodarczej. Na jego podstawie oceniana jest opla-
calnos$¢ sprzedazy realizowanej przez przedsigbiorstwo. Poziom rentownosci
sprzedazy ustalany jest za pomocg wskaznikow rentownosci sprzedazy.®

W og0lInej formie wskaznik rentownosci sprzedazy (ROS - ang. re-
turn on sale) stanowi stosunek zrealizowanego przez jednostke wyniku finanso-
wego do osiagnietych przez nig przychoddéw, co wyraza ponizszy zapis:

Wynik finansowy*100%

Wskaznik rentownosci - Przychody
sprzedazy

Wskaznik ten informuje, jaka kwota wyniku finansowego generowana
jest przez jednostke przychodoéw.” Im nizszy jest poziom tego wskaznika, tym
wigksza warto$¢ sprzedazy musi zostac¢ zrealizowana dla osiagnigcia okreslonej
kwoty zysku. Podwyzszenie wartosci wskaznika rentownosci sprzedazy jest
jednoznaczne ze wzrostem efektywnosci sprzedazy.

13 Gabrusewicz W., Podstawy, op. cit., s. 232.

14 Stepien K., Rentownosé a wyplacalnos$é przedsiebiorstw, Difin, Warszawa 2008, s. 92.
Kotowska B., Uziebto A., Wyszkowska-Kaniewska O, Analiza finansowa w przedsie-
biorstwie. Przykiady, zadania i rozwigzania, CeDeWu, Warszawa 2009, s. 8.

16 Czubakowska K., Gabrusewicz W., Nowak E., Przychody koszty wynik finansowy
przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 2009, s. 260.

17 Nowak E., Analiza, op. cit., s. 174.

18Cwigkata-Matys A., Nowak W., Zarys metodologiczny analizy finansowej, Uniwersytet
Wroctawski, Wroctaw 2005, s. 111.
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Wskazniki rentownos$ci sprzedazy mogg by¢ konstruowane dla roz-
nych segmentow dzialalno$ci przedsigbiorstwa wyroznionych w rachunku zy-
skow i1 strat. Oprocz wskaznikow rentownos$ci obrotu bedacych stosunkiem wy-
niku finansowego do przychodéw istniejg rowniez wskazniki, ktore stanowig
relacje wyniku finansowego do kosztow. Analiza rentownos$ci sprzedazy moze
by¢ takze wzbogacona o wskazniki poziomu kosztow, ktore okreslaja udziat
ponoszonych kosztéw w przychodach.®

Wskaznik rentownos$ci sprzedazy brutto informuje o wysoko$ci zysku
brutto ( marzy brutto) pozostajagcym po pokryciu kosztow wytworzenia produk-
tow, wartos¢ tego wskaznika jest dostepna wytacznie dla wariantu kalkulacyj-
nego rachunku zyskdw i strat.

zysk brutto Ze sprzedazy
= 100

przychody ze sprzedazy

Wskaznik rentowno$ci sprzedazy netto jest najbardziej syntetycznym wskazni-
kiem z grupy rentownosci sprzedazy, informuje on o rentowno$ci wypracowanej
na podstawowej dziatalno$ci operacyjnej czyli tej do ktorej przedsiebiorstwo
zostalo powotane i ktéra jest motorem napedowym catej dziatalnosci. Wartos$c
tego wskaznika jest determinowana iloscig sprzedanych produktow, struktura
asortymentowg, polityka cen oraz poziomem jednostkowych kosztéw wiasnych
sprzedazy.

gk netto ze sprzeda3
i P zy x 100

przychody ze sprzedazy

Wskaznik rentownosci dzialalnosci operacyjnej informuje o tym jak
ksztaltuje si¢ rentownosci z catej dziatalnosci operacyjnej, czyli do przychodow
netto ze sprzedazy zostaty dodane pozostate przychody operacyjne.

zysk z dzialalnosci operacyjnej
x100

przchody ze sprzedazy + pozostale przychody operacyjne

Wskaznik rentownosci dziatalno$ci gospodarczej informuje o wypraco-
wanej rentownosci na sprzedazy powigkszonej o przychody z pozostatej dziatal-
nos$ci operacyjnej oraz przychody finansowe.

zysk z dziatalnosci gospodarczej
x 100

przychody ze sprzedazy + pozostale przychody operacyjne + przychody finansowe

19 Stepien K., Rentownosé, op. cit., s. 93.
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Wskaznik rentownosci sprzedazy ROS kontroluje zysk netto wypra-
cowany na calej dziatalno$ci przedsiebiorstwa w relacji do przychoddw netto ze
sprzedazy. Jest on stosunkowo najczesciej wykorzystywany do prezentacji efek-
tow finansowych uzyskanych ze sprzedazy produktéw lub towaréw i materia-
16w. Tendencja rosngca to dodatnie odchylenie tego wskaznika przy poréwna-
niach dwoéch okreséw $wiadczyé moga nie tylko o rozszerzeniu dziatalnosci
gospodarczej przez wzrost sprzedazy i jej odpowiednia strukturg asortymentowa
lecz takze o osigganiu korzystniejszych cen sprzedazy i obnizaniu jednostko-
wych kosztow wlasnych (wytworzenia). 2°

gk netto
zy =100

przychody ze sprzedazy
Dopemieniem wskaznikow rentownos$ci sprzedazy sa wskazniki po-
ziomu kosztow, bedace relacjg kosztow do przychodow?:

Koszty *100%
Przychody

Wskaznik poziomu kosztow =

Wskaznik poziomu kosztow okresla udziat poniesionych kosztow w
kwocie uzyskanych przychodow ze sprzedazy.?

Wskaznik ten powinien wykazywa¢ tendencje¢ spadkowg, co oznacza
zmniejszenie kosztow w stosunku do wzrastajgcych przychodow, badz tez uzy-
skanie takich samych efektow przy coraz nizszych kosztach. Im nizszy jest
poziom tego wskaznika, tym wyzszy jest udziat zysku w przychodach, a
wiec wyzsza rentowno$¢ sprzedazy.?

Wskaznik rentownosci kosztow stanowi relacj¢ migdzy zrealizowa-
nym wynikiem finansowym a poniesionymi kosztami, zgodnie z ponizszym
wzorem:

wynik finansowy

Wskaznik rentownosci kosztow = koszty *100

Wskaznik ten informuje, jaka kwote wyniku finansowego generuje
jedna zlotowka kosztow ponoszonych przez przedsigbiorstwo.

20 Bednarski L., Analiza finansowa w przedsiebiorstwie, PWE, Warszawa, 2007, s. 104
2 Dynus M., Kotosowska B., Prewysz-Kwinto P., Analiza finansowa przedsiebiorstwa,
TNOIiK, Torun 2005,.s. 87.

22 Bednarski L., Analiza, op. cit., s. 106.

23 Jerzemowska M., Analiza, op. cit., s. 288.
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Podobnie jak wskazniki rentowno$ci sprzedazy oraz wskazniki po-
ziomu kosztow, tak i wskazniki rentownos$ci kosztéw moga by¢ konstruowane
dla r6znych zakresow dziatalno$ci przedsigbiorstwa.?

Rentownos$¢ majatku okresla ogdlng zdolno$¢ aktywow przedsigbior-
stwa do generowania zysku, czyli ukazuje jak wydajnie wykorzystywany jest
jego majatek.?® Podstawowy wskaznik rentowno$ci majatku (aktywoéw, ROA
—ang. return on assets) ustalany jest zgodnie ze wzorem:

Wynik finansowy * 100

Wskaznik rent Sci aktywd =
skaznik rentownosci aktywow Aktywa

*100%

Wskaznik ten informuje o wielkos$ci zysku przypadajacego na jednostke zaanga-
zowanego w przedsigbiorstwie majatku. Mianownik wskaznika obejmuje za-
roéwno aktywa trwale jak i obrotowe, czyli odpowiada sumie aktywow bilansu.?®
Z uwagi na rownowage bilansowa, ktora zaktada, iz warto$¢ aktywow jest row-
na wartosci pasywoOw, zamiennie stosuje si¢ wartos¢ kapitatow catkowitych. W
ten sposob mozna skonstruowaé wskaznik rentownosci kapitalu ulokowanego w
skladnikach majatkowych przedsigbiorstwa.?’

Jezeli ROA przyjmuje wielko$ci wicksze od 0, mamy do czynienia z
dochodowoscig zaangazowanego w procesy gospodarcze majatku przedsigbior-
stwa. Natomiast jezeli wskaznik ten jest mniejszy od 0, oznacza to deficyto-
wos¢. 28

Wskazniki rentowno$ci aktywow sg waznym instrumentem gospodar-
ki zasobami majatkowymi przedsigbiorstwa. Analiza tych wskaznikow umozli-
wia przedsigbiorstwu: 2
e pobudzenie do efektywnego wykorzystania zasobow aktywow trwatych i
obrotowych,

e daZenie do utrzymania wielko$ci zasobow majatkowych na racjonalnym
poziomie, ktéry odpowiada rozmiarom prowadzonej dziatalnosci,

e stymulowanie eliminowania zbg¢dnych i nadmiernych zapaséow sktadnikow
majatkowych,

e sterowanie dziatalno$cig inwestycyjng jednostki gospodarczej,

e kontrole poziomu ponoszonych kosztow oraz osiaganych przychodow.

24 Nowak E, Analiza, op. cit., s. 176-177.

% Dynus M., Kotosowska B., Prewysz -Kwinto P., Analiza, op. cit., s. 88.

% Gabrusewicz W., Podstawy, op. cit., s. 237.

27 Bednarski L., Analiza, op. cit., s. 108.

28 Antonowicz P., Metody oceny i prognoza kondycji ekonomiczno-finansowej przedsie-
biorstw, ODiDK, Gdansk 2007, s. 153.

2 Stepien K., Rentownosé, op. cit., s. 96-97.
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Wskaznik rentowno$ci majatku moze nieraz ulega¢ znacznym zmia-
nom, co wynika ze zmian w stanie majatku. Wskaznik zmniejsza si¢, gdy naste-
puje zakonczenie wickszych inwestycji budowlanych i oddanie ich do eksploat-
acji — wowczas zwigksza si¢ warto$¢ aktywow. Wskaznik zmienia si¢ rowniez
ze wzgledow metodologicznych, gdyz jego poziom zalezy od zakresu uwzgled-
nianych sktadnikéw aktywow trwatych i obrotowych. Ograniczenie tego zakresu
podwyzsza wielko$¢ wskaznika, i odwrotnie, kazde rozszerzenie powoduje jego
obnizenie. Wskazane jest jednak, aby dla prawidtowosci rachunku uwzgledniaé
w obliczeniach wszystkie sktadniki majatku, jakie pozostaja w dyspozycji
przedsiebiorstwa.*°

Podstawowym wskaznikiem rentownosci ogotu aktywow jest wskaz-
nik rentownoS$ci netto aktywoéw, nazywany rowniez wskaznikiem zwrotu z
aktywow. Wskaznik ten wyraza si¢ wzorem:

Wskaznik rentownosci Wynik netto
= *100

netto aktywow Aktywa ogotem

Wskaznik ten informuje, jakg kwote wyniku finansowego netto gene-
ruje jedna ztotdwka zaangazowanych w dzialalnos¢ jednostki catos$ci akty-
wow. 3t

Powyzszy wskaznik nie jest jednak najbardziej obiektywnym mierni-
kiem zyskownos$ci majgtku, poniewaz zysk netto uwzglednia odprowadzony
podatek dochodowy. Zmiany wysoko$ci podatku wplywaja na poziom obliczo-
nego wskaznika. Dlatego tez stosuje si¢ odmian¢ tego wskaznika, w ktorej
uwzglednia sie zysk brutto®Z:

Wynik brutto

—_ *
~ Aktywa ogétem 100

Wskaznik rentownosci

brutto aktywdow

Wskaznik rentownosci brutto aktywow z odsetkami stanowi
stosunek wyniku finansowego brutto powiekszonego o odsetki od kapita-
tow obcych (kredytow, pozyczek) do ogotu aktywow:

%0 Bednarski L., Borowiecki R., Duraj J., Kurtys E., Wasniewski T., Wersty B., Analiza
ekonomiczna przedsiebiorstwa, AE Wroctaw, Wroctaw 2001, s. 75.

31 Nowak E., Analiza, op. cit., s. 169.

%2Grzenkowicz N., Kowalczyk J., Kusak A., Podgdrski Z., Analiza ekonomiczna przed-
siebiorstwa, Uniwersytet Warszawski, Warszawa 2007, s. 210.
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Wskaznik rentownosci brutto Wynik brutto + odsetki
Aktywa ogétem

*100
aktywow z odsetkami

Skorygowanie w tym wskazniku zysku brutto o odsetki uzasadnione jest
tym, iz sg one elementem kosztow operacji finansowych wynikajacym z zaanga-
zowania zasobow majatkowych pochodzacych z kapitaldéw obcych. Stanowig
one zatem w rachunku zyskdw i strat szczeg6lne pomniejszenie zysku, ktore
zastuguje na korekte w toku analizy rentowno$ci.®

Analiza rentownosci kapitatu umozliwia ocene efektywno$ci wniesio-
nych do przedsigbiorstwa kapitatow wlasnych. Zainteresowani sg nig gldwnie
wlasciciele podmiotu gospodarczego oraz inwestorzy, ktorzy oczekujg mozliwie
najwyzszego zwrotu zainwestowanego kapitatu. Wyzsza rentownos¢ kapitatu
wlasnego oznacza wigksza zdolno$¢ jednostki do pomnazania zaangazowanego
w nig kapitatu oraz wieksze mozliwosci jej rozwoju. Rosngca rentowno$¢ kapi-
talu wlasnego wplywa na wyzsze dywidendy, a takze zwickszenie warto$ci
przedsiebiorstwa w przypadku zatrzymania zysku w jednostce.®*

Wskaznik rentowno$ci kapitalu wlasnego (ROE — ang. return on
equity) to stosunek procentowy zysku netto do przeci¢tnego stanu kapitatu wia-
snego, ktory obejmuje kapitat podstawowy (akcyjny i1 udziatowy), kapitat zapa-
sowy, kapital uzyskany ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalnej,
kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny $rodkéw trwalych, inne kapitaty re-
zerwowe, nierozliczony zysk z lat ubieglych oraz zysk roku biezacego. Zapisu-
jemy go nastepujaco:

Wynik netto

Wskaznik rentownosci kapitalu wlasnego = Kapitat whasny

Wskaznik ten okre$la zdolno$¢ przedsiebiorstwa do wypracowywania zysku z
kazdej ztotdwki zaangazowanego kapitalu wiasnego.® Jego wysoko$é¢ zalezy od
wysokos$ci wygenerowanego zysku oraz struktury kapitatowej. Wskaznik ROE
bedzie tym wickszy, im wyzszy bedzie zysk oraz im nizszy bedzie udziat kapita-
téw wiasnych w kapitatach przedsigbiorstwa.®

Wskaznik rentownos$ci kapitalu calkowitego (ROC — ang. return on
capital) jest bardziej pojemnym wskaznikiem rentownosci kapitatu, poniewaz
oprocz kapitatu wiasnego obejmuje takze kapital obcy diugoterminowy jak i
krotkoterminowy. Wskaznik ten informuje o $redniej stopie zwrotu z catego

33 Bednarski L., Analiza, op. cit., s. 109.

34Stepien K., Rentownosé, op. cit., s. 100.

Gabrusewicz W., Podstawy, op. cit., s. 243.

% Dynus M., Klosowska B., Prewysz-Kwinto P., Analiza finansowa przedsiebiorstwa,
TNOIK, Torun 2005, s. 88.
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kapitatu, ktora jest wykorzystywana przy ocenie stopnia dziatania dzwigni fi-
nansowej przy planowanym pozyskiwaniu kapitatéw obcych.*’

Wskaznik rentownos$ci kapitatu catkowitego jest stosunkiem wyniku
netto do cato$ci zaangazowanych kapitatdw, co wyraza ponizszy Zapis:

Wskaznik rentownosci _ Wynik netto
~ Kapitat catkowity

*100

kapitatu catkowitego

Szczegdlng kategorig kapitalu jest ka-
pitat staly, ktory stanowi sume kapitatu wtasnego oraz zobowigzan dtugotermi-
nowych. Zainwestowany w dziatalno$¢ jednostki kapital wtasny powinien przy-
nie$¢ mu odpowiedni zwrot. Zwrot z kapitalu stalego jest suma zysku brutto
oraz odsetek od zobowigzan dtugoterminowych.

Wskaznik rentowno$ci kapitalu stalego odzwierciedla stopg zwrotu
z kapitalu statego i ustalany jest wedhug wzoru®:

Wskaznik rentown0sci _ Zwrot z kapitatu statego * 100
kapitatu statego Kapitat staty

Wskaznik ten okres$la wielkos¢ zysku przypadajaca na jednostke za-
angazowanego w jednostce kapitatu dtugoterminowego a tym samym potencjal-
ne mozliwo$ci rozwoju przedsiebiorstwa. >

Rentownos$¢ jest podstawowym czynnikiem warunkujacym rozwoj
przedsigbiorstwa. Wyraza ja nadwyzka przychodéw z dziatalnos$ci gospodarczej
nad kosztami poniesionymi na osiagni¢cie tych przychodow.

Tak wigc wskazniki rentownosci sg podstawowym miernikiem infor-
mujacym
o0 szybkosci zwrotu zaangazowanego w przedsiebiorstwie zasobu.

Wskazniki rentownos$ci stuzg do oceny sprawnosci i efektywnosci
dziatania catego przedsiebiorstwa pod katem realizacji jego podstawowych ce-
16w, jakimi sg osiagnigcie zysku i wzrost.

Wskazniki rentownos$ci moga stuzy¢ do oceny zdolnosci kierownic-
twa przedsigbiorstwa do generowania zyskow z zaangazowanych srodkow.

4. Ocena rentownosci spolki ,,Drozapol-Profil S.A w latach 2010-2012

$7Grzenkowicz N., Kowalczyk J., Kusak A., Podgoérski Z., Analiza, op. cit., s. 212.
38 Nowak E., Analiza, op. cit., s. 181-182.
3 Cwigkata-Matys A., Nowak W., Zarys, op. cit., s. 113.
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Na podstawie danych zawartych w sprawozdaniach finansowych spotki

Drozpol-Profil S.A obliczono podstawowe wskazniki rentownos$ci, ich wynik
oraz interpretacje zostaly zaprezentowane ponizej.
- wskaznik rentownoS$ci sprzedazy netto - a analizowanym okresie Spotka
generowala niskag marze zysku — jej rentowno$¢ sprzedazy w 2011 spadia z
2,6% do -0,81% ,tak wiec zanotowano stratg, ale w 2012 nastgpit wzrost do
0,85%. Jest to wynikiem duzego wzrostu poziomu kosztow w przedsigbiorstwie
glownie zwigzanych z produkcja — kosztow wytworzenia sprzedanych produk-
tow. W efekcie wzrdost wskaznik poziomu kosztow: w 2010 wynosit 97,4% , w
2011 przekroczyt 100,8% , natomiast w 2012 spadt do 99,2%. Rentownos$¢
sprzedazy jest niska- na jedng ztotdéwke przychodéw zanotowano w 2011 strate
w wysokosci 0,81 groszy zysku netto, ale juz w 2012 odnotowano zysk w wy-
sokosci 0,85 groszy zysku netto przypadajace na jedna ztotowke przychodow, a
koszty ogdtem stanowia 99% catosci przychoddéw przedsigbiorstwa.

zysk netto 2010 2011 2012

ROS = 26% | -0,81% | 0,85%

przychody ogdlem

Zroédto: opracowanie wlasne

Wykres 1. Rentownos$¢ sprzedazy ROS Drozpol-Profil S.A w latach 2010-2012

Rentownos¢ sprzedazy ROS

3,00%
2,50%
2,00%
1,50%
1,00%
0,50%
0,00%
-0,50%
-1,00%

Rentownos¢ sprzedazy
m2010 2,60%
m2011 -0,81%

2012 0,85%

Zr6dto: opracowanie wlasne

- wskaznik rentownos$ci majatku - przedstawia zdolno$¢ aktywow przedsig-
biorstwa do generowania zysku, przy czym w analizowanym okresie ksztattowat
si¢ nastepujaco: w 2010 roku 3,66%, w 2011 -1,60% natomiast w 2012 1,60%.
Oznacza to, ze z 1 ztotdwki zaangazowanego majatku przedsigbiorstwo uzyska-
to nastepujacy zysk netto: w roku 2010 3,66 gr- najwyzszy w badanym okresie,
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w roku 2011 -1,60 straty, natomiast w roku 2012 odnotowano wzrost do 1,60
gr. Wskaznik rentowno$ci majatku w latach 2010 i 2012 przyjmowatl warto$ci
dodatnie ale z tendencjg malejaca, co oznacza, iz w przedsigbiorstwie spadata
efektywnos¢ zarzadzania aktywami.

ROA =

zysk netto

sredni stan aktywow

2010

2011

2012

3,66%

-1,6%

1,6%

Zrbdlo: opracowanie wlasne

Wykres 2. Rentowno$¢ aktywow Drozpol-Profil S.A w latach 2010-2012

Rentowno$¢ aktywow ROA
4,00%
3,00%
2,00%
1,00%
0,00%
-1,00%
-2,00% Rentownos¢ aktywow (ROA)
m2010 3,66%
m2011 -1,60%
2012 1,60%

Zrédto: opracowanie wlasne

- wskaznik rentownosci kapitalu wlasnego - ukazuje zdolno$¢ gene-
rowania zysku przez spotke z jednostki kapitatu wlasnego zaangazowane-
go do finansowania swojej dziatalno$ci. Wskaznik ten ksztaltowat si¢ na
poziomie dodatnim ale wykazywatl tendencj¢ malejaca w analizowanym
okresie, prezentujac si¢ na poziomie: w 2010 roku- 6,20%, w 2011 -
2,70% oraz w 2012 -2,80%. Sytuacja ta przedstawia pogarszajaca si¢ re-
lacje zysku netto z kapitatem wiasnym, czyli coraz to mniejszy zysk netto
osiggano z kazdej zainwestowanej ztotowki w kapitat wlasny. Przedsie-
biorstwo generowato z kazdej jednostki kapitalu wlasnego nastepujacy
zysk netto: w 2010 roku- 6,20 gr, w 2011 -2,70 gr - strate, w 2012 roku
2,69 gr- zysk.
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zysk netto

2010

2011

2012

ROE =

sredni stan kapitatu wlasnego

6,2%

2,7%

2,8%

Zrodlo: opracowanie wlasne

Wykres 3. Rentownos¢ kapitalu wlasnego Drozpol-Profil S.A w latach

2010-2012

Rentownos$¢ kapitalu wlasnego ROE

7,00%

6,00%

5,00%

4,00%

3,00%
2,00%
1,00%

0,00%

-1,00%

-2,00%
-3,00%

-4,00%

Rentownosc¢ kapitatu wiasnego

(ROE)

m 2010 6,20%

m2011 -2,70%

2012 2,80%

Zroédto: opracowanie wlasne

- wskaznik rentownos$ci kapitalu calkowitego przedstawia zaleznos$¢ zysku
netto do kapitatu catkowitego. W badanym okresie wskaznik ten ksztaltowat sie
na dodatnim poziomie z tendencja malejaca, ksztaltujac si¢ nastepujaco: w 2010
roku 4,40%, w 2011 roku -0,73%, w 2012 roku 2,74%. Oznacza to, ze kazda
zlotdbwka zainwestowana w kapitat catkowity generowata zysk kolejno 4,40 gr,-

0,73 gr, 2,74 gr.

zysk netto + odsetki zaptacone X (1 —T)

ROC=
Sredni stan kapitalu catkowitego

2010

2011

2012

4,4%

-0,73%

2,74%

Zrodto: opracowanie wlasne

Wykres 4. Rentownos$¢ kapitalu calkowitego Drozpol-Profil S.A w latach

2010-2012
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Rentownos$¢ kapitalu calkowitego

ROC
5,00%
4,00%
3,00%
2,00%
1,00%
0,00%
-1,00%

Rentownos¢ kapitatu catkowitego ROC

= 2010 4,40%

m 2011 -0,73%

2012 2,74%

Zr6dto: opracowanie wlasne

Analiza wskaznikow rentownosci za lata 2010-2012 pozwala stwier-
dzi¢, ze rentowno$¢ generowana przez Spotke wykazuje tendencje malejaca,
przy czym Drozpol-Profil S.A w latach 2010 i 2012 generowat dodatnig rentow-
no$¢, natomiast w 2010 roku ze wzgledu na strate wszystkie wskazniki rentow-
nos$ci byly ujemne czyli deficytowe.

Pozytywnym faktem jest to, ze pomimo osiagnigtej straty w 2011 roku, spotka
nie poglebiata strate, tylko uzyskata w 2012 roku uzyskata dodatni wynik finan-

SOWy.

5. Podsumowanie

Kazdy podmiot gospodarczy funkcjonujgcy na konkurencyjnym rynku
powinien dokonywac¢ oceny efektywnosci prowadzonej dziatalnosci.

Dynamiczne i zmienne otoczenie powoduje, ze przedsiebiorstwa, chcac
utrzymac si¢ na rynku musza dysponowac wiarygodna, przejrzysta i aktualng
informacja z zakresu poziomu przychodow i kosztow, stanowigcych wazne
kryterium przy podejmowaniu decyzji. Przychody i koszty sa niewatpliwie
gléwnym wskaznikiem charakteryzujacym gospodarnos¢ przedsigbiorstwa, nie-
stety informacje wylacznie z zakresu poziomu i wysokosci poniesionych kosz-
tow 1 uzyskanych przychodow sa niewystarczajace do sprawnego zarzadzania
przedsicbiorstwem dlatego tez konieczne jest przeprowadzenie wnikliwej anali-
zy oraz dokonania oceny wptywu tych elementow na ksztattowanie si¢ wyniku
finansowego oraz rentowno$ci podmiotu gospodarczego.
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Racjonalnos¢ i efektywno$¢ wykorzystania w procesach wytworczych
posiadanych zasobdw jest kluczowym problemem przesadzajacym o mozliwo-
Sciach funkcjonowania podmiotu gospodarczego w warunkach zmienno$ci oto-
czenia 1 konkurencji panujacej na rynku. Podejmowanie i realizacja tych dziatan
jest procesem ztozonym i obarczonym ryzykiem. Aby zminimalizowaé wptyw
ryzyka na podejmowane decyzje, nalezy mie¢ zapewniony szybki dostep do
informacji oraz umie¢ je nalezycie przetwarzaé¢ i oceniaé, a takie informacje sg
zawarte w rachunku zyskow i strat.

Wynik finansowy jest podstawowym miernikiem oceny funkcjonowania
podmiotu gospodarczego pozwalajacy oceni¢ efektywnos¢ funkcjonowania
przedsiebiorstwa oraz sposobu zarzadzania przez kadre kierownicza, przy czym
efekt dziatalno$ci moze by¢ dodatni lub ujemny.
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