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Streszczenie: Celem artykutu jest przedstawienie sytuacji spotek publicznych z wykorzystaniem wskazni-
kow sektorowych obliczonych na podstawie sprawozdan finansowych sporzadzonych wedtug Migdzynaro-
dowych Standardow Rachunkowosci.
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Wprowadzenie

W 2002 roku T. Dudycz i W. Skoczylas rozpoczeli publikowanie wskaznikow sektorowych
obliczanych dla dziatéw gospodarki wedtug klasyfikacji PKD na tamach ,,Rachunkowosci”.
Wyrdzniajaca cechg tej publikacji jest prezentacja, obok $rednich, takze innych miar staty-
styki opisowej, charakteryzujacych rozktad badanej zmiennej oraz jej zmiennos¢. Miary te,
jak si¢ wydaje, maja wigksza wartos¢ poznawczg, poniewaz umozliwiaja ,,pozycjonowanie”
badanego przedsicbiorstwa w grupie podmiotéw zaliczanych do danego dziatu. Jest to zu-
petnie inna jako$ciowo informacja niz tylko $rednia arytmetyczna czy mediana'.

Wskazniki sektorowe publikowane na tamach czasopisma ,,Rachunkowo$¢” liczone sg
dla szerokiego grona podmiotéw gospodarczych sporzadzajacych sprawozdania finanso-
we wedtug Ustawy o rachunkowosci (Dudycz, Hamrol, Skoczylas, Niemiec 2005; Dudycz,
Skoczylas 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011).

Artykut jest odpowiedzig na istniejace zapotrzebowanie na $rednie sektorowe oblicza-
ne na podstawie MSR. Do badania wybrano wszystkie spotki publiczne funkcjonujace na
Gieldzie Papierow Wartosciowych w Polsce z sektoréw niefinansowych. Grupa badawcza
objeta okoto 500 spotek publicznych?.

* dr Edyta Mioduchowska-Jaroszewicz, Uniwersytet Szczecinski, Wydzial Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania,
Katedra Analizy i Strategii Przedsigbiorstw, e-mail: emioduch@wneiz.pl; mgr Katarzyna Hawran, doktorantka,
Uniwersytet Szczecinski, Wydziat Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania, Instytut Ekonomii; mgr Joanna Kowalik,
doktorantka, Uniwersytet Szczecinski, Wydziat Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania, Instytut Ekonomii.

! https://rachunkowosc.com.pl/wskazniki-i-stawki/wskazniki_sektorowe.html (dostgp 29.04.2016).
% Na dziefi 29.04.2016 na GPW jest notowanych 484 spotek.
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1. Charakterystyka wskaznikéw sektorowych

Wskazniki sektorowe wybrano do badania ze wzgledu na cztery kryteria oceny sytuacji
finansowej: rentowno$¢, ptynnos¢ finansowa, zadtuzenie i ryzyko.
Pierwsza grupa wskaznikoéw zawiera:

— rentownos$¢ operacyjng aktywow,

— rentowno$¢ kapitalu wlasnego,

— rentownos¢ netto sprzedazy,

— rentownos$¢ sprzedazy dziatalnosci podstawowe;j,

— rentownos$¢ ekonomiczng sprzedazy.

Druga grupa wskaznikow oceniajaca pltynno$¢ finansowa w ujeciu statycznym i dyna-
micznym i poziom zadtuzenia dotyczy:

— biezacej ptynnosci finansowej,

— plynnosci szybkiej,

— plynnosci gotéwkowej,

— okresu splaty naleznosci krotkoterminowych,

— okresu splaty zobowiazan,

— szybkosci obrotu zapasami,

— stopnia pokrycia aktywow trwatych kapitatem wiasnym i rezerwami dtugotermino-

wymi,

— trwatoéci struktury finansowania,

— wskaznikéw wydajnosci gotowkowej sprzedazy,

— wydajnos$ci gotowkowej majatku,

— ogolnego zadluzenia.

Ryzyko finansowe i operacyjne ocenia grupa wskaznikow rentownosci, ptynnosci fi-
nansowej i zadtuzenia. Wszystkie formuty wskaznikow zaprezentowano w tabeli 1. Mimo
7e s3 powszechnie znane, istnieje potrzeba przedstawiania w kazdym badaniu formut
wskaznikow, aby otrzymane wyniki mogly by¢ jednoznacznie interpretowane.

Wskazniki w tabeli 1 sg dobrane w ten sposdb, aby ocenia¢ wszystkie obszary dziatal-
nos$ci przedsigbiorstwa, przede wszystkim efektywnos$¢ gospodarowania w ujgciu memo-
rialowym (wskazniki rentownosci) i kasowym (wskazniki wydajnosci gotowkowej), dtu-
go- 1 krotkoterminowej ptynnosci finansowej w ujeciu statycznym (wskazniki ptynnosci
finansowej, stopien pokrycia aktywow trwatych kapitalem wlasnym i rezerwami dtugo-
terminowymi, wskaznik trwatosci struktury finansowania, okres sptaty naleznosci krot-
koterminowych, okres splaty zobowigzan oraz szybkos¢ obrotu zapasami) i dynamicznym
(wskazniki wydajnos$ci gotowkowej) oraz poziom zadtuzenia (wskaznik ogoélnego zadtuze-
nia).
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Tabela 1

Formuty wskaznikow sektorowych

Nazwa wskaznika

Formuta Wskaznika

Rentownos¢ operacyjna aktywow

Rentownos¢ kapitatu wlasnego

Rentownos¢ netto sprzedazy

Rentownos¢ sprzedazy dziatalno$ci podstawowej
Rentownos¢ ekonomiczna sprzedazy

Biezaca ptynnos¢ finansowej

Plynno$¢ szybka

Plynno$¢ gotowkowa

Okres sptaty naleznos$ci krotkoterminowych
Okres splaty zobowiazan

Szybkos¢ obrotu zapasami

Stopien pokrycia aktywow trwatych kapitatem

wtlasnym i rezerwami dtugoterminowymi
Trwatos¢ struktury finansowania

Ogolne zadtuzenie
Wydajnos¢ gotowkowa sprzedazy
Wydajnos¢ gotowkowa majatku

zysk operacyjny/$rednie aktywa.

zysk netto/$redni kapitat whasny.

zysk netto/przychody ogotem.

zysk na sprzedazy/przychody ze sprzedazy.

(zysk operacyjny + amortyzacja)/(przychody ze sprzedazy +
pozostate przychody operacyjne).

(aktywa obrotowe — naleznosci z tytutu dostaw i ustug pow.
12 m-cy)/zadtuzenie krotkoterminowe.

(inwestycje krotkoterminowe + naleznosci krotkoterminowe
— naleznosci z tytutu dostaw i ustug pow. 12 m-cy)/zadtuze-
nie krotkoterminowe.

inwestycje krotkoterminowe/zadtuzenie krotkoterminowe.
($rednie naleznosci krotkoterminowe x 365)/przychody ze
sprzedazy.

(Srednie zobowiazania krotkoterminowe x 365)/przychody
ze sprzedazy.

($rednie zapasy x 365)/przychody ze sprzedazy.

(kapitat wlasny + rezerwy dlugoterminowe)/(aktywa trwate
+ naleznosci z tytutu dostaw i ushug pow. 12 m-cy).

(kapital wlasny + zobowigzania dtugoterminowe + rezerwy
dhugoterminowe)/(aktywa trwate + naleznosci z tytutu
dostaw i ustug pow. 12 m-cy).

zadtuzenie ogdtem/pasywa razem.
przeptywy operacyjne/przychody ze sprzedazy.
przeptywy operacyjne/$rednia aktywa.

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie Wasniewski, Skoczylas (2005), s. 73-76.

2. Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci jako zrdodlo informacji
finansowej o sytuacji finansowej przedsiebiorstw

Migdzynarodowe Standardy Rachunkowos$ci (MSR) wyznaczaja ramy rachunkowosci,
umozliwiajgc stosowanie jednolitych zasad jej prowadzenia na skale ogdlnoswiatowa, za-
pewniajac poréwnywalno§é sprawozdan finansowych sporzadzonych na ich podstawie.
MSR stosujg emitenci papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na regulowanych
rynkach oraz banki. Nalezy tez wspomnie¢, ze MSR stosowane sg do sporzadzania skonso-
lidowanego sprawozdania (Gos 2007, s. 481-502).

Nie mozna porownywac sprawozdan finansowych sporzadzanych wedtug Ustawy o Ra-
chunkowosci (UoR) i1 wedtug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finan-
sowej (MSSF), gdyz sporzadzane sg one wedlug dwdch réznych regulacji prawnych. Za-
warto$¢ bilansu nie jest tozsama z zawarto$cig sprawozdania z sytuacji finansowej, tres¢
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rachunku zyskow 1 strat nie jest tozsama z trescig sprawozdania z dochodow. Rachunek
przeptywow pienigznych nie jest sprawozdaniem z przeptywow pienigznych, a zestawienie
zmian w kapitale wlasnym nie jest sprawozdaniem ze zmian kapitale wtasnym. W tabeli 2
zestawiono bilans i sprawozdanie z sytuacji finansowej w celu porownania ich tresci.

Tabela 2

Bilans a sprawozdanie z sytuacji finansowej

Bilans

Sprawozdanie z sytuacji finansowej

Aktywa

A. Aktywa trwale

— wartos$ci niematerialne i prawne

— rzeczowe aktywa trwale

— naleznos$ci dlugoterminowe

— inwestycje dlugoterminowe

— dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe

Aktywa trwate
rzeczowe aktywa trwate
— $rodki trwate w budowie
— wartosci niematerialne i prawne oraz warto$¢ firmy
— inwestycje dlugoterminowe
— rozliczenia migdzyokresowe

B. Aktywa obrotowe

— zapasy

— naleznosci krotkoterminowe

— inwestycje krotkoterminowe

— krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe

Aktywa obrotowe
— zapasy

— nalezno$ci handlowe i inne

— zaliczki, rozliczenia migdzyokresowe i pozostale
aktywa

— gotowka i ekwiwalenty

Pasywa

A. Kapitat wlasny
— kapital (fundusz) podstawowy

— nalezne lecz niewniesione, wktady na poczet
kapitatu podstawowego(wielko$¢ ujemna)

— udziaty (akcje) wlasne (wielko$¢ ujemna)

— kapital (fundusz) zapasowy

— kapitatl (fundusz) z aktualizacji wyceny

— pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe

— zysk (strata) z lat ubieglych

— zysk (strata) netto

— odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego
(wielko$¢ ujemna)

Kapitat wlasny

— wyemitowany kapitat
— pozostate sktadowe kapitatu wlasnego
— rezerwa z tytutu aktualizacji wyceny
— zyski zatrzymane
— wynik finansowy (zysk/strata)

B. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania
— rezerwy na zobowiazania

— zobowigzania dtugoterminowe

— zobowigzania krotkoterminowe

— rozliczenia migdzyokresowe

Kapitat obcy

zobowiazania dugoterminowe

— pozostate dlugoterminowe zobowigzania finansowe
— rezerwy z tytulu pozostatych zobowiazan i obcigzen
— pozostate zobowigzania dlugoterminowe

zobowiazania krotkoterminowe

— pozostate finansowe zobowiazania krotkookresowe

— zobowiazania handlowe i inne

— krotkoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe

— rezerwy z tytutu pozostatych zobowiazan i obciazen

— pozostate zobowiazania krotkoterminowe

— zobowiazania z tytulu biezacego podatku
dochodowego

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie przyktadowych sprawozdan finansowych przedsiebiorstw zgodnie
z przepisami UoR obowigzujacymi do dnia 31.12.2015.
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Poréownanie pozycji z podstawowego sprawozdania finansowego, czyli bilansu, i spra-
wozdania z sytuacji finansowej sporzadzanego wedtug UoR i MSSF wskazuje na brak moz-
liwo$ci przenoszenia i przyporzadkowania pozycji bilansu utworzonego wedlug MSSR do
bilansu utworzonego wedtug UoR. Powoddéw braku porownywalnosci tak sporzadzanych
sprawozdan jest wiele.

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej nie daja w peini jedno-
znacznych wytycznych co do sposobow wyceny czy ujmowania transakcji. Mimo ze od
dawna trwaja prace nad standaryzacja rachunkowosci, to nadal w wielu obszarach dopusz-
czane s3 rozne rozwigzania. Nawet uktad sprawozdan finansowych nie jest $cisle okreslony,
co stanowi regres w stosunku do ustawy o rachunkowosci, a w szczego6lnosci do przepisow
obowiazujacych polskie spotki publiczne. Standardy formutuja jedynie minimalne wyma-
gania, pozostawiajac kierownictwu jednostki swobod¢ w zakresie ksztattowania polityki
rachunkowosci oraz dostosowania struktury sprawozdan finansowych do indywidualnych
potrzeb. Natomiast zakres informacji dodatkowej jest podporzadkowany wymogom po-
szczeg6lnych standardow.

Dokonujac porownan regulacji w zakresie Ustawy o Rachunkowos$ci i Migdzynarodo-
wych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej mozna stwierdzié, ze istnieje potrzeba
ujednolicenia formy i nazw pozycji wystepujacych w sprawozdaniach finansowych w obu
regulacjach oraz stworzenia $rednich sektorowych na podstawie danych publikowanych
sprawozdan finansowych wedtug MSFF, bo te liczone na podstawie UoR juz istnieja.

Uwagi koncowe

Poréwnania w stosowaniu analizy wskaznikowej sa podstawa wyprowadzania wnioskéw
dotyczacych ocenianego podmiotu gospodarczego, dlatego wazne jest, aby istniaty bazy
poréwnawcze, do ktorych uzytkownicy sprawozdan finansowych mogliby odnies¢ si¢ do-
konujac oceny sytuacji finansowej przedsi¢biorstwa. Celem artykutu byto przedstawienie
wynikow z pomiaréw Srednich sektorowych dla spotek publicznych funkcjonujacych na
GPW w Polsce i ten cel zostal zrealizowany.

Na koniec wnioski dotyczace porownywalnosci i znaczeniu innych miar statystycznych
niz sama $rednia wykorzystywanych w pomiarze srednich sektorowych. M. Hamrol (2013)
stwierdzit, ze ,,warto$¢ poznawcza wynikéw, uzyskanych w rezultacie przeprowadzonych
porownan, jest uzalezniona od stopnia zachowania porownywalnosci wskaznikow, ktora
moze by¢ zakldcana réznicami natury metodologicznej. Dotyczy to przede wszystkim po-
réwnan z innym przedsigbiorstwem (przedsigbiorstwami), zwlaszcza w sytuacji, kiedy ko-
rzystamy z «gotowych» wskaznikow, bez wystarczajacej wiedzy co do sposobu ich liczenia.
Pamigta¢ bowiem nalezy, ze brak jest standardow, tak krajowych, jak i miedzynarodowych,
w zakresie budowy wskaznikow finansowych. Z kolei w przypadku poréwnan sektoro-
wych trzeba mie¢ na uwadze fakt, ze rozktad wartosci obserwacji (wskaznikéw) rzadko
ma charakter normalny. Operowanie zatem $rednig arytmetyczna (lub wazona), ktora jest
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podstawowym narzedziem stuzacym do obliczenia wskaznikow sektorowych (branzo-

wych), prowadzi¢ moze do falszywych wnioskow. Konieczne jest zatem wykorzystanie

narzedzi statystyki opisowej, umozliwiajacych bardziej precyzyjne usytuowanie badanego

przedsigbiorstwa w otoczeniu sektorowym”. Dlatego przedstawione w artykule wskazniki

sektorowe i publikowane w ,,Rachunkowosci” uwzgledniaja nie tylko $rednia arytmetycz-
ng, ale mediang, odchylenie standardowe, minimalng i maksymalng warto$¢ wskaznika.

W zalaczniku przedstawiono wskazniki sektorowe zawarte w 10 tabelach, obliczone dla
nastepujacych sektorow:

L.

00 N L R W

10.

Energetyczny i paliwowy (12 spotek).

Hotele i restauracje (4 sp6iki).
Telekomunikacyjny (8 spotek).
Handel detaliczny (18 spotek).
Deweloperski (20 spotek).
Spozywczy (13 spotek).
Tworzyw sztucznych (4 spotki).
Motoryzacyjny (6 spotek).
Informatyczny (25 spétek).
Budownictwo (12 spotek).

Pozostale sektory w opracowaniu.

Zalgcznik

Tabela Z1. Srednie sektorowe obliczone dla spotek gietdowych sektora energetycznego i paliwowego

. Srednia Mediana Max wartosé Min wartosé Odchylenie
Nazwa wskaznika standardowe
2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014
Rentowno$¢ operacyjna aktywow 0,10 0,11 0,08 0,09 0,24 0,27 0,00 0,00 0,09 0,10
Rentownos¢ kapitatu wlasnego 0,03 -0,03 0,03 0,03 0,07 0,05 0,01 -0,23 0,02 0,12
Rentownos¢ netto sprzedazy 0,04 0,04 0,03 0,04 0,09 0,12 0,00 -0,02 0,04 0,05
Rentownos¢ sprzedazy dziatalnosci
podstawowe;j 0,16 0,16 0,17 0,18 029 0,30 0,00 0,00 0,11 0,11
Rentownos¢ ekonomiczna sprzedazy 0,15 0,14 0,12 0,12 0,28 0,29 0,08 0,01 0,08 0,10
Biezaca ptynnosci finansowe;j 0,92 095 060 071 2,30 2,27 0,15 0,13 0,82 0,82
Plynnos¢ szybka 0,80 034 045 026 2,18 0,75 0,12 0,09 081 0,25
Plynnos¢ gotowkowa 0,73 028 036 0,17 2,11 0,73 0,09 005 080 0,27
Okres sptaty nalezno$ci krotkoterminowych 32 26 25 22 57 46 20 14 15 13
Okres sptaty zobowiazan 78 64 75 56 100 92 61 53 15 16
Szybko$¢ obrotu zapasami 13 4 4 5 40 6 2 2 16 2
Stopien pokrycia aktywow trwatych
kapitatem wlasnym i rezerwami
dlugoterminowymi 0,73 0,74 0,69 0,70 1,05 1,10 048 044 023 0,26
Trwato$¢ struktury finansowania 0,96 1,01 0,96 1,00 1,07 1,12 0,84 0,94 0,08 0,07
Ogolne zadtuzenie 0,37 039 040 041 0,61 0,67 0,07 0,08 024 0,26
Wydajnos¢ gotowkowa sprzedazy 0,16 0,14 0,14 0,10 0,27 0,31 0,09 0,06 0,07 0,10
Wydajnos¢ gotowkowa majatku 0,10 0,10 0,09 0,11 0,18 0,14 0,05 0,03 0,05 0,04

Zrodto: opracowanie wiasne.
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Nazwa wskaznika Srednia Mediana Max warto$¢ Min warto$¢ g:ﬁgﬁzgfle
2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014

Rentowno$¢ operacyjna aktywow 0,03 0,03 0,02 0,00 0,15 0,12 -0,04 -0,06 0,06 0,05
Rentownos¢ kapitatu wlasnego 0,07 0,07 0,08 0,07 0,14 0,15 -0,04 -0,10 0,06 0,07
Rentownos¢ netto sprzedazy 0,15 0,16 0,13 0,13 0,48 0,60 -0,03 -0,08 0,14 0,18
Rentowno$¢ sprzedazy dziatalnosci

podstawowej -0,07 -0,15 0,02 0,02 0,25 0,21 -1,25 -1,80 045 0,63
Rentownos¢ ekonomiczna sprzedazy 0,04 0,01 0,09 0,11 0,61 0,54 -1,03 -1,24 0,44 0,49
Biezaca ptynnosci finansowe;j 1,56 2,14 1,47 1,33 2,58 5,42 0,68 049 0,73 1,70
Plynnos¢ szybka 1,25 1,90 1,16 0,72 2,20 5,42 046 041 071 185
Plynno$¢ gotowkowa 0,70 1,18 0,73 0,39 2,05 5,28 0,00 0,00 065 1,68
Okres sptaty naleznosci krotkoter-

minowych 62 83 47 51 144 281 30 32 35 77
Okres splaty zobowiazaf 505 414 84 113 3834 2949 40 44 1250 952
Szybkos$¢ obrotu zapasami 28 30 16 22 83 93 2 4 27 29
Stopien pokrycia aktywow trwatych

kapitalem wlasnym i rezerwami

dtugoterminowymi 0,93 0,84 0,91 0,90 1,38 1,11 0,58 0,58 022 0,18
Trwatos¢ struktury finansowania 1,06 1,04 1,06 1,04 1,38 1,19 0,92 082 0,14 0,10
Ogolne zadluzenie 0,29 0,31 0,30 0,28 0,48 0,55 0,11 0,03 0,12 0,16
Wydajnos¢ gotowkowa sprzedazy 0,00 -0,10 0,06 0,04 037 035 -1,19 -1,85 046 0,67
Wydajnos¢ gotowkowa majatku 0,07 0,06 0,05 0,02 0,19 0,17 -0,01 -0,01 0,07 0,07

Zrodto: opracowanie wlasne.

Tabela Z3. Srednie sektorowe obliczone dla spotek gietdowych sektora telekomunikacyjnego

Nazwa wskaznika Srednia Mediana Max wartosé Min wartos¢ gg;]dqz}:rlzgie
2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014

Rentownos¢ operacyjna aktywow -0,17 0,00 0,00 0,01 0,03 0,03 -1,39 -0,03 0,49 0,02
Rentowno$¢ kapitatu wlasnego -1,20 -0,14 0,01 0,01 0,12 0,12 -9,85 1,39 3,49 0,51
Rentownos¢ netto sprzedazy -0,06 -0,39 0,01 0,10 0,52 0,47 -0,61 425 0,36 1,57
Rentownos¢ sprzedazy dziatalno$ci pod-

stawowej -0,11 -0,66 0,01 -0,01 0,14 0,46 -0,70 5,49 0,28 1,97
Rentownos¢ ekonomiczna sprzedazy 0,02 0,12 0,15 0,09 0,36 0,69 -0,65 -0,31 0,35 0,31
Biezaca ptynnosci finansowe;j 65,6 7,56 0,57 085 522 50,72 1,13 0,23 1844 175
Plynnos¢ szybka 65,6 748 048 0,64 521,9 50,7 -1,14 021 1844 17,5
Plynnos¢ gotowkowa 17,3 034 0,10 025 137,6 0,78 0,01 0,01 486 0,32
Okres sptaty naleznosci krotkoterminowych 1148 847 237 221 4352 3020 3 2 1612 1167
Okres sptaty zobowigzan 1149 764 270 203 4867 2327 50 5 1693 946
Szybko$¢ obrotu zapasami 0,98 0,85 0,00 0,02 6,11 5,45 0,00 0,00 2,12 1,88
Stopien pokrycia aktywow trwatych kapita-

tem wlasnym i rezerwami dlugotermi-

nowymi 0,71 0,87 0,81 088 1,11 1,33 -0,11 0,23 040 0,36
Trwato$¢ struktury finansowania 0,80 097 095 098 1,20 1,33 -0,11 0,23 0,42 0,35
Ogolne zadtuzenie 041 025 030 022 1,23 0,67 0,08 0,00 036 0,21
Wydajno$¢ gotowkowa sprzedazy -1,32 0,03 0,00 0,06 0,82 0,62 -10,8 -0,68 3,86 0,41
Wydajno$¢ gotbwkowa majatku -0,01 0,03 -0,01 0,01 0,13 0,14 -0,17 -0,03 0,10 0,06

Zrodto: opracowanie wlasne.



174 Edyta Mioduchowska-Jaroszewicz, Katarzyna Hawran, Joanna Kowalik

Tabela Z4. Srednie sektorowe obliczone dla spotek gieldowych sektora — handel detaliczny

Nazwa wskaznika Srednia Mediana Max warto$¢ Min warto$¢ g:ﬁgﬁzgfle
2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014

Rentownos¢ operacyjna aktywow 0,05 0,08 0,05 0,04 0,06 0,04 0,05 -0,27 0,01 0,05
Rentowno$¢ kapitalu wlasnego 0,09 0,06 0,09 0,09 0,09 0,09 0,08 -0,46 0,00 0,04
Rentownos¢ netto sprzedazy 0,01 -0,01 0,01 0,03 0,01 0,03 0,01 -0,07 0,00 0,08
Rentownos¢ sprzedazy dziatalnosci

podstawowe;j 0,07 0,36 0,07 0,24 0,08 0,24 0,07 -0,06 0,01 0,64
Rentownos$¢ ekonomiczna sprzedazy 0,01 -0,06 0,01 0,07 0,01 0,07 0,01 493 0,00 0,84
Biezaca ptynnosci finansowej 1,00 1,51 1,00 1,20 1,00 1,20 0,99 0,56 0,01 12,20
Plynnos¢ szybka 0,50 0,64 0,50 0,50 0,53 0,50 0,48 0,01 0,03 7,53
Plynnos¢ gotowkowa 0,00 0,25 0,00 0,09 0,00 0,09 0,00 0,00 0,00 9,50
Okres sptaty naleznosci krotkoter-

minowych 26,15 1051,4 26,15 3398 2891 3398 2339 2,62 390 382533
Okres splaty zobowiazan 48,38 11169 4838 91,07 51,38 91,07 4538 31,67 425 3781,52
Szybko$¢ obrotu zapasami 18,73 395,17 18,73 57,03 1891 57,03 18,55 0,00 0,25  1337,40
Stopien pokrycia aktywow trwatych

kapitalem wlasnym i rezerwami

dlugoterminowymi 1,02 3,10 1,02 1,04 1,03 1,04 1,01 0,25 0,01 1,24
Trwatos¢ struktury finansowania 1,06 3,46 1,06 1,18 1,07 1,18 1,05 0,25 0,01 0,32
Ogolne zadtuzenie 1,90 1,70 1,90 0,81 2,01 0,81 1,78 0,01 0,16 1,86
Wydajnos¢ gotowkowa sprzedazy 0,01 -0,16 0,01 0,03 0,01 0,03 0,01 -2,32 0,00 1,63
Wydajnos¢ gotowkowa majatku 0,05 0,03 0,05 0,04 0,06 0,04 0,05 -0,13 0,01 0,07

Zrodto: opracowanie wiasne.

Tabela Z5. Srednie sektorowe obliczone dla spotek gietdowych sektora deweloperskiego

. Srednia Mediana Max warto$¢ Min warto$¢ Odchylenie
Nazwa wskaznika standardowe
2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014
Rentowno$¢ operacyjna aktywow 0,02 0,02 0,02 002 0,07 0,08 -0,02 -0,04 0,03 0,03
Rentowno$¢ kapitatu wlasnego -0,01 -0,03 0,02 0,01 0,09 0,07 -0,25 -0,30 0,09 0,12
Rentowno$¢ netto sprzedazy -0,23 0,06 0,06 0,04 0,50 4,14 -3,17 -3,05 0,87 1,18
Rentownos¢ sprzedazy dziatalnosci
podstawowej 0,15 0,10 0,09 0,12 1,00 1,00 -0,36 -0,87 032 0,37
Rentownos¢ ekonomiczna sprzedazy 1,23 1,81 0,11 0,09 19,03 242 -0,67 41,23 4,18 9,07
Biezaca ptynnosci finansowej 505 4,52 233 198 3545 33,54 024 021 7,96 7,15
Ptynnos¢ szybka 2,60 2,06 145 128 16,88 934 0,00 0,00 3,77 2,34
Plynnos¢ gotowkowa 1,08 096 040 0,54 4,11 4,35 0,00 0,00 1,27 1,11
Okres sptaty naleznosci krotkoterminowych 1609 3207 213 209 25745 56973 0,00 0 5548 12342
Okres splaty zobowigzan 1861 3458 581 576 1545 26727 86 91 3682 7358
Szybko$¢ obrotu zapasami 676 842 570 667 2242 2830 0,00 0 645 781
Stopien pokrycia aktywow trwatych kapita-
tem wilasnym i rezerwami dtugotermi-
nowymi 544 9,15 1,06 1,02 31,81 9496 0,58 0,58 10,10 22,17
Trwato$¢ struktury finansowania 6,65 10,56 1,27 1,31 48,06 100,52 0,77 0,81 12,75 24,74
Ogolne zadtuzenie 0,60 3,00 032 031 423 50,22 0,02 0,01 0,93 10,86
Wydajnos¢ gotowkowa sprzedazy -0,19 -0,45 -0,12 0,07 0,53 0,67 -1,89 5,16 0,58 1,49
Wydajnos¢ gotowkowa majatku 0,01 0,01 000 0,00 0,11 0,12 -0,03 -0,05 0,03 0,03

Zrodto: opracowanie wlasne.
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Tabela Z6. Srednie sektorowe obliczone dla spolek gietdowych sektora spozywezego
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Nazwa wskaznika Srednia Mediana Max warto$¢ Min warto$¢ g:;g;’rlsgfle
2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014

Rentowno$¢ operacyjna aktywow 0,04 0,06 0,04 005 021 0,19 -0,18 0,01 0,09 0,05
Rentownos¢ kapitatu wlasnego 0,08 0,12 0,09 0,08 0091 0,56 -0,27 0,01 0,29 0,14
Rentownos¢ netto sprzedazy 0,01 0,04 0,01 0,04 0,13 0,15 -0,16 0,00 0,07 0,04
Rentownos$¢ sprzedazy dziatalnosci

podstawowej 0,10 0,10 0,05 0,06 038 0,41 -0,01 -0,01 0,12 0,12
Rentownos¢ ekonomiczna sprzedazy 0,05 0,07 006 006 0,18 0,20 -0,18 -0,01 0,08 0,05
Biezaca ptynnosci finansowe;j 1,23 1,22 1,11 1,33 2,57 4,01 0,29 —437 0,63 2,00
Plynnos¢ szybka 0,67 0,60 0,69 095 220 2,74 -0,40 5,63 0,64 2,01
Plynnosc¢ gotowkowa 0,14 023 008 005 0,58 1,03 0,00 0,01 0,18 0,36
Okres splaty naleznosci krotkotermino-

wych 51 53 47 39 113 116 0 42 43
Okres splaty zobowiazan 104 96 105 98 280 294 2 68 72
Szybko$¢ obrotu zapasami 35 35 33 33 76 93 0 24 26
Stopien pokrycia aktywow trwatych

kapitalem wiasnym i rezerwami

dtugoterminowymi 090 092 084 0.8 1,90 2,20 0,18 0,27 0,50 0,61
Trwatos¢ struktury finansowania 1,12 1,20 1,02 1,16 1,97 2,22 0,58 0,34 0,39 0,53
Ogolne zadluzenie 044 039 045 044 096 0,90 -0,08 -0,26 0,27 029
Wydajnos¢ gotowkowa sprzedazy 0,04 0,05 003 003 0,14 0,17 -0,04 0,00 0,05 0,06
Wydajnos¢ gotowkowa majatku 0,05 0,07 0,06 0,06 0,16 0,19 -0,05 0,00 0,07 0,06

Zrodto: opracowanie wlasne.

Tabela Z7. Srednie sektorowe obliczone dla spotek gietdowych sektora tworzyw sztucznych

3 Odchylenie
Srednia Mediana Max warto$¢ Min warto$¢  standardowe

Nazwa wskaznika 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014
Rentownos¢ operacyjna aktywow 0,06 0,05 0,06 0,06 0,10 0,08 0,00 0,03 0,04 0,02
Rentowno$¢ kapitatu wlasnego 0,08 0,30 0,09 0,11 0,16 0,95 -0,02 0,02 0,07 0,44
Rentownos¢ netto sprzedazy 0,06 0,06 0,06 003 0,12 0,17 -0,01 0,01 0,05 0,07
Rentownos¢ sprzedazy dziatalno$ci pod-

stawowej 0,11 0,09 0,07 0,04 027 0,29 0,00 0,00 0,12 0,13
Rentownos¢ ekonomiczna sprzedazy 0,11 0,09 0,12 0,09 0,17 0,15 0,02 0,04 0,07 0,05
Biezaca ptynnosci finansowej 1,34 131 1,38 1,23 1,46 1,66 1,15 1,13 0,14 0,24
Plynnos¢ szybka 0,77 0,76 0,75 0,75 094 0,86 0,64 0,67 0,15 0,10
Plynnos¢ gotowkowa 0,09 0,07 0,04 003 030 0,22 0,00 0,00 0,14 0,10
Okres sptaty naleznosci krotkoterminowych 73 71 78 72 100 75 37 65 27 5
Okres sptaty zobowigzan 110 94 112 90 125 113 89 82 15 14
Szybko$¢ obrotu zapasami 55 46 47 42 96 70 31 29 29 19
Stopien pokrycia aktywow trwatych kapita-

tem wiasnym i rezerwami dtugotermi-

nowymi 098 095 096 095 1,20 1,11 0,79 0,79 021 0,19
Trwato$¢ struktury finansowania 1,26 1,20 1,25 1,18 1,47 1,37 1,09 1,07 0,16 0,14
Ogolne zadtuzenie 0,49 049 049 049 056 0,53 041 043 006 0,04
Wydajno$é¢ gotowkowa sprzedazy 0,13 0,06 0,12 0,07 0,23 0,10 0,05 0,03 0,09 0,03
Wydajno$¢ gotbwkowa majatku 0,11 0,06 0,11 0,06 0,16 0,07 0,06 0,04 0,05 0,02

Zrodto: opracowanie wilasne.
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Tabela Z8. Srednie sektorowe obliczone dla spotek gietdowych sektora informatycznego

. Srednia Mediana Max wartos¢ Min warto$¢ Odchylenie
Nazwa wskaznika standardowe
2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014
Rentowno$¢ operacyjna aktywow 0,07 0,07 0,06 0,06 027 0,22 -0,27 -0,14 0,09 0,07
Rentownos¢ kapitatu wlasnego 0,05 0,08 0,10 006 044 0,30 -1,74 -0,20 0,37 0,11
Rentownos¢ netto sprzedazy 0,08 0,04 0,05 0,03 041 0,19 -0,23 0,24 0,12 0,08
Rentownos¢ sprzedazy dziatalnosci pod-
stawowej 0,19 0,17 0,14 0,10 0,88 0,89 -0,18 0,21 025 0,22
Rentownos¢ ekonomiczna sprzedazy 0,14 0,13 0,11 0,10 0,40 0,44 -0,20 -0,08 0,13 0,12
Biezaca ptynnosci finansowe;j 345 374 2,08 2,10 23,12 2640 0,83 -1,05 4,30 5,12
Plynnos¢ szybka 296 329 1,35 1,68 2099 22,77 0,16 099 4,04 5,11
Plynnos¢ gotowkowa 1,04 1,16 0558 034 579 6,85 0,00 -0,26 1,49 2,03
Okres sptaty naleznosci krotkoterminowych 92 92 76 101 200 157 4 2 50 43
Okres sptaty zobowigzan 102 108 88 81 286 481 13 29 60 89
Szybko$¢ obrotu zapasami 35 41 12 12 478 747 1 1 91 142
Stopien pokrycia aktywow trwatych kapita-
tem wilasnym i rezerwami dtugotermi-
nowymi 227 145 1,25 1,21 2534 398 0,15 0,63 468 0,74
Trwato$¢ struktury finansowania 2,37 1,56 1,36 1,34 2549 398 0,16 084 4,69 0,73
Ogolne zadtuzenie 032 032 027 032 0281 0,58 0,11 0,09 0,18 0,13
Wydajnos¢ gotowkowa sprzedazy 0,13 0,07 0,11 0,06 046 0,33 -0,21 -0,51 0,13 0,15
Wydajnos¢ gotowkowa majatku 0,10 0,09 0,11 0,10 0,36 0,36 -0,27 -0,09 0,12 0,10
Zrodlo: opracowanie wlasne.
Tabela Z9. Srednie sektorowe obliczone dla spotek gietdowych sektora budowlanego
. Srednia Mediana Max warto$é Min warto$¢ Odchylenie
Nazwa wskaznika standardowe
2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014
Rentownos¢ operacyjna aktywow 0,03 0,00 0,02 0,03 021 0,06 -0,06 -0,14 0,06 0,06
Rentowno$¢ kapitatu whasnego 0,12 0,04 0,05 0,04 049 0,09 -0,15 -0,04 0,17 0,04
Rentowno$¢ netto sprzedazy 0,08 0,03 0,06 0,02 034 0,11 -0,06 0,02 0,10 0,03
Rentownos¢ sprzedazy dziatalnosci pod-
stawowej -0,11 -0,21 0,03 0,03 0,07 0,81 -1,66 -3,51 0,47 1,02
Rentownos¢ ekonomiczna sprzedazy 0,02 -0,14 0,04 0,04 021 0,07 -0,41 -1,88 0,14 0,53
Biezaca ptynnosci finansowej 2,48 234 247 215 534 6,04 1,16 0,79 1,13 1,38
Plynnos¢ szybka 1,84 2,00 148 1,77 531 6,03 023 037 1,32 1,51
Plynnos¢ gotowkowa 0,66 0,68 038 044 2,65 2,70 0,05 001 072 0,77
Okres sptaty naleznosci krotkoterminowych 492 199 112 118 4600 1174 79 53 1239 296
Okres sptaty zobowiazan 386 389 109 99 3478 3562 21 24 933 958
Szybko$¢ obrotu zapasami 22 25 10 8 131 191 0 0 35 51
Stopien pokrycia aktywow trwatych kapita-
tem wiasnym i rezerwami dtugotermi-
nowymi 1,34 1,40 099 1,18 331 4,02 0,75 0,50 0,70 0,90
Trwato$¢ struktury finansowania 1,48 1,54 1,18 1,31 331 4,23 0,97 0,80 0,65 0,90
Ogolne zadtuzenie 035 039 034 036 0,064 0,68 0,15 0,13 0,14 0,16
Wydajnos¢ gotowkowa sprzedazy -0,06 -0,16 0,06 0,04 0,17 0,14 -1,27 2,41 037 0,68
Wydajnos¢ gotowkowa majatku 0,04 0,04 0,04 004 015 0,13 -0,08 -0,07 0,07 0,07

Zrodto: opracowanie wlasne.
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Tabela Z10. Srednie sektorowe obliczone dla spotek gietdowych sektora motoryzacyjnego

P Srednia Mediana Max warto$¢ Min warto$é Odchylenie
Wskazniki sektorowe standardowe

2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014

Rentownos¢ operacyjna
aktywow 0,06 0,04 0,06 0,05 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 0,02

Rentownos$¢ kapitatu wlasnego 0,14 0,13 0,15 0,14 0,22 0,24 0,22 0,24 0,07 0,08
Rentownosci netto sprzedazy 0,06 0,06 0,06 0,05 0,10 0,11 0,10 0,11 0,02 0,03
Rentownos¢ ekonomiczna

sprzedazy 0,08 0,07 0,08 0,06 0,10 0,10 0,10 0,10 0,01 0,02
Biezaca ptynno$¢ finansowa 1,52 1,47 1,47 1,47 1,95 1,76 1,95 1,76 0,29 0,22
Plynnos¢ szybka 0,31 0,24 0,13 0,04 0,34 0,47 0,61 0,61 0,29 0,29
Plynnos¢ gotowkowa 0,16 0,13 0,07 0,02 0,34 0,47 0,34 0,47 0,15 0,23
Okres sptaty zobowigzan 95,05 88,71 8842 89,16 137,06 8991 137,06 89,91 21,54 1,36
Szybko$¢ obrotu zapasami 10,21 9,30 9,34 7,97 17,53 15,09 17,53 15,09 5,62 4,74
Stopien pokrycia aktywow

trwatych kapitalem wiasnym
i rezerwami dlugotermino-
wymi 1,39 1,37 1,37 1,31 1,78 1,80 1,78 1,80 0,31 0,30

Trwato$¢ struktury finansowania 1,42 1,40 1,38 1,33 1,87 1,88 1,87 1,88 0,34 0,33

Wydajnos¢ gotowkowa sprze-
dazy 0,08 0,06 0,09 0,05 0,13 0,11 0,13 0,11 0,04 0,05

Wydajnosé gotowkowa majatku 0,09 0,08 0,10 0,07 0,14 014 014 014 005 006

Zrodto: opracowanie wlasne.
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Abstract: The aim of this article is to present the situation of public companies using sectoral indicators cal-
culated on the basis of financial statements prepared in accordance with International Accounting Standards.
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