
Analiza rentowności
Termin  rentowności  pochodzi  od  pojęcia  „renta”,  która  w
gospodarce  rynkowej  wyraża  zysk  od  kapitału.  Intensywność
rentowności  wynika  więc  ze  stosunku  zachodzącego  pomiędzy
osiągniętym zyskiem a wielkością zaangażowanego kapitału. W
praktyce poziom rentowności wyraża również stosunek zysku do
wielkości poniesionych kosztów lub osiągniętych przychodów ze
sprzedaży [T. Waśniewski, Analiza finansowa przedsiębiorstwa,
Fundacja Rozwoju Rachunkowości, Warszawa 1993, s. 178].

Wskaźniki  rentowności  służą  nie  tylko  do  oceny
przedsiębiorstwa,  ale  i  do  oceny  zdolności  kierownictwa
przedsiębiorstwa  do  generowania  zysków  z  zaangażowanych
środków. Możemy wyróżnić różne aspekty rentowności wyrażone
wskaźnikami,  które  są  stosowane  do  analizy  rentowności
działalności  podstawowej,  rentowności  sprzedaży  netto,
rentowności majątku (ROI) oraz rentowności kapitałów własnych
(ROE).

Wskaźnik  rentowności  działalności  podstawowej,  który  jest
wynikiem  finansowym  na  działalności  operacyjnej  podzielonym
przez sprzedaż netto, pozwala ocenić, jak efektywnie firma
prowadzi  swoją  działalność  operacyjną  w  stosunku  do
osiągniętych przychodów. Rentowność sprzedaży netto, obliczana
jako  zysk  netto  podzielony  przez  sprzedaż  netto,  pokazuje
stopę  zysku,  którą  firma  generuje  z  każdej  jednostki
sprzedaży. Im wyższy jest ten wskaźnik, tym korzystniejsza
jest kondycja finansowa firmy.

Wskaźnik rentowności majątku (ROI), który oblicza się jako
stosunek  zysku  netto  do  aktywów  ogółem,  pokazuje  ogólną
zdolność  aktywów  przedsiębiorstwa  do  generowania  zysku.
Wartość  wskaźnika  rentowności  majątku  powinna  być  jak
najwyższa, aby świadczyła o efektywnym zarządzaniu zasobami
przez  firmę.  Z  kolei  rentowność  kapitałów  własnych  (ROE),
obliczana  jako  stosunek  zysku  netto  do  kapitału  własnego,
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informuje  o  stopie  zysku,  jaką  przedsiębiorstwo  osiąga  z
zaangażowanego  kapitału,  co  jest  wskaźnikiem  atrakcyjności
inwestowania w firmę.

Wysoką  rentowność  kapitału  własnego  firma  osiąga,  gdy
wykorzystuje  więcej  kapitału  obcego,  przy  założeniu,  że
odsetki  płacone  od  kapitału  obcego  są  mniejsze  niż  zysk
generowany przez jego wykorzystanie. Powstaje wówczas efekt
dźwigni finansowej. Efekt dźwigni finansowej występuje tylko
wtedy, gdy stopa zysku z zaangażowanego kapitału (r) jest
wyższa od stopy oprocentowania kapitału obcego (rf) oraz gdy w
strukturze  finansowania  przedsiębiorstwa  występuje  kapitał
obcy. Efekt ten można przedstawić za pomocą wzoru [R. Wójcik,
Dźwignia finansowa, „Bank i Kredyt” nr 10/91]:

(r – rf) × F/E

gdzie: r = stopa zysku z zaangażowanego kapitału, rf = stopa
oprocentowania kapitału obcego.

Efekt dźwigni finansowej występuje, gdy r > rf oraz gdy F > 0,
czyli gdy stopa zysku od zaangażowanego kapitału jest wyższa
od oprocentowania kapitału obcego, a w strukturze finansowania
występuje kapitał obcy. Efekt dźwigni finansowej można także
obliczyć według wzoru:

re – r

gdzie: re = rentowność kapitału własnego, r = stopa zysku z
zaangażowanego kapitału.

Analiza finansowa jest niezbędnym narzędziem do oceny kondycji
przedsiębiorstwa.  Wskaźniki  rentowności,  zadłużenia  czy
płynności finansowej pozwalają ocenić, w jakim stanie znajduje
się przedsiębiorstwo i jakie ma perspektywy rozwoju. Przed
przejściem do oceny kondycji firmy PLL „LOT” S.A., niezbędne
było więc omówienie jej elementów.

Termin  rentowności  pochodzi  od  pojęcia  „renta”,  która  w



gospodarce  rynkowej  wyraża  zysk  od  kapitału.  Intensywność
rentowności  wynika  więc  ze  stosunku  zachodzącego  pomiędzy
osiągniętym zyskiem a wielkością zaangażowanego kapitału. W
praktyce poziom rentowności wyraża również stosunek zysku do
wielkości poniesionych kosztów lub osiągniętych przychodów ze
sprzedaży.

Wskaźniki  rentowności  służą  nie  tylko  do  oceny
przedsiębiorstwa,  ale  i  do  oceny  zdolności  kierownictwa
przedsiębiorstwa  do  generowania  zysków  z  zaangażowanych
środków. Możemy wyróżnić różne aspekty rentowności wyrażone
wskaźnikami.  Do  najważniejszych  należą  wskaźnik  rentowności
działalności  podstawowej,  wskaźnik  rentowności  sprzedaży
netto,  wskaźnik  rentowności  majątku  (ROI)  oraz  wskaźnik
rentowności kapitałów własnych (ROE).

Wskaźnik rentowności działalności podstawowej, obliczany jako
stosunek  wyniku  finansowego  z  działalności  operacyjnej  do
sprzedaży  netto,  pozwala  określić,  jak  efektywnie  firma
wykorzystuje swoje zasoby w działalności podstawowej. Wskaźnik
rentowności  sprzedaży  netto  obliczany  jako  stosunek  zysku
netto do sprzedaży netto, ukazuje stopę zysku, jaką przynosi
realizowana  sprzedaż.  Wyższy  wskaźnik  rentowności  sprzedaży
netto oznacza lepszą kondycję finansową przedsiębiorstwa.

Wskaźnik  rentowności  majątku  (ROI)  obliczany  jako  stosunek
zysku netto do aktywów ogółem, mierzy ogólną zdolność aktywów
przedsiębiorstwa do generowania zysku. Im wyższa wartość tego
wskaźnika,  tym  lepsza  sytuacja  finansowa  firmy.  Wskaźnik
rentowności kapitałów własnych (ROE), obliczany jako stosunek
zysku netto do kapitału własnego, informuje o stopie zysku,
jaką  przynosi  zaangażowanie  kapitału  w  przedsiębiorstwo,
wskazując atrakcyjność inwestowania w firmę.

Wysoką rentowność kapitału własnego firma osiąga wtedy, gdy
wykorzystuje więcej kapitału obcego, zakładając, że odsetki
płacone od kapitału obcego są mniejsze niż zysk generowany
przez  jego  wykorzystanie.  Powstaje  wówczas  efekt  dźwigni



finansowej.  Efekt  dźwigni  finansowej  występuje,  gdy  stopa
zysku  z  zaangażowanego  kapitału  (r)  jest  wyższa  od  stopy
oprocentowania  kapitału  obcego  (rf),  a  w  strukturze
finansowania  przedsiębiorstwa  występuje  kapitał  obcy.

Analiza finansowa jest niezbędnym narzędziem do oceny kondycji
przedsiębiorstwa.  Wskaźniki  rentowności,  zadłużenia  czy
płynności finansowej pozwalają ocenić, w jakim stanie znajduje
się przedsiębiorstwo i jakie ma perspektywy rozwoju. Przed
przejściem do oceny kondycji firmy PLL „LOT” S.A., niezbędne
było więc omówienie jej elementów.

Analiza  rentowności  jest  kluczowym  narzędziem  oceny
efektywności  finansowej  przedsiębiorstwa,  umożliwiającym
określenie zdolności firmy do generowania zysków w stosunku do
poniesionych  kosztów,  zainwestowanego  kapitału  czy
osiągniętych  przychodów.  Rentowność  jest  jednym  z
najważniejszych  wskaźników  kondycji  finansowej
przedsiębiorstwa, pozwalającym inwestorom, kredytodawcom oraz
menedżerom na ocenę efektywności działalności i podejmowanie
decyzji dotyczących dalszego rozwoju.

Podstawowym wskaźnikiem rentowności jest rentowność sprzedaży,
określająca, jaką część przychodów ze sprzedaży stanowi zysk.
Można  ją  mierzyć  za  pomocą  wskaźnika  marży  brutto,  marży
operacyjnej oraz marży netto. Marża brutto wyraża stosunek
zysku brutto do przychodów i wskazuje, jaka część przychodów
pozostaje po odjęciu kosztów sprzedanych produktów lub usług.
Im  wyższa  marża  brutto,  tym  większa  zdolność  firmy  do
pokrywania  kosztów  operacyjnych  i  finansowych.  Marża
operacyjna  mierzy  rentowność  na  poziomie  działalności
operacyjnej, uwzględniając koszty sprzedaży, administracyjne i
inne koszty operacyjne. Z kolei marża netto określa rentowność
po  uwzględnieniu  wszystkich  kosztów,  podatków  i  zobowiązań
finansowych,  przedstawiając  ostateczny  zysk  pozostający  w
firmie.

Innym  istotnym  wskaźnikiem  jest  rentowność  aktywów  (ROA),



która pokazuje, jak efektywnie przedsiębiorstwo wykorzystuje
swoje  aktywa  do  generowania  zysków.  ROA  oblicza  się  jako
stosunek zysku netto do sumy aktywów. Wysoki wskaźnik ROA
oznacza, że firma efektywnie zarządza swoimi zasobami i osiąga
wysokie zyski w stosunku do posiadanych aktywów. Wartość tego
wskaźnika zależy od branży – w kapitałochłonnych sektorach,
takich jak przemysł ciężki, może być niższa niż w sektorach
usługowych, gdzie nakłady na aktywa są relatywnie mniejsze.

Rentowność  kapitału  własnego  (ROE)  to  kolejny  kluczowy
wskaźnik,  który  mierzy,  jak  efektywnie  przedsiębiorstwo
wykorzystuje kapitał własny do generowania zysków. Oblicza się
go jako stosunek zysku netto do kapitału własnego. Wysoki ROE
oznacza,  że  firma  skutecznie  zarządza  powierzonym  jej
kapitałem  i  generuje  atrakcyjne  zwroty  dla  akcjonariuszy.
Przedsiębiorstwa mogą zwiększać ROE poprzez zwiększanie zysków
netto lub efektywne zarządzanie strukturą finansowania, np.
poprzez odpowiednie wykorzystanie dźwigni finansowej.

Kolejnym  ważnym  aspektem  analizy  rentowności  jest  analiza
wskaźnika rentowności kapitału zainwestowanego (ROIC), który
pozwala określić, jak efektywnie firma alokuje kapitał w celu
generowania  zwrotu  dla  inwestorów.  ROIC  jest  szczególnie
przydatny  dla  inwestorów  i  zarządzających,  ponieważ  pomaga
określić, czy przedsiębiorstwo osiąga zwroty wyższe od kosztu
kapitału, co jest kluczowe dla długoterminowej opłacalności
działalności.

Analiza  rentowności  obejmuje  również  analizę  czynników
wpływających  na  jej  poziom,  takich  jak  struktura  kosztów,
poziom zadłużenia oraz efektywność operacyjna. Wysoki poziom
kosztów  stałych  może  obniżać  rentowność  w  okresach  spadku
przychodów, dlatego przedsiębiorstwa dążą do ich optymalizacji
poprzez  outsourcing,  automatyzację  czy  redukcję  zbędnych
wydatków.  Struktura  finansowania  wpływa  na  rentowność,
ponieważ  zbyt  duże  zadłużenie  zwiększa  koszty  finansowe,
zmniejszając zyski netto.



Rentowność jest także zależna od strategii cenowej i pozycji
konkurencyjnej firmy. Przedsiębiorstwa działające w sektorach
o wysokiej konkurencji często stosują strategie niskiej marży
i wysokiego wolumenu sprzedaży, aby utrzymać swoją pozycję na
rynku. Z kolei firmy o silnej marce i unikalnej ofercie mogą
pozwolić sobie na wyższe marże, zwiększając swoją rentowność.

Analiza rentowności jest kluczowym elementem oceny kondycji
finansowej  firmy,  pozwalającym  na  określenie  efektywności
wykorzystania  zasobów  oraz  opłacalności  prowadzonej
działalności.  Monitorowanie  wskaźników  rentowności  pozwala
przedsiębiorstwom na szybką reakcję na zmieniające się warunki
rynkowe  oraz  podejmowanie  świadomych  decyzji  dotyczących
dalszego  rozwoju,  inwestycji  oraz  zarządzania  kosztami.  W
dłuższej  perspektywie  rentowność  stanowi  jeden  z
najważniejszych czynników decydujących o sukcesie i trwałości
przedsiębiorstwa na rynku.

Jeśli  szukają  Państwo  pomocy  w  napisaniu  własnej  pracy  -
potrzebują Państwo fachowych konsultacji to polecamy stronę
pisanie prac - profesjonalna pomoc w pisaniu prac w granicach
prawa.
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