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Ocena rentownosci i plynnosci finansowej operatorow
logistycznych w latach 2012-2014 na przykladzie
wybranych spolek akcyjnych

Katarzyna Michalowska’, Anna Wolnowska™

Streszczenie: Cel — celem artykutu jest dokonanie ogoélnej oceny ptynnosci finansowej i rentownosci trzech
operatorow logistycznych oraz poréwnanie ich wynikéw ze $rednimi wynikami branzy. Opracowanie potwier-
dza dobra sytuacje finansowa duzych spotek akcyjnych dziatajacych w branzy logistyczne;j.

Metodologia — w opracowaniu wykorzystano metod¢ indukcji i dedukeji, analizg literatury przedmiotu i me-
todg¢ analizy logicznej wynikow badan wiasnych. Do obliczenia ptynnosci finansowej i rentownosci postuzyta
metoda wskaznikowa.

Wynik —w 2014 roku badane przedsigbiorstwa wykazaty duza stabilno$¢ kondycji finansowej, cho¢ jedna z ba-
danych spotek charakteryzowata si¢ nadptynnoscia finansowa. Trend wskaznikoéw rentownosci byt roézny dla
wszystkich przedsigbiorstw — pierwsza spotka znacznie poprawita swoje wyniki, druga utrzymywata rentow-
nos¢ na podobnym poziomie przez badany okres, a trzecia charakteryzowata si¢ negatywna tendencja spadku
rentownosci, cho¢ jej wyniki nadal znacznie przewyzszaty §rednie wyniki z branzy.

Oryginalnosé/wartosé — przeprowadzone badanie pokazuje dobra sytuacje spotek gietdowych branzy logistycznej.

Stowa kluczowe: analiza wskaznikowa, ptynno$¢, rentownos¢, przedsigbiorstwa logistyczne, kondycja finan-
sowa

Wprowadzenie

Przedsigbiorstwa logistyczne sa jednymi z najpr¢zniej rozwijajacych si¢ jednostek go-
spodarczych na §wiecie. Globalizacja wymusita na przedsigbiorstwach transportowych,
spedycyjnych, logistycznych dostosowanie si¢ do potrzeb rynkéw migedzynarodowych.
Spelnienie wymagan klienta oraz dostarczenie towaru na czas sg newralgicznymi zasadami
decydujacymi o istnieniu przedsigbiorstwa na rynku. O dobrej sytuacji finansowej opera-
torow logistycznych $wiadcza ich wyniki finansowe z ostatnich okresow. Oceny sytuacji
finansowej dokonuje si¢ na podstawie sprawozdania finansowego jednostki gospodarcze;j
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za pomocg metod ilosciowych i jakosciowych. Wérdd metod ilo$ciowych mozna wyrdznic¢
popularng metode wskaznikowa, ktora za pomoca odpowiednich formut dostarcza migdzy
innymi informacji na temat ptynnosci i rentownosci przedsigbiorstwa. Wskazniki ptynnosci
finansowej i rentownos$ci stanowig baze informacyjng réznych podmiotéw wewnetrznych
i zewngtrznych jednostki gospodarczej. Wérdd podmiotow wewnetrznych mozna wyrdznic:
zarzad, menedzerow na roznych poziomach zarzadzania i pracownikow. Podmioty zewngtrz-
ne zainteresowane sytuacja finansowa przedsigbiorstw to najczg¢sciej: wiasciciele (w tym
akcjonariusze), konkurenci, banki, ubezpieczyciele, dostawcy i odbiorcy oraz samorzady.

Celem opracowania jest przedstawienie aktualnych tendencji w zakresie ptynnosci
finansowej oraz rentownosci operatoréw logistycznych w Polsce. Badaniu zostaty poddane
3 spoiki akcyjne ze wzgledu na ogdlnodostepnosé ich sprawozdan finansowych. Spotki
zostaly wybrane w sposob celowy, biorac pod uwage podobny profil ich dziatalnosci. Dane
finansowe obejmuja okres od roku 2012 do konca roku 2014 i sg analizowane kwartalnie.
Proba obejmuje przedsigbiorstwa swiadczace ustugi logistyczne, transportowe, spedycyjne.
Podczas doboru jednostek gospodarczych do badan nie brano pod uwagg ich wielkosci.

W analizie danych wykorzystano metode indukcji i dedukeji. Analiza literatury przed-
miotu i metoda analizy logicznej wynikéw badan wlasnych postuzyta interpretacji uzyska-
nych wartosci wskaznikow. Do obliczenia ptynnos$ci finansowej i rentownosci skorzystano
z metody wskaznikowej, a przedstawienia wynikéw dokonano, wykorzystujac metode
tabelaryczna i graficzng.

1. Metodyka przeprowadzonych badan

Podstawg analizy ptynnosci i rentownosci jest sprawozdanie finansowe przedsiebiorstwa.
Szczegdlnie waznymi materiatami zrédtowymi analizy finansowej sg bilans oraz rachunek
zyskoéw 1 strat. Pozycje tych sprawozdan stuza do obliczenia podstawowych wskaznikéw
ptynnosci i rentownosci jednostki gospodarczej. Analiza ptynnosci i rentownosci stanowi
glowny element analizy finansowej rozumianej jako sposob percepcji wymagany dla poznania
dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorstwa, jego branzy, przedstawionych w sprawozdaniu
finansowym wynikow oraz roznych rodzajow ryzyka. Polega czesto na upraszczaniu, porow-
nywaniu, przedstawianiu informacji w wymiarze ilo§ciowym, jako§ciowym i sporzadzaniu
prognoz (Gotgbiowski, 2014, s. 12).

Ptynnos¢ finansowa jest definiowana jako zdolno$¢ jednostki gospodarczej do termi-
nowego regulowania biezacych zobowiazan (Sierpinska, Jachna, 2004, s. 145). Analizuje
si¢ ja w roznych przekrojach, zawezajac pozycje aktywow. Do podstawowych wskaznikow
ptynnosci zalicza si¢ (Gotas, Bieniasz, Czerwinska-Kayzer, 2009, s. 12):

a) wskaznik biezacej ptynnosci finansowej, ktory jest relacja aktywow biezacych do

zobowigzan biezacych;
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b) wskaznik przys$pieszonej ptynnosci finansowej, tak zwany wskaznik szybki lub
mocny test, bedacy relacjg aktywow biezacych pomniejszonych o zapasy do zobo-
wigzan biezgcych;

c) wskaznik plynnosci gotowkowej opisujacy, ile razy srodki pieniezne na rachunku
bankowym oraz $rodki pieni¢zne w kasie pokrywaja zobowiazania krotkoterminowe;

d) wskaznik podwyzszonej ptynnosci finansowej, ktory jest relacja inwestycji krotko-
terminowych do zobowigzan krétkoterminowych.

Rentownos$é to zdolnos¢ do wypracowania zyskow, a zatem pokrycia kosztow wiasnych
przychodami ze sprzedazy produktow, materialéw i towardéw. Do obliczenia poziomu
rentowno$ci wykorzystuje si¢, podobnie jak w przypadku ptynno$ci finansowej, analizg
wskaznikowa. Analiza rentownosci moze obejmowac analiz¢ rentownosci aktywow i kapita-
tow Iub odnosi¢ si¢ wytacznie do pozycji rachunku zyskow i strat. W pierwszym przypadku
wyroznia si¢ przede wszystkim dwa wskazniki: wskaznik rentownosci aktywow (ROA),
ktory przedstawia wielko$¢ zysku netto przypadajacego na kazdg ztotowke zaangazowang
w majatek przedsigbiorstwa, oraz wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego (ROE), ktoéry
pozwala oceni¢, w jakim stopniu jednostka gospodarcza efektywnie gospodaruje srodkami
powierzonymi jej przez inwestoréw lub witascicieli. Analiza rentownos$ci pozwala rowniez
oceni¢, jakg warto$¢ zysku (netto, brutto, operacyjnego) generuje jedna ztotéwka przycho-
dow ze sprzedazy (produktoéw, ustug, materiatow, towardw). Wsrod tej grupy wskaznikow
na szczegolng uwage zastuguja:

— wskaznik rentowno$ci sprzedazy netto (tzw. marza zysku netto),

— wskaznik rentowno$ci sprzedazy brutto (tzw. marza zysku brutto),

— marza zysku operacyjnego.

Ocena sytuacji finansowej operatoréw logistycznych moze by¢ prowadzona jednostkowo,
co oznacza weryfikowanie wynikéw jednego z przedsigbiorstw w ciggu okresu badanego —
ocena tendencji rozwojowych. Wyniki te moga by¢ takze pordwnywane z innymi przed-
sigbiorstwami z branzy (konkurencja) oraz ze $rednig wielko$cig danego wskaznika usta-
lonego dla branzy. Porownywanie wskaznikow z konkurentami ma jednak sens wytacznie
woweczas, gdy mamy do czynienia ze spotkami o podobnej wielkosci i specyfice dziatalnosci.
W innym wypadku takie porownanie nie bedzie skutkowato rzetelnymi wynikami oraz
moze prowadzi¢ do podjecia btednych decyzji gospodarczych przez kierownictwo badanego
przedsiebiorstwa.

2. Badanie rentownosci i plynnosci finansowej wybranych operatorow logisty-
cznych

Ze wzgledu na fragmentaryczno$¢ przeprowadzonego badania ocena plynnosci
i rentownosci spotek dokonana zostala w sposob ogolny. Nalezy mie¢ na wzgledzie fakt,
iz kompleksowa analiza ptynnosci i rentownosci powinna rowniez obejmowacé pionowa
i poziomg analiz¢ bilansu oraz analiz¢ rachunku zyskow i strat. Ponadto przy ocenie sytuacji
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finansowej wazne jest takze srodowisko, w ktorym funkcjonuje jednostka gospodarcza,
czynniki zewnetrzne maja bowiem ogromny wptyw na ksztattowanie si¢ wynikow finan-
sowych przedsigbiorstwa. Wyniki badan nalezy traktowac jako ocen¢ ogdlnej tendencji
rozwoju duzych operatoréw logistycznych w Polsce, ze szczegdlnym naciskiem na ich ptyn-
nos$¢ finansowa oraz generowanie zyskow. Formuly zastosowane do obliczenia wskaznikow
zostaly zestawione w tabeli 1. Wartosci poszczegdlnych wskaznikéw w badanym okresie
przedstawia tabela 2.

Tabela 1

Wybrane wskazniki ptynnosci finansowej oraz rentownosci oraz sposob ich obliczenia

Wskaznik Formuta obliczeniowa

Biezacej ptynnosci finansowej Aktywa obrotowe/Zobowiazania krotkoterminowe

Przy$pieszonej ptynnosci finansowej (Aktywa obrotowe — Zapasy — Rozliczenia migdzyokresowe)/
Zobowiazania krotkoterminowe

Ptynnosci gotowkowej Gotdéwka/Zobowigzania krotkoterminowe

Ptynnosci podwyzszonej Inwestycje krotkoterminowe/Zobowiazania krotkoterminowe
ROE Zysk netto/Kapitat wtasny * 100%

ROA Zysk netto/Aktywa razem * 100%

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie biznesradar.pl (19.06.2015).

W tabeli 2 zaprezentowano warto$ci wskaznikow ptynnosci finansowej oraz rentownosci
3 badanych operatoréw logistycznych oraz $redni wynik poszczegélnych wskaznikow dla
branzy, w ktorej dziataja spolki. Interpretacja wskaznikow wraz z porownaniem z pozosta-
tymi spotkami zostata zamieszczona ponizej.

Analiza rentownosci dostarcza informacji na temat generowania zyskéw poprzez an-
gazowanie poszczegdlnych grupy aktywow lub pasywow. Dodatnie warto$ci wskaznikdéw
$wiadczg o mniejszej lub wigkszej efektywnosci gospodarowania majatkiem i umiejetnosci
kreowania dodatnich wynikow finansowych dzieki podejmowaniu odpowiednich decyzji
gospodarczych. Im wyzsza warto§¢ wskaznikow rentownosci, tym lepsza sytuacja finan-
sowa przedsigbiorstwa. Na potrzeby opracowania wybrano jedynie podstawowe wskazniki
rentownosci, ktore stosowane sg w ocenie sytuacji finansowej przedsigbiorstw. Utatwia to po-
réwnywanie wynikow innych przedsigbiorstw z wynikami zamieszczonymi w opracowaniu.

Na podstawie obliczonych wskaznikow rentownosci mozna zauwazy¢, ze badane jednos-
tki w gtéwnej mierze generowaty zysk, aczkolwiek odchylenia od normy wystapity w spotce
PEKAES S.A. w roku 2012 i pierwszych dwoch kwartatach roku 2013.
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Wystapit wowczas deficyt, o czym §wiadczg ujemne wskazniki (wskazniki deficytowo-
$ci) bedace konsekwencja kosztow wyzszych od osiggnictych przychodow. Sytuacja taka
nie jest jednoznacznie negatywna, gdyz przedsigbiorstwo mogto ponosi¢ wigksze koszty
w zwiazku z rozpoczgciem nowej inwestycji. Stad tak wazna jest znajomos¢ czynnikow
wewngetrznych i zewngtrznych, ktore mogty si¢ przyczyni¢ do wystapienia straty w badanym
okresie przez PEKAES S.A.

W badanym okresie najlepsze wyniki w zakresie rentownosci miato przedsigbiorstwo
TRANS POLONIA S.A., cho¢ warto$ci wskaznikow pogarszaly si¢ z kwartatu na kwartat.
Mimo to warto$¢ wskaznikéw ROE i ROA znacznie przewyzszala §rednie warto$ci w branzy
(rysunki 1-2). Przedsigbiorstwo OT LOGISTICS S.A. cechowata najwigksza stabilno$¢ osia-
ganych wynikéw, przy czym wskazniki rentownosci osiagngty wysokie wartos$ci, znacznie
przewyzszajace Srednie wartosci wskaznikow dla branzy.
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Rysunek 1. Poréwnanie wskaznikow rentownosci kapitalow wiasnych badanych spotek i sredniej
wielkosci wskaznikow w branzy logistycznej w latach 2012-2014

Zrédto: opracowanie wiasne.

Wskazniki rentownosci potwierdzaja generowanie zyskow przez spotki oraz infor-
muja o dobrej kondycji badanych operatoréw logistycznych, a nawet calej branzy. Spoétka
PEKAES S.A. znacznie poprawila swoje wyniki, natomiast przedsigbiorstwo TRANS
POLONIA S.A. charakteryzowato si¢ duza fluktuacja wartosci wskaznikoéw rentownosci,
osiggajac jednak wyniki powyzej normy. Na podstawie dostepnych danych mozna stwier-
dzi¢, ze przedsigbiorstwo OT LOGISTICS S.A. cechowato si¢ najwigkszg stabilnos$cia oraz
osiggalo wyniki przecietne w branzy logistycznej.
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Rysunek 2. Poréwnanie wskaznikéw rentowno$ci aktywow badanych spotek i sredniej wielkosci
wskaznikéw w branzy logistycznej w latach 2012-2014

Zrodto: opracowanie wlasne.

Analiza sytuacji finansowej jednostek gospodarczych opiera si¢, poza analiza rentow-
nosci, na badaniu i ocenie ptynnosci finansowej podmiotéw. Jezeli wartos¢ aktywow obro-
towych jest wicksza od zobowigzan kréotkoterminowych dwukrotnie, to zwykle przyjmuje
sig, ze spotka jest ptynna i nie ma problemoéw ze splata biezacych zobowigzan. Oznacza
to, ze warto$¢ optymalna wskaznika biezacej ptynnosci finansowej (rysunek 3) wynosi 2,
a warto$ci uznawane za prawidlowe oscyluja w przedziale 1,2-2,0 (Machata, 2014, s. 444).

3,5

2,5

1,5 W_ “—_—_—\’/___\
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a1l Qa2 a3 04 a1l a2 a3 04 a1 02 a3 Q4

2012 2013 2014

——PEKAES S.A. OTLOGISTICS S.A. Sredni wynik branzy

TRANS POLONIAS.A.

Rysunek 3. Ksztaltowanie si¢ wskaznika ptynnosci biezacej w spotkach i branzy w latach 2012-2014

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Notowania znajdujace si¢ ponizej przedzialu §wiadcza o braku sposobnosci pokrycia
zobowigzan krotkoterminowych aktywami obrotowymi. Od roku 2014 zachwiana jest zatem
plynnos¢ finansowa TRANS POLONIA S.A. oraz OT LOGISTICS S.A. Poniewaz wartos$ci
powyzej 2 oznaczaja problemy z obrotem majatku, mozna stwierdzi¢, ze w badanym okresie
spotka PEKAES S.A. ma za wysoki poziom wskaznika plynnosci biezacej, co $wiadczy o jej
nadptynnosci. Spotka posiada zbyt wiele aktywow obrotowych w stosunku do krotkotermi-
nowych zobowiazan, co moze prowadzi¢ do zahamowania rozwoju w kolejnych okresach.

Wskaznik przys$pieszonej ptynnosci finansowej powinien oscylowa¢ w okolicy 1,0
(Machata, 2014, s. 444) (rysunek 4).Wyjatek stanowia przedsigbiorstwa charakteryzujace
si¢ szybka rotacja aktywow — wielko$¢ 0,7 uznawana jest za optymalng. Wskaznik przys$pie-
szonej plynnosci finansowej w odréznieniu od wskaznika biezacej ptynnosci skorygowany
jest o najmniej ptynne aktywa obrotowe, a mianowicie zapasy i rozliczenia mi¢gdzyokresowe
czynne.

01 Q2 Q3 04 o1 02 Q3 Q4 o1 02 Q3 Q4
2012 2013 2014

——PEKAES S.A. OTLOGISTICS S.A, =——TRANS POLONIAS.A.

Sredni wynik branzy

Rysunek 4. Wartos$ci wskaznikow plynnosci przys$pieszonej w latach 2012-2014

Zrodto: opracowanie wlasne.

Warto$ci wskaznika ptynnosci przys$pieszonej mozna uznaé¢ za prawidlowe w roku
2014 dla OT LOGISTICS S.A. oraz TRANS POLONIA S.A., natomiast wysoka wartos¢
wskaznika PEKAES S.A. potwierdza nadptynnos¢ przedsigbiorstwa, cho¢ w poréwnaniu
z latami 2012 i 2013 wartos¢ tego wskaznika znacznie si¢ obnizyta. Tendencja ponownego
jego wzrostu w ostatnich kwartatach jest jednak zjawiskiem negatywnym.

Wskaznik podwyzszonej pltynnosci informuje o pokryciu zobowigzan inwestycjami
krétkoterminowymi, do ktérych zalicza si¢ najbardziej ptynne aktywa (Srodki na rachunku,
gotowke, inne $srodki pieni¢zne, krotkoterminowe papiery wartosciowe). W odroznieniu
od wskaznika przyspieszonej ptynnosci nie obejmuje on naleznosci krotkoterminowych,
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co pozwala oceni¢, czy przyczyng braku plynnosci jest niesciggalno$¢ naleznosci krot-
koterminowych, czy nieprawidtowe rozporzadzanie inwestycjami biezgcymi. Optymalna
warto$¢ tego wskaznika to 0,1-0,3 (Machata, 2014, s. 445). Ksztattowanie si¢ plynnosci
podwyzszonej w badanych jednostkach i branzy przedstawia rysunek 5.
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Rysunek 5. Wskazniki ptynnosci podwyzszonej badanych jednostek oraz branzy w latach 2012-2014

Zrédto: opracowanie wiasne.

Wartos¢ wskaznika podwyzszonej plynnosci w spotce PEKAES S.A. wskazuje,
ze na nadplynno$¢ finansowg tego przedsigbiorstwa maja wpltyw inwestycje krétkotermino-
we. Sytuacja ta moze by¢ interpretowana w dwojaki sposob. Po pierwsze, nadptynnosc¢ jest
spowodowana utrzymywaniem zbyt duzego poziomu srodkéw pieni¢znych i nielokowaniem
ich w inne aktywa. Po drugie, sytuacja ta moze $§wiadczy¢ o posiadaniu kréotkotermino-
wych papierow warto§ciowych, co nie jest zjawiskiem negatywnym. Powstatg watpliwos¢
mozna zweryfikowac na podstawie pozycji bilansu lub kolejnego wskaznika — ptynnosci
gotowkowej. W pozostalych badanych przedsigbiorstwach wartos$ci wskaznikow w badanym
okresie mozna uzna¢ za prawidlowe, §wiadczace o efektywnym gospodarowaniu srodkami
pieni¢znymi i pozostalymi inwestycjami biezacymi.

Ostatnim analizowanym wskaznikiem ptynnosci finansowej jest wskaznik ptynnosci go-
towkowej (rysunek 6). Jest to wskaznik opisujacy pokrycie zobowigzan biezacych najbardziej
ptynnymi aktywami, czyli sSrodkami pienieznymi zgromadzonymi w banku i w kasie. Warto$¢
tego wskaznika powinna si¢ ksztaltowaé na poziomie okoto 0,2 (www.biznes radar.pl).
Jego poziom $wiadczy o nadmiarze niezaangazowanej gotowki, a wartos¢ zbyt niska moze
si¢ okaza¢ negatywna w skutkach w razie niespodziewanej wymagalnosci sptaty niektorych
zobowigzan.
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Rysunek 6. Wartosci wskaznikow ptynnosci natychmiastowej w latach 2012-2014

Zrodto: opracowanie wlasne.

W catym badanym okresie nadplynno$¢ gotéwkowa wystapita w spotce PEKAES S.A.,
aw 2012 roku w spotce TRANS POLONIA S.A. W tym czasie najbardziej zblizong do wzorca
i $redniego wyniku branzy warto$¢ wskaznikéw osiagneta spotka OT LOGISTICT S.A.,
natomiast od potowy 2013 roku poprawny poziom ptynnosci gotowkowej zanotowata spotka
TRANS POLONIA S.A.

Uwagi koncowe

Analiza wskaznikdéw ptynnosci dowodzi, ze badani operatorzy logistyczni nie maja proble-
méw ze splatg swoich zobowiazan. W spotkach OT LOGISTICS S.A. i TRANS POLONIA
S.A. poziom wszystkich wskaznikéw oscyluje wokot sredniego poziomu w branzy, a co za
tym idzie — poziomu uznawanego w literaturze za poprawny. Spotka PEKAES S.A. cha-
rakteryzuje si¢ zbyt wysokim poziomem gotowki nieulokowanej w inwestycje lub aktywa
trwate, co powoduje zawyzenie wartosci wszystkich wskaznikow ptynnosci i wystgpienie
znacznej nadptynnos$ci finansowe;.

Przedstawione wskazniki rentownosci potwierdzaja dobra sytuacj¢ przedsigbiorstw
dzialajacych w branzy, rowniez tych nicobjetych badaniem. Badane spotki generuja
zyski, a ich rentowno$¢ w 2014 roku ma zblizone wartosci do $rednich wynikow branzy.
Pozytywny trend w badanym okresie charakteryzowat rentownos¢ spotki PEKAES S.A.,
ktora z wartosci ujemnych wygenerowata wyniki zblizone do konkurencji. Wyniki w za-
kresie rentownosci przedsigbiorstwa TRANS POLONIA S.A. cechuje trend o charakterze
negatywnym, gdyz w roku 2014 znacznie obnizyly si¢ wartosci wskaznikoéw rentownosci
w poréwnaniu z rokiem 2012.
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Nalezy zauwazy¢, ze wraz z przeprowadzong analizg ptynnosci i rentownos$ci powinna
by¢ brana pod uwagg sytuacja rynkowa przedsigbiorstw oraz wplyw réznych czynnikow
zewngtrznych 1 wewngtrznych. Analiza zaprezentowana w opracowaniu stanowi jedynie
wycinek oceny sytuacji finansowej jednostek gospodarczych i pozwala w sposoéb ogdlny
oceni¢ ptynno$¢ i rentownos¢ badanych przedsigbiorstw. Uzupetnienie dla zaprezentowanej
analizy stanowi¢ powinna pionowa i pozioma analiza sprawozdan finansowych oraz oblicze-
nie pozostatych wskaznikow finansowych.
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APPRAISAL OF PROFITABILITY AND FINANCIAL LIQUIDITY OF LOGISTICS OPERATORS
IN 2012-2014 ON CASE OF CHOSEN PUBLIC LIMITED COMPANIES

Abstract: Purpose — the aim of the study is to present the general appraisal of finance fluctuation and profita-
bility of three logistic companies and to compare them with average sector results. The study confirmed a good
financial situation of big public limited companies from logistic sector.

Findings — in 2014 presented companies showed a stability of financial condition. However, one of them had
a problem with financial overliquidity. The trend of profitability indicators was varied for all companies — the
first company improved its results a lot, the second company kept its profitability on the same value during
research period, and the third one had a negative tendency of profitability decline. But the last company still had
better financial results than average sector results.

Originality/value — research shows a good situation of public limited companies in logistic business

Keywords: financial liquidity, profitability, logistics companies
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