Analiza rentownosci

Termin rentownosci pochodzi od pojecia ,renta”, ktéra w
gospodarce rynkowej wyraza zysk od kapitatu. Intensywnos$¢
rentownosci wynika wiec ze stosunku zachodzgcego pomiedzy
osiggnietym zyskiem a wielko$cig zaangazowanego kapitatu. W
praktyce poziom rentownos$ci wyraza réwniez stosunek zysku do
wielkosci poniesionych kosztdéw lub osiggnietych przychodéw ze
sprzedazy [T. Wasniewski, Analiza finansowa przedsiebiorstwa,
Fundacja Rozwoju Rachunkowos$ci, Warszawa 1993, s. 178].

WskazZzniki rentownos$ci st*uzg nie tylko do oceny
przedsiebiorstwa, ale i do oceny zdolno$ci kierownictwa
przedsiebiorstwa do generowania zyskOow z zaangazowanych
srodkéw. Mozemy wyrdzni¢ rdézne aspekty rentownosci wyrazone
wskaznikami, ktéore sg stosowane do analizy rentownosci
dziatalnosci podstawowej, rentownosci sprzedazy netto,
rentownosci majatku (ROI) oraz rentownosci kapitatéw wtasnych
(ROE) .

Wskaznik rentownos$ci dziatalnosci podstawowej, ktéry jest
wynikiem finansowym na dziatalnosSci operacyjnej podzielonym
przez sprzedaz netto, pozwala ocenié¢, jak efektywnie firma
prowadzi swojg dziat*alnos¢ operacyjng w stosunku do
osiggnietych przychodéw. Rentowno$c¢ sprzedazy netto, obliczana
jako zysk netto podzielony przez sprzedaz netto, pokazuje
stope zysku, ktdérg firma generuje z kazdej jednostki
sprzedazy. Im wyzszy jest ten wskaznik, tym korzystniejsza
jest kondycja finansowa firmy.

Wskaznik rentowno$ci majatku (ROI), ktéry oblicza sie jako
stosunek zysku netto do aktywdw ogdtem, pokazuje ogdlng
zdolnos¢ aktywOw przedsiebiorstwa do generowania zysku.
Wartos¢ wskaznika rentownos$ci majatku powinna by¢ jak
najwyzsza, aby Swiadczyta o efektywnym zarzagdzaniu zasobami
przez firme. Z kolei rentownos¢ kapitatéw wrasnych (ROE),
obliczana jako stosunek zysku netto do kapitatu wtasnego,


https://pracemagisterskie.edu.pl/analiza-rentownosci/

informuje o stopie zysku, jakag przedsiebiorstwo osigga z
zaangazowanego kapitatu, co jest wskaznikiem atrakcyjnosci
inwestowania w firme.

Wysoka rentownos¢ kapitatu wtasnego firma osigga, gdy
wykorzystuje wiecej kapitatu obcego, przy zatozeniu, :ze
odsetki ptacone od kapitatu obcego sa mniejsze niz zysk
generowany przez jego wykorzystanie. Powstaje wowczas efekt
dZzwigni finansowej. Efekt dzwigni finansowej wystepuje tylko
wtedy, gdy stopa zysku z zaangazowanego kapitatu (r) jest
wyzsza od stopy oprocentowania kapitatu obcego (rf) oraz gdy w
strukturze finansowania przedsiebiorstwa wystepuje Kkapita%
obcy. Efekt ten mozna przedstawi¢ za pomocg wzoru [R. Wojcik,
Dzwignia finansowa, ,Bank i Kredyt” nr 10/91]:

(r —rf) x F/E

gdzie: r = stopa zysku z zaangazowanego kapitatu, rf = stopa
oprocentowania kapitatu obcego.

Efekt dzwigni finansowej wystepuje, gdy r > rf oraz gdy F > 0,
czyli gdy stopa zysku od zaangazowanego kapitatu jest wyzsza
od oprocentowania kapitatu obcego, a w strukturze finansowania
wystepuje kapitat obcy. Efekt dZzwigni finansowej mozna takze
obliczy¢ wedtug wzoru:

re —r

gdzie: re = rentownos¢ kapitatu wtasnego, r = stopa zysku z
zaangazowanego kapitatu.

Analiza finansowa jest niezbednym narzedziem do oceny kondycji
przedsiebiorstwa. Wskazniki rentownos$ci, zadtuzenia czy
ptynnosci finansowej pozwalajg ocenié¢, w jakim stanie znajduje
sie przedsiebiorstwo 1 jakie ma perspektywy rozwoju. Przed
przejsciem do oceny kondycji firmy PLL ,LOT” S.A., niezbedne
byto wiec oméwienie jej elementdw.

Termin rentownosci pochodzi od pojecia ,renta”, ktéra w



gospodarce rynkowej wyraza zysk od kapitatu. Intensywnos¢
rentownosci wynika wiec ze stosunku zachodzgcego pomiedzy
osiggnietym zyskiem a wielko$cig zaangazowanego kapitatu. W
praktyce poziom rentownos$ci wyraza réwniez stosunek zysku do
wielkosci poniesionych kosztdéw lub osiggnietych przychodéw ze
sprzedazy.

WskazZzniki rentownosci stuzg nie tylko do oceny
przedsiebiorstwa, ale i do oceny zdolno$ci kierownictwa
przedsiebiorstwa do generowania zyskéw 2z zaangazowanych
srodkéw. Mozemy wyrdzni¢ rdézne aspekty rentownosci wyrazone
wskaZznikami. Do najwazniejszych nalezg wskaZznik rentownosci
dziatalnosci podstawowej, wskaznik rentownosci sprzedazy
netto, wskaznik rentownosci majatku (ROI) oraz wskaZnik
rentownosci kapitatdéw wtasnych (ROE).

Wskaznik rentownosci dziatalno$ci podstawowej, obliczany jako
stosunek wyniku finansowego z dziatalnosci operacyjnej do
sprzedazy netto, pozwala okresli¢, jak efektywnie firma
wykorzystuje swoje zasoby w dziatalno$ci podstawowej. Wskaznik
rentownosci sprzedazy netto obliczany jako stosunek zysku
netto do sprzedazy netto, ukazuje stope zysku, jakag przynosi
realizowana sprzedaz. Wyzszy wskaZznik rentownos$ci sprzedazy
netto oznacza lepszg kondycje finansowg przedsiebiorstwa.

Wskaznik rentownos$ci majagtku (ROI) obliczany jako stosunek
zysku netto do aktywdw ogdétem, mierzy ogdlng zdolnos¢ aktywdw
przedsiebiorstwa do generowania zysku. Im wyzsza wartos¢ tego
wskaznika, tym lepsza sytuacja finansowa firmy. Wskaznik
rentownosci kapitatéw wtxasnych (ROE), obliczany jako stosunek
zysku netto do kapitatu wtasnego, informuje o stopie zysku,
jaka przynosi zaangazowanie kapitatu w przedsiebiorstwo,
wskazujgc atrakcyjnos¢ inwestowania w firme.

Wysoka rentownos¢ kapitatu wtasnego firma osigga wtedy, gdy
wykorzystuje wiecej kapitatu obcego, zaktadajgc, ze odsetki
ptacone od kapitatu obcego sg mniejsze niz zysk generowany
przez jego wykorzystanie. Powstaje wéwczas efekt dzwigni



finansowej. Efekt dZwigni finansowej wystepuje, gdy stopa
zysku z zaangazowanego kapitatu (r) jest wyzsza od stopy
oprocentowania kapitatu obcego (rf), a w strukturze
finansowania przedsiebiorstwa wystepuje kapitat obcy.

Analiza finansowa jest niezbednym narzedziem do oceny kondycji
przedsiebiorstwa. Wskazniki rentownos$ci, zadtuzenia czy
ptynnosci finansowej pozwalajg ocenié¢, w jakim stanie znajduje
sie przedsiebiorstwo 1 jakie ma perspektywy rozwoju. Przed
przejsciem do oceny kondycji firmy PLL ,LOT” S.A., niezbedne
byto wiec oméwienie jej elementdw.

Analiza rentownosci jest kluczowym narzedziem oceny
efektywnosci finansowej przedsiebiorstwa, umozliwiajgcym
okreslenie zdolnosci firmy do generowania zyskéw w stosunku do
poniesionych kosztdéw, zainwestowanego kapitatu czy
osiggnietych przychodéw. Rentowno$¢ jest jednym z
najwazniejszych wskaznikéw kondycji finansowej
przedsiebiorstwa, pozwalajacym inwestorom, kredytodawcom oraz
menedzerom na ocene efektywnosci dziatalnosci i podejmowanie
decyzji dotyczgcych dalszego rozwoju.

Podstawowym wskaZnikiem rentownosci jest rentownos$¢ sprzedazy,
okreslajagca, jakag czes¢ przychoddw ze sprzedazy stanowi zysk.
Mozna jg mierzy¢ za pomocg wskaznika marzy brutto, marzy
operacyjnej oraz marzy netto. Marza brutto wyraza stosunek
zysku brutto do przychodéw i wskazuje, jaka czes¢ przychoddw
pozostaje po odjeciu kosztdédw sprzedanych produktéw lub ustug.
Im wyzsza marza brutto, tym wieksza zdolnos¢ firmy do
pokrywania kosztéw operacyjnych i finansowych. Marza
operacyjna mierzy rentownos¢ na poziomie dziatalnosci
operacyjnej, uwzgledniajgc koszty sprzedazy, administracyjne i
inne koszty operacyjne. Z kolei marza netto okresla rentownos¢
po uwzglednieniu wszystkich kosztéw, podatkéw i zobowigzan
finansowych, przedstawiajgc ostateczny zysk pozostajgcy w
firmie.

Innym istotnym wskaznikiem jest rentownos¢ aktywdédw (ROA),



ktéra pokazuje, jak efektywnie przedsiebiorstwo wykorzystuje
swoje aktywa do generowania zyskdow. ROA oblicza sie jako
stosunek zysku netto do sumy aktywéw. Wysoki wskaznik ROA
oznacza, ze firma efektywnie zarzgdza swoimi zasobami i osigga
wysokie zyski w stosunku do posiadanych aktywdéw. Wartos¢ tego
wskaZznika zalezy od branzy — w kapitatochtonnych sektorach,
takich jak przemyst ciezki, moze by¢ nizsza niz w sektorach
ustugowych, gdzie naktady na aktywa sg relatywnie mniejsze.

Rentownos$¢ kapitatu wtasnego (ROE) to kolejny kluczowy
wskaznik, Kktéry mierzy, jak efektywnie przedsiebiorstwo
wykorzystuje kapitat wtasny do generowania zyskow. Oblicza sie
go jako stosunek zysku netto do kapitatu wtasnego. Wysoki ROE
oznacza, ze firma skutecznie zarzgdza powierzonym jej
kapitatem 1 generuje atrakcyjne zwroty dla akcjonariuszy.
Przedsiebiorstwa moga zwieksza¢ ROE poprzez zwiekszanie zyskoéw
netto lub efektywne zarzgdzanie strukturg finansowania, np.
poprzez odpowiednie wykorzystanie dZzwigni finansowej.

Kolejnym waznym aspektem analizy rentownosci jest analiza
wskaznika rentownosci kapitatu zainwestowanego (ROIC), ktéry
pozwala okreslié¢, jak efektywnie firma alokuje kapitat w celu
generowania zwrotu dla inwestoréw. ROIC jest szczegdlnie
przydatny dla inwestordw i zarzadzajacych, poniewaz pomaga
okreslié¢, czy przedsiebiorstwo osigga zwroty wyzsze od kosztu
kapitatu, co jest kluczowe dla dtugoterminowej optacalnosci
dziatalnosci.

Analiza rentownos$ci obejmuje roéwniez analize czynnikéw
wptywajgcych na jej poziom, takich jak struktura kosztéw,
poziom zadtuzenia oraz efektywnos¢ operacyjna. Wysoki poziom
kosztéw statych moze obnizaé¢ rentowno$s¢ w okresach spadku
przychoddéw, dlatego przedsiebiorstwa dgzg do ich optymalizacji
poprzez outsourcing, automatyzacje czy redukcje zbednych
wydatkéw. Struktura finansowania wptywa na rentownos¢,
poniewaz zbyt duze zadtuzenie zwieksza koszty finansowe,
zmniejszajac zyski netto.



Rentownos¢ jest takze zalezna od strategii cenowej i pozycji
konkurencyjnej firmy. Przedsiebiorstwa dziatajgce w sektorach
0 wysokiej konkurencji czesto stosujg strategie niskiej marzy
i wysokiego wolumenu sprzedazy, aby utrzymaé¢ swojag pozycje na
rynku. Z kolei firmy o silnej marce i unikalnej ofercie moga
pozwoli¢ sobie na wyzsze marze, zwiekszajac swojg rentownosc.

Analiza rentowno$ci jest kluczowym elementem oceny kondycji
finansowej firmy, pozwalajgcym na okres$lenie efektywnosci
wykorzystania zasobow oraz optacalno$ci prowadzone]j
dziatalnosci. Monitorowanie wskaznikéw rentownos$ci pozwala
przedsiebiorstwom na szybka reakcje na zmieniajgce sie warunki
rynkowe oraz podejmowanie Swiadomych decyzji dotyczacych
dalszego rozwoju, 1inwestycji oraz zarzadzania kosztami. W
dtuzszej perspektywie rentownos¢ stanowi jeden z
najwazniejszych czynnikéw decydujacych o sukcesie i trwatosci
przedsiebiorstwa na rynku.
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