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Streszczenie

Jako cel pracy przyjeto ocene sytuacji finansowej przedsiebiorstwa InPost Sp. z 0.0.. Oceny
dokonano przy uzyciu analizy wskaznikowej. Przeanalizowano sytuacje spétki w zakresie
ptynnosci, sprawnosci dziatania, zadtuzenia oraz rentownosci. Zakres czasowy analizy obej-
muje lata 2020-2022. Wyniki wskazaty, ze badana jednostka wykazuje odpowiednig ptyn-
nos¢, co umozliwia utrzymanie ciggtosci dziatalnosci operacyjnej i minimalizuje ryzyko na-
tychmiastowej wymagalnosci zobowigzan. Mimo intensywnego korzystania z obcych zrédet
finansowania, zaobserwowano istotng poprawe w tym zakresie. Niemniej istnieje potrzeba
kontynuowania dziatarh zmierzajgcych do zmniejszenia zadtuzenia w celu ograniczenia ry-
zyka finansowego. Analiza rentownosci wskazuje na wysoka optacalnosc¢ dziatalnosci spotki,
co przycigga potencjalnych inwestorow i swiadczy o duzym potencjale rozwojowym. Ogol-
nie, sytuacje finansowg przedsiebiorstwa InPost Sp. z 0.0. ocenia sie pozytywnie, ze wzgledu
na rosngcy efektywnos¢ w generowaniu zyskow oraz wysokg konkurencyjnosé.

Stowa kluczowe

analiza wskaznikowa, ptynnos¢, zadtuzenie, rentownos¢
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Wstep

Wspotczesnie, w kontek$cie narastajacej konkurencyjnosci na rynku, doktadna
ocena zdolnosci finansowej przedsigbiorstwa staje si¢ integralnym elementem stra-
tegii zarzadzania. W dzisiejszym dynamicznym i niepewnym $rodowisku bizneso-
wym, kontrola nad finansami firmy jest fundamentalnym elementem zapewniajg-
cym jej stabilno$¢ operacyjna, optymalizacj¢ efektywnos$ci oraz wyznaczanie kie-
runkoéw rozwoju. Wymogi rynkowe sktaniaja przedsiebiorstwa do statego nadzoro-
wania oraz kompleksowej analizy wlasnej sytuacji finansowej, co umozliwia iden-
tyfikacje potencjalnych zagrozen i okreslenie optymalnych strategii reakcji w celu
osiggniecia wyznaczonych celow biznesowych.

Analiza wskaznikowa stanowi kluczowe narzgdzie w ocenie sytuacji finansowej
przedsigbiorstwa, opierajac si¢ na wszechstronnej analizie r6znorodnych wskazni-
kéw ekonomicznych i finansowych. Te wskazniki obejmuja aspekty ptynnosci fi-
nansowej, rentownosci, zadluzenia oraz sprawnosci dziatania. Gloéwnym celem tego
procesu jest zrozumienie aktualnego stanu finanséw przedsigbiorstwa oraz identyfi-
kacja obszarow wymagajacych uwagi zarzadczej. Poprzez analize wskaznikowa
mozliwe jest rowniez dokonanie porownania kondycji finansowej przedsi¢biorstwa
w czasie oraz w konteks$cie innych podmiotéw funkcjonujacych w tej samej branzy.

Jako cel pracy przyjeto oceng sytuacji finansowej przedsigbiorstwa InPost Sp.
Z 0.0., bedacego jednym z wiodacych podmiotéw w sektorze ustug logistycznych
i kurierskich, ze szczeg6lnym uwzglgdnieniem dynamicznego rozwoju e-Commerce.
Firma, zatozona przez polskiego przedsicbiorce Rafata Brzoske, zyskata znaczaca
pozycje w branzy logistycznej dzigki innowacyjnej sieci paczkomatow, umozliwia-
jacych klientom wygodne odbieranie przesytek w roznych lokalizacjach. W kontek-
$cie szybko zmieniajacego si¢ otoczenia rynkowego oraz narastajgcej konkurencji,
istotne staje si¢ zbadanie zdolnosci finansowej InPost oraz identyfikacja kluczowych
obszaréw wplywajacych na jego stabilnos¢ i perspektywy rozwoju.

1. Przeglad literatury

W praktyce gospodarczej oraz teorii istnieje wiele metod stuzgcych komplekso-
wej ocenie dziatalno$ci prowadzonej przez przedsigbiorstwo. Kluczowym zrodtem
informacji, na ktérym opiera si¢ ten proces, jest sprawozdanie finansowe, ktore za-
wiera informacje o sytuacji majatkowej, finansowej oraz wynikach jednostki gospo-
darczej [Kucinski, 2018, s. 130-131]. Samo w sobie nie dostarcza ono pelnego ob-
razu sytuacji finansowej przedsi¢biorstwa, ale stanowi punkt wyjscia do dalszej
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analizy. Umozliwia to uzyskanie ostatecznej i klarownej oceny sytuacji finansowe;j
przedsicbiorstwa [Wedzki, 2009, s. 41-42].

Aby zarzadzanie przedsigbiorstwem byto skuteczne i wysoce efektywne dane
finansowe musza by¢ analizowane doglgbnie. Znaczaca rolg odgrywa w tym zakre-
sie analiza wskaznikowa, oparta na wskaznikach finansowych konstruowanych na
podstawie danych z bilansu oraz rachunku zyskow i strat [Kotowska, 2021, s. 57].
Wskazniki te stanowia okreslong relacje przynajmniej dwoch wielko$ci finanso-
wych, posiadajacg Scisle okreslong interpretacje [Wedzki, 2009, s. 42]. Przy kon-
struowaniu wskaznikow istotne jest uwzglednienie réznicy miedzy bilansem, ktory
ukazuje stan finansow przedsi¢gbiorstwa na dany dzien oraz rachunkiem zyskow
i strat, ktory prezentuje dane za dany okres. Przy obliczaniu wskaznikéw, ktore ba-
zuja na danych z obu tych dokumentow, nalezy uwzgledni¢ wprost wartos$¢ z ra-
chunku zyskow i strat oraz $rednig arytmetyczng warto$ci z dnia otwarcia i dnia za-
mkniecia bilansu [Kobus, 2021, s. 99].

Liczba mozliwych do zastosowania wskaznikow finansowych jest w zasadzie
nieograniczona, ale jej zwigkszenie niekoniecznie wigze si¢ z podniesieniem jakosci
analizy. Istotny jest tutaj dobor odpowiednich wskaznikéw dopasowanych do spe-
cyfiki branzy i skonstruowanych z wykorzystaniem powigzanych ze soba meryto-
rycznie danych. Kluczowa jest rowniez odpowiednia interpretacja wskaznikow,
ktora powinna skupia¢ si¢ na ukazaniu przyczyn i skutkow zdarzen. W praktyce wy-
stepuja dwie gtowne metody interpretacji danych: ordynalna i kardynalna. Interpre-
tacja ordynalna, zwana rowniez porzagdkowsa, polega na uporzadkowaniu danych
przedsigbiorstw wedtug ustalonych kryteriow, co prowadzi do stworzenia listy ran-
kingowej. Natomiast interpretacja kardynalna skupia si¢ na doglebnej analizie poje-
dynczego przedsiebiorstwa oraz osiagnigtych wskaznikoéw. Analiza otrzymanych
wskaznikow polega na poddawaniu ich porownaniom w czasie, z normami oraz po-
réwnaniom przestrzennym [Zaleska, 2012, s. 69-71].

Poréwnania w czasie pozwalajg oceni¢ dynamike wzrostu przedsigbiorstwa po-
przez analiz¢ trendow rozwojowych. Proces ten polega na porownaniu zmian wskaz-
nikow w badanym okresie z danymi z poprzednich okresow lub z zalozonymi war-
tosciami na przysztos¢. Im wigksza liczba okresow czasowych obejmuje analiza,
tym bardziej warto$ciowa jest jej interpretacja [Kosowski, 2009, s. 12]. Poprzez po-
rownanie warto$ci wskaznikow finansowych przedsigbiorstwa z normami okreslo-
nymi w literaturze, mozliwe jest okreslenie, czy znajduja si¢ one w granicach normy,
czy tez wystepuja od nich odchylenia [Zaleska, 2012, s. 69-71]. Czgsto ta metoda
moze by¢ niewystarczajaca, gdyz wigze si¢ z pewnymi ograniczeniami. Wigkszo$¢
prezentowanych w literaturze warto$ci wzorcowych zostata ustalona kilkanascie lat
temu, przewaznie poprzez analogi¢ do wartosci wskaznikow wystepujacych
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w innych panstwach. W kontek$cie dynamicznych i burzliwych zmian w otoczeniu
przedsigbiorstw oraz roznorodnosci specyfiki prowadzonej dziatalnosci gospodar-
czej, istnieje uzasadnione zaniepokojenie co do aktualno$ci tych norm [Figura, 2011,
S. 4-5]. Porownania przestrzenne zwykle polegaja na zestawieniu wskaznikow fi-
nansowych danego przedsi¢biorstwa z warto$ciami $rednimi w danej branzy. Do-
datkowo, mozliwe jest okreslenie pozycji przedsigbiorstwa w branzy poprzez oceng
danego wskaznika w kontek$cie minimalnej i maksymalnej warto$ci tego wskaznika
w branzy [Zaleska, 2012, s. 71].

Metoda wskaznikowa znajduje najszersze zastosowanie do oceny stanu finanso-
wego przedsigbiorstwa. Pozwala na ocen¢ takich obszarow dziatalnosci przedsie-
biorstwa jak ptynno$¢ finansowa, sprawno$¢ dziatania, zadtuzenie oraz rentownos$¢
[Kucinski, 2018, s. 130]. Jest jedna z najbardziej syntetycznych metod oceny przed-
siebiorstwa, ktora umozliwia uzyskanie ogdlnego obrazu jego sytuacji majatkowo-
finansowej. Nie tylko dokonuje weryfikacji wczesniej podjetych decyzji, ale row-
niez stanowi podstawe do reagowania na rozne sytuacje oraz ostrzega przed poten-
cjalnymi zagrozeniami [Szmitka, 2017, s. 157-165].

2. Metodyka badan

Temat zostat opracowany na podstawie analizy literatury przedmiotu oraz spra-
wozdan finansowych przedsigbiorstwa InPost Sp. z 0.0. Badana spotka zostata zato-
zona w 2006 roku przez polskiego przedsigbiorce Rafata Brzoske i nalezy do grupy
kapitatowej Integer.pl S.A. Jej siedziba miesci si¢ w Krakowie.

Gléwnym przedmiotem dziatalnosci InPost jest §wiadczenie ustug kurierskich
oraz paczkomatowych, polegajacych na dostarczaniu paczek do paczkomatow zlo-
kalizowanych na terenie Polski. Firma obstuguje zaréwno klientow biznesowych,
jak i indywidualnych. W obliczu dynamicznego wzrostu e-commerce oraz postepu
technologicznego, InPost Sp. z 0.0. zyskuje coraz wigksze znaczenie na rynku ushug
kurierskich i logistycznych.

Ocena sytuacji finansowej przedsi¢biorstwa zostata przeprowadzona z wykorzy-
staniem analizy wskaznikowej, ktora oparta jest na czterech grupach wskaznikow
odnoszacych si¢ do roznych aspektow stanu finansowego przedsiebiorstwa. Te ka-
tegorie obejmujg wskazniki ptynnosci finansowej, wskazniki sprawnosci dziatania,
wskazniki zadhuzenia oraz wskazniki rentownosci [Zywicka, 2021, s. 143]. Zakres
czasowy analizy obejmuje lata 2020-2022. Na potrzeby tej analizy zdefiniowano na-
stepujace wskazniki finansowe:

*  Wskazniki ptynnosci, wérod ktorych wyrézniono wskaznik ptynnosci bie-

zacej, szybkiej i gotowkowej. Wskaznik ptynnosci biezacej mierzy zdolnosc¢
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przedsigbiorstwa do pokrycia wszystkich jego zobowigzan biezacych po-
przez uptynnienie posiadanych aktywow obrotowych. Wskaznik ptynnosci
szybkiej informuje 0 zdolnosci przedsigbiorstwa do uregulowania swoich
zobowigzan przy uzyciu aktywow biezacych o duzym stopniu plynnosci,
czyli po odjgciu wartosci zapaséw oraz krotkoterminowych rozliczen mig-
dzyokresowych. Wskaznik ptynnosci gotowkowej okresla, jaka czes¢ zobo-
wigzan krétkoterminowych przedsiebiorstwo moze uregulowac korzystajac
wylacznie z bezposrednio dostgpnych srodkéw platniczych [Kotowska,
2021, s. 60-61];

*  Wskazniki sprawnosci dziatania, wérod ktorych wyrozniono wskaznik rota-
cji aktywow, wskaznik rotacji nalezno$ci w dniach oraz wskaznik rotacji
zobowigzan w dniach. Wskaznik rotacji aktywow informuje, ile razy przy-
chody netto ze sprzedazy sa wicksze od aktywow ogotem. Wskaznik rotacji
naleznos$ci w dniach okre$la $redni czas oczekiwania przedsigbiorstwa na
otrzymanie ptatnosci za sprzedane towary lub ustugi. Wskaznik rotacji zo-
bowigzan w dniach odzwierciedla skutecznos$¢ przedsigbiorstwa w negocja-
cjach z dostawcami [Pomykalski, 2007, s. 80-86];

»  Wskazniki zadluzenia, ktore oceniaja poziom zadtluzenia przedsigbiorstwa
i jego zdolno$¢ w zakresie obstugi dhugu. Wsréd nich wyrdzniany jest
wskaznik ogdlnego zadluzenia, zadtuzenia kapitatu wlasnego i zadluzenia
dtugoterminowego [Wietrzyk, 2018, s. 165- 168];

*  Wskazniki rentownosci aktywoéw (ROA), kapitatlow wiasnych (ROE)
i sprzedazy (ROS). Poprzez powigzanie wyniku finansowego z zasobami
majatku, kapitatem wlasnym i przychodami ze sprzedazy wskazniki rentow-
no$ci pozwalaja okresli¢ efektywnos¢ finansowa dziatalnosci gospodarczej
przedsigbiorstwa [Uzigbto, 2021, s. 89].

Analiza poréwnawcza wskaznikow finansowych dla InPost Sp. z 0.0., przepro-
wadzona w kontekscie czasowym oraz w odniesieniu do obowigzujacych standar-
dow 1 wartosci branzowych, pozwolita na wnioskowanie o sytuacji finansowej ba-
danej spotki oraz jej pozycji w kontekscie konkurencji.

3. Woyniki badan
Analiza ptynno$ci umozliwia ocenienie zdolnosci firmy do terminowego regu-
lowania swoich zobowigzan. Jest dokonywana poprzez zastosowanie trzech kluczo-

wych wskaznikow: wskaznika biezagcej plynnosci, wskaznika szybkiej ptynnosci
oraz wskaznika ptynnosci gotowkoweyj.
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Rys. 1. Wskazniki ptynnosci finansowej

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie bilansu badanego przedsiebiorstwa.

Wskaznik biezacej ptynnos$ci umozliwia ocen¢ zdolno$ci przedsigbiorstwa do
splaty swoich biezacych zobowigzan przy uzyciu aktywdw obrotowych. Jego prawi-
dlowa wartos¢ powinna miesci¢ si¢ w granicach od 1,2 do 2,0 [Gabrusewicz, 2014].
Wynik w tym przedziale oznacza, ze jednostka posiada wystarczajaca ptynnos¢, aby
sptaci¢ swoje biezace zobowiazania bez konieczno$ci zbywania swoich aktywow
trwalych. Analiza dla badanego przedsigbiorstwa wykazata warto§¢ wskaznika po-
nizej normy (rys. 1), co moze wynikaé z intensywnej inwestycji spotki w rozbudowg
infrastruktury oraz zwigkszenie aktywdw trwatych kosztem aktywow plynnych
w ostatnich latach. Ten stan rzeczy jest efektem dynamicznego rozwoju przedsie-
biorstwa oraz znaczacych naktadow inwestycyjnych w jego rozwo;.

Nalezy takze zauwazy¢, ze wartos¢ wskaznika biezgcej ptynnosci wzrasta z roku
na rok w analizowanym okresie.

Dla poréwnania, srednia warto$¢ wskaznika biezacej ptynnosci dla branzy ustug
kurierskich i wysytkowych w 2022 roku wyniosta 0,53 (rys. 2), co stanowi znacznie
nizsza warto$¢ niz wskaznik dla InPost Sp. z 0.0. (0,91) w tym samym roku. Warto$¢
ta sugeruje, ze spotka posiada odpowiednia ptynnos¢ finansowa, poniewaz przewyz-
sza $rednig warto$¢ wskaznika dla 492 przedsiebiorstw dziatajacych w tej samej
branzy.
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Rys. 2. Wskaznik ptynnosci biezacej dla InPost Sp. z 0.0. na tle branzy ustugi kurierskie i wysytkowe

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z bazy EMIS.

W odrdznieniu od wskaznika ptynnosci biezacej, w wskazniku ptynnosci szyb-
kiej aktywa obrotowe korygowane sa o te sktadniki, ktérych nie mozna szybko
uptynnié, czyli zapasy i krotkoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe. Wskaznik
ten powinien wynosi¢ okoto 1,0-1,2 [Gad, 2015, s. 74]. W przypadku spotki InPost
odnotowano nieznacznie nizszg warto$¢ tego wskaznika (0,75-0,89), zblizong do
wskaznika biezgcej ptynnosci. Wynika to z charakteru dziatalnosci firmy jako ustu-
godawcy, co implikuje mniejsze znaczenie zapaséw w strukturze jej aktywow.

Wskaznik ptynnosci gotdwkowej wyraza stosunek najbardziej ptynnych akty-
wow, takich jak inwestycje krotkoterminowe ($rodki pieniezne i ich ekwiwalenty),
do zobowiazan kroétkoterminowych. Poprzez t¢ relacje wskaznik ten umozliwia
okreslenie czgsci zobowigzan biezgcych, ktéra moze by¢ natychmiastowo uregulo-
wana bez koniecznosci oczekiwania na sptate naleznosci [Pomykalski, 2017, s. 103].
Przyjmuje si¢, ze wskaznik ten powinien wynosi¢ okoto 0,2 [Gad, 2015, s. 74].
W badanej spotce obserwuje si¢, ze wskaznik ten w ostatnich dwodch latach analizo-
wanego okresu przyjmuje bardzo zblizong warto$¢ (0,19), co stanowi wzrost w po-
rownaniu do roku 2020, w ktorym wskaznik wynosit 0,11. Warto$¢ tego wskaznika
$wiadczy o zdolnosci przedsigbiorstwa do sptaty krotkoterminowych zobowigzan za
pomoca dostepnych §rodkéw pienieznych. Niemniej jednak, warto zauwazyc, ze
ewentualne zwigkszenie tego wskaznika moze oznacza¢ nadmierng retencj¢ go-
towki, co moze by¢ interpretowane jako nieefektywne wykorzystanie zasobow,
ktore moglyby by¢ lepiej zainwestowane w celu generowania dodatkowych korzysci
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finansowych dla przedsigbiorstwa. W obliczu rozwoju ustug bankowych, takich jak
mozliwo$¢ zaciggnigcia kredytu na rachunku biezacym czy krotkoterminowe prze-
kroczenie salda, znaczenie wskaznika ptynnosci gotowkowej moze ulega¢ zmniej-
szeniu, gdyz te alternatywne zrodta finansowania mogg by¢ wykorzystywane przez
firmy do zarzadzania swoja ptynnosciag [Pomykalski, 2017, s. 104].

Wskazniki sprawno$ci dziatania stuza do oceny zdolnosci przedsigbiorstwa do
generowania przychodow netto ze sprzedazy przy wykorzystaniu dostgpnych zaso-
bow.
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Rys. 3. Wskazniki sprawnosci dziatania

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie bilansu oraz rachunku zyskéw i strat badanego
przedsiebiorstwa.

Wskaznik rotacji aktywow prezentuje efektywno$¢ wykorzystania aktywow
przez przedsigbiorstwo, odzwierciedlajgc ich role w generowaniu przychoddéw netto
ze sprzedazy [Pomykalski, 2017, s. 115]. W przypadku spotki InPost zaobserwo-
wano spadek wartosci tego wskaznika w latach 2020-2021, przyjmujac kolejno war-
tosci w przedziale od 3,38 do 2,27 (rys. 3). Ten trend moze by¢ oceniany jako rela-
tywnie niekorzystny, gdyz zwykle wyzsza warto$¢ wskaznika sugeruje lepszg efek-
tywno$¢ wykorzystania aktywow. Niemniej jednak, istotne jest zauwazenie, ze in-
westycje w nowe aktywa mogg tymczasowo obnizy¢ warto$¢ tego wskaznika, zanim
zainwestowane $rodki przyniosg oczekiwany poziom przychodéw [Pomykalski,
2017, s. 116]. Z uwagi na intensywne inwestycje w rozwo6j przedsigbiorstwa InPost,
przewiduje si¢ wzrost wartosci tego wskaznika w przysztosci.

Wskaznik rotacji naleznosci w dniach informuje jak dtugo przecigtnie przedsig-
biorstwo oczekuje na wplyw $rodkow pieni¢znych za sprzedane produkty.
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Poréwnuje si¢ go z przecietnym okresem kredytowania odbiorcow w danej branzy,
czyli z okresem udzielania kredytu kupieckiego. W analizowanym przedsigbiorstwie
wskaznik rotacji nalezno$ci w latach 2020-2022 wykazuje tendencj¢ rosnaca, przyj-
mujac wartosci kolejno: 38, 50, 51. Ten wzrostowy trend jest niekorzystny, ponie-
waz krotszy okres oczekiwania na ptatnosc jest korzystniejszy dla przedsigbiorstwa.
Idealng sytuacja jest, gdy przychody ze sprzedazy rosna, a jednocze$nie naleznosci
sa minimalizowane, co oznacza, ze odbiorcy terminowo reguluja swoje zobowigza-
nia wobec przedsiebiorstwa. Jednakze, konkurencja na rynku wymusza na firmach
state wydtuzanie okresu kredytowania, co mozna zaobserwowac¢ réwniez na przy-
ktadzie InPost. Dodatkowo, z analizy sprawozdania finansowego InPost za 2022 rok
wynika, ze przychody od Allegro.pl i Vinted stanowity 33,6% catkowitych przycho-
dow spolki. Te duze podmioty rynkowe posiadajg znaczny udzial w gronie odbior-
cow InPost, co pozwala im narzuci¢ warunki wspotpracy, w tym terminy platnosci.
Dhugi okres $ciggania nalezno$ci jest zatem warunkiem utrzymania konkurencyjno-
$ci na rynku firmy InPost.

Wskaznik rotacji zobowigzan w dniach umozliwia okreslenie czasu, jaki uptywa
od momentu powstania zobowiazan do ich uregulowania. Warto$¢ tego wskaznika
odzwierciedla efektywnos¢ procesu negocjacji z dostawcami, przy czym wyzsze
warto$ci tego wskaznika sg zwykle preferowane (zobowiazania wobec dostawcow
nie sg oprocentowane, wiec sg pozadanym zrodtem finansowania), o ile zobowigza-
nia sg regulowane terminowo. Analiza wskaznika rotacji zobowigzan w dniach dla
spotki InPost wskazuje na tendencje wzrostowa, gdzie warto$¢ ta wzrosta do 75 dni
w 2022 roku. Wzrost ten jest korzystny dla przedsiebiorstwa, sugerujac poprawe
negocjacji warunkow ptatnosci. Dodatkowo, poréwnanie terminow sptaty zobowia-
zan (75 dni w 2022 r.) z terminami otrzymywania ptatnosci za ustugi swiadczone
przez spotke (51 dni w 2022 r.) daje nam wglad w ptynno$¢ finansowa spotki. Fakt,
ze firma otrzymuje platnosci za $wiadczone ustugi szybciej niz musi regulowac
swoje zobowigzania, sugeruje, ze spotka InPost nie powinna doswiadczaé trudnosci
ptynnosciowych.

Wskazniki zadtuzenia stuzg do identyfikacji struktury finansowania aktywow
przedsiebiorstwa, czyli okreslaja, z jakich Zzrodet pochodzg $rodki wykorzystywane
do finansowania jego aktywow.
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Rys. 4. Wskazniki stopnia zadtuzenia

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie bilansu badanego przedsiebiorstwa.

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia stanowi miar¢ udziatu dtugu w finansowaniu ak-
tywow przedsiebiorstwa. Zgodnie z zachodnimi standardami, optymalny poziom
tego wskaznika waha si¢ w przedziale 57-76%. W przypadku badanej spotki, war-
tos¢ tego wskaznika znaczaco przekracza przedzial normatywny, oscylujac migdzy
79 a 97 procentami (rys. 4). Istnieje jednak tendencja spadkowa tego wskaznika.
Wysoki udziat zadluzenia w strukturze finansowania aktywow moze skutkowac
zwigkszong rentowno$cig kapitatlu wlasnego poprzez korzystanie z mechanizmu
dzwigni finansowej, jednakze niesie za sobg duze ryzyko. Z tego powodu istotne
jest, aby spotka dazyta do zmniejszenia stopnia finansowania za pomocg dlugu, aby
zminimalizowac ryzyko i zwigkszy¢ stabilno$¢ finansowa. Sugeruje to koniecznosc¢
monitorowania i podejmowania dzialan w celu optymalizacji struktury finansowa-
nia, majacych na celu zapewnienie zrownowazonego rozwoju przedsigbiorstwa.
Analiza warto$ci wskaznika ogoélnego zadtuzenia w branzy, w ktorej dziata InPost,
sugeruje, ze firma w wigkszym stopniu finansowata swojg dziatalno$¢ za pomocg
dlugu w poréwnaniu ze $rednig dla branzy ustug kurierskich i wysytkowych (rys.5).
Jednakze, w okresie migdzy rokiem 2021 a 2022, sytuacja ulegta zmianie, a udziat
dtlugu w finansowaniu dziatalnos$ci przez InPost zmniejszyt si¢, pozostajgc ponizej
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sredniej dla branzy ustug kurierskich i wysytkowych. Ten fakt wskazuje na poprawe
sytuacji finansowej spotki w tym zakresie.
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Rys. 5. Wskaznik ogdlnego zadtuzenia dla InPost Sp. z 0.0. na tle branzy ustugi kurierskie i wysytkowe

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z bazy EMIS.

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego informuje o stosunku dtugu do kapitatu
wlasnego w strukturze finansowania przedsigbiorstwa. Nizsza wartos¢ tego wskaz-
nika wskazuje na mniejsze ryzyko finansowe, sugerujac stabilnos¢ i zdolnos¢ do
obslugi zobowiazan, podczas gdy jego wyzsza wartos¢ moze sygnalizowac wigksze
obciazenie dtugiem, co zwieksza ryzyko utraty ptynnosci finansowej przedsigbior-
stwa w przypadku nieprzewidzianych zdarzen lub trudno$ci w splacie zadtuzenia.
W badanym przedsigbiorstwie zaobserwowano istotny spadek wartosci tego wskaz-
nika z 31,7 w 2020 roku do 3,81 w 2022 roku. Tendencja ta jest bardzo pozytywna,
gdyz przyczynia si¢ do zwigkszenia stabilnosci finansowej przedsigbiorstwa oraz
poprawy jego zdolnosci do radzenia sobie z potencjalnymi trudnosciami finanso-
wymi w przysztosci.

Wskaznik zadtuzenia dlugoterminowego to kolejny istotny parametr oceny sta-
bilnosci finansowej przedsigbiorstwa, informujacy o relacji migdzy dlugotermino-
wymi zobowigzaniami a kapitalem wlasnym. Optymalna warto$¢ tego wskaznika
powinna oscylowa¢ w przedziale 0,5-1,0. Analiza danych z rysunku 5 ukazuje, ze
badane przedsigbiorstwo charakteryzuje si¢ znacznym przekroczeniem zalecanej
normy tego wskaznika. Swiadczy to o nadmiernym zadtuzeniu jednostki, co moze
generowac ryzyko finansowe. Warto jednak zauwazy¢, ze warto$¢ tego wskaznika
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systematycznie maleje w badanym okresie, co wskazuje na poprawe kondycji finan-
sowej przedsigbiorstwa.

Analiza wskaznikdw rentownosci stanowi istotny element oceny efektywnosci
i dochodowosci przedsigbiorstwa. Wsrdd tych miar kluczows role odgrywaja przede
wszystkim: wskaznik rentownosci aktywow (ROA), wskaznik rentownosci kapitatu
wiasnego (ROE) oraz wskaznik rentownosci sprzedazy (ROS).
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Rys. 6. Wskazniki rentownosci

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie bilansu oraz rachunku zyskéw i strat badanego
przedsiebiorstwa.

Wskaznik rentownosci aktywow stuzy do oceny efektywnosci wykorzystania
aktywow przedsigbiorstwa w generowaniu zysku netto [Pomykalski, 2017, s. 124].
Im wyzsza warto§¢ ROA, tym korzystniejsza sytuacja finansowa przedsigbiorstwa.
Z analizy danych z rysunku 6 wynika, ze warto$¢ tego wskaznika dynamicznie ro-
$nie w badanym okresie, osiggajac warto$¢ 17,20 w 2022 roku (na 1 zt przecigtnego
stanu aktywow uzyskiwano 17, 20 grosza zysku netto). Jest to bardzo dobry wynik,
ktory wskazuje na wysoka efektywnos¢ zarzadzania aktywami w generowaniu zy-
sku.

Kolejnym istotnym miernikiem rentownos$ci przedsigbiorstwa jest wskaznik
rentownosci kapitatu wlasnego, ktory stuzy do oceny stopnia zwrotu z kapitatu wila-
snego. Im wyzsza warto$¢ tego wskaznika, tym wigksza efektywnos$¢ wykorzystania
kapitatu wlasnego. Wyzsza rentownos$¢ kapitalu wlasnego stanowi zachete dla
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inwestoroOw, poniewaz stwarza mozliwo$¢ uzyskania wyzszych dywidend. W bada-
nej spotce InPost w 2022 roku na 1 zt przecietnego stanu kapitatu wiasnego uzyski-
wano 94,97 grosza zysku netto, co jest bardzo dobrym wynikiem. To sprawia, ze
spotka InPost jest atrakcyjna dla inwestorow i posiada duzy potencjat rozwojowy.

Wskaznik rentownosci sprzedazy dla InPost wykazuje dynamiczny wzrost w la-
tach 2020-2022, osiagajac kolejno wartosci: 2,55, 5,80 oraz 7,58. Ten trend wska-
zuje na wzrastajacg zdolno$¢ przedsigbiorstwa do generowania zyskoéw netto w sto-
sunku do przychodow ze sprzedazy. Swiadczy to o osiagnieciu wyzszego zysku ze
sprzedazy, jak rowniez uzyskaniu korzystniejszych cen sprzedazy i zredukowaniu
jednostkowych kosztow wiasnych [Bednarski, 1994, s. 103-104].

Analiza rysunku 7 ukazuje, ze wskaznik rentownosci sprzedazy dla InPost w la-
tach 2018-2022 przewyzsza wartos$¢ dla branzy, w ktorej dziata, zwlaszcza w okresie
2018-2019 oraz od 2021 roku. To $§wiadczy o wysokiej efektywnos$ci operacyjnej
przedsigbiorstwa i sugeruje, ze firma moze by¢ w stanie utrzymac¢ konkurencyjng
pozycje na rynku. Wyzsza rentowno$¢ sprzedazy moze by¢ interpretowana jako po-
zytywny sygnal dla inwestoréw i interesariuszy, wskazujac na zdolnos$¢ InPost do
generowania zyskow przy jednoczesnym utrzymaniu lub poprawie efektywnos$ci
operacyjnej.
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Rys. 7. Wskaznik rentownosci sprzedazy dla InPost Sp. z 0.0. na tle branzy ustugi kurierskie
i wysytkowe

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z bazy EMIS.

Akademia Zarzadzania — 8(3)/2024 101



Ocena sytuacji finansowej przedsiebiorstwa InPost Sp. z o.o.

Podsumowanie

Podstawa skutecznego zarzadzania jest state badanie, monitorowanie i kontro-
lowanie sytuacji finansowej przedsicbiorstwa. Umozliwia to analiza wskaznikowa,
ktéra pozwala na porownywanie sytuacji finansowej przedsigbiorstwa w czasie, do
ustalonych wzorcow czy tez do branzy, w ktorej dziata badana jednostka. Whnioski
z takiej analizy stanowig kluczowe Zrodto informacji dla zarzadu przy podejmowa-
niu decyzji.

Przedsigbiorstwo InPost Sp. z 0.0. wykazuje zdolnos¢ sptaty biezacych zobo-
wigzan za pomocg aktywow obrotowych. Odznacza si¢ wysoka pltynnoscia biezaca
w porownaniu do branzy, w ktérej funkcjonuje. To pozwala budowaé zaufanie
wsrod wierzycieli i minimalizowa¢ ryzyko natychmiastowej wymagalnosci zobo-
wigzan. Dodatkowo, przedsigbiorstwo szybciej Sciaga naleznosci, niz reguluje swoje
zobowigzania, co dodatkowo poprawia jego ptynnosc.

Poziom zadtuzenia sp6otki maleje w analizowanym okresie, co $wiadczy o po-
prawie jego stabilnosci finansowej. Niemniej jednak, konieczne jest kontynuowanie
dziatan majacych na celu dalsze ograniczanie zadluzenia. Pozwoli to zmniejszy¢ ry-
zyko finansowe zwigzane z dlugoterminowymi zobowigzaniami. Niepokojaca Sytu-
acja InPost Sp. z 0.0. w zakresie struktury finansowania moze wynika¢ z faktu, iz
spotka przeprowadzita kapitatochtonne inwestycje w ostatnich latach, co wymagato
zaciagniecia dtugu. Wraz z zwracaniem Si¢ inwestycji i intensywnym rozwojem
spotki sytuacja w tym obszarze powinna ulega¢ stopniowej poprawie.

Analiza rentownosci wskazuje na wysoka optacalnosé¢ dziatalnosci przedsigbior-
stwa, co stanowi zachete dla potencjalnych inwestoréw i wskazuje na wysoki poten-
cjal rozwojowy spotki. Analiza przestrzenna wskaznika rentownos$ci sprzedazy
wskazuje, ze badana jednostka ma wigksza zdolnos¢ do generowania zyskow w sto-
sunku do przychodow ze sprzedazy niz wynosi $rednia dla branzy, w ktorej funkcjo-
nuje. Swiadczy to o wysokiej konkurencyjnosci spotki.

Podsumowujac, sytuacje finansowg przedsigbiorstwa InPost Sp. z 0.0. mozna
oceni¢ jako pozytywna ze wzgledu na odpowiednig ptynnos¢, rosngca rentownosé
oraz wysoka efektywnos¢ operacyjng. Przestrzen do zmian zidentyfikowano jedynie
w obszarze zrodet finansowania dziatalnosci przedsigbiorstwa. Niemniej jednak, sy-
tuacja w analizowanym okresie ulegta polepszeniu, a dynamiczny rozwoj przedsig-
biorstwa daje obiecujgce prognozy na przysztosc.
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Evaluation of the financial position of InPost Ltd.

Abstract

The aim of the work was to evaluate the financial situation of the InPost Ltd. The assessment
was made on the basis of the ratio analysis. The situation of the company was analyzed in
terms of financial liquidity, operating efficiency, debt and profitability. The time scope of
the analysis covers the years 2020-2022. The results indicated that the audited entity has
adequate liquidity, which allows it to maintain the continuity of its operations and minimize
the risk of immediate maturity of its liabilities. Despite the intensive use of foreign sources
of financing, a significant improvement in this area was observed. Nevertheless, there is
a need to continue efforts to reduce debt in order to limit financial risks. Profitability ana-
lysis indicates that the company's operations are highly profitable, which attracts potential
investors and demonstrates high development potential. Overall, the financial situation of
InPost Sp. z 0.0. is assessed positively, due to its increasing efficiency in generating profits
and high competitiveness.
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ratio analysis, liquidity, debt, profitability
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