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Streszczenie

Niniejszy artykut zostat poswiecony ocenie sytuacji finansowej przedsiebiorstwa Asseco Po-
land S.A., bedacego jednym z kluczowych podmiotdw sektora IT w Polsce. Oceny dokonano
w oparciu o analize wskaznikowg. Celem artykutu jest ocena wptywu wzrostu cen podze-
spotéw komputerowych na sytuacje finansowgq przedsiebiorstwa Asseco Poland S.A. w la-
tach 2023-2025. Przyjety okres badawczy zostat osadzony w odniesieniu do dynamicznego
rozwoju sztucznej inteligencji (ang. artificial intelligence), co implikuje zwiekszony popyt
na podzespoty komputerowe w tym pamie¢ RAM. W artykule przeanalizowano sytuacje fi-
nansowa spotki w zakresie ptynnosci, rentownosci, zadtuzenia i sprawnosci dziatania. Uzy-
skane wyniki wskazaty, ze wzrost cen pamieci podzespotu RAM jest czynnikiem zewnetrz-
nym mocno oddziatowujgcym na przedsiebiorstwa z branzy informatycznej. Na podstawie
przeprowadzonych badan potwierdzono, ze sytuacja finansowa badanego przedsiebiorstwa
ulegta poprawie zwtaszcza w kontekscie sprawnosci dziatania i rentownosci. Zauwazono
réwniez znaczng poprawe w obszarze zadtuzenia. Potencjat do dalszych zmian zauwazono
w obszarze ptynnosci. W ujeciu ogdlnym, pomimo presji kosztowej wynikajacej ze wzrostu
cen komponentow IT, spétka Asseco Poland S.A. skutecznie chroni swoje marze pokazujgc
mocng pozycje rynkowa, a jej sytuacje finansowa ocenia sie pozytywnie.
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Wstep

W obliczu nieustannych zmian w §rodowisku gospodarczym, obecne przedsie-
biorstwa funkcjonujg w $cisle okreslonych uwarunkowaniach nacechowanych ro-
snacg konkurencjg i przybierajacych na sile wymaganiami stawianymi przez intere-
sariuszy zewngtrznych [Jagietto, 2025, s. 84]. W otoczeniu niepewnym i dynamicz-
nie zmieniajacym si¢, kluczowe jest dostarczenie szerokiemu kregowi odbiorcéw
rzetelnych informacji o kondycji finansowej przedsigbiorstwa, ktore postuza odbior-
com do podejmowania decyzji o charakterze strategicznym.

Jednym z fundamentalnych zrédet pozyskiwania informacji w zakresie sytuacji
finansowej podmiotu jest sprawozdanie finansowe [Spoz, 2016, s. 64]. Odczytanie
W sposOb poprawny zawartych w nim tre§ci mozliwe jest za pomocg analizy finan-
sowej. Analiza finansowa uchodzi za metode pozwalajaca na interpretacje ekono-
miczng procesow dokonujacych sie w przedsigbiorstwie, co skutkuje podejmowa-
niem wlasciwych decyzji gospodarczych i prawidlowym zarzadzaniem przedsig-
biorstwem [Zuk i Kwiecief, 2016, s. 126]. Kluczowa cze$¢ analizy finansowej sta-
nowi analiza wskaznikowa. Analiza wskaznikowa ma na celu zbadanie kondycji fi-
nansowej podmiotu gospodarczego za pomoca wyspecjalizowanych narzedzi,
za ktore uchodza wskazniki finansowe. Za sprawng analizy wskaznikowej mozliwe
jest state monitorowanie kondycji finansowej jednostki, a takze porownanie w uje-
ciu czasowym sposob prowadzenia dziatalnosci. Zachodzi rowniez mozliwo$¢ do-
konania analizy porownawczej na tle innych podmiotéw z branzy.

Jako cel niniejszej pracy przyjeto ocene wplywu wzrostu cen podzespotdéw kom-
puterowych na sytuacj¢ finansowa przedsigbiorstwa Asseco Poland S.A. w latach
2023-2025. Wyboér badanego przedsigbiorstwa nie byt przypadkowy. Dobor pod-
miotu determinowany byl zakresem dziatalnosci przedsigbiorstwa Asseco Poland
S.A., ktory specjalizuje si¢ w produkcji i1 dystrybucji nowoczesnych systemow in-
formatycznych. Spotka nalezy do wiodacych przedsiebiorstw IT w Polsce. Przyjety
do analizy okres czasowy cechuje si¢ gwaltownym rozwojem sztucznej inteligencji
(ang. artificial intelligence), co generuje zwickszony popyt na podzespoty kompu-
terowe w tym pamig¢ RAM. Z uwagi na dynamicznie rozwijajace si¢ uwarunkowa-
nia rynkowe, zachodzi potrzeba analizy kondycji finansowej i statego monitoringu
przedsigbiorstwa biorgc pod uwage implikacje zwigzane z zwigkszeniem poziomu
cen pamigci RAM.
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1. Przeglad literatury
1.1. Analiza wskaznikowa jako zrédto informacji finansowych

Analiza jest metoda poznania obiektow i1 zjawisk ztozonych poprzez ich podziat
na elementy proste oraz badania powigzan i zalezno$ci przyczynowo-skutkowych
miedzy tymi elementami [Sierpinska i Jachna, 2004, s. 11]. Bada ona zjawiska za-
chodzace wewnatrz firmy oraz jej otoczenia, uwzgledniajac aspekty techniczne
ze spotecznymi. Zrozumienie struktury obiektu i przyczyn odchylen umozliwia sku-
teczng eliminacje¢ niekorzystnych zjawisk. Szczegolnie istotnym obszarem zastoso-
wania analizy w dziatalno$ci przedsigbiorstwa jest sfera finansowa [Gabrusewicz,
2014, s. 14]. To wlasnie analiza finansowa, poprzez weryfikacje operacji finanso-
wych, przyczynia si¢ do poprawy biezacych wynikow, ale takze stabilizacji efek-
tywnosci dziatalno$ci firmy [Bien, 2000, s. 77]. Stuzy ona jako narzg¢dzie diagno-
styczne dla kadr zrzadzajacych, inwestoréw i wierzycieli, umozliwiajac transforma-
cje surowych danych w strategiczne informacje na temat sprawno$ci dziatania
przedsigbiorstwa [Gabrusewicz, 2019, s. 11-12]. Jedna z kluczowych metod stoso-
wanych w ramach analizy finansowej jest analiza wskaznikowa, wykorzystywana
do pomiaru ioceny sytuacji finansowo-ekonomicznej przedsigbiorstwa. Stanowi
poglebienie wstepnej analizy elementow sprawozdania finansowego, do ktorego
mozna zaliczy¢ takie elementy jak: bilans, rachunek zyskow i strat oraz sprawozda-
nia z przeplywow pieni¢znych [Sierpinska i Jachna, 2015, s. 47]. Podstawowymi in-
strumentami analizy finansowej sg wskazniki finansowe, ktore pokazuja stan finan-
sowy przedsiebiorstw na dany moment lub okres sprawozdawczy [Bednarz i in.,
2015, s. 189]. Wsrod wielu grup wskaznikow finansowych szczegodlne miejsce zaj-
mujg wskazniki rentownos$ci, pozwalajace oceni¢ zdolnos¢ przedsigbiorstwa do ge-
nerowania zysku [Misztal, 2015, s. 223]. Do podstawowych wskaznikow rentowno-
$ci wyrdznia si¢ trzy kluczowe miary: wskaznik rentownos$ci sprzedazy (ROS),
wskaznik rentownos$ci majatku (ROA) oraz wskaznik kapitatu wiasnego (ROE).
Kazdy z nich ujmuje efektywnos¢ finansowa przedsigbiorstwa z nieco innej per-
spektywy, dostarczajgc rozne, lecz wzajemnie uzupelniajace si¢ informacje.

Pierwszym z nich jest wskaznik rentownosci sprzedazy (ROS), ktéry stanowi
relacje odpowiednio wyrazonego wyniku operacyjnego lub wyniku netto do przy-
chodow netto ze sprzedazy:

wskainik rentownoSci sprzedazy (ROS) =

zysk netto (brutto lub operacyjny)

przychody ze sprzedazy netto
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Wskaznik ten pozwala ocenié, ile zysku operacyjnego jest w stanie uzyskac
przedsigbiorstwo w przeliczeniu na jedna ztotowke przychodu netto ze sprzedazy
[Gawrys 1 Trippner, 2017, s. 112].

Miara, ktora mierzy zwrot, jaki firma uzyskuje ze swoich aktywow, jest okre-
$lana jako zwrot z aktywow:

wskaznik rentownoéci majatku (ROA) =
zysk netto (brutto)

aktywa ogétem (trwate, obrotowe)

Wskaznik rentownos$ci majatku (ROA) mierzy, jak efektywnie firma wykorzy-
stuje swoje aktywa do generowania zyskow oraz pokazuje catkowita kwote zysku
wygenerowanego z kazdej jednostki aktywow wykorzystywanych do prowadzenia
dziatalnosci przez spotke [Drabik i in., 2023, s. 98]. Wzrost warto$ci §wiadczy za-
zwyczaj o skuteczniejszym wykorzystaniu posiadanego majatku oraz moze ozna-
cza¢ zwigkszanie korzysci osiaganych przez wtascicieli firmy [Gasiorkiewicz, 2011,
s. 68].

Wskaznik rentownosci kapitalu wlasnego (ROE) obrazuje stopg zwrotu osig-
gang przez wlascicieli z kapitatu zainwestowanego w przedsigbiorstwo oraz to jaki
wynik finansowy przypada na jedng ztotowke kapitatu wtasnego firmy:

wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego (ROE) =
zysk netto (brutto)

kapitat wtasny

W przeciwienstwie do wskaznika rentownosci aktywow miara ta odnosi si¢ wy-
lacznie do kapitatu wlasnego, pomijajgc kapitaty obce. Dzigki temu pozwala ocenié
efektywnos$¢ wykorzystania $rodkéw nalezacych do wiascicieli przedsigbiorstwa
[Gasiorkiewicz, 2011, s. 69].

Plynno$¢ finansowa jest to zdolno$¢ danej firmy do kupowania potrzebnych
dobr i ustug w odpowiednim momencie, tak aby byla cigglo$¢ dziatalnosci i jedno-
cze$nie terminowe regulowanie wszystkich zobowigzan finansowych [Kucinski,
Byczkowski, 2017, s. 61]. Do jej pomiaru i oceny shuzg wskazniki ptynnosci, ktore
umozliwiajag kompleksowa analiz¢ zdolno$ci przedsigbiorstwa do wywigzania si¢
z biezacych zobowigzan [Wszelaki, 2015, s. 224]. W zalezno$ci od stopnia szczego-
towosci i zakresu uwzglednianych aktywow wyrdznia si¢ kilka poziomow analizy
ptynnosci.
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Najszersze spojrzenie nate kwestie zapewnia wskaznik ptynnosci biezacej
(I1I stopien), ktory informuje o zdolnosci przedsigbiorstwa do regulowania zobowig-
zan krotkoterminowych w oparciu o aktywa biezace. Stanowia je zasoby majatkowe
podlegajace konwersji na gotowke w okresie roku bilansowego [Babuska, 2018, s.
103]:
Ptynno$c¢ biezaca Ill — go stopnia =
aktywa obrotowe

zobowiazania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci szybkiej (II stopien) okresla zdolno$¢ przedsigbiorstwa
do regulowania zobowigzan krotkoterminowych przez aktywa o podwyzszonej
ptynnosci [Babuska, 2018, s. 104]

Ptynno$¢ szybka Il — go stopnia =

(aktywa obrotowe — zapasy)

zobowiazania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci gotowkowej (I stopien) obrazuje najwyzszy poziom ptyn-
nosci przedsigbiorstwa. Okresla, jaka cze$¢ zobowigzan krotkoterminowych moze
by¢ uregulowana natychmiast, bez koniecznosci uptynnienia zapasow czy upienigz-
nienia naleznosci [Sierpinska i Wedzki, 1997, s. 61]:

Plynnos¢ gotébwkowa I — go stopnia =
inwestycje kréotkoterminowe

zobowiazania krétkoterminowe

Kolejng istotng grupg wskaznikow wykorzystywanych w analizie finansowej sa
wskazniki sprawnos$ci dziatania przedsigbiorstwa. Pozwalaja one oceni¢ efektyw-
no$¢ wykorzystywania zasobow majatkowych firmy oraz skutecznos¢ zarzadzania
nalezno$ciami i zobowigzaniami.

Pierwszym z nich jest wskaznik rotacji aktywow ogotem, ktory mowi o ty, ile
razy w ciggu danego okresu sprawozdawczego przychody ze sprzedazy pokrywaja
warto$¢ aktywow ogotem [Poniatowska i Maruszewska, 2013, s. 105]:

Wskaznik rotacji aktywéw ogotem =
Przychody ze sprzedazy

Aktywa ogotem
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Kolejny jest wskaznik rotacji nalezno$ci w dniach, ktory okresla przecietny czas
oczekiwania przedsigbiorstwa na sptatg naleznosci od kontrahentow:

Wskaznik rotacji nalezno$ci w dniach =
Naleznosci krétkoterminowe

X 365
Przychody ze sprzedazy

Scisle powigzany z poprzednimi dwiema miarami jest wskaznik rotacji zobo-
wigzan w dniach, ktory pokazuje, po ilu dniach przecigtnie przedsigbiorstwo regu-
luje swoje zobowiazania wobec dostawcow. Analiza tego wskaznika w zestawieniu
z rotacjg naleznosci pozwala oceni¢ rownowage miedzy terminowoscia wpltywow
a terminowos$cia ptatnos$ci, co ma kluczowe znaczenie dla zachowania stabilnosci
finansowej [Sierpinska i Wedzki, 2017, s. 97].

Wskaznik rotacji zobowiazan w dniach =
Zobowiazania kréotkoterminowe

X 365
Przychody ze sprzedazy

Pelny obraz sytuacji finansowej przedsigbiorstwa wymaga nie tylko oceny jego
sprawnosci operacyjnej, lecz takze zbadania struktury finansowania jego dziatalno-
$ci. Stuza temu wskazniki zadtuzenia, ktore informujg o stopniu wykorzystania ob-
cych zrodet finansowania oraz o zdolnosci przedsigbiorstwa do zarzadzania zacia-
gnietymi zobowiazaniami dlugoterminowymi [Firlej i Kubala, 2020, s. 7].

Podstawowym miernikiem w tej grupie jest wskaznik ogoélnego zadluzenia,
ktory okresla udziat zobowigzan ogdétem w finansowaniu majatku przedsiebiorstwa:

Wskaznik ogélnego zadtuzenia =
Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania

Aktywa ogodtem

Glebsza analize struktury finansowania umozliwia wskaznik zadluzenia kapitatu
wlasnego, ktory przedstawia relacj¢ zobowigzan ogédtem do kapitalu wlasnego
przedsiebiorstwa. Wskaznik ten pozwala oceni¢, w jakim stopniu wierzyciele finan-
sujg dziatalno$¢ firmy w poréwnaniu z jej wlascicielami, stanowigc tym samym
wazng informacj¢ dla potencjalnych inwestorow i kredytodawcow [Gabrusewicz,
2014, s. 343]:
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Wskainik zadtuzenia kapitatu wtasnego =
Zobowigzania i rezerwy na zobowiazania

Kapitat wtasny

Ostatnim z omawianej grupy jest wskaznik dtugoterminowego zadtuzenia kapi-
talu wlasnego, ktory zaweza analize wylacznie do zobowigzan dtugoterminowych
w relacji do kapitatu wlasnego. Jego warto$¢ informuje o skali dtugoterminowego
ryzyka finansowego przedsi¢biorstwa oraz o stopniu, w jakim przyszie przepltywy
pieni¢zne beda obcigzone koniecznoscig obstugi zadtuzenia dlugoterminowego [Ga-
brusewicz, 2014, s. 344]:

Wskainik dtugoterminowego zadtuzenia kapitatu wtasnego =

Zobowiazania dlugoterminowe

Kapitat wtasny

1.2. Rozwdj sektora IT i jego znaczenie w ocenie kondycji finansowej
przedsiebiorstwa

W ostatnich latach sektor IT przechodzi istotng ewolucj¢ w strong technologii
chmurowych, cyberbezpieczenstwa oraz sztucznej inteligencji (Al). Systemy inteli-
gentne co raz bardziej wymagaja nie tylko wysokich naktadéw na podzespoty CPU
czy GPU, lecz rowniez wystepuje zapotrzebowanie na wigksze ilosci wolnej pa-
migci masowej w celu szerszej ilosci przetwarzanych informacji [https://www.com-
puterworld.pl/article/3631548/sztuczna-inteligencja-wykorzystuje-nie-tylko-cpu-
npu-i-ram.html, dostep 04.05.2026]. Pamig¢ operacyjna RAM pozwala na wykony-
wanie wigkszej ilosci zlozonych zadan w procesach informatycznych
[https://www.euro.com.pl/artykuly/wszystkie/artykul-rozbudowa-pamieci-ram-w-
laptopie-co-musisz-wiedziec.bhtml, dostep 04.05.2026]. Sztuczna inteligencja z ko-
lei wymaga ogromnych miejsc danych na realizacje skomplikowanych rozwigzan.
Korporacje rozbudowujg wigc centra danych w oparciu o ustugi chmurowe, ktore
wypetniane sg serwerami. Korzystaja one m.in. z pamig¢ci w formie modutow RAM,
co zwigkszyto popularnos¢ zestawow tej konkretnej pamigei w ciggu ostatnich mie-
sigcy, a ceny wzrosty na przestrzeni kilku tygodni nawet o kilkadziesigt procent
[https://www.komputerswiat.pl/komputery-i-laptopy/podzespoly/ceny-pamieci-
ram-rosna-przez-ai-eksperci-nie-maja-dobrych-wiesci/vchs4jq, dostep 04.05.2026].
Rynek IT nalezy do jednego z najbardziej dynamicznie rozwijajacego si¢ sektora
wspotczesnej gospodarki, ktore podlegaja cigglym przemianom technologicznym,
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ktore maja istotny wpltyw na ksztaltowanie kosztow i mozliwosci operacyjnych
przedsiebiorstw [Sledziewska i Wioch, 2020, s. 50]. Jednym z kluczowych czynni-
kéw determinujgcych wydajno$¢ i konkurencyjno$é systemow informatycznych sg
pojemnos¢ pamiegci operacyjnej RAM. Wplywa ona na efektywnos¢ przetwarzania
danych, szybko$¢ dziatania aplikacji i zdolno$¢ do obstugi rosnacej liczby réwno-
czesnych procesow informatycznych. Wraz z postepem cyfryzacji i upowszednie-
niem rozwigzan opartych na chmurze, sztucznej inteligencji oraz analizie duzych
zbioréw danych, zaopatrzenie na zasoby pamicci operacyijnej ciagle rosnie [Sle-
dziewska i Wiloch, 2020, s. 113]. Majac na uwadze powyzsze, przedsicbiorstwa
z tego sektora musza sprosta¢ wymaganiom rozwojowi technologicznemu i ciagle
ulepsza¢ swoja infrastrukture sprzgtu co przektada sie to na duze naktady kapita-
lowe. Zauwaza sie, ze do pazdziernika 2025 roku srednia cena dwdch kosci pamieci
RAM o tacznej pamieci 64GB o standardzie DDR5-6000 wynosita okoto 250 USD
(rys. 1). W ciagu nastepnych 4 miesiccy warto§¢ podzespotu zmienita si¢ az o 400%,
co daje 1000 USD oraz $wiadczy o wysokim zainteresowaniu podzespotem. Trend
wzrostu od lutego 2026 ograniczyt si¢, co ustabilizowato poziom $redniej ceny pa-
migci ram na okoto 1062,5 USD w maju 2026 roku. Jest to jeden z wyzszych wzro-
stow na tle pamieci RAM o innych parametrach. Wyzej wymieniony typ pamigci
operacyjnej jest jednym z najwydajniejszych na rynku, co wigze si¢ z potencjalnym
wykorzystywaniem przez przedsigbiorstwa branzy IT [https://techlord.pl/jaka-pa-
miec-ram-do-komputera-pc-jak-wybrac-ktora-najlepsza-n-124.html/#rodzaje-pa-
mieci-ram-do-komputera-pc, dostep 29.05.2026].

Rys. 1. Srednia cena pamieci RAM o parametrach DDR5-6000 2x32GB na przestrzeni ostatnich
18 miesiecy (USD)

Zrédto: [https://pcpartpicker.com/trends/price/memory/#ram.ddr5.6000.2x32768: dostep
29.05.2026].
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2. Metodyka badan

Temat opracowano na podstawie literatury przedmiotu oraz sprawozdan finan-
sowych przedsigbiorstwa Asseco Poland S.A. Badana spdtka jest najwiekszym do-
stawca nowoczesnych rozwigzan informatycznych w Polsce i Europie Centralnej,
notowana na Gietdzie Papieréw Wartosciowych. Lider w sektorze IT i kluczowy
gracz na rynku gospodarczym. Asseco Poland S.A. specjalizuje si¢ w dostarczaniu
systemow dla najwazniejszych sektorow gospodarki takich jak sprzedaz, finanse
i ksiggowos¢. Jedng z platform o fundamentalnym znaczeniu dla rynku, ktora
szczyci si¢ badana spotka jest Asseco Wapro, ktora wspiera przedsigbiorstwa po-
przez udostepnianie kompletu aplikacji do zarzadzania MSP oraz pomaga poczatku-
jacym biznesmenom [https://pl.asseco.com/o-nas, dostep 23.04.2026]. Z kolei As-
seco ERP udostepnia oprogramowanie ERP dla firm wykorzystujace moc Al
[https://assecobs.pl/erp/ dostep 04.05.2026]. Sa to mozliwosci o szerokim zakresie
(inteligentna automatyzacja procesow, mobilno$¢ i nowoczesny interfejs, kontrola
i raportowanie) w wielu sektorach takich jak: logistyka i sprzedaz, finanse i ksi¢go-
wos¢, HR, produkcja. Systemy te wykorzystuja oprogramowanie oparte na mozli-
wosci przechowywania danych w chmurze, zapewniajac rowniez cyfrowa obstuge
firmy zawsze pod reka.

W niniejszym badaniu zostala przeprowadzona analiza kondycji finansowe;j
Asseco Poland S.A., ktora pozwolita na oceng, w jakim stopniu inwestycje w rozwoj
i rozbudowe pojemnosci pamieci operacyjnej RAM wptywa na kondycje finansowa
przedsigbiorstwa. Nalezy zaznaczy¢, ze wzrost wydajnosci infrastruktury informa-
tycznej umozliwia §wiadczenie ustug o wyzszej jakosci, obstluge wickszej liczby
klientow oraz wdrazanie bardziej zaawansowanych rozwigzan, co w konsekwencji
wplywa na poprawg przychoddéw imarz operacyjnych [Burzacka i Stgpniak-Ku-
charska, 2025, s. 10]. Z tego wzgledu dziatalno$¢ i ztozonos$¢ struktury kapitatowej
grupy Asseco Poland S.A. jako jednego z czotowych przedstawicieli branzy IT
na polskim jak i europejskim rynku czyni jg istotnym obiektem badan w zakresie
oceny efektywnosci finansowe;.

Korzystajac ze sprawozdan finansowych grupy kapitalowej Asseco Poland
za okresy sprawozdawcze w latach 2023-2025 zostaty zbadane wybrane elementy
analizy wskaznikowej takie jak: wskazniki rentownosci, wskazniki ptynnosci,
wskazniki zadtuzenia i wskazniki sprawno$¢ dzialania. Otrzymane wyniki zostaty
poréwnane w kontek$cie czasowym iz warto$ciami branzowymi, co pozwolito
na wnioskowanie o kondycji finansowej przedsi¢biorstwa oraz jej pozycji wzgle-
dem przedsigbiorstw w branzy.
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3. Wyniki badan

Pierwszym z analizowanych elementéw jest wskaznik rentownosci sprzedazy
netto (ROS), ktory zostal przedstawiony na wykresie ponizej (rys. 2). Wskaznik ren-
townosci sprzedazy netto (ROS) dla Asseco Poland S.A. zostal zestawiony wraz
z wskaznikami branzowymi. W 2023 roku wskaznik ten dla badanej spotki wyniost
7,18% 1 byl 4,17 punktow procentowych wyzszy na tle konkurencyjnych przedsig-
biorstw, co $wiadczy o pozytywnej rentownoSci badanego przedsiebiorstwa.
W 2024 roku ROS badanej firmy uksztaltowal si¢ na poziomie 7,79% i byl wigkszy
wzgledem roku poprzedniego o 0,61 p.p. Na tle branzy badana spotka osiggneta bar-
dziej korzystny wynik o 3,64 p.p. W 2025 roku dla przedsi¢biorstwa nastapit gwat-
towny wzrost wskaznika o 13,83 p.p. w stosunku do roku poprzedniego (2024).
Zwigkszyta si¢ roOwniez przewaga Asseco Poland S.A. w poréwnaniu do branzy,
ktora w 2025 roku wynosi 16,32 p.p., co wskazuje na umiejetnos¢ badanej spotki
w efektywnym wykorzystywaniu kapitatu.
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2023 2024 2025

B wskazniki rentownosci sprzedazy (ROS) Asseco Poland

B wskazniki rentownosci sprzedazy netto (ROS) wartos¢ branzowa

Rys. 2. Wskazniki rentownosci sprzedazy netto (ROS) Asseco Poland S.A. oraz branzy IT w Polsce
w latach 2023-2025

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie sprawozdan finansowych Asseco Poland S.A. oraz
[https://www.biznesradar.pl/wskazniki-rentownosci/ASSECO-POLAND: dostep 29.05.2026].
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Wskaznik rentownosci aktywow ogotem (ROA) (rys. 3) w spdlce Asseco Po-
land wynidst 6,44% w 2023 roku, z przewaga o 3,31 p.p. wzglgdem branzy. W 2024
roku ROA badanej spotki uksztattowalo si¢ na poziomie 6,57% ibylo wigksze
wzgledem roku poprzedniego o 0,13 p.p. Na tle branzy badana spotka wypadta ko-
rzystniej 02,61 p.p. Z kolei w 2025 roku dla przedsiebiorstwa réwniez nastgpit
gwaltowny wzrost wskaznika 0 9,16 p.p. w stosunku do 2024 roku. Jest to wynik
o 11,16 p.p wyzszy niz przecigtna warto$¢ w branzy. Oznacza to, ze zwigkszyla si¢
rentowno$¢ majatku przedsigbiorstwa.
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Rys. 3. Wskazniki rentownosci aktywdéw ogétem (ROA) Asseco Poland S.A. oraz branzy IT w Polsce
w latach 2023-2025

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdar finansowych Asseco Poland oraz
[https://www.biznesradar.pl/wskazniki-rentownosci/ASSECO-POLAND: dostep 29.05.2026].

Wskaznik rentownosci kapitatow wtasnych (ROE) w 2023 roku wyniost 22,87%
w Asseco Poland S.A. ibyl wyzszy o 14,59 p.p. wzgledem S$redniego wyniku
w branzy (rys. 4). W 2024 roku wartos¢ wskaznika ROE badanej firmy wyniosta
24,28% 1 byta wigksza wzgledem roku poprzedniego o 1,41 p.p. Na tle branzy ba-
dana spotka wypadta korzystniej w 2024 roku o 10,67 p.p. Z kolei w 2025 roku za-
uwazono gwaltowny wzrost wskaznika o 24,58 p.p. w stosunku do 2024 roku dla
Asseco Poland. Jest to wynik az 0 35,13 p.p wyzszy niz przeci¢tna warto$¢ w branzy
w 2025 roku, co jest spowodowane wzrostem zysku netto. Swiadczy to o zwieksza-
jacej si¢ rentownosci kapitatow wiasnych.
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Rys. 4. Wskazniki rentownosci kapitatow wtasnych (ROE) Asseco Poland S.A. oraz branzy IT w Polsce
w latach 2023-2025

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie sprawozdan finansowych Asseco Poland S.A. oraz
[https://www.biznesradar.pl/wskazniki-rentownosci/ASSECO-POLAND: dostep 29.05.2026].

Wskaznik ptynnosci biezacej I1I-go stopnia (rys. 5) w 2023 roku wyniost 1,43
i byl mniejszy od wskaznika branzowego o 0,2. W 2024 roku warto§¢ wskaznika
zmalata wzgledem poprzedniego roku o 0,07 i byta mniejsza od konkurencji o 0,28.
Natomiast w 2025 roku ptynnos¢ biezgca przyjeta wartosé 1,75 i byta rowna z war-
toscig branzowg. Wskazuje to na efektywniejszg wyptacalno$¢ przedsigbiorstwa
w stosunku do roku poprzedniego, aczkolwiek przecigtnie gorsza niz inne przedsie-
biorstwa na rynku.
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Rys. 5. Wskazniki ptynnosci biezacej Asseco Poland S.A. oraz branzy IT w Polsce w latach 2023-2025

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie sprawozdan finansowych Asseco Poland S.A. oraz
[https://www.biznesradar.pl/wskazniki-plynnosci/ASSECO-POLAND: dostep 29.05.2026].

Wskaznik ptynnosci szybkiej II-go stopnia (rys. 6) wykazywat podobng tenden-
cje co w przypadku wskaznika ptynnosci biezacej, gdyz pierwsze dwa badane
okresy przyjmowaty wartosci ponizej konkurencyjnych, odpowiednio - 1,37 (2023)
11,30 (2024). W 2024 roku wskaznik ten w spotce Asseco byt nizszy o 0,07 wzgle-
dem 2023 roku. Natomiast 2025 rok ksztattowat si¢ pozytywnie, osiagajac warto$¢
0 0,41 wigksza od konkurencji. Oznacza to lepsze pozycjonowanie spotki na rynku
jako bardziej zdolnej do regulowania biezacych zobowigzan.
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Rys. 6. Wskazniki ptynnosci szybkiej Asseco Poland S.A. oraz branzy IT w Polsce w latach 2023-2025

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie sprawozdan finansowych Asseco Poland S.A. oraz
[https://www.biznesradar.pl/wskazniki-plynnosci/ASSECO-POLAND: dostep 29.05.2026].

Na wykresie (rys. 7) w Asseco Poland S.A. w latach 2023 12024 najbardziej
ptynne aktywa obrotowe pokrywaty zobowigzania biezgce na poziomie 0,55 1 0,47
raza. Miara ta byta powyzej mediany branzy. W 2025 roku warto$¢ tego wskaznika
byta o 0,55 wigksza od roku poprzedniego oraz o 0,55 wigksza od konkurencji w ba-
danym okresie. Wyrazna roznica w 2025 roku w pordwnaniu do 2024 jest spowo-
dowana przede wszystkim wzrostem $rodkow pieni¢znych o ok. 4 000 000 tys. zt.
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Rys. 7. Wskazniki ptynnosci gotdwkowej Asseco Poland S.A. oraz branzy IT w Polsce
w latach 2023-2025

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie sprawozdarh finansowych Asseco Poland S.A.
oraz [https://www.biznesradar.pl/wskazniki-plynnosci/ASSECO-POLAND: dostep 29.05.2026].

Wskaznik rotacji aktywow ogotem (rys. 8) w spotce Asseco Poland S.A. w kaz-
dym z badanych okresow (2023-2025) byt nizszy niz mediana branzy IT. W 2023
roku wyniost 0,90 bedac nizszym od konkurencji o 0,3. Porownywalnie w roku
2024 wskaznik przyjat warto$ci nizsze od innych przedsigbiorstw, tym razem o 0,28.
W roku 2025 sytuacja ulegta pogorszeniu, wskaznik obnizyt si¢ dla Asseco Poland
S.A. 00,11. W badanych trzech okresach wskaznik zmalat w sumie o 0,17. Tenden-
cja spadkowa na przestrzeni trzech ostatnich okresow sprawozdawczych wynika
z dodatniej zmiany wartosci aktywow ogoétem o ok. 4 200 000 zt.
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Rys. 8. Wskazniki rotacji aktywdw ogdtem Asseco Poland S.A. oraz branzy IT w Polsce
w latach 2023-2025

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie sprawozdan finansowych Asseco Poland S.A. oraz
[https://www.biznesradar.pl/wskazniki-aktywnosci/ASSECO-POLAND: dostep 29.05.2026].

W trzech badanych okresach (2023-2025) wskaznik rotacji naleznosci w dniach
(rys. 9) byl wyzszy na tle branzy IT. W 2023 roku wyniost okoto 100 dni, przewyz-
szajac konkurencj¢ o 31 dni. Najwyzsza warto$¢ osiagnal w 2024 roku - ok. 110 dni,
co uksztattowato go na dtuzszy niz w branzy (69 dni). W 2025 roku wskaznik miat
tendencj¢ spadkowa o 13 dni, co dalej wyrdzniato spotke na tle branzy. Spotka w po-
réwnaniu do branzy ma gorsza §ciggalno$¢ naleznosci. Zauwazono, ze gotowka wol-
niej powraca do Asseco Poland S.A. niz do przedsigbiorstw z branzy.
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Rys. 9. Wskazniki rotacji naleznosci w dniach Asseco Poland S.A. oraz branzy IT
w Polsce w latach 2023-2025

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie sprawozdan finansowych Asseco Poland S.A. oraz
[https://www.biznesradar.pl/wskazniki-aktywnosci/ASSECO-POLAND: dostep 29.05.2026].

Ostatnim badanym wskaznikiem produktywnosci przedsigbiorstwa jest wskaz-
nik rotacji zobowigzan w dniach (rys. 10), ktéry w badanych trzech okresach (2023-
2025) osiggnat wyzszy wynik niz §rednia branzowa i wykazat tendencje rosnacg -
Tacznie wzrdst o 25 dni na przestrzeni lat. W roku 2023 wyniést w przyblizeniu 131
dni, podczas gdy w branzy ksztaltowat si¢ na poziomie 83 dni. W 2024 roku wskaz-
nik Asseco Poland S.A. wzrést do 149 dni, przewyzszajac konkurencje o 66 dni.
Natomiast ostatni rok szczytowat w granicy 156 dni, co dawato przewage nad branza
na poziomie 66 dni, mimo ze wskaznik konkurencji rowniez wzrdst wzgledem lat
poprzednich. Zauwazono, ze Asseco Poland S.A. ma wigcej potencjalnego czasu
na obrét gotowka w poréwnaniu do konkurencji. Przewaga ta $wiadczy o wigkszym
zaufaniu kontrahentéw do Asseco Poland S.A. niz do przedsigbiorstw w branzy.
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Rys. 10. Wskazniki rotacji zobowigzan w dniach Asseco Poland S.A. oraz branzy IT
w Polsce w latach 2023-2025

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdar finansowych Asseco Poland oraz
[https://www.biznesradar.pl/wskazniki-aktywnosci/ASSECO-POLAND: dostep 29.05.2026].

Kolejnym badanym wskaznikiem byt wskaznik ogoélnego zadtuzenia. Niniejszy
wskaznik w badanych trzech okresach przewyzszyt Srednig branzowa (rys. 11).
W latach 2023-2024 uksztattowat si¢ on na poziomie powyzej 50% - odpowiednio
52% (2023) 1 53% (2024). W zarowno dla Asseco Poland S.A. jak i branzy odnoto-
wano wzrost o 1 p.p rok do roku. W 2025 roku réznica miedzy spotka a konkurencja
wyraznie si¢ zmniejszyla i wyniosta 4 p.p. Tendencja spadkowa §wiadczy o zmniej-
szeniu ryzyka finansowego i poprawy zdolnosci oraz wiarygodnosci kredytowej
przedsigbiorstwa.
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Rys. 11. Wskazniki zadtuzenia ogdlnego Asseco Poland S.A. oraz branzy IT
w Polsce w latach 2023-2025

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie sprawozdan finansowych Asseco Poland S.A. oraz
[https://www.biznesradar.pl/wskazniki-zadluzenia/ASSECO-POLAND: dostep 29.05.2026].

Nastepnym przeanalizowanym wskaznikiem byt wskaznik zadtuzenia kapitatow
whasnych, ktéry w 2023 roku dla Asseco Poland S.A. wyniost 184% (rys. 12). Ozna-
cza to wyzsze zadluzenie kapitaldow wiasnych niz przecigtna warto$¢ w branzy, az
0 122 p.p. W 2024 roku wskaznik wzrdst dla badanej spotki o 10 p.p. a w przypadku
warto$ci branzowej zmalat o0 2 p.p. W 2025 roku zarowno dla Asseco Poland jak
i rynku IT warto$¢ wskaznika spadta w stosunku do roku poprzedniego kolejno o 57
p.p. oraz 4 p.p. Spotka w ostatnich okresach sprawozdawczych zmniejszyta udziat
kapitatow obcych w strukturze finansowania dziatalnosci.
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Rys. 12. Wskazniki zadtuzenia kapitatéw wiasnych Asseco Poland S.A. oraz branzy IT
w Polsce w latach 2023-2025

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie sprawozdarh finansowych Asseco Poland S.A.
oraz [https://www.biznesradar.pl/wskazniki-zadluzenia/ASSECO-POLAND: dostep 29.05.2026].

Ostatnim badanym wskaznikiem byt wskaznik zadtuzenia dlugoterminowego,
ktéry w kazdym z badanych okreséw sprawozdawczych wskazal wigksze zadtuze-
nie dlugoterminowe dla Asseco Poland S.A. na tle swojej branzy (rys. 13). W 2023
roku wskaznik ten w badanej spotce wyniost 70% a w kolejnych okresach sprawoz-
dawczych kolejno 67% (2024) oraz 41% (2025). Z kolei warto$¢ branzowa zmniej-
szata si¢ o 1 p.p. rok do roku w okresie 2023-2025 z 10% na 8%. Przedsigbiorstwo
Asseco Poland S.A. w tym przypadku utwierdza wiarygodno$¢ na temat odcigzanie
kapitatoéw wilasnych zadtuzeniem dlugoterminowym.
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Rys. 13. Wskazniki zadtuzenia dtugoterminowego Asseco Poland S.A. oraz branzy IT w Polsce
w latach 2023-2025

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie sprawozdarh finansowych Asseco Poland S.A.
oraz [https://www.biznesradar.pl/wskazniki-zadluzenia/ASSECO-POLAND: dostep 29.05.2026].

4. Dyskusja wynikow

Badania przeprowadzone za pomocg narzedzi analizy finansowej na spotce
Asseco Poland S.A. udowodnity, ze wzrost cen pamigci podzespotu RAM jest czyn-
nikiem zewnetrznym mocno oddzialowujacym na przedsiebiorstwa z branzy infor-
matycznej. Za pomoca przeprowadzonej analizy wskaznikowej zauwazono, ze eska-
lacja cen bezposrednio wptyneta na dziatalnos¢ badanego podmiotu poprzez m.in.
wzrost kosztow, takich jak koszty wtlasne sprzedazy, ktore w czwartym kwartale
2025 roku byty wieksze wzgledem 2024 roku o 416,7 min zt. Co wigcej, zauwazono
roOwniez wzrost intensywno$ci produkcji zwazywszy, ze przychody operacyjne
w badanym okresie byly wigksze o 505,3 miln zt w 2025 w poréwnaniu do roku
2024. Analizowany okres 2023-2025 ukazal zmiany zachodzace w strukturze ma-
jatku oraz wynikach finansowych Asseco Poland S.A.

Analiza wskaznikéw rentownosci pozwala oceni¢ efektywno$¢ generowania zy-
sku w relacji do przychoddw, majatku przedsigbiorstwa i kapitatdéw wtasnych [Dra-
bik iin., 2024, s. 95]. W przypadku badanej spotki wzrost cen podzespotu RAM
i komponentow wywarta presj¢ na marze operacyjng, ktora zwigkszyta koszty wy-
tworzenia realizowanych projektow.

Wskaznik rentownosci sprzedazy (ROS) w przedsigbiorstwie Asseco Poland
S.A. w 2023 roku wynidst 7,18%, rok pdzniej wzrost do poziomu 7,79%, a w roku
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2025 wynidst 21,62%. Oznacza to, ze na kazde 100zt przychodoéw ze sprzedazy
przypadio odpowiednio 7,18zt (2023 rok), 7,79zt (2024 rok) i 21,62zt (2025 rok).
Wzrost wskaznika jest oceniany pozytywnie, gdyz przedsigbiorstwo zyskuje prze-
wage konkurencyjng na rynku [Kotowska i in., 2021, s. 90]. Pomimo presji koszto-
wej wynikajacej ze wzrostu cen komponentoéw IT, spotka skutecznie chroni swoje
marze pokazujac mocng pozycje rynkows.

W badanej spotce w 2023 roku zysk netto w aktywach ogodtem wyniost 6,44%,
rok po6zniej wzrdost do poziomu 6,57% i w 2025 roku osiagnal najwyzszy poziom
15,73%. Oznacza to, ze na kazde 100zt aktywow ogdtem przypadto odpowiednio
6,4471 (2023 rok), 6,57zt (2024 rok) i 15,73zt (2025 rok) zysku netto. Wzrost wskaz-
nika jest zjawiskiem pozytywnym §wiadczacym o rentownosci majatku [Kotowska
iin., 2021, s. 90].

Wskaznik rentownos$ci kapitatu wtasnego (ROE) wskazal udziat zysku netto
w kapitale wiasnym w badanych trzech okresach. W 2023 roku wyniost 22,87%,
w 2024 wzrost do poziomu 24,87% 1 ostatecznie osiaggnat poziom 48,86% w 2025
roku. Oznacza to, ze kazde 100zt kapitalu wlasnego zaangazowanego w funkcjono-
wanie badanego podmiotu przyniosto odpowiednio 22,87zt (2023 rok), 24,87zt
(2024 rok) 1 48,86zt (2025 rok) zysku netto. Wzrost tego wskaznika ocenia si¢ po-
zytywnie ze wzgledu na fakt, ze przedsigbiorstwo generuje wyzsze zyski z powie-
rzonego kapitatu wlasnego. Rosnaca efektywnos¢ kapitatu wlasnego umozliwia uzy-
skanie wyzszych dywidend oraz jest oznakg rozwoju podmiotu [Kotowska i in.,
2021, s. 91]. Wysoka efektywnos¢ kapitatow wlasnych w poréwnaniu z rynkiem po-
kazuje, ze Asseco Poland S.A. potrafi zarzadza¢ kosztami w taki sposob, aby gene-
rowaé ponadprzecietne stopy zwrotow dla swoich akcjonariuszy.
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Tab. 1. Wskazniki rentownosci dla Asseco Poland S.A. i branzy IT [%]

2023 2024 2025

Wskaznik
rentownosci Asseco ' Asseco ' Asseco '

Poland S.A. Branza Poland Branza Poland Branza

S.A. S.A.

Wskazniki
rentownosci 7,18% 3,01% 7,79% 4,15% 21,62% 5,30%
sprzedazy (ROS)
Wskazniki
rentownosci 6,44% 3,13% 6,57% 3,96% 15,73% 4,57%
majatku (ROA)
Wskazniki
rentownosci 22,87% 8,28% 24,87% 13,61% | 48,386% | 13,73%
kapitatu wta-
snego (ROE)

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdan finansowych Asseco Poland S.A.
oraz [https://www.biznesradar.pl/wskazniki-zadluzenia/ASSECO-POLAND: dostep 29.05.2026].

W Asseco Poland S.A. w 2023 roku aktywa obrotowe pokryly zobowigzania
krotkoterminowe (tab. 2) 1,43 raza, w roku 2024 bylo to 1,36 raza, a w ostatnim
okresie 1,75 raza. W pierwszych dwoch latach wskaznik ptynnosci biezacej ptynno-
sci finansowej znajdowat si¢ ponizej zalecanego poziomu 1,5-2,0 [Bednarski, 1994,
s. 66 i dalsze]. Dla porownania, warto$ci branzowe wynosily odpowiednio 1,63
(2023 rok) i1 1,64 (2024 rok). Spotka w tych dwoch okresach przyjmowata wartosci
nizsze od mediany branzowej. Jedynie rok 2025 miescil si¢ w wysoko$ci normatyw
i dorownuje branzy, co oznacza, ze przedsi¢biorstwo poprawiato swoja sytuacje fi-
nansowa.

W badanej spotce w 2023 roku aktywa obrotowe o duzym stopniu ptynnosci po-
kryly zobowigzania biezace (tab. 2) 1,37 raza, w 2024 roku 1,30 raza, a w 2025 roku
az 1,70 raza. Mimo, ze literatura nie wskazuje jednego statystycznego przedziatu to
wedtug [Niemiec, 2014, s. 57-69] przyjety wskaznik ptynno$ci szybkiej powinien
ksztaltowac si¢ na poziomie (migdzy 1,0 a 1,2). Rokrocznie byl on powyzej przyj-
mowanej normy, lecz 2025 rok byt bardzo odbiegajacy od normy co moze $wiad-
czy¢ o nadptynnosci.

Ostatnim badanym wskaznikiem ptynnosci jest wskaznik ptynnosci gotowko-
wej, ktory informuje w jakim stopniu aktywa obrotowe (inwestycje krotkotermi-
nowe, krotkoterminowe aktywa finansowe, $rodki pieni¢zne) [Ustawa o rachunko-
wosci art. 3, ust. 1 pkt 17] moga pokry¢ zobowigzania biezace. Wskaznik ptynnosci
gotowkowej spotki Asseco S.A. w badanym okresie wyniost odpowiednio 0,55
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(2023 rok), 0,47 (2024 rok) i 1,02 (2025 rok). Wzrost wskaznika nalezy oceniaé
z jednej strony pozytywnie, gdyz $wiadczy on o poprawie ptynnosci natychmiasto-
wej. Podmiot dysponuje wigkszymi zasobami gotowki i jej ekwiwalentem, z ktorych
moze pokry¢ cigzace na nim zobowigzania krétkoterminowe [Mioduchowska-Jaro-
szewicz 11n., 2021, s. 53]. Z drugiej strony, rok 2025 wskazuje na nadptynnos¢, co
sugeruje nieefektywne zarzadzanie kapitatem przez spotke. Badane przedsiebior-
stwo mogtoby wykorzysta¢ srodki w dziatalnosci inwestycyjnej niz zamraza¢ kapi-
tal.

Tab. 2. Wskazniki ptynnosci finansowej dla Asseco Poland S.A. i branzy IT

Wskaznik 2023 2024 2025
ptynnosci Ass;ec: . Asseco . Asseco .
finansowej P: aAn Branza Poland S.A. Branza Poland S.A. Branza
Ptynnos¢ bie-

zaca lll-go 1,43 1,63 1,36 1,64 1,75 1,75
stopnia

Ptynnos¢

szybka Il-go 1,37 1,38 1,30 1,27 1,70 1,29
stopnia

Ptynnos¢ go-

téwkowa I-go 0,55 0,40 0,47 0,44 1,02 0,47
stopnia

Zrodto:  opracowanie wiasne na podstawie sprawozdar finansowych Asseco Poland S.A.
oraz [https://www.biznesradar.pl/wskazniki-zadluzenia/ASSECO-POLAND: dostep 29.05.2026].

Sprawno$¢ operacyjna przedsigbiorstwa mierzona wskaznikami rotacji akty-
woOw, nalezno$ci i zobowigzan jest szczeg6lnie wrazliwa na zewnetrzne skoki ce-
nowe. Wzrost cen podzespotdow moze wplyngé zarowno na wydtuzenie cyklu rozli-
czeniowego z dostawcami, jak izmian¢ tempa realizacji zamowien i projektow
klientow.

Wskaznik rotacji aktywow ogotem w badanej spotce wynidst 0,90 w 2023 roku.
Rok po6zniej zauwazono spadek, bowiem wskaznik wynidst 0,84 (2024 rok) i 0,73
(2025 rok). Oznacza to, ze przedsigbiorstwo musialo zaangazowaé odpowiednio
0,90 (2023), 0,84 (2024) oraz 0,73 (2025) jednostek majatku ogodtem, aby uzyskaé
jednostke przychodow ze sprzedazy. Spadek wartosci wskaznika jest zjawiskiem
pozytywnym, wskazujagcym na potrzebe zaangazowania mniejszej liczby jednostek
w aktywa ogolem po to, by uzyskac jednostke przychodow ze sprzedazy [Kotowska
iin., 2021, s. 115].
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W przedsigbiorstwie Asseco Poland S.A. w 2021 roku wskaznik rotacji nalez-
nos$ci w dniach wyniost 100 dni, w roku 2024 wzrost do 110 dni, a w 2025 roku
spadt do 97 dni. Oznacza to, ze w roku 2021 podmiot ten inkasowat swoje nalezno-
$ci co 100 dni (2023 rok), 110 dni (2024 rok) i 97 dni (2025). Spadek wysokosci
wskaznika wskazuje na poprawe zarzadzania nalezno$ciami w przedsigbiorstwie
oraz poprawe plynnosci finansowej, z uwagi na szybszy doptyw $rodkdéw pieniez-
nych do przedsigbiorstwa [Kotowska i in., 2021, s. 115].

W 2023 roku wskaznik rotacji zobowigzan krotkoterminowych wyniost 131 dni,
w roku 2024 wzrost do 149 dni oraz w 2025 roku wskaznik ten wzrost do 156 dni.
Oznacza to, ze od momentu powstania zobowigzania do momentu jego uregulowa-
nia przez przedsigbiorstwo mija odpowiednio 131 dni (2023 rok), 149 dni (2024 rok)
1 156 dni (2025 rok). Wzrost wskaznika §wiadczy o dtuzszym regulowaniu przez
przedsigbiorstwo zaciggnietych zobowiazan i wyraznie przekracza wartosci bran-
zowe. W warunkach wzrostu cen komponentdéw IT, dtuzsze terminy ptatno$ci moga
przyczynic si¢ do tego, aby spotka zamawiata komponenty po biezacych cenach, od-
ktadajac faktyczng ptatnos¢, co pozwala lepiej zarzadzaé przeptywami gotowko-
wymi [Kotowska i in., 2021, s. 117].

Tab. 3. Wskazniki sprawnosci przedsiebiorstwa dla Asseco Poland S.A. i branzy IT

2023 2024 2025
:Vila(:lz::;ci Asseco Branza Asseco Branza Asseco Brania
P Poland Poland Poland
S.A. S.A. S.A.
Wskazniki rota-
cji aktywow 0,90 1,20 0,84 1,12 0,73 1,18
ogotem
Wskazniki rota-
cji naleznosci 100 69 110 69 97 67
w dniach
Wskazniki rota-
cji zobowigzan 131 83 149 83 156 90
w dniach

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdari finansowych Asseco Poland S.A.
oraz [https://www.biznesradar.pl/wskazniki-zadluzenia/ASSECO-POLAND: dostep 29.05.2026].
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Struktura finansowania przedsi¢biorstwa ma kluczowe znaczenie dla oceny jego
bezpieczenstwa finansowego, szczegdlnie w warunkach zmienno$ci cen komponen-
tow, ktora moze generowaé dodatkowe zapotrzebowanie na kapital obrotowy
lub naktady inwestycyjne [Czekaj i Dresler, 2012, s. 215].

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia Asseco Poland S.A. ksztattowat si¢ w pierw-
szych dwoch okresach (2023-2024) na poziomie 52-53%, wyraznie powyzej me-
diany branzy (37-38%). Wskaznik ten miescit si¢ w przedziale 0,57-0,67 [Czekaj
i Dresler, 2012, s. 216], co wskazuje, ze w analizowanym podmiocie zadluzenie
ksztaltowalo si¢ na zgodnym ze standardami poziomie. Natomiast w 2025 roku
wskaznik ten spadt do poziomu 44%. Wiaze si¢ to ze zmniejszeniem zaangazowania
kapitatu obcego (kredytow) w finansowaniu dziatalno$ci przedsiebiorstwa, a takze
z redukcja ryzyka finansowego oraz poprawg zdolnos$ci i wiarygodnosci kredytowe;.
W kontekscie wzrostu cen pamigci RAM i komponentéw IT taka struktura finanso-
wania moze ogranicza¢ elastyczno$¢ zarzadzania kosztami, gdyz czg$¢ przeplywow
gotowkowych musi by¢ przeznaczana na obsluge zadluzenia.

Wskaznik zadluzenia kapitatléw wiasnych wyniost w 2023 roku 184%, w kolej-
nym roku wzrést do poziomu 194%. W 2025 roku zmalal do 137%. Oznacza to, ze
na 1zt kapitalu wlasnego przypadio odpowiednio 1,84 zt (2023), 1,94 zt (2024)
11,37 zt (2025). Wartos¢ wskaznika odpowiada przyjetym standardom i mieszcza
si¢ w przedziale 1,33-2,03 [Sierpifiska i Jachna, 2004, 5.166-167]. Swiadczy to o re-
dukcji zobowigzan dtugoterminowych, w szczegolnosci kredytow i pozyczek.

W przedsigbiorstwie Asseco S.A. wskaznik zadhuzenia dtugoterminowego ka-
pitatu wlasnego z roku na rok zmniejszat swoja wartos¢, co ocenia si¢ pozytywnie.
W 2023 roku wynidst on 70%, w 2024 roku — 67%, a w 2025 roku 41%. Porownu-
jace te wyniki do branzy sa one zdecydowanie wyzsze. Wskaznik zadluzenia dtugo-
terminowego $wiadczy o redukcji obcigzenia kapitalu wlasnego zobowigzaniami
o charakterze dtugoterminowym, a zatem rowniez i o poprawie zdolno$ci kredyto-
wej podmiotu (Karmanska i Wisniewska, 2020, s. 173). Tak wysoka relacja zobo-
wigzan dtugoterminowych do kapitatoéw wlasnych wynika ze specyfiki dziatalnosci
Asseco Poland S.A. jako grupy kapitatowej realizujacej duze, wieloletnie projekty
IT finansowane czg¢$ciowo dtuznymi instrumentami zewngtrznymi.
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Tab. 4. Wskaznik zadtuzenia przedsiebiorstwa dla Asseco Poland S.A. i branzy IT [%]

2023 2024 2025
Wskaznik
zadtuzenia Asseco ' Asseco ) Asseco .
Poland Branza Poland S.A Branza Poland Branza
S.A. o S.A.
Wskazniki
zadtuzenia 52% 37% 53% 38% 44% 40%
ogoétem
Wskazniki
zadiuzenia 184% 62% 194% 60% 137% 56%
kapitatow
wtasnych
Wskazniki
zadhuzenia 70% 10% 67% 9% 41% 8%
dtugotermi-
nowego

Zrédto:  opracowanie wiasne na podstawie sprawozdar finansowych Asseco Poland S.A.
oraz [https://www.biznesradar.pl/wskazniki-zadluzenia/ASSECO-POLAND: dostep 29.05.2026].

Podsumowanie

Analiza kondycji finansowej przedsigbiorstwa stanowi fundament w prawidlto-
wym zarzadzaniu przedsigbiorstwem i podejmowaniu strategicznych decyzji gospo-
darczych. Jedng z metod, dzigki ktorej mozliwe jest state monitorowanie kondycji
finansowej jednostki oraz porownanie w ujgciu branzowym i czasowym sposéob pro-
wadzenia dziatalno$ci jest analiza wskaznikowa.

Wyniki badan uzyskane z przeprowadzenia analizy wskaznikowej w spotce As-
seco Poland S.A. w okresie 2023-2025 udowodnity, ze wzrost cen pamieci podze-
spotu RAM jest czynnikiem zewne¢trznym w duzym stopniu oddziatlowujacym
na przedsigbiorstwa z branzy informatycznej. Analiza wskaznikéw rentownosci po-
zwolita na stwierdzenie, ze badane przedsigbiorstwo generuje wyzsze zyski z po-
wierzonego kapitatu wlasnego, a wysoka efektywnos¢ kapitatow wiasnych w po-
roOwnaniu z rynkiem pokazuje, ze Asseco Poland S.A. potrafi zarzagdza¢ kosztami
w taki sposob, aby generowaé ponadprzecigtne stopy zwrotow dla swoich akcjona-
riuszy. Co wigcej pomimo presji kosztowej wynikajacej ze wzrostu cen komponen-
tow IT, spotka skutecznie chroni swoje marze pokazujac mocng pozycje rynkowa.
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Asseco Poland S.A. wykazuje zdolnos¢ sptaty biezacych zobowigzan za pomoca
aktywow obrotowych. Istotnym jest rowniez fakt, ze badana spotka odznacza sig
zblizong plynnoscia biezacg do branzy. Warto rowniez podkresli¢, ze w roku 2025
spotka wykazata wysoka nadplynnosc¢, co sugeruje nieefektywne zarzadzanie kapi-
talem przez spotke. Badane przedsiebiorstwo mogloby wykorzysta¢ srodki w dzia-
lalno$ci inwestycyjnej niz zamraza¢ kapital.

Analiza sprawno$ci dziatania badanej spotki wskazuje na brak trudnosci w po-
zyskiwaniu naleznos$ci od kontrahentéw. Z drugiej strony wzrost wskaznika rotacji
zobowigzan stanowi dowod o dtuzszym regulowaniu przez Asseco Poland S.A. za-
ciggnigtych zobowigzan i wyraznie przekracza wartosci branzowe. Diuzsze terminy
regulowania zobowigzan przez badana spotke, moga wynikac z sytuacji wzrostu cen
komponentéw IT i checig dluzszego dysponowania w przedsigbiorstwie gotdwka
w celu zarzadzania biezacymi przeptywami pienigznymi.

Poziom zadtuzenia Asseco Poland S.A. ulegl stopniowemu zmniegjszeniu w za-
nalizowanym okresie, co jest postrzegane jako korzystne zjawisko. Wskaznik ogol-
nego zadluzenia Asseco Poland S.A. ksztattowat si¢ na zgodnym ze standardami po-
ziomie. W 2025 wskaznik ten spadl do poziomu 44%, co spowodowane bylo
ze zmniejszeniem zaangazowania kapitalu obcego w finansowaniu dziatalnosci
przedsigbiorstwa. W przedsigbiorstwie Asseco Poland S.A. wskaznik zadtuzenia
dtugoterminowego kapitatu wlasnego z roku na rok zmniejszal swojg warto$¢, co
ocenia si¢ pozytywnie.

W $wietle przeprowadzonych badan, sytuacj¢ finansowa przedsigbiorstwa As-
seco Poland S.A. mozna oceni¢ pozytywnie. Zauwazono, ze sytuacja finansowa ba-
danego przedsiebiorstwa ulegta poprawie w latach 2023-2025 zwtaszcza w kontek-
$cie sprawnosci dziatania i rentowno$ci. Zauwazono rdéwniez znaczng poprawe
w poziomie zadtuzenia. Potencjal do dalszych zmian zauwazono w obszarze ptyn-
nosci, w szczegdlnosci w obszarze wygenerowanej nadplynno$¢, zwigzanej z niee-
fektywnym zarzadzaniem kapitatem przez spotke. Badane przedsigbiorstwo mo-
globy wykorzysta¢ $rodki w dziatalnosci inwestycyjnej niz ogranicza¢ mozliwosé¢
jego wykorzystania.
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The Increase in Prices of Computer Components, Using
RAM as an Example, and Its Significance for the IT Sector
in Poland — A Case Study of Asseco Poland S.A.

Abstract

This article is devoted to assessing the financial situation of Asseco Poland S.A., a key player
in the Polish IT sector. The assessment was based on a ratio analysis. The aim of the article
is to assess the impact of rising computer component prices on the financial situation of
Asseco Poland S.A. in 2023-2025. The adopted research period is set against the backdrop
of the dynamic development of artificial intelligence (Al), which implies increased demand
for computer components, including RAM. This article analyzes the company's financial sit-
uation in terms of liquidity, profitability, debt, and operational efficiency. The results indi-
cate that the increase in RAM component prices is an external factor significantly impacting
IT companies. Based on the conducted research, it was confirmed that the financial situa-
tion of the analyzed company has improved, particularly in terms of operational efficiency
and profitability. A significant improvement was also observed in the area of debt. Potential
for further improvement was found in the area of liquidity. Overall, despite cost pressures
resulting from rising prices of IT components, Asseco Poland S.A. effectively protects its
margins by demonstrating a strong market position, and its financial situation is assessed
positively.
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