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gliny i kaolinu.

Abstrakt

Celem niniejszego artykutu jest podstawowa analiza finansowa spotek funkcjonujgcych w sektorze surowcow mineralnych. Analiza
finansowa bazuje w glownej mierze na wskaznikach rentownosci, plynnosci, sprawnosci dziatania oraz zadluzenia. Poza analiza
wskaznikowq przedstawiono réwniez podstawowe wielkosci finansowe takie jak: zysk netto, poziom aktywéw oraz kapitatu wlasnego.
Wyniki analizy pozwolily na stwierdzenie, iz branza surowcéw mineralnych w latach 2018-2022 jako calos¢ miata satysfakcjonujgce
wyniki. W analizowanych latach wyrézniajg sie dwa sektory a mianowicie zwigzanych z wydobyciem wegla kamiennego i gornictwem
pozostatych rud metali niezelaznych. Sektorami, ktére osiggaly nieco gorsze wyniki to sektory wydobycia torfu oraz zwiru, piasku,
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Wstep

Branza surowcowa odgrywa kluczows role w polskiej go-
spodarce, dostarczajac surowce niezbedne dla wielu galezi
przemystu, takich jak energetyka, budownictwo czy przemyst
chemiczny [14]. Jednak funkcjonowanie przedsi¢biorstw
z tego sektora w ostatnich latach bylo poddane znacznym wy-
zwaniom, wynikajacym z dynamicznych zmian na rynkach
globalnych, rosngcych kosztéw produkeji oraz zmiennosci
cen surowcow. Ponadto, lata 2018-2022 to okres naznaczony
kluczowymi wydarzeniami, takimi jak pandemia COVID-19,
zaostrzenie polityki klimatycznej w Unii Europejskiej oraz
wojna w Ukrainie, ktore znaczaco wptynely na funkcjonowa-
nie tej branzy.

Celem niniejszego artykulu jest analiza wskaznikowa
przedsiebiorstw z branzy surowcowej w Polsce, ktéra pozwo-
li oceni¢ ich kondycje finansowq. Analiza obejmie kluczowe
wskazniki finansowe, takie jak rentowno$¢, plynnosé, zadtu-
zenie oraz efektywnos¢, umozliwiajac wyciagniecie wnioskow
na temat ich stabilnosci.

W pierwszym rozdziale rozwinigto podstawy teoretyczne
analizy wskaznikowej, skupiajac si¢ na réznorodnych wskaz-
nikach finansowych, ktére stanowia podstawe dalszych ba-
dan. W rozdziale numer 2 dokonano szczegdtowej analizy
kluczowych wskaznikéw finansowych, powszechnie wyko-
rzystywanych do oceny efektywnos$ci przedsiebiorstwa. Dla
kazdego z tych sktadnikow stworzono wykresy, ilustrujace ich
zachowanie si¢ w analizowanym okresie.

Analiza swoim zakresem obejmowala 2424 spolek. Z tej
liczby 2002 zostaly odrzucone na pierwszym etapie selekcji
(z powodu braku danych kluczowych dla analizy), co oznacza,
ze do dalszej analizy zakwalifikowano 422 sp6tki. W kolejnym
etapie odrzucono jeszcze 143 spotki ze wzgledu na niewystar-
czajacy liczbe lat ktére mialy by¢ uwzglednione w analizowa-
nym okresie. W zwiazku z powyzszym analizie poddano 279

spolek. Najwicksze pod wzgledem poziomu aktywow spotki
pochodzily z sektoréw Produkcji Miedzi oraz Wydobywania
Wegla kamiennego, co podkresla dominacje tych branz.

1. Wybrane wskazniki finansowe

Analiza wskaznikowa stanowi cze$¢ analizy finansowej
i ma na celu przedstawienie zaleznosci pomiedzy réznymi po-
zycjami sprawozdania finansowego, celem analizy jest pomoc
w procesie podejmowania decyzji w kontekscie sprawnego
funkcjonowania przedsigbiorstwa [3,7].

Wspolczynniki wchodzace w sktad analizy wskaznikowej
moga pochodzi¢ z 4 grup odnoszacych si¢ do réznych obsza-
réw sytuacji finansowej podmiotu [12]:

o wskazniki rentowno$ci,

o wskazniki ptynnosci finansowej,

o wskazniki zadluzenia,

o wskazniki sprawnosci dziatania.

1.1 Rentownos¢

Analiza rentownosci — ocenia stopien zyskownosci przed-
siebiorstwa. Jest to podstawowa i oczywista analiza, gdyz osia-
ganie zysku jest gtéwnym celem prowadzenia dziatalno$ci go-
spodarczej [5].

Analiza rentownosci moze by¢ rozpatrywana z réznych
punktéw widzenia oraz poprzez wykorzystanie réznych
wskaznikow. Wyrdznia sie kilka glownych wskaznikow:

. Wskaznik rentowno$ci netto (ROS),

o Wskaznik rentownosci aktywow (ROA),

o Wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego (ROE),

o Zwrot z zaangazowanego kapitatu (ROCE).

Wskaznik rentowno$ci sprzedazy jest relacja migdzy kwo-
ta wyniku finansowego a okreslonymi wielko$ciami generu-
jacymi wyniki finansowe. Poziom tego wskaznika w duzej
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mierze zalezy od charakteru dziatalnosci przedsiebiorstwa.
Czynniki takie jak stadium rozwoju jednostki oraz zakres
dzialalnosci inwestycyjnej réwniez maja wplyw na poziom
wskaznika rentowno$ci [2,3].

Wzér na wskaznik rentownosci zapisuje si¢ nastgpnie:
wzor nr 1:

zysk netto

5= przychody ze sprzedazy * 100% (1
Wskaznik rentownosci aktywéw (ROA) - okresla wiel-
kos¢ zysku przypadajacego na jednostke zaangazowanych
w przedsigbiorstwie aktywéw. Wskaznik rentowno$ci majat-
ku informuje o tym, jak efektywnie przedsigbiorstwo zarzadza
swoim majatkiem, zaréwno trwalym, jak i obrotowym [1,6].
Wskaznik ROA mozemy wyrazi¢ nastgpujacym wzorem:

wzér nr 2:
zysk netto
ROA = —— % 100% (2)
aktywa ogotem

Wskaznik rentownosci kapitalu wlasnego (ROE) - to
miara, ktora okresla efektywnos$¢ przedsiebiorstwa w genero-
waniu zysku w stosunku do kapitatu wlasnego. ROE wskazuje,
jak dobrze firma potrafi osiagna¢ zyski z kazdej jednostki ka-
pitalu wlasnego, zaréwno tego, ktory zostal wniesiony przez
wladcicieli, jak i tego, ktory zostal wypracowany w trakcie
dzialalnosci przedsigbiorstwa [1].

Wzdr na wskaznik rentownosci kapitalu wlasnego (ROE)
to (wzor nr 3):

zysk netto

ROE *100% 3)

~ kapitaf whasny
Zwrot z zaangazowanego kapitalu - jest kluczowym
wskaznikiem rentowno$ci, umozliwiajagcym ocene efektyw-
noséci firmy pod wzgledem catkowitego zarzadzania kapita-
fem. Pomaga on takze analizowa¢ rentowno$¢, marze zysku
oraz efektywno$¢ kapitatowq przedsigbiorstwa. Gtéwnym ce-
lem ROCE jest okreslenie procentowego zwrotu w stosunku
do $rodkéow zainwestowanych w dane przedsiewziecie [10].

Wzér uzywany do obliczenia ROCE jest nastepujacy:
wzOr nr 4:

EBIT

ROCE = *
Zaangazowany kapitat

100% (4)

1.2 Plynnos¢ finansowa

Plynno$¢ finansowa to zdolno$¢ przedsiebiorstwa do
terminowego regulowania swoich biezacych zobowigzan za
pomocy aktywéw biezacych. W prawidlowo funkcjonujacym
przedsiebiorstwie pomig¢dzy tymi skltadnikami powinny za-
chodzi¢ okreslone relacje [1,13]. Relacje te powinny zapew-
nia¢ dodatni kapital obrotowy netto oraz odpowiednie wskaz-
niki plynnoéci, takie jak biezaca i przy$pieszona plynnosc,
ktére umozliwiaja terminowe regulowanie zobowigzan.

W niniejszym artykule wykorzystane statyczne metody
analizy plynnosci finansowej. Do metod statycznych zalicza
sie wiele roznych wskaznikow, sposrod ktorych najwazniej-
szymi sg [1,2]:

o Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej,

o Wskaznik przy$pieszonej ptynnosci finansowej,

o Wskaznik srodkéw pienigznych,

o Wskaznik przeplywéw operacyjnych.

Wskaznik biezacej plynnoéci finansowej (WBPF) -
przedstawia ogdlny obraz zdolnoéci podmiotu gospodarcze-
go do regulowania biezacych zobowiazan poprzez efektywne
wykorzystanie posiadanych aktywéw biezacych. W prakty-
ce przyjmuje si¢, Ze optymalna warto$¢ wskaznika powinna
znajdowac si¢ w przedziale 1,5-2,0 [13].

Wz6ér na WBPF zapisuje sie nastepnie: wzor nr 5:

aktywa biezace
WBPE = Zobowiazania biezace )

Wskaznik przy$pieszonej ptynnosci finansowej (WPPF)
- okresla mozliwos¢ podmiotu w zakresie pokrycia zobowia-
zan biezacych, ale aktywami o wyzszym stopniu plynnosci.
W tym celu, z aktywéw obrotowych wylaczono zapasy mate-
rialow, towaréw, produkeji w toku oraz wyrobdéw gotowych,
gdyz ich uptynnienie moze by¢ znacznie utrudnione [13].

Najcze$ciej wskaznik ten przyjmuje nastgpujaca postac:
wzOr nr 6:

aktywa biezace — zapasy — rozliczenia migdzyokresowe czynne

WPPF =
zobowigzania biezace (6)

Wskaznik srodkéw pienieznych (WSP) - informuje jaka
czg$¢ zobowigzan biezacych moze by¢ uregulowana bez zwlo-
ki $rodkami pieni¢znymi, gdyby w danym momencie staly si¢
natychmiast wymagalne [5,6].

Wskaznik §rodkéw pienigznych obliczamy nastepujaco:
wzor nr 7:

; inwestycje krotkoterminowe
WSP =

zobowigzania biezace ™)
1.3 Zadluzenia

Analiza zadluzenia przedsigbiorstwa pozwala zdefinio-
wa¢, w jakim stopniu firma korzysta z wlasnych zrdédet finan-
sowania w poréwnaniu do zewnetrznych. Gtéwnym celem
tego badania jest jednak okreslenie poziomu kapitatow obcych
zaangazowanych w struktur¢ finansowa przedsi¢biorstwa.
Analiza zadluzenia umozliwia ocene czy wielko$¢ kapitalow
obcych nie zagraza stabilnosci finansowej firmy. Kolejnym
istotnym celem tej analizy jest oszacowanie kosztow i opta-
calnoéci zwigzanej z pozyskiwaniem kapitaléw obcych. Inny-
mi stowy, badamy, czy firma jest w stanie splaci¢ zadluzenie
zgodnie z ustalonym terminem i wymagana kwota. [1].

Wskaznik ogélnego zadluzenia (WOZ) - jest wskazni-
kiem syntetycznym, co oznacza, ze uwzglednia wiele réznych
aspektow zadluzenia firmy oraz okresla udzial zobowigzan
w finansowaniu majatku przedsigbiorstwa [5,12].

Wzér na wskaznik ogélnego zadluzenia zapisuje si¢ naste-
pujaco: wzér nr 8:

zobowigzania ogétem

WO0Z = ~
aktywa ogoétem

*100% (8)

1.4 Sprawnos¢ dziatania

Analiza sprawnoéci dzialania przedsigbiorstwa to proces,
ktéry pozwala oceni¢ rézne aspekty funkcjonowania firmy
i dostarcza informacji na temat efektywnosci wykorzystywa-
nych zasobdw w procesie produkcji. Ten proces opiera si¢ na
zastosowaniu odpowiednich wskaznikéw, czyli obserwowa-
nych zmiennych, ktére podlegaja interpretacji [8].

W celu pomiaru sprawnoéci dziatania wykorzystuje si¢
szereg réznorodnych wskaznikéw. W ramach niniejszego
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Rys. 1. Suma aktywéw ogétem w okresie 2018-2022. Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdar finansowych
Fig. 1. Total assets over the period 2018-2022
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Rys. 2. Suma przychodéw ogdétem w 2018-2022. Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych
Fig. 2. Total revenues over the period 2018-2022

projektu skoncentrowano si¢ na kilku kluczowych wskazni-
kach, a sg to [1,4]:

o Wskaznik rotacji aktywow,

o Wskaznik rotacji zapasow,

o Wskaznik rotacji naleznosci,

o Wskaznik rotacji zobowigzan,

o Wskaznik rotacji kapitalu obrotowego.

Wskaznik rotacji aktywéw — dostarcza informacji na temat
skuteczno$ci wykorzystania majatku przez przedsiebiorstwo. In-
nymi stowy, wskaznik ten wskazuje, ile jednostek przychodu ge-
neruje jednostka majatku zaangazowana w dziatalnos¢ firmy [1].

Oblicza si¢ go nastepujaco: wzor nr 9:

WRA — przychody o,gé%em )
aktywa ogdtem

Wikaznik rotacji zapaséw — to parametr, ktéry umozliwia
oceng efektywno$ci wymiany zapaséw w magazynie przedsie-
biorstwa. Wyliczenie jego wartosci pozwala okresli¢, jak diu-
go zapasy zatrzymujg si¢ w magazynie, zanim zostang wyko-
rzystane w procesie produkcyjnym lub sprzedane [9].

Podstawowy wskaznik rotacji zapaséw zapisujemy naste-
pujaco: wzér nr 12:

rzychody ze sprzedaz
WRZa _ pbrzy y p y

zapasy ogdtem (12)

Wskaznik rotacji naleznosci — dostarcza informacji na te-
mat efektywnos$ci procesu $ciggania naleznosci przez firme.
Im wyzsza warto$¢ tego wskaznika, tym bardziej skuteczna
jest firma w realizacji procesu $ciggania naleznoéci, co skraca
cykl odzyskiwania gotowki [1].

Do oceny szybkosci rotacji nalezno$ci wykorzystuje si¢
nastepujacy wzor: wzor nr 13:

WRN = przychody ze sprzedazy

przecietny stan naleznosci (13)

Wskaznik rotacji zobowigzan - to proporcja przychodow
ze sprzedazy do ogdlnej kwoty zobowigzan przedsiebiorstwa.
Wskaznik ten informuje, ile razy w ciagu roku firma doko-
nuje obrotu zobowigzaniami. Dodatkowo, jest uzywany jako
miara zdolno$ci przedsigbiorstwa do pozyskiwania kapitatu
obcego. Zauwazalna poprawa sprawnos$ci przedsigbiorstwa
w pozyskiwaniu kapitalu obcego jest pozytywnie oceniana, co
przejawia si¢ w spadku wartosci tego wskaznika [1,4].

Wzdr na ten wskaznik jest przedstawiony jako: wzor nr 14:

Przychody ze sprzedazy

WRZ = (14)

Zobowiazania ogotem
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Fig. 3. Total net profits over the period 2018-2022
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Fig. 4. Total equity over the period 2018-2022

Wskaznik rotacji kapitatu obrotowego — okresla, ile razy
w ciagu roku kapital obrotowy przedsigbiorstwa obraca sig,
generujac przychody ze sprzedazy. Wartosci tego wskaznika
odzwierciedlajg efektywno$¢ zarzadzania kapitalem obroto-
wym netto, gdzie wyzsze warto$ci sugeruja sprawniejsze ope-
racje przedsigbiorstwa w tym obszarze [2,4].

Wzdr na wskaznik rotacji kapitatu obrotowego to: wzoér
nr 15:

Przychody ze sprzedaz
WRKo = 2! ' y ze sprzedazy (15)
Kapitat obrotowy

2. Wyniki analizy wskaznikowej

W tej czesci artykulu przedstawiono badane wskazniki
oraz kluczowe sktadniki wynikajace ze sprawozdan finanso-
wych branzy zwigzanej z wydobyciem surowcéw mineral-
nych. Analiza ta pozwoli na zobaczenie sektora surowcow
mineralnych w kontekscie ich sytuacji finansowe;.

2.1 Sktadniki sprawozdaii finansowych

Na rysunku nr 1 zostala przedstawiona analiza aktywow
ogodlem w branzy wydobycia surowcéw mineralnych pokazu-
jaca, ze sektory, takie jak Produkcja miedzi oraz Wydobywa-
nie wegla kamiennego, prezentuja stabilny wzrost sumy ak-

tywdw w okresie 2018-2022. Inne sektory, jak Wydobywanie
kamieni ozdobnych i Wydobywanie torfu, réwniez maja istot-
ny wplyw na strukture aktywéw, podczas gdy sektor Wydoby-
wanie kamieni ozdobnych odgrywa mniejszg rolg. Pozostate
sektory maja niewielki wplyw na sume aktywow ogétem.

Analiza przychodéw ogoélem wskazuje na zmniejszenie
wzrostu w latach 2019 i 2022, prawdopodobnie spowodowane
wplywem pandemii COVID-19. Najwigksze przychody gene-
rowane sa gléwnie przez sektory, takie jak Produkcja miedzi,
Wydobywanie wegla kamiennego, Wydobywanie zwiru i pia-
sku, gliny i kaolinu, oraz Wydobywanie kamieni ozdobnych.
Rysunek nr 2 przedstawia sumaryczne przychody ogétem dla
poszczegdlnych sektoréw w badanej branzy w okresie analizy.

Analiza zysku netto wskazuje na dominacje sektory, takie
jak Produkcja miedzi i gérnictwo pozostatych rud metali nie-
zelaznych. Wydobywanie soli prezentuje strate, potencjalnie
zwigzanej z niestabilno$cig cen soli na rynku $wiatowym, wy-
sokimi kosztami produkeji, wplywem pandemii, oraz kryzy-
sami gospodarczymi. Co obrazuje rysunek nr 3.

Na rysunku nr 4 zostala przedstawiona analiza kapitatu
wlasnego ogoélnego wskazujaca na dynamiczny wzrost sekto-
réw, zwlaszcza Produkeji miedzi i gérnictwa pozostatych rud
metali niezelaznych. Wyeliminowanie sektoréw o najwigk-
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Fig. 5. Total net sales revenues for the period 2018-2022

szym wplywie ujawnia, ze Gornictwo pozostalych rud i me-
tali niezelaznych charakteryzuje si¢ najnizszym kapitalem
wlasnym.

Analiza przychodéw netto ze sprzedazy na rysunku nr 5
pokazuje ze sektor zwigzany z Wydobyciem soli prezentuje
wartosci ujemne. Sektory Wydobywania zwiru i piasku oraz
kamieni ozdobnych wyrdzniajg sie najwiekszymi przychoda-
mi. Jezeli chodzi o sektor Produkcji miedzi, analiza wykazata,
ze sektor ten nie odnotowuje tak znaczacych wzrostow, jak
miato to miejsce w przypadku poprzednich analiz innych
sktadnikéw sprawozdan finansowych.

Wartoéci wskaznikéw finansowych sa zréznicowane, co
moze wynika¢ z réznic w specyfice poszczegdlnych sektorow
oraz wplywow zewnetrznych czynnikéw gospodarczych.

2.2 Wskazniki rentownosci

Dla dokonania analizy wskaznikéw finansowych, w kaz-
dym ze wskaznikéow dla kazdego sektora zostaly obliczone
wartosci $rednie i powstaly wykresy, pokazujace jak dane
wskazniki zachowywaly si¢ w okresie analizy, tj. 2018-2022
co obrazuje rysunek nr 6.

Wskaznik rentownosci netto w branzy wydobycia su-
rowcédw mineralnych pokazuje stabilne tendencje wzrostowe
w analizowanych sektorach w latach 2018-2022. Najwieksze
odchylenia odnotowano w sektorze Wydobycia soli i Wydo-
bycia kamieni ozdobnych. Sektor Wydobycia soli wykazywat
negatywne wartos$ci wskaznika rentownosci netto przez caly
okres badania, co moze wynika¢ z ujemnych zyskéw/strat
netto w tym sektorze. Sektor Wydobycia kamieni ozdobnych
utrzymywal stabilng pozycje w latach 2018-2020, jednak
w 2021 roku odnotowano spadek wskaznika.

Rozpatrujac wskaznik ROA nalezy stwierdzi¢, iz w anali-
zowanym okresie dla sektora warto$¢ tego wskaznika popra-
wia si¢, niemniej jednak w dwodch sektorach odnotowano zna-
czgce odchylenia, a sg to: Gornictwo pozostatych rud metali
niezelaznych oraz Gérnictwo ropy naftowej. Gornictwo pozo-
stalych rud metali niezelaznych wykazywato znaczne zmiany,
z gwaltownym spadkiem w 2021 roku i poprawa w 2022 roku.
Gornictwo ropy naftowej wykazywato dynamiczne zmiany,
z negatywng wartoécig w 2020 roku, a nastgpnie poprawg
w latach 2021-2022.

Podobnie jak w przypadku wskaznika ROA tak i w przy-
padku wskaznika ROE mamy do czynienia ze stabilnym jego
wzrostem w analizowanym okresie co dobrze §wiadczy o calym
sektorze. Niemniej jednak wskaznik ROE prezentuje znaczace
rozbiezno$ci w sektorach Gérnictwo ropy naftowej i Gornictwo
pozostalych rud metali niezelaznych. Gérnictwo ropy naftowe;j
doswiadczato dynamicznych zmian w latach 2018-2022, co
moze by¢ wynikiem niestabilnosci rynku lub generowania strat
przez niektore firmy w sektorze. Gornictwo pozostalych rud
metali niezelaznych osiagnelto najwyzsza warto$¢ ROE w 2019
roku, ale nastepnie zanotowalo spadek w latach 2020-2021,
przyczyna mogt by¢ pandemia COVID 19.

Wskaznik ROCE podobnie jak inne wskazniki rentowno-
$ci dla omawianego sektora wykazuje tendencj¢ wzrostowa co
dobrze $wiadczy o branzy. Szczegdlng uwage nalezy zwroci¢
na dynamiczne zmiany w efektywnoéci wykorzystania kapita-
tu przez firmy w sektorze Wydobycie wegla brunatnego i Gor-
nictwo ropy naftowej. Sektor Wydobycie wegla brunatnego
wykazywatl podobne poziomy wskaznika w latach 2018-2020,
ale odnotowano spadek w latach 2020-2022, potencjalnie
zwiazany z pandemig i sytuacja wojenna na Ukrainie. Grnic-
two ropy naftowej miato spadek wskaznika w 2020 roku, ale
poprawito si¢ w latach 2021-2022, co moze wynikaé z ogdlnej
poprawy sytuacji gospodarczej i zmian w polityce firm.

Podsumowujac, analiza wskaznikéw ROS, ROA, ROE
i ROCE wskazuje na zréznicowane tendencje w réznych sek-
torach branzy wydobywczej surowcéw mineralnych, co moze
by¢ rezultatem wplywu zewnetrznych czynnikéw, sytuacji
rynkowej i zarzadzania finansowego przez firmy. Niemniej
jednak nalezy stwierdzi¢, iz branza ta pod wzgledem omawia-
nych wskaznikéw w analizowanych latach poprawiala swoje
wyniki w obszarze rentownosci.

2.3 Wskazniki plynnosci finansowej

Analizujgc wskazniki ptynnoéci finansowej w branzy wy-
dobycia surowcéw mineralnych, skoncentrowano si¢ na ocenie
zdolnosci przedsigbiorstw do regulowania zobowigzan za po-
mocg aktywow. Wyniki analizy, uwzgledniajace srednie warto-
$ci wskaznikow, zostaly zaprezentowane na rysunku nr 7.

Analiza wskaznika biezgcej ptynnosci finansowej wykaza-
fa sektory o wysokich wartoséciach tego wskaznika. Szczegdl-
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nie warto zwro6ci¢ uwage na sektory Wydobycia torfu i Wydo-
bycia kamieni ozdobnych.

Sektor Wydobycia torfu wykazywal dynamiczny wzrost
w latach 2018-2019, osiggajac najwyzsza warto$¢ wskaznika
w 2019 roku (9,63). Niemniej jednak, w latach 2020-2022,
zaobserwowano znaczny spadek tego wskaznika, potencjalnie
spowodowany wplywem pandemii i kryzysu gospodarczego.

Sektor Wydobycia kamieni ozdobnych prezentowal staly
wzrost wskaznika biezacej ptynnosci finansowej w latach 2018-
2020. W 2021 roku zaobserwowano spadek, ktéry moze by¢
wynikiem nieréwnowagi migdzy aktywami a zobowigzaniami.
Niemniej jednak, w 2022 roku sytuacja poprawila sie, osiagajac
najwyzsza warto$¢ wskaznika w analizowanym okresie.

Podobnie jak wskaznik biezacej plynnosci finansowej,
wskaznik szybkiej ptynno$ci finansowej réwniez wykazywat
duze odchylenia w sektorach Wydobycia torfu i Wydobycia
kamieni ozdobnych. W przypadku Wydobycia torfu, warto-
$ci wskaznika byly wysokie w latach 2018-2019, lecz niemal
trzykrotnie zmniejszyly si¢ w okresie od 2020 do 2022 roku,
sugerujac potencjalny wzrost zobowigzan biezacych. Sektor
Wydobycia kamieni ozdobnych wykazywat podobne zmiany,
z utrzymujacym si¢ trendem wzrostowym w 2022 roku.

Sektor Wydobycia torfu doswiadczyl wzrostu wskaznika
w latach 2018-2019, ale nast¢pnie stabilnego spadku od 2020
roku, co moze wskazywa¢ na brak wystarczajacej gotowki do
terminowej splaty zobowigzan.

W sektorze Gornictwa ropy naftowej, wzrost wskaznika
plynnosci gotdwkowej w 2020 roku sugeruje efektywne zarza-
dzanie zobowigzaniami, jednak w latach 2021-2022 wskaznik
ponownie maleje, sygnalizujac potencjalne trudnosci w regu-
lowaniu zobowigzan.

Podsumowujac, analiza wskaznikéw plynnosci finanso-
wej, zarowno biezacej, szybkiej, jak i gotowkowej, pozwala

zidentyfikowa¢ sektory, w ktorych wystepuja istotne zmiany
w zdolnosci firm do obstugi zobowigzan, co moze by¢ wyni-
kiem réznorodnych czynnikéw, takich jak pandemia, kryzys
gospodarczy czy specyfika danego sektora.

2.4 Wskaznik ogélnego zadluzenia

Analiza wskaznika zadluzenia jest istotna dla inwestoréw
i interesariuszy, dostarczajac informacji o zdolnoéci firm do ob-
stugi zobowigzan. Rysunek nr 8 identyfikuje sektory skutecznie
zarzadzajace zadluzeniem, takie jak Wydobycie wegla kamien-
nego i Gornictwo ropy naftowej. Wysoka zdolno$¢ do obstugi
zobowigzan moze $wiadczy¢ o korzystaniu z wlasnych zasobow
finansowych, co wptywa na stabilno$¢ finansowa. Sektor Wydo-
bycia torfu wykazuje zmienny trend, z trudno$ciami w splacie za-
diuzen w niektdrych okresach. Sektor Wydobycia zwiru, piasku,
gliny i kaolinu prezentuje malejacy trend w latach 2018-2020,
z poZniejszym wzrostem, co moze $wiadczy¢ o niestabilnosci fi-
nansowej i potrzebie korzystania z kapitalu obcego.

2.5 Wskazniki sprawnosci

Analiza wskaznika rotacji zapaséw pozwala oceni¢ efek-
tywno$¢ wymiany zapaséw w magazynie przedsiebiorstwa.
Rysunek nr 9 przedstawia $rednie wartosci tego wskaznika dla
poszczegdlnych sektoréw. Pewne sektory, takie jak Wydoby-
cie zwiru i piasku; wydobycie gliny i kaolinu oraz Wydobycie
kamieni ozdobnych; kamienia dla potrzeb budownictwa, skat
wapiennych, gipsu, kredy i tupkéw, wykazuja podobny trend
z malejacg wartoscig wskaznika na poczatku, a nastepnie sta-
tym wzrostem. To moze §wiadczy¢ o efektywnym zarzadzaniu
zapasami. Z drugiej strony, sektory, takie jak Wydobycie tor-
fu i Produkcja miedzi, utrzymujg wskazniki rotacji zapaséw
na stosunkowo niskim poziomie, sugerujac, ze ilo$¢ zapasow
oczekujacych na wykorzystanie jest stosunkowo wysoka.
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Wskaznik obrotu naleznos$ciami odzwierciedla skutecz-
no$¢ procesu $Sciagania nalezno$ci. Rysunek nr 9 przedsta-
wia stabilng sytuacje wigkszosci firm od 2018 do 2022 roku.
Jednak sektory, takie jak Wydobycie soli, Wydobycie wegla
brunatnego (lignitu), Wydobycie torfu i Wydobycie zwiru,
piasku, gliny i kaolinu, wykazujg znaczng zmienno$¢ w anali-
zowanym okresie. Sektor Wydobycia torfu i sektor Wydobycia
zwiru, piasku, gliny i kaolinu wykazujg podobny trend zmien-
nosci w 2020 roku, z widocznym spadkiem w 2021 roku. To
moze by¢ efektem niestabilnej sytuacji rynkowe;j.

Analiza wskaznika rotacji kapitalu obrotowego pokazu-
je, ze sektor zwiagzany z wydobyciem wegla kamiennego do-
$wiadczyt gwaltownego spadku w 2019 roku, co moze by¢
rezultatem zmniejszenia przychodéw ze sprzedazy. Sektor
Wydobycia soli to jedyny, gdzie wartosci wskaznika sg ujem-
ne, co moze wynika¢ z ujemnych przychodéw ze sprzedazy.
Sektory Produkcji miedzi i Gérnictwa ropy naftowej wykazu-
ja pewna zmiennos¢, szczegolnie w 2021 roku, co moze by¢
zwigzane z wahaniami na rynku finansowym.

Wskaznik rotacji zobowiazan ukazuje, ze sektor Wydoby-
cia wegla brunatnego osiagnal poziom ujemny w 2021 roku, co
moze by¢ wynikiem negatywnej wartosci przychodow ze sprze-
dazy lub zobowigzan ogoétem. Inne sektory o nizszych warto-
$ciach wskaznika efektywnie zarzadzaja kapitatem obrotowym.

Analiza wskaznika rotacji aktywéw wykazuje, Ze sektory,
takie jak Wydobycie wegla brunatnego (lignitu), Wydobycie
torfu, Gornictwo ropy naftowej i Produkcja miedzi, utrzy-
mywaly stabilny wzrost, co sugeruje efektywne zarzadzanie
aktywami.

Wskaznik rotacji aktywow trwalych pokazuje, ze sektory
Gornictwa pozostatych rud metali niezelaznych, Wydobycia

torfu i Gornictwa ropy naftowej intensywnie wykorzystuja
aktywa trwale do generowania zyskéw.

Obrot aktywow biezacych wskazuje, ze sektory Wydobycie
soli, Gornictwo ropy naftowej i Wydobycie wegla kamienne-
go intensywnie wykorzystuja aktywa biezace do generowania
przychodéw. Jednak, sektor Wydobycia wegla kamiennego
wykazuje tendencje malejaca w latach 2018-2021.

Podsumowanie

W analizie finansowej branzy surowcéw mineralnych wy-
korzystano cztery gtéwne grupy wskaznikow:

«  wskazniki rentownodci,

o wskazniki ptynnoéci finansowej,

. wskazniki zadluzenia,

o wskazniki sprawnosci dziatania.

Wsrod wskaznikow rentownosci szczegdlnie korzystne
wyniki odnotowano w sektorach zwigzanych z wydobyciem
wegla kamiennego i gérnictwem pozostalych rud metali nie-
zelaznych.

Analiza wskaznikéw plynno$ci ujawnila sektory, w kto-
rych firmy skutecznie radzily sobie z pokryciem zobowigzan
biezacych.

Wskaznik zadluzenia ukazat trudnosci sektorow wydo-
bycia torfu oraz zwiru, piasku, gliny i kaolinu w terminowej
splacie zobowigzan, zwlaszcza w okresach pandemii i kryzysu
ekonomicznego.

Analiza wskaznikéw sprawnosci dziatania skoncentrowa-
ta sie na wskazniku rotacji zapasow, gdzie sektory zwigzane
z wydobyciem Zwiru, piasku, gliny i kaolinu oraz kamieni
ozdobnych wykazaly efektywne zarzadzanie zapasami.
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Wskaznik obrotu naleznosciami ukazal stabilng sytuacje¢
wiekszosci firm, chociaz sektory zwigzane z wydobyciem soli,
wegla brunatnego, torfu oraz wydobyciem zwiru, piasku, gli-
ny i kaolinu do$wiadczaly pewnych zmian, zwlaszcza w okre-
sie pandemii.

Wskaznik rotacji kapitatu obrotowego ujawnit istotne od-
chylenia w sektorze wydobycia wegla kamiennego, zwlaszcza

w 2019 roku, wynikajace z spadku przychodéw w kluczowych
firmach tego sektora.

Podsumowujac, analiza wskaznikowa w branzy surowcow
mineralnych dostarczyla istotne informacje dotyczace moc-
nych i stabych stron poszczegélnych sektoréw, co moze stuzy¢
jako istotne narzedzie dla inwestoréw i decydentéw branzo-
wych przy podejmowaniu strategicznych decyzji biznesowych.
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Ratio Analysis of Companies in the Raw Materials Sector in Poland for the Years 2018-2022
The aim of this article is to provide a basic financial analysis of companies operating in the mineral resources sector. The financial
analysis primarily focuses on profitability, liquidity, operational efficiency, and debt ratios. In addition to the ratio analysis, key finan-
cial figures such as net profit, asset levels, and equity were also presented. The analysis results indicate that the mineral resources sector
as a whole performed satisfactorily in the years 2018-2022. Among the analyzed years, two sectors stand out, namely coal mining and
the mining of other non-ferrous metal ores. The sectors that performed slightly worse were peat extraction and the mining of gravel,
sand, clay, and kaolin.

Keywords: mineral resources, ratio analysis, raw materials industry

34

Inzynieria Mineralna — Lipiec - Grudzieti 2024 July - December — Journal of the Polish Mineral Engineering Society





