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Celem raportu jest identyfikacja zmiennych makroekonomicznych zwigzanych z realiza-
cjq zatozen Polskiego tadu oraz przedstawienie ksztattowania sie rentownosci i ptyn-
nosci finansowej przedsiebiorstw w ujeciu retrospektywnym, zgodnie z zatozeniem, ze
dotychczasowa zalezno$¢ pomiedzy dang zmienng ekonomiczng a rentownoscig i ptyn-
noscig finansowg przedsiebiorstw bedzie utrzymywata sie w przysztosci.

W raporcie wyodrebniono zmienne Polskiego tadu w rozbiciu na poszczegdine filary
tego programu. Dla poszczegdlnych filaréw programu zidentyfikowano od kilku do kilku-
nastu zmiennych makroekonomicznych: Uczciwa praca — godna ptaca (trzy zmienne),
Dekada rozwoju (trzynascie zmiennych), Dobry klimat dla firm (dziewie¢ zmiennych),
Czysta energia i powietrze (jedna zmienna), CyberPoland 2025 (dwie zmienne), Ztota
jesien zycia (cztery zmienne).

Rentowno$¢ w rozpatrywanych przedsigbiorstwach w latach 2011-2020 utrzymywata
sie w nastepujacych granicach: rentowno$¢ sprzedazy: 3-4%, rentowno$¢ netto akty-
wow: 2,5-3,5%, rentowno$¢ kapitatu wiasnego: 6-7%, rentowno$¢ zainwestowanego
kapitatu: 4,5-6%. Powtarzalno$cigq w zakresie uzyskiwania wysokich wskaznikéw ren-
townosci wykazaly sie nastepujace sektory: A — rolnictwo, le$nictwo, towiectwo i rybactwo
(wskazniki ROS oraz ROA), a takze J - informacja i komunikacja (wskazniki ROA, ROE
i ROIC). Z kolei powtarzalno$cig w uzyskiwaniu niskich wskaznikéw rentowno$ci wykaza-
ly sie sektory: R — dziatalnos¢ zwigzana z kultura, rozrywka i rekreacjq (wskazniki ROS,
ROA, ROE i ROIC), Q - opieka zdrowotna i pomoc spoteczna (wskazniki ROS oraz
ROA) oraz E - dostawa wody; gospodarowanie $ciekami i odpadami oraz dziatalno$¢
zwigzana z rekultywacjg (wskazniki ROA, ROE i ROIC).

Ptynnos¢ finansowa biezaca charakteryzowata sie niewielkg zmiennoscig w czasie
i utrzymywata dtugookresowo w granicach 1,83-1,90. Wskaznik przyspieszonej ptynnosci
miescit sie diugookresowo w granicach 1,42-1,49. Wskaznik pokrycia odsetek zyskiem
wykazywat sie wysokg zmienno$cig w czasie i oscylowat diugookresowo prawie zawsze
w granicach 20-40. Wskaznik pokrycia zobowigzan utrzymywat sie w diugim okresie
w granicach 0,15-0,21.

Powtarzalno$cig w zakresie uzyskiwania wysokich wskaznikow ptynno$ci finansowe;
oraz pokrycia zadtuzenia wykazaly sie sektory: A — rolnictwo, lesnictwo, towiectwo i ry-
bactwo (wskazniki biezacej i przyspieszonej ptynnosci finansowej oraz pokrycia zobowia-
zan), K — dziatalno$¢ finansowa i ubezpieczeniowa (wskazniki biezacej i przyspieszonej
ptynnosci finansowej oraz pokrycia odsetek zyskiem), a takze S — pozostata dziatalno$¢
ustugowa (wskazniki biezacej i przyspieszonej ptynnosci finansowej) oraz J — informacja
i komunikacja (wskazniki pokrycia odsetek zyskiem oraz pokrycia zobowigzan). Z kolei



STRESZCZENIE

MENEDZERSKIE

pewng powtarzalno$cig w uzyskiwaniu niskich wskaznikéw ptynnosci finansowej i po-
krycia wykazaly sie sektory: | — dziatalnos¢ zwigzana z zakwaterowaniem i ustugami
gastronomicznymi (wskazniki biezacej ptynnosci finansowej oraz pokrycia odsetek zy-
skiem) oraz Q - opieka zdrowotna i pomoc spoteczna (wskazniki biezacej ptynnosci fi-
nansowej oraz pokrycia odsetek zyskiem).
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Rentowno$¢ i ptynnos¢ finansowa to szczegolnie wazne obszary w analizie ekonomicz-
nej przedsiebiorstw, poniewaz stopien efektywno$ci zaangazowanego kapitatu, majatku
i zuzytych $rodkéw w dziatalnoSci przedsiebiorstw oraz zdolno$¢ do regulowania przez
nie zobowigzan to podstawowe kryteria oceny podmiotéw gospodarujacych.

Sytuacja w zakresie rentownosci i ptynnoéci finansowej ma znaczenie nie tylko dla
samych przedsigbiorstw, lecz réwniez dla catej gospodarki. A stan i wyniki gospodarki
determinujg z kolei wiele wymiaréw zycia spotecznego kraju.

Gospodarke Polski po 1989 roku charakteryzuje wzrost gospodarczy. Zadecydowato
o tym wiele czynnikéw, miedzy innymi: otwarcie gospodarki na $wiat, silny kapitat ludzki,
solidna infrastruktura, czynniki popytowe, struktura branzowa. W wymiarze generalnym
pierwszoplanowe znaczenie miata przedsiebiorczo$¢ Polakéw oraz zdolnos¢ do identy-
fikacji wyzwan stojacych przed polska gospodarkg i nakreslenia odpowiednich progra-
mow rozwojowych.

W obecnych uwarunkowaniach wyzwaniem stojacym przed polskg gospodarkg jest
zapewnienie jej rozwoju w sytuacji naktadajacych sie kryzyséw w gospodarce Swiatowej
(tzw. polikryzys), w tym ostatnio kryzysu pandemicznego, energetycznego oraz zwigza-
nego z wojng w Ukrainie. Waznym planem rozwojowym w tym kontekscie jest tzw. Polski
tad, w ktérym zaakcentowano znaczenie takich kwestii gospodarczych, jak: cyfryzacja,
demografia, ekologia, oferta dla oséb starszych oraz tworzenie klimatu rozwojowego
dla przedsigbiorstw.

Realizacja Polskiego tadu bedzie miata znaczenie dla sytuacji finansowej przedsie-
biorstw w zakresie rentownosci i ptynno$ci finansowej. Zgodnie z merytorycznymi i me-
todycznymi podstawami raportu przyjeto, ze zmienne programu rozwojowego Polski tad
w istotnym stopniu bedg objasnia¢ ksztattowanie sie rentowno$ci i ptynnosci finansowej
wraz z postepami jego wdrazania.

Celem raportu jest identyfikacja zmiennych makroekonomicznych zwigzanych z reali-
zacjg zatozen Polskiego tadu oraz przedstawienie ksztattowania sie rentownosci i ptyn-
nosci finansowej przedsiebiorstw w ujeciu retrospektywnym, zgodnie z zatozeniem, ze
zaleznos¢ pomiedzy dang zmienng ekonomiczng a rentownoscia i ptynnoscig finansowg
przedsiebiorstw ex post bedzie utrzymywata sie w ujeciu ex ante.

Raport sktada sie z trzech czesci. W czesci pierwszej wyodrebniono filary Polskiego
tadu, zidentyfikowano dla kazdego z nich zmienne makroekonomiczne oraz przedsta-
wiono ksztattowanie sie wielkosci zmiennych makroekonomicznych w latach 2011-2020.
Czes¢ drugg poswiecono rentownosci polskich przedsiebiorstw w badanym okresie,
koncentrujac sie na ksztattowaniu sie jej podstawowych wskaznikow. W czesci trzecie;



przedstawiono zdolno$¢ rozpatrywanych przedsiebiorstw do regulowania zobowigzan
krotkoterminowych na podstawie podstawowych wskaznikéw statycznych ptynnosci fi-
nansowej i zadtuzenia. Wyniki przeprowadzonej analizy zamieszczono w podsumowaniu.
W raporcie przedstawiono takze metodyke badania, informacje o projekcie i autorach,
spisy tabel i wykreséw oraz zrodta i literature przedmiotu.
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