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Streszczenie: W warunkach kryzysu finansowego ocena rentownosci i efektywnos$ci gospo-
darowania stala si¢ waznym elementem i koniecznym narzedziem w kierowaniu, ocenie wy-
nikéw 1 podejmowaniu decyzji dotyczacych dalszego rozwoju przedsigbiorstwa. W artykule
przedstawiono oceng dziatalnosci wybranego przedsigbiorstwa przez pryzmat jego rentowno-
$ci jako podstawowego narzedzia optymalizacji zyskéw 1 nadwyzki finansowej. Prawa rynku
powoduja, ze utrzymuja si¢ na nim tylko ci wytworcy i ushugodawcy, ktorzy produkuja tanio,
a dobrze i ktorzy znaja na biezaco sytuacj¢ w obszarze podazy i popytu oraz orientuja si¢ w
strukturze, poziomie i trendach w zakresie kosztow, zarowno we wlasnym przedsigbiorstwie,
jak w skali makroekonomicznej. Dlatego bardzo wazne jest $ledzenie trendow i wzajemnych
korelacji przychodow i kosztow w ujeciu dynamicznym.

Stowa kluczowe: efektywnos$¢, optacalnos¢, przedsigbiorstwo.

1. Wstep

W warunkach gospodarki rynkowej dziatalno$¢ gospodarcza wiaze sig z realizacja
ustalonych zadan. Procesy gospodarcze wiaza si¢ z zuzyciem wczesniej zgromadzo-
nych zasobdw jednostki oraz wykorzystaniem ustug obcych i sity roboczej. Prowa-
dzi to zwykle do powstania okreslonych efektow — produktow, ustug, ktorych sprze-
daz jest dla jednostki gospodarczej zrodtem S$rodkdéw pienigznych. Dziatalnosé
gospodarcza powoduje z jednej strony powstawanie kosztow, z drugiej za§ — przy-
chodow i wynikéw finansowych.

Akceptacje na rynku uzyskuje jedynie uzasadnione zuzycie zasobow gospodar-
czych. Oszczgdne zuzycie zasobow wynika rowniez z zasady gospodarnos$ci. Jesli
jego wielkos¢ przekracza rozmiary gospodarczo lub spotecznie uzasadnione w da-
nych warunkach funkcjonalno-organizacyjnych badz nie daje uzytecznych efektow,
stanowi strat¢. Zasada gospodarnosci polega na poszukiwaniu i wyborze najbardziej
korzystnej relacji migdzy naktadami i efektami. Przestrzeganie tej zasady oznacza
racjonalne wykorzystywanie zaangazowanych zasobow i minimalizacj¢ kosztu jed-
nostkowego.

Ocena dziatalno$ci przedsigbiorstwa przez pryzmat jego rentownosci powinna
by¢ jednym z podstawowych narzgdzi optymalizacji zyskéw i nadwyzki finansowe;j
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[Grzebyk 2008, s. 386-387]. Pojgcie rentownosci jednostki gospodarczej okresla
proporcje migdzy finansowymi naktadami a uzyskanymi efektami finansowymi.
Ocena ta odgrywa bardzo wazna rolg, gdyz uzyskane wyniki finansowe umozliwiaja
potwierdzenie nie tylko trafno$ci podjgtych decyzji, ale rowniez kierunku rozwoju
przedsigbiorstwa w przysztosci [Grzebyk, Filip 2003, s. 299-304].

Teoria zarzadzania efektywnos$cia i1 optacalnoscia dziatalnosci gospodarczej ma
wiele egzemplifikacji w dzisiejszej rzeczywistosci gospodarczej. Jest to zagadnienie
bardzo obszerne. W artykule przedstawiono najwazniejsze jego aspekty i starano si¢
przyblizy¢ jego istote na przyktadzie firmy Apkon Sp. z 0.0. w Przemys$lu. W toku
analiz starano si¢ wskaza¢ schemat postgpowania, dzigki ktéoremu ocena rentowno-
$ci prowadzonej dziatalnosci w konteks$cie pomiaru wyniku finansowego jednostki
gospodarujacej bedzie kompletna i uzyteczna. Analiza wartosci wskaznikow ren-
townosci pozwala bowiem na systematyczna kontrole wynikow przedsigbiorstwa,
a dzigki wynikom analizy mozna takze podejmowac dziatania polepszajace lub
utrzymujace aktualny stan rzeczy.

2. Rentownos¢, zyskownos¢ i efektywnos¢ dzialania
przedsi¢biorstwa

Miara dochodowosci dzialalno$ci gospodarczej jest renfownosé. Oznacza to osiaga-
nie nadwyzki przychodéw nad poniesionymi kosztami. Rentowno$¢ stanowi efekt
potaczenia kapitatu oraz pracy w konkretnym przedsigwzigciu. Jest odzwierciedle-
niem efektywnosci funkcjonowania. Dochod przewyzszajacy koszty jego uzyskania
powinien by¢ nie tylko rezultatem podejmowanych dziatan, lecz takze ich gtéwnym
celem. Dlatego kazde przedsigbiorstwo dazy do osiagania zysku i jego maksymali-
zacji [Leszczynski, Skowronek-Mielczarek 2004, s. 140].

Zyskownosé wiaze sig z osigganiem przez firm¢ dodatniego wyniku finansowe-
go, odwrotnoscia zyskownosci jest deficytowos¢ odnotowana w przypadku wysta-
pienia straty jako ujemnego wyniku finansowego.

Z doswiadczen wielu przedsigbiorstw wynika, ze bardzo waznym elementem w
kazdej jednostce jest efektywnosé. Dzigki niej podmiot gospodarczy jest rentowny i
dobrze si¢ rozwija. Sprawne zarzadzanie efektywnos$cia polega m.in. na $ledzeniu
biezacych wynikoéw przedsigbiorstwa, znajdywaniu btgdéw i podejmowaniu dziatan
korekcyjnych. W ujeciu ogdlnym efektywnos¢ to [Skrzypek 2000, s. 190]:

* pozytywny wynik,

e skuteczno$¢, sprawno$¢, umiejetnose,

*  klucz do wzrostu konkurencyjnosci kazdego przedsigbiorstwa,

* szybkos$¢ reakcji na wyzwania i oczekiwania rynku,

* zdolnos$¢ do realizacji strategii firmy i osiagania $cisle okreslonych celow.

W warunkach zmiennosci otoczenia dazenie do osiagania efektywnosci to ko-
nieczno$¢, a nie problem wyboru. Tym samym jest to istotne narzgdzie pomiaru
skutecznosci zarzadzania przedsigbiorstwem [Szczepanski, Szyszko 2007, s. 57].
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Efektywno$¢ opiera si¢ na zasadach racjonalnego dziatania, ktére w pewnym
uproszczeniu moga by¢ sformulowane jako uzyskanie maksymalnego efektu przy
danych naktadach lub minimalizacji naktadow przy danym efekcie. Prowadzenie
nieefektywnego procesu gospodarowania przez przedsigbiorstwo dzialajace w zréz-
nicowanych warunkach prowadzi do stopniowego wyczerpania jego zasobow i gro-
zi jego upadtoscia. Efektywnos¢ moze by¢ postrzegana w kategoriach wynikow fi-
nansowych [Gotebiowski, Ttaczata 2009, s. 98]. Przedsigbiorstwo moze je mierzy¢
z wlasnego punktu widzenia, uwzgledniajac poziom zysku i rentownosci, wielkos¢
obrotow, efektywno$¢ procesow produkcyjnych. W analizie efektywnos$ci gospoda-
rowania przedsigbiorstwa wazne jest ocenienie roznych sfer jego dziatalnosci i wza-
jemnych ich uwarunkowan oraz wplywu na wielkos$ci uzyskiwanych wynikow.
Glowne wymiary efektywnosci to:

e Efektywnos¢ finansowa — miary finansowania wykorzystywane do analizy efek-
tywnosci sa bardzo waznym instrumentem oceny i zarzadzania. To one ukazuja,
jakie sa zyski firmy, czy nie ponosi ona strat i co powinna robi¢, aby przyrost
dochodow z roku na rok byt jak najwickszy.

» Efektywno$¢ operacyjna — jej istote stanowi poszukiwanie sposobow zmniejsze-
nia zuzycia $rodkow produkcji w przeliczeniu na jednostkg produktu. Ta efek-
tywno$¢ przejawia sig we wzros$cie wydajnosci pracy, obnizce kosztow, obniza-
niu strat na brakach.

e Efektywno$¢ rynkowa — do wyznacznikow sukcesu rynkowego zalicza sig pro-
dukt i jego cechy, relacje z klientem, forme ptatnosci, marke. Nalezy uwzglednic¢
takze koszty i doradztwo. Miara efektywnosci w tym obszarze moze by¢ zy-
skowno$¢ klienta.

e Efektywnos$¢ dynamiczna — ten rodzaj efektywnosci powinien mierzy¢ tempo, w
jakim firma rozwija nowe produkty oraz wyniki, tworzy lub pozyskuje nowe
technologie oraz umiejetnosci.

Jednym z waznych miernikow efektywnosci jest produktywnosé. To wymierny
wskaznik poziomu rozwoju gospodarczego i poziomu zycia spoleczenstwa, wyko-
rzystywany w roznych analizach, statystykach i porownaniach. Produktywno$¢ to
miara, ktora obejmuje relacje migdzy efektami i zasobami. Jest to wskaznik prze-
ksztatcenia naktadéw w wyniki. Istota wprowadzania zasad produktywnosci do
przedsigbiorstw jest poprawa jakosci zycia, wzrost wydajnosci pracy, przyrost sprze-
dazy i wzrost zyskownosci [Pier$cionek 2003, s. 24].

Rentownos$¢ 1 produktywnos$¢ oznaczaja dazenie do osiagania korzystnego wy-
niku finansowego, ktory jest gldwnym celem przedsigbiorstw. Bez mozliwos$ci uzy-
skania korzystnego wyniku finansowego niemozliwe bytoby podejmowanie dziatal-
nos$ci gospodarczej i prowadzenie jej w dtuzszym okresie. Dodatni wynik finansowy
pozwala inwestowac i rozwija¢ przedsigbiorstwo.
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3. Zysk netto jako miara sprawnosci finansowej przedsi¢biorstwa

Ustalony w rachunku zyskow i strat wynik finansowy peini rolg miernika stopnia
realizacji wyznaczonego celu finansowego. Wynik ten okresla tempo zwrotu ponie-
sionych w procesie gospodarczym naktadéw oraz potencjalne korzysci wlascicieli z
whniesionego do przedsigbiorstwa kapitatu. Obliczanie wyniku finansowego na po-
szczegblnych poziomach jego tworzenia pozwala identyfikowaé czynniki, ktore
wplywaja na jego wielkos¢. Ocena sity dochodowej danego przedsigbiorstwa wyma-
ga poznania wyniku finansowego ze szczegdlnym uwzglednieniem elementow two-
rzacych zysk na dziatalnosci operacyjnej [Gruchot 2007, s. 23].

Aby dokona¢ ogodlnej analizy wyniku finansowego, nalezy zbada¢ nastgpujace
jej aspekty: bezwzgledna kwote wyniku finansowego i jego charakter, dynamike
wyniku, strukture wyniku finansowego, wskazniki rentownosci. Bezwzgledna kwo-
ta wyniku finansowego, czyli zysk, $wiadczy o efektywnosci gospodarowania, ktory
w przedsigbiorstwie petni rolg¢ miernika celu i jest wielkoscia pozadana. Wstepna
analiza rachunku zyskow i strat oraz wyniku finansowego nie odzwierciedla jednak
uzyskanych efektow w stosunku do poniesionych naktadéw. Dopiero analiza wskaz-
nikowa rentownosci dostarcza wyczerpujacej informacji z tego zakresu i jest szero-
ko stosowana jako podstawowe zrodto oceny rentowno$ci prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej.

Wynik finansowy w wielkosciach wzglednych jest relacja jego kwoty bez-
wzglednej do obrotu lub zaangazowanych zasobow. Takie relatywne wielkos$ci nazy-
wane sg wskaznikami rentowno$ci. Analiza wskaznikowa rentownos$ci polega na
obliczeniu i ocenie osiagnigtych wskaznikow efektywnosci przez ich poréwnywanie
ze wskaznikami z okresow ubieglych, wskaznikami dla podobnych jednostek gospo-
darczych lub ze wskaznikami wzorcowymi. Pozwala to ustali¢ kierunek i wielko$¢
odchylen oraz okre$li¢ przyczyny wplywajace na odchylenie, zwtaszcza wtedy, gdy
kierunek odchylen jest z punktu widzenia gospodarno$ci niepozadany. Mozna wy-
rozni¢ trzy aspekty rentownosci: rentowno$¢ sprzedazy, rentowno$¢ majatku, ren-
towno$¢ zaangazowanych kapitatow wiasnych.

4. Znaczenie i analiza sektora napojow

Przedmiotem dziatania firmy Apkon Sp. z 0.0 z siedziba w Przemyslu jest produkcja
zageszezonego soku jabtkowego, a dodatkowym produktem ubocznym jest aromat
jablkowy. Sektor napojow w Polsce — do ktorego nalezy m.in. firma Apkon Sp. z 0.0.
— podobnie jak w wielu innych krajach ma niezwykle duze znaczenie ekonomiczne.
Jest to zwigzane glownie z rola producentéw napojow w zasileniu budzetu panstwa
oraz z podobna pozycja napojow w wydatkach gospodarstw domowych. Sektor na-
pojow wykazuje stalg i dos¢ stabilng tendencje wzrostowa. Spozycie napojow od lat
cechuje staty wzrost, ktory byt szczegolnie silny po wejsciu Polski do Unii Europej-
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Tabela 1. Spozycie sokow w Polsce (I/mieszkanca)

Wyszczegodlnienie 2000 2003 2007 2009

Soki i napoje owocowo-warzywne 27,0 32,0 39,6 434

Zrédto: na podst. danych GUS i IERiGZ-PIB; Przemyst Fermentacyjny i Owo-
cowo-Warzywny 5/2010, SIGMA-NOT, Warszawa 2010, s. 6.

skiej. Szybkiemu wzrostowi popytu krajowego na napoje sprzyja poprawa docho-
dow ludnosci 1 niskie tempo wzrostu detalicznych cen napojow, powodujace ich re-
latywne tanienie.

Wedtug danych Stowarzyszenia Krajowej Unii Producentéw Sokow wytwarza-
niem sokoéw zaggszczonych w Polsce zajmuje si¢ okoto 45 firm. Faktem jest coraz
mniejsza konkurencyjnos¢ polskiego zageszczonego soku jablkowego na rynku
$wiatowym spowodowana niskim kursem euro do zlotego, wzrostem kosztow su-
rowca, energii 1 pracy. Dodatkowo spadaja ceny zaggszczonego soku jabtkowego na
rynkach $wiatowych i w efekcie cena nie pokrywa kosztow produkcji. Wszystko to
sprawia, ze wielu producentdéw, zwlaszcza mniejszych, ktdrzy nie posiadaja stabil-
nego zaplecza surowcowego i finansowego, osigga coraz mniejsze dochody lub po-
nosi straty. Ze wzgledu na sezonowo$¢ produkcji i zbioru owocow moce produkcyj-
ne w sektorze zaggszczonych sokow owocowych wykorzystywane sa w okoto
sze$c¢dziesigciu procentach, co dodatkowo zwigksza koszty dziatalnosci 1 konkuren-
cje o surowiec.

5. Warto$¢ dodana brutto jako miernik wzrostu wartosci

Wartos¢ dodana z dziatalno$ci operacyjnej jest w ogolnym ujeciu rdéznica migdzy
osiagnictym przez spotke przychodem ze sprzedazy a wartoscia naktadéw poniesio-
nych na zakup dobr i ustug wytworzonych przez inne podmioty gospodarcze. War-
to$¢ dodana firmy Apkon Sp. z o0.0. przedstawia tab. 2.

Spotka Apkon w analizowanym okresie utrzymywata wysoka warto§¢ dodana
przez dwa wczesniejsze lata. Zatamanie rynku, ktore dotkneto branzg przetworstwa
owocow, miato bezposredni wplyw na wykazang zmiang wartos$ci dodanej w ostat-
nim roku obrachunkowym. Spoétka w ostatnich latach dziatalnos$ci wykazywata do-
bra dynamike sprzedazy swoich produktow. Wskaznik za lata 2008/2009 wynosi
27,18%, za lata wcze$niejsze za$ byl duzo wyzszy, ksztaltowal si¢ na poziomie 76%.
Widoczna przyczyna jego spadku w ostatnim roku analizy bylo ogdlne zatamanie
rynku branzowego. Przychody przedsigbiorstwa w latach 2009-2010 drastycznie
spadty. Przychody ze sprzedazy zmniejszyly si¢ o 82,38%, co zwiazane jest z trud-
no$ciami sprzedazy uzyskanego juz wyrobu bez utraty stosownej marzy zysku. Pod-
stawa trudnos$ci w branzy byty wysokie ceny surowca sezonu wczesniejszego i zwia-
zana z nimi stagnacja na rynku odbiorcow. Korelacja zysku ze sprzedazy w latach
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Tabela 2. Warto$¢ dodana w latach 2008-2010

A. WARTOSC DODANA

Z. DZIAL. OPERAC. 2008 2009 2010
1 | Przychody ze sprzedazy i zréwnane z nimi 15173 440,72 | 19298 161,99 | 3399 968,91
2 | Pozostate przychody operacyjne 110 564,95 | 2060 468,24 312361,00
3 | Warto$¢ sprzedanych towarow i materiatow 35 488,00 18 332,39 32 056,78
4 | Zuzycie materiatow i energii 11 640 222,81 | 13935 114,03 | 5081 468,48
5 | Ustugi obce 550 728,99 464 101,35 789 563,75
6 | Pozostate 6 076,37 21 997,08 9 227,66
7 | Pozostate koszty operacyjne 29969,32 | 1663 590,11 455 443,54
8 | Razem pomniejszenia (3+4+5+6+7) 12262 485,49 | 16 103 134,96 | 6367 760,21
9 | Warto$¢ dodana z dzialalnoS$ci operacyjnej
(1+2-8) 3021 520,18 | 5255495,27 | -2 655 430,30
B. WARTOSC DODANA CALKOWITA
BRUTTO
10 | Warto$¢ dodana z dziatalnos$ci operacyjne;j 3021 520,18 | 5255495,27 | -2 655 430,30
11 | + Przychody finansowe 244 742,43 98 019,76 184 363,80
12 | —Koszty finansowe 0,00 667,00 10 216,44
13 | +Saldo zyskoéw i strat nadzwyczajnych 0,00 0,00 0,00
14 | Warto$¢ dodana brutto (10+11-12+13) 3266262,61 | 5352848,03 | -2 481 282,94

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdan finansowych.

Tabela 3. Wielko$¢ poszczegolnych kategorii kosztow dziatalnosci operacyjnej

Wyszczegdlnienie 2008 2009 2010

Koszty dziatalnosci operacyjnej 13242 851,97 | 16 076 956,09 | 7 389 138,42
I. Amortyzacja 362 576,77 936 009,30 | 759 585,61

II. Zuzycie materiatow i energii 11640 222,81 | 13935 114,03 | 5081 468,48
III. Ustugi obce 550 728,99 464 101,35 | 789 563,75
TV. Podatki i optaty 20 350,95 20 773,15 24 931,68
V. Wynagrodzenia 537 261,70 569 063,26 589 598,49
VI. Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 90 146,38 111 565,53 102 705,97
VII. Pozostate koszty rodzajowe 6 076,37 21 997,08 9 227,66
VIII. Warto$¢ sprzedanych towar6w i materiatow 35 488,00 18 332,39 32 056,78

Zrodho: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych.
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2008-2010 po systematycznym wzroscie gwattownie spadta, osiagajac w ostatnim
roku poziom —223,84%.

Podstawowa pozycja kosztow rodzajowych jest zuzycie materiatdw i energii,
ktore w 2010 roku wynosity 68,8%, nastepnie ustugi obce — 10,7% i amortyzacja —
10,3%. Kolejna pozycja sa wynagrodzenia, ktére w roku 2010 stanowity 8% kosz-
tow dziatalno$ci operacyjnej. Pozostate elementy kosztow nie byty istotne. Struktura
rodzajowa kosztow od lat wykazuje podobne wskazania. Najistotniejsza pozycja
kosztowa jest koszt materiatowy. W Polsce brakuje porozumienia migdzy przemy-
stem przetworczym a srodowiskiem producentéw owocow. Dlatego tez od poczatku
dziatalnosci spotka rozpoczeta aktywnie budowe sieci wspotpracujacych dostaw-
cow, a takze odbiorcow. Zaopatrzenie w surowce realizowane jest obecnie poprzez
umowy kontraktacyjne z producentami rolnymi i firmami zewng¢trznymi. Jednym
z istotnych celéw strategicznych firmy jest oparcie bazy surowcowej na bezpo-
srednich producentach rolnych i wspoétdziatanie w produkcji surowca najwyzszej
jakosci. W tym kierunku zmierza $cista wspotpraca z okolicznymi producentami
rolnymi. Firma dba o nasadzenia sadow jabloniowych przez dofinansowanie wspot-
pracujacym dostawcom zakupu materiatu szkotkarskiego. Motywacyjny system za-
platy za skupiony surowiec pozwala na osiagnigcie wysokiego poziomu jakosci su-
rowca. Dzigki tym dziataniom zapewnione jest zaopatrzenie w niezbgdne ilosci
surowca o najlepszej jakosci. Spotka stara sig, aby jak najwigcej surowca kupowaé
na podstawie umow dhugoterminowych. Optymalnymi dostawcami sa gospodarstwa
sadownicze o duzej powierzchni. Obecna sytuacjg¢ surowcowa mozna nazwac ryn-
kiem dostawcy, ktory ksztaltuje ceny i ma silniejsza pozycje¢ rynkowa. Cho¢ zaktad
ma podpisane umowy dtugoterminowe na zakup czg$ci surowca, to jednak duza role
w ogolnej podazy maja warunki przyrodnicze. Z tego powodu ceny surowca moga
si¢ zmienia¢ gwattownie. Spotka, chcac minimalizowa¢ wahania, organizuje lokalne
skupy, podpisuje rowniez z sadownikami umowy kontraktacyjne.

Analiza ksztattowania si¢ wyniku finansowego spo6tki Apkon w kolejnych latach
jest swoistym podsumowaniem sprawnos$ci zarzadzania majatkiem oraz funkcjono-
wania przedsigbiorstwa. Tabela 4 pokazuje rentownos¢ dziatalnosci przedsigbior-
stwa na poziomie zysku ze sprzedazy, operacyjnego i netto.

Wyniki we wszystkich obszarach dziatania przedsigbiorstwa do 2009 roku byty
dodatnie. Ostatni rok obrotowy dla spotki zamknat si¢ znaczaca strata. Uzalezniona

Tabela 4. Wyniki w poszczegolnych obszarach dziatalnosci

Wyszczegdlnienie 2008 2009 2010
Zysk ze sprzedazy 1930 588,75 3221 205,90 -3 989 169,51
Zysk z dziatalno$ci operacyjne;j 2011 184,38 3618 084,03 —4 132 252,05
Zysk netto 1370 392,14 2 842 123,19 -3 958 104,69

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdan finansowych.
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byta ona przede wszystkim od bardzo trudnej sytuacji w branzy w ostatnich dwoch
latach. Obserwujac wczesniejsze dziatania zarzadu oraz ksztattowanie si¢ wyniku w
poprzednich latach w tendencji wzrostowej, nalezy uznac, ze obecny stan jest przej-
sciowy, niezalezny od dziatan spotki.

Analiza rentownosci stanowi podsumowanie catej analizy wskaznikowej. Opie-
ra si¢ na grupie wskaznikow przyréwnujacych zysk na poszczegdlnych poziomach
dziatalno$ci do wartosci osiagnigtej sprzedazy. Wskazniki te stuza do syntetycznej
oceny dzialalnos$ci gospodarczej przedsigbiorstwa. Dostarczaja zintegrowanej infor-
macji o tym, jak zarzadzanie aktywami, finansowanie dziatalnosci wptywaja na
rezultaty osiggane przez przedsigbiorstwo. Jej wyniki mozna przyjaé za podstawe
oceny realizacji strategicznego celu firmy, jakim jest zwigkszenie jej wartosci.
W ponizszej tabeli zamieszczono wybrane wskazniki rentownosci spoiki.

Tabela 5. Wskazniki rentownosci w latach analizy

Nazwa wskaznika 2008 2009 2010 $rednia 2008-2010
Rentowno$¢ dzialalno$ci operacyjnej 13,25% | 18,75% | —121,54% —29.,84%
Rentowno$¢ sprzedazy 12,72% | 16,69% -117,33% -29,30%
Rentowno$¢ aktywow brutto 21,31% | 25,50% -36,91% 3,30%

Zrédto: sprawozdania finansowe, obliczenia wlasne.

Rentowno$¢ dziatalno$ci operacyjnej liczona jest jako procentowa relacja wyni-
ku operacyjnego do obrotu. Wskaznik informuje o tym, ile procent wyniku operacyj-
nego jest w stanie wygenerowac jedna ztotoéwka zainwestowana w obrét. Optymalna
warto$¢ wskaznika powinna wynika¢ z maksymalizacji wyniku operacyjnego przy
okreslonych obrotach. W okresie 20082010 rentownos$¢ operacyjna ulegta gwat-
townemu zmniejszeniu, przyjmujac wartos$¢ srednia dla badanego okresu —29,84%.
Raptowny spadek zwiazany jest z kryzysem, jaki przechodzita branza, w ktorej dzia-
la przedsigbiorstwo. Podobnie ksztattowala si¢ rentownos¢ sprzedazy, ktora liczona
jest jako procentowa relacja zysku do wartosci przychodow ze sprzedazy. Wskaznik
informuje o tym, ile procent zysku jest w stanie wygenerowac jedna zlotowka zain-
westowana w obrot. W badanym okresie wskaznik rentownosci sprzedazy byt dodat-
ni przez dwa pierwsze lata, natomiast w 2010 roku gwattownie spadt. Jego Sredni
poziom wyniost —29,30%. Rentowno$¢ aktywow liczona jest jako procentowa rela-
cja zysku brutto do wartosci majatku. Wskaznik informuje o tym, jak przedsigbior-
stwo zarzadza swoimi aktywami oraz ile procent zysku brutto jest w stanie wygene-
rowac jedna zlotdwka zainwestowana w majatek jednostki. Rentownos$¢ majatku
uzalezniona jest od szybkosci rotacji aktywow oraz od poziomu rentownosci sprze-
dazy w poszczegélnych latach. Rentownos$¢ aktywow brutto w rozpatrywanym
okresie zmalata z 21,31% w 2008 roku do —36,91% w 2010. Srednia warto$¢ wskaz-
nika w latach analizy pozostala na poziomie dodatnim i wyniosta 3,30%.



158 Paulina Filip

6. Zakonczenie

Podsumowujac nalezy stwierdzi¢, ze rentowno$¢ przedsigbiorstwa jest konsekwen-
cja przyjetej strategii rozwoju obejmujacej polityke cen oraz kontrolg kosztow wy-
znaczajacych udzial zysku w sprzedazy, czyli marze zysku. Przyjecie niewtasciwej
polityki w tym obszarze moze powodowacé okreslone dtugofalowe konsekwencje
finansowe dla przedsigbiorstwa.

Analiza rentownosci odnosi si¢ glownie do przesztosci przedsigbiorstwa, ale z
pomocag analizy rentownosci nie tylko zmierzamy do ustalenia przesztej efektywno-
sci dziatalnos$ci przedsigbiorstwa, lecz takze mozemy oszacowac zdolno$¢ przedsig-
biorstwa do generowania zysku w przysztosci. Stad analiza rentownosci stuzy za-
rowno potrzebom biezacej dziatalnosci przedsigbiorstwa, jak i ocenie jej perspektyw
rozwojowych. Nalezy sobie uzmystowi¢, ze w przypadku wskaznikow finansowych
same liczby maja stosunkowo mate znaczenie. Musza by¢ dopiero z czyms$ porow-
nane, np. ze wskaznikami podobnych przedsigbiorstw w tej samej gatezi przemystu,
ze $rednimi wskaznikami dla danej gatezi, ze wskaznikami wynikajacymi z planu
finansowego 1 in.

Podsumowujac nalezy zauwazy¢, ze ocena rentownosci i zyskownosci firmy sta-
fa si¢ waznym elementem i koniecznym narzedziem w kierowaniu, ocenie wynikow
i podejmowaniu decyzji dotyczacych dalszego rozwoju przedsigbiorstwa. Wykaza-
no rowniez, ze pomiar wyniku finansowego jednostki gospodarujacej wzmocniony
o analiz¢ warto$ci dodanej czyni analizg¢ bardziej kompletna i uzyteczna w biezacym
zarzadzaniu i dalszym podejmowaniu decyzji finansowych. W praktycznej ocenie
rentownosci 1 oplacalnosci prowadzonej dziatalnosci koncentracja dziatan analitycz-
no-decyzyjnych przedsigbiorstwa oparta na poglebionej ocenie wynikow wartosci
dodanej jest kierunkiem pozadanym.
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ENTERPRISE PROFITABILITY AND EFFECTIVENESS

Summary: The assessment of enterprise profitability and effectiveness in the circumstances
of the financial crisis became a relevant element and a necessary tool in the management,
evaluation of results and decision making, concerning further development of an enterprise.
The article presents an evaluation of the business activity of “Apkon”, a limited liability com-
pany through its profitability as a basic optimization tool for profits and financial surplus. The
rules of the market favour those manufacturers and service providers who inexpensively pro-
duce good quality products, who know the current market situation well in terms of supply
and demand and who are familiar with the structure, level and trends concerning costs in both,
their own enterprises and in the macroeconomic scale. Therefore it is essential to observe the
trends and mutual correlations of income and expenditure in the dynamic perspective.





