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Streszczenie

Artykut poswiecono ocenie stanu finansowego przedsiebiorstwa Mercator Medical S.A.
przed i podczas pandemii Covid-19. Zastosowano metode badania dokumentéw desk rese-
arch. Przeanalizowano wyniki finansowe spétki: rentownos¢, ptynnos$¢ oraz stopien zadtu-
zenia. Analizg objeto lata 2019-2021. Przedmiotem dziatalnosci badanej firmy jest produk-
cja i dystrybucja medycznych srodkéw ochrony osobistej m.in. maseczek medycznych i re-
kawiczek jednorazowych. Uzyskane wyniki wskazaty, iz w czasie trwania pandemii kondycja
finansowa przedsiebiorstwa ulegta znacznej poprawie. Spotka Mercator Medical S.A.
w 2020 i 2021 roku odznaczyta sie znacznie wyzsza ptynnoscia, rentownoscia i zdecydowa-
nie zmniejszonym stopniem zadtuzenia w poréwnaniu z okresem przed pandemig.
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Wstep

Analiza finansowa jest istotnym instrumentem zarzadzania przedsigbiorstwem
i wcigz pozostaje waznym narzgdziem oceny jego sytuacji finansowej. Kondycja fi-
nansowa przedsigbiorstwa jest niezwykle waznym zagadnieniem z punktu widzenia
jej zdolnosci do przetrwania i rozwoju na rynku. Dzieki temu mozliwe jest okresle-
nie jakie obszary dziatalnos$ci przedsigbiorstwa sg rentowne, a jakie przynosza straty.
Mozliwe jest rowniez okreslenie stopnia zadluzenia firmy oraz efektywnosci zarza-
dzania majatkiem. Informacje takie ulatwiaja kadrze zarzadzajacej podejmowanie
decyzji zarowno strategicznych, jak i operacyjnych. Na dziatalnos$¢ przedsigbiorstw
i ich kondycje majg rowniez wptyw czynniki zewng¢trzne, ktére sg trudne do prze-
widzenia. Do takich czynnikow mozna zaliczy¢ pandemi¢ Covid-19, ktdéra rozpo-
czeta sie na poczatku 2020 roku. Zjawisko to bardzo silnie wplyneto na gospodarke
swiatowa 1 dziatalno$¢ przedsiebiorstw prawie we wszystkich branzach. Wprowa-
dzenie wielu zakazow skutkowalo przerwa lub znacznym ograniczeniem dziatalno-
$ci bardzo wielu przedsigbiorstw, co miato bezposredni wptyw na ich wyniki finan-
SOowe.

Jako cel artykutu przyjeto oceng kondycji finansowej spotki Mercator Medical
S.A. w latach 2019-2021. Wybor przedsigbiorstwa nie jest przypadkowy. Przedsie-
biorstwo zajmuje si¢ dystrybucja gtéwnie srodkoéw medycznych ochrony osobistej,
na rynku krajowym, a takze na rynku zagranicznym. W okresie pandemii Covid-19
popyt na tego typu produkty znacznie zwickszyt si¢. Interesujagcym zagadnieniem
jest zatem poznanie sytuacji finansowej przedsiebiorstwa obejmujgcej okres przed
i w trakcie pandemii.

1. Metody analizy finansowej

W ujeciu ogolnym analiza polega na rozdzieleniu ztozonych przedmiotow na
czesci skladowe a nastgpnie na prowadzenia badan tych elementéw osobno. Podziat
na poszczegodlne czesci sktadowe ma na celu lepsze ich zglebienie i przyswojenie
[Golebiowski, 2014, s. 11]. W przeprowadzaniu analizy finansowej szczegdlnie
istotny jest dobor odpowiedniej metody badawczej adekwatnej do celu analizy. Za-
stosowanie odpowiedniej metody badan przeklada si¢ na uzyskanie wiarygodnych
wynikow. Metody analizy finansowej przyjmujg przy tym szczegoélne znaczenie,
ktére zwigzane jest z wigkszym ich charakterem metodycznym niz teoretycznym,
polegajacym na przyporzadkowaniu odpowiednich wielkosci liczbowych, a dalej
ich pomiarem oraz oceng [Bronowicki, 2009, s. 57].

Akademia Zarzadzania — 6(4)/2022 29



Angelika Ktoczko, Zofia Kotoszko-Chomentowska

Wséréd metod badawczych analizy finansowej wyrdzniane sg metody ogolne
i szczegotowe. Metody ogdlne mozna okresli¢ jako podstawe do dalszych badan.
Ukazuja obszary, ktore warto podda¢ wnikliwej analizie. Odpowiednie myslenie,
identyfikacja zaleznosci, taczenie faktow oraz adekwatne i logiczne wnioskowanie
sa fundamentami w metodach og6lnych analizy finansowej [Gabrusewicz,
2005s.37]. Wsrod metod ogdlnych wyrdznia si¢ redukceje, indukcje i dedukcje [Bro-
nowicki, 2009, s. 58]. Metody szczegotowe stanowia drugg grupe metod analizy fi-
nansowej. Wsrdd tej grupy wyrdzniane sa metody porownan, analizy przyczynowej,
metody ilosciowe oraz jakosciowe. Podzial na metod¢ poréwnan i metod¢ analizy
przyczynowej wynika ze stopnia wnikliwosci badan. Pierwsza z metod bazuje na
poréwnaniu okreslonych wartosci, za§ analiza przyczynowa bada oddziatywanie
czynnikow na odchylenia, jakie wystepuja w danych zjawiskach.

Wsrdd metod szczegdtowych wyrdzniane sa rowniez metody jakosciowe, ktore
W sposdb opisowy badaja zjawiska i procesy, jak rowniez wystgpujace zwigzki [Ste-
pien, Kasperowicz-Stepien. 2007, s.180]. Metody iloSciowe czgsto uwazane sg za
bardziej obiektywne od metod jako$ciowych analizy finansowej. Wynika to z faktu,
iz w metodach iloSciowych zjawiska opisywane sg za pomocg wartosci, ktore mozna
porowna¢ w sposob zdecydowanie bardziej jednoznaczny i precyzyjny. Zwykle sg
stosowane na etapie badan wstepnych, tworza niejako podstawe do zastosowania
metod ilosciowych, ktére sa podstawa podejmowania decyzji w przedsigbiorstwie z
uwagi na ich bardziej jednoznaczny charakter [Kaciuba, 2018, s. 73-74]. Zalecane
jest taczenie roznych metod, co pozwala na wzbogacenie wartosci poznawczych
uzyskanych wynikéw [Bronowicki, 2009, s. 61].

Liczebno$¢ metod analizy finansowej pozwala na wybor metody adekwatnej do
danych oraz informacji, ktore posiada badacz, jak rowniez samej specyfiki badania.
W rezultacie mozliwe jest wnikliwe i wielowymiarowe zbadanie sytuacji finansowej
1 majatkowej przedsigbiorstwa. W praktyce, ocena sytuacji finansowej przedsiebior-
stwa przebiega dwuetapowo. Etap pierwszy obejmuje analize wst¢pna, a nastgpnie
ma zastosowanie analiza wskaznikowa[ Wasniewski i Skoczylas, 2005, s. 111]. Ana-
liza wskaznikowa, mimo pewnych ograniczen, jest najpopularniejsza metode po-
miaru oraz oceny sytuacji finansowej przedsiebiorstw [Korol, 2013, s. 14].

2. Metodyka badan
Temat opracowano na podstawie literatury przedmiotu oraz sprawozdan finan-
sowych przedsiebiorstwa Mercator Medical S.A. Badana firma jest notowana nha

Warszawskiej Gieldzie Papierow Wartosciowych. Siedziba spotki znajduje sig¢
w Krakowie. Aktualnie przedsigbiorstwo prowadzi dystrybucje swoich produktow
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na wszystkich kontynentach. Do gromadzenia danych zrédlowych najczesciej wy-
korzystuje si¢ obserwacj¢ bezposrednig lub dokumenty badanej jednostki gospodar-
czej [Dyhdalewicz 2022, s. 199]. W celu dokonania analizy sprawozdan finanso-
wych i okreslenia kondycji finansowej badanego przedsicbiorstwa, zostala uzyta
metoda badania dokumentéw desk research. W metodzie tej wykorzystywane sg
dane zastane [Bednarowska, 2015, s. 18].W tym przypadku sa to dane pozyskane
z dokumentéw finansowych. Badanie polegato na analizie skonsolidowanego spra-
wozdania finansowego przedsigbiorstwa za lata 2019-2021. Oceny kondycji finan-
sowej przedsigbiorstwa dokonano na podstawie analizy wskaznikowe;j. Na potrzeby
tej analizy zdefiniowano nastepujace wskazniki finansowe:

*  Wskazniki ptynnosci wérdd ktérych wyrdzniono wskaznik ptynnosci bieza-
cej, szybkiej i gotowkowej. Wskaznik ptynnosci biezacej méwi o zdolnosci
przedsigbiorstwa do regulowania krétkoterminowych zobowiazan za po-
mocg aktywow obrotowych. Wskaznik ptynnosci szybkiej informuje 0 moz-
liwosci pokrycie przez firmg zobowigzan biezacych za pomocg aktywow,
ktére mozna szybko uptynnié, czyli aktywow obrotowych zmniejszonych
0 stan zapasow. Wskaznik plynnosci gotéwkowej informuje o zdolnosci
przedsiebiorstwa do regulowania biezacych zobowiazan jedynie za pomoca
srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow [Ejsmont, Ostrowska, 2011, s. 23-
32];

*  Wskazniki rentownosci aktywow ROA, kapitalow wiasnych ROE i sprze-
dazy ROS. Analiza rentowosci umozliwia weryfikacje stopnia, w jakim
przedsigbiorstwo jest w stanie z posiadanych aktywoéw i kapitalow wia-
snych, jak rowniez prowadzonej sprzedazy, generowac zysk [Borodin i in.
2021, s. 2];

*  Wskazniki zadluzenia, ktére ukazuja stopien zadtuzenia firmy. Wsréd nich
wyrozniany jest wskaznik ogdlnego zadtuzenia, zadhuzenia dlugotermino-
wego oraz zadluzenia kapitatu wlasnego [Korol, 2013, s. 36-38];

*  Wskaznik rotacji aktywow ogotem okreslajacy zdolnos¢ majatku firmy do
generowania przychodow ze sprzedazy. Wskaznik ten dostarcza informacji
o efektywnos$ci zarzadzania majatkiem [Janton-Drozdowska i Wozniak-Mi-
kotajewicz, 2017 s. 131];

*  Wskaznik rotacji naleznosci w dniach, rowniez zwigzany z przychodami ze
sprzedazy, okreslajacy czas w dniach, jaki przedsigbiorstwo oczekuje na za-
plate naleznosci od klientow [Wiatrzyk, 2018, s.170];

*  Wskaznik rotacji zobowigzan w dniach okreslajacy przecigtny czas, w jakim
firma reguluje posiadane zobowiazania. Jest to informacja cenna réwniez
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dla interesariuszy zewnetrznych, takich jak kredytodawcy i dostawcy [Je-
rzemowska, 2006, s. 184].
Na podstawie obliczonych wskaznikow i przy zastosowaniu metody porownaw-
czej, mozliwe bylo wnioskowanie o kondycji przedsi¢biorstwa przed i w okresie
pandemii Covid-19.

3. Wyniki badan

Weryfikacja zdolnos$ci firmy do terminowego regulowania posiadanych zobo-
wigzan okres$lana jest w oparciu o analiz¢ ptynnosci.
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Rys. 1. Wskazniki ptynnosci finansowej spotki Mercator Medical S.A. w latach 2019-2021
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdania finansowego.

Wskaznik biezacej ptynnosci odnosi si¢ do zdolnosci przedsigbiorstwa do regu-
lowania posiadanych zobowigzan krotkoterminowych za pomoca uptynnienia akty-
wow obrotowych. Wskaznik ptynnosci biezacej w badanej spotce w 2019 roku byt
ponizej optimum, ktérego wartosci graniczne okreslane s3 w przedziale pomiedzy
okoto 1,5 a2 [Gabrusewicz 2014]. Warto$¢ nizsza niz 1,5 wskazuje, iz firma mogta
mie¢ problemy z regulowaniem posiadanych zobowigzan biezacych w terminie.
W przypadku badanej spotki odchylenie nie jest wysokie ale sugeruje, ze warto roz-
wazy¢ wdrozenie srodkow zaradczych w celu poprawy ptynnosci przedsigbiorstwa.
Wskaznik plynnosci biezacej Mercator Medical S.A. w 2019 roku wyniost 1,28, za$
w 2020 roku odchylenie wskaznika byto odwrotne i uksztattowato si¢ powyzej op-
tymalnej wartosci (rys. 1). Znaczny wzrost wskaznika do poziomu 4,71 wskazuje, iz
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badana firma znaczgco poprawito zdolno$¢ do terminowego regulowania zobowig-
zan, a nawet mozna uznacé, iz ulokowata zbyt duzg ilos¢ srodkow w aktywach obro-
towych, a znacznie mniejsza w trwalych i mozna mowic¢ o jej nadptynnosci. W 2021
rokuwskaznik ptynno$ci biezacej badanego przedsigbiorstwa wzrost do wartosci
7,54. Taki stan moze w gltdéwnej mierze wynika¢ z bardzo intensywnego wzrostu-
produkcji, wigzacego si¢ ze wzmozonym zapotrzebowaniem na towary produko-
wane przez spotke Mercator Medical S.A. i nie dostosowaniem jeszcze poziomu ak-
tywow trwatych.

Informacji odnosnie do mozliwosci pokrycia biezacych zobowigzan przedsig-
biorstwa za pomoca aktywow, ktére mozna szybko uptynni¢ dostarcza wskaznik
ptynnosci szybkiej, ktorego optymalna warto$¢ powinna wynosi¢ minimum 1 [Je-
rzemowska, 2006, s. 147-148]. W 2019 roku w spotce Mercator Medical S.A.
wskaznik wyniost 0,68 (rys. 1). Warto$¢ znacznie ponizej wzorcowego (optimum)
oznacza, ze firma nie byla w stanie uregulowac posiadanych zobowigzan biezacych
za pomocg aktywow, ktore tatwo uptynnic. W 2020 1 2021 roku sytuacja ulegta po-
prawie. Wartos¢ wskaznika ptynnosci szybkiej zdecydowanie wzrosta i wynosita
odpowiednio 3,82 1 5,64. W latach tych firma byto w stanie pokry¢ posiadane zobo-
wigzania biezace przez aktywa obrotowe, ktore odznaczaja si¢ wysokim stopniem
ptynnosci.

Wskaznik ptynnosci gotowkowej ukazuje zdolnos¢ do regulowania zobowiazan
W najwezszym ujeciu. Wskaznik ten informuje o zdolno$ci przedsigbiorstwa do re-
gulowania zobowigzan biezacych wylacznie za pomoca $rodkoéw pienigznych oraz
ich ekwiwalentow. Nie okreslono doktadnych warto$ci wzorcowych lecz przyjmuje
si¢, iz najbardziej optymalny jest przedziat od 0,1 do 0,3 [Janton-Drozdowska i Woz-
niak-Mikotajewicz, 2017, s. 120]. Wskaznik ptynnos$ci gotowkowej w spotce Mer-
cator Medical S.A. znacznie wzrastat rok do roku (0,10-2,80). Ksztaltowanie si¢
warto$ci wskaznika na przestrzenia analizowanych trzech lat mozna oceni¢ pozy-
tywnie, poniewaz odznaczyt si¢ trendem wzrostowym.

Analiza rentownosci polega na weryfikacji, w jakim stopniu z posiadanych ak-
tywow i kapitatow wlasnych przedsiebiorstwo jest w stanie wygenerowac zysk [Le-
siak, 2022, s. 37]. W 2019 roku aktywa posiadane przez spotke Mercator Medical
S.A. nie byly rentowne, gdyz wskaznik wynosit -0,53% (rys.2). W 2020 roku badana
firma odznaczyta si¢ najwyzsza rentownoscig majatku zewskaznikiem wynoszacym
az 72,56%. Z jednej ztotdwki zainwestowanego kapitatu firma uzyskata prawie 73
gorsze zysku. Tak wysoki zysk jest bardzo satysfakcjonujacym wynikiem i niewiele
firm osigga tak wysoka rentowno$¢ aktywow. W 2021 roku warto$¢ tego wskaznika
wyniosta 34,52%. W dalszym ciaggu jest to wynik zadawalajacy, poniewaz na jedna
ztotdwke zainwestowanego kapitatu przypadto ponad 34 grosze zysku.
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Rys. 2. Wskazniki rentownosci spotki Mercator Medical S.A. w latach 2019-2021
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie sprawozdania finansowego.

Kapitat wlasny przedsigbiorstwa Mercator Medical S.A. w 2019 roku byt nie-
rentowny, o czym $wiadczy ujemna warto$¢ wskaznik wynoszaca -1,51% (rys.2).
W kolejnych latach sytuacja byla znacznie korzystniejsza i wskaznik ten miat war-
to$¢ dodatnig. W 2020 roku na kazda ztotowke zainwestowanego kapitatu przypadto
prawie 90 groszy zysku, a w roku nastgpnym prawie 39 groszy zysku.

Jednym z istotniejszych wskaznikow rentownosci w firmach produkceyj-
nych i handlowych jest wskaznik rentownosci sprzedazy informujacy o udziale zy-
sku w przychodach ze sprzedazy [Wiatrzyk, 2018, s. 175-176]. W 2019 roku pod
wzgledem przychoddéw ze sprzedazy spotka Mercator Medical S.A. nie byla ren-
towna. Wskaznik wynosit -0,38% co oznacza, iz na zlotowke przychodoéw ze sprze-
dazy przypada niecate pot grosza straty. Znaczy wzrost rentownosci sprzedazy na-
stapit w dwoch nastepnych latach. Wskaznik rentownos$ci sprzedazy wynosit odpo-
wiednio 51,01% i 25,75% (rys. 2).

Przy ocenie kondycji przedsi¢biorstwa jednym z elementow poddawanych ana-
lizie jest stopien zadluzenia firmy. Wskaznik ogoélnego zadluzenia jest jednym z
podstawowych wskaznikow i ukazuje relacje kapitatu obcego do posiadanych przez
przedsigbiorstwo aktywow [Korol, 2013, s. 36-38]. Maksymalna akceptowalna war-
tos¢ tego wskaznika wynosi 0,67. W 2019 roku ponad 60% wartosci majatku Mer-
cator Medical S.A. bylo finansowane obcym kapitatem (rys. 3). Wartos¢ wskaznika
na poziomie 0,64 sygnalizuje, ze firma powinna stara¢ si¢ zmniejszy¢ stopien finan-
sowania dlugiem. Zmiana wskaznika na przestrzeni lat 2020 1 2021 byta pozytywna.
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Miato miejsce obnizenie wskaznika do poziomu odpowiednio 0,181 0,10. W okresie
tym firma byta w stanie w znacznym stopniu finansowaé¢ swoja dziatalnos$¢ kapita-
lem wlasnym.
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Rys. 3. Wskazniki zadtuzenia spo6tkiMercator Medical S.A. w latach 2019-2021
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdania finansowego.

Wskaznik zadluzenia dlugoterminowego odnosi si¢ do wartosci zobowigzan
dlugoterminowych i kapitalu wtasnego. Wskaznik ten informuje o tym, jaka kwota
zobowigzan dtugoterminowych przypada na jedng ztotdwke posiadanego przez
przedsigbiorstwo kapitatu wlasnego. Nizsza warto$¢ tego wskaznika §wiadczy o niz-
szym zadluzeniu firmy, co wiaze si¢ z wyzszym bezpieczefistwem finansowym. W
2019 roku spotka Mercator Medical S.A. odznaczata si¢ wskaznikiem na poziomie
0,73 (rys. 3). W 2020 roku wskaznik ten znacznie si¢ obnizyl i wyniost zaledwie
0,002 zas w 2021 roku 0,003, co jest interpretowane jako zjawisko pozytywne. Z
przeprowadzonej analizy wynika, iz przedsigbiorstwu nie zagrazaty problemy z nad-
miernym zadtuzeniem dlugoterminowym.

Wskaznik zadtuzenia kapitalu wlasnego, informujeo tym, czy przedsigbiorstwo
swoja dziatalno$¢ finansuje w wigkszym stopniu kapitatem wlasnym, czy obcym.
W 2019 roku wskaznik ten w spotce Mercator Medical S.A. wyniost 1,84, co ozna-
cza, ze w strukturze finansowania dziatalnos$ci przewazat kapitat obcy, a wartosé
dtugu przewyzszata prawie dwukrotnie wartos¢ kapitalu wlasnego (rys. 3). Jako op-
tymalna wartos¢ tego wskaznika wskazywana jest 1. W kolejnych badanych latach
udziat kapitatu obcego zmniejszyt si¢, co nalezy oceni¢ pozytywnie. W 2020 roku
wskaznik wynosit 0,22, czyli warto$¢ zobowiazan ogdtem byla ponad czterokrotnie
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nizsza od wartosci kapitatow wiasnych, a rok pdzniej ponad dziewigciokrotnie niz-
sza, przy wskazniku 0,11.

Wskaznik rotacji aktywow ogoétem umozliwia weryfikacje efektywnosci zarza-
dzania majatkiem firmy. W 2019 roku wskaznik rotacji aktywow ogotem w spotce
Mercator Medical S.A. wynosit 1,40 a rok pdzniej wzrost do 1,42 (Tabela 1). W
analizowanym przedsi¢biorstwie nastapit bardzo duzy wzrost posiadanych aktywow
lecz wypracowano tak duzy zysk ze sprzedazy, ze spowodowato to zwigkszenie war-
to$ci wskaznika rotacji aktywow ogdtem. Mozna wiec stwierdzié, iz spotka Merca-
tor Medical S.A. efektywnie zarzadzata posiadanym majatkiem. W 2021 roku w
efekcie zmniejszenia wartosci przychodow ze sprzedazy wskaznik rotacji aktywow
ogo6lem byt najnizszy i wyniost 1,34.

Tab. 1. Wskaznik rotacji aktywow ogdtem w spdtce Mercator Medical S.A. w latach 2019-2021

WSKAZNIK ROTACJI AKTYWOW OGOLEM
Przychody ze sprzedazy netto
Aktywa ogbtem
2019 rok 2020 rok 2021 rok
539 722/386 711= 1834 174/1289 312= 1727 349/1 288 523=
1,40 1,42 1,34

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie sprawozdania finansowego.

Wskaznika rotacji naleznosci w dniach ukazuje jak dlugo trwa oczekiwanie na
zaptate od kontrahentow [Wiatrzyk, 2018, s. 170]. Warto$¢ wskaznika powinna by¢
odnoszona do maksymalnego okresu oczekiwania na zaptate przez kontrahentow,
jaki zostal okreslony w polityce rachunkowos$ci danego przedsigbiorstwa. Wartos$ci
wskaznika rotacji naleznosci w dniach w firmie Mercator Medical S.A. przedsta-
wiono w tabeli 2.

Tab. 2. Wskaznik rotacji naleznosci w dniach w Mercator Medical S.A. w latach 2019-2021

WSKAZNIK ROTACJI NALEZNOSCI W DNIACH
Nalezno$ci krotkoterminowe

liczba dni w okresi
Przychody netto ze sprzedazy ¥ flezba autw okreste

2019 rok 2020 rok 2021 rok
(84299/539 722)*365= (339562/1834174)*365= (148475/1727349)*365=
57 67,57=68 31,37=32

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie sprawozdania finansowego.
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Czas oczekiwania na zaptate naleznosci w 2019 roku wynosit 57 dni, a w 2020
roku czas ten wydluzyt si¢ do 68 dni. Wzrost wartosci tego wskaznika interpreto-
wany jest negatywnie, poniewaz oczekiwanie na uregulowanie naleznosci jest dtuz-
sze, O jest jednoznaczne z zamrozeniem gotowki w nalezno$ciach. Pozytywna
zmiana nastgpita w 2021 roku, w ktérym wskaznik wynosit 32 dni, co byto najkrét-
szym okresem oczekiwania na zaptate w analizowanych latach.

W celu okreslenia przecigtnej ilosci dni potrzebnych firmie do uregulowanie po-
siadanych zobowiazan biezacych wykorzystywany jest wskaznik rotacji zobowiazan
w dniach. Tabela 3 przedstawia wartosci tego wskaznika w spotce Mercator Medical
S.A. w latach 2019- 2021.

W 2019 roku firma, by uregulowac ptatno$¢ za biezace zobowiazania potrzebo-
watalOl1 dni, za§ w 2020 prawie polowe mniej (47 dni). W 2021 roku okres ten skro-
cit si¢ jeszcze bardziej do 26 dni, co jest pozytywnym zjawiskiem.

Tab. 3. Wskaznik rotacji zobowigzan w dniach w spétce MercatorMedical S.A. w latach 2019-2021

WSKAZNIK ROTACJI ZOBOWIAZAN W DNIACH
Przecietny stan zobowigzan krétkoterminowych

* liczha dni w okresie

Przychody netto ze sprzedazy

2019 rok 2020 rok 2021 rok
(149167/539 722)*365= (232353/1834174)*365= (121229/1727349)*365=
100,88=101 46,24=47 25,62=26

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdania finansowego.
4. Dyskusja wynikow

Analiza finansowa powinna by¢ procesem regularnie powtarzanym, poniewaz
sygnalizuje zmiany, jakie zachodza w poszczegdlnych obszarach finansowych i ma-
jatkowych przedsiebiorstw. Na podstawie analizy finansowej mozliwe jest formuto-
wanie wnioskoéw i reagowanie tak, by wykorzysta¢ zaistniata szansg lub uchronic¢ si¢
przed zagrozeniem, badz zminimalizowac jego skutki. Uznawana jest za instrument
zarzadzanie oraz narzgdzie umozliwiajace weryfikacje przedsiewzie¢ [Nesterowicz,
2016, 5.48]. Przetrwanie firmy i efektywno$¢ gospodarowania to gtowne obszary, na
ktorych skupia si¢ analiza finansowa w prywatnych przedsigbiorstwach [Staszel,
2016, s.66]. Analiza z wykorzystanie wskaznikow ptynnosci, rentownosci, zadluze-
nia czy efektywnos$ci zarzadzania majatkiem stosowana jest zaroOwno przez kierow-
nictwo firm jak rowniez interesariuszy zewnetrznych [Chenicson i in. 2022, s.184].

Waznym obszarem jest ptynnos¢ przedsigbiorstwa. W momencie problemow
z utrzymaniem biezacej ptynnosci w firmie moze przektadac si¢ to na zwickszenie
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dodatkowych kosztow, takich jak karne odsetki od nieterminowego regulowania zo-
bowigzan, a w rezultacie pogltebienie si¢ problemow z plynnosciag. Wazne jest bie-
zace kontrolowanie tego obszaru, by unika¢ problemow z regulowaniem posiada-
nych zobowigzan, poniewaz wptywa to negatywnie na stan firmy mi¢dzy innymi na
opinie interesariuszy zewnetrznych.

Celem prowadzenia dzialalno$ci jest uzyskiwanie z niej zyskdéw. Dziatalnosé
generujaca wieksze przychody od nakltadow na nig poniesionych jest rentowna. Wy-
kazanie przez przedsigbiorstwo straty jest sygnatem do wprowadzenia odpowied-
nich srodkow zaradczych. W momencie gdy wykazywanie straty jest permanentnym
wynikiem mozna uzna¢ za watpliwy sens dalszej dziatalnosci.

Waznym obszarem w analizie finansowej jest rowniez stan zadluzenia organi-
zacji. Zbyt wysoki poziom zadtuzenia moze przetozy¢ si¢ negatywnie na finansowa
kondycje przedsigbiorstwa. W przypadku, gdy firma korzysta w znacznym stopniu
z obcego finansowania moze to powodowac spadek jej wiarygodnosci i pogorszenie
opinii w oczach interesariuszy, co do jej wyptacalnosci. W literaturze przedmiotu
wskazuje si¢, iz wskaznik zadluzenia powinien oscylowaé¢ w przedziale 0,57-0,67
[Kozuch i Dyhdalewicz, 2004, s. 264; Sierpinska, 2004 s. 167]. Nizsza warto$¢ tego
wskaznika jest korzystniejsza w ujeciu dlugoterminowej wyptacalnosci, gdyz mniej-
sza wartos¢ obcego kapitatu wiaze si¢ z tatwiejszym wygospodarowaniem srodkow
na splatg [Wedzki, 2015, s. 258].

Badana firma Mercator Medical S.A. w czasie pandemii Covid-19, to jest
w 2020 i 2021 roku znacznie poprawita swoje wyniki w obszarze ptynnosci i ren-
townosci oraz zmniejszyla stopien zadtuzenia. Generalnie pandemia miata nega-
tywny wplyw na funkcjonowanie znacznej czesci przedsiebiorstw. Najczesciej do-
strzegane przez przedsiebiorcéw problemy zwiazane z pandemia to zatrzymanie
dziatalnosci i obnizenie warto$ci przychodow [Navigator..., 2020]. Spotka Mercator
Medical S.A. znajduje si¢ w grupie nielicznych przedsiebiorstw, na ktére pandemia
miata pozytywny wptyw, a ich sytuacja poprawila sie.

Podsumowanie

Analiza finansowa dostarcza informacji, na podstawie ktorych mozliwe jest zi-
dentyfikowanie oraz ocena sytuacji przedsigbiorstwa, a w rezultacie rowniez podej-
mowanie odpowiednich decyzji. Uzyskane z przeprowadzonych analiz finansowych
informacje sg przydatne dla kierownictwa przedsiebiorstwa migdzy innymi w podej-
mowaniu decyzji zardbwno krotkoterminowych jak i dlugoterminowych. Dzieki ana-
lizie finansowej mozliwe jest takze poréwnanie przyjetych wczesniej zatozen z
przebiegiem ich realizacji oraz rezultatoéw, co umozliwia proces kontroli.
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Pandemia Covid-19 to zjawisko niespodziewane oraz intensywnie oddzialujgce
na otoczenia, w tym roéwniez na funkcjonowanie przedsiebiorstw. Odnosnie do ana-
lizowanego przedsigbiorstwa Mercator Medical S.A. pandemi¢ mozna uzna¢ za
czynnik, ktory wplynat na poprawe wynikow finansowych firmy.

W wyniku przeprowadzonych badan zidentyfikowano, ze przed rozpoczeciem
pandemii, to jest w 2019 roku, kondycja firmy nie byta korzystna, Mercator Medical
S.A. nie bylo rentowne. Przedsigbiorstwo miato problemy z plynnoscia, a wiec ter-
minowym regulowaniem posiadanych zobowigzan. Stopien zadluzenia firmy row-
niez byl wysoki, a 2019 rok zakonczyt si¢ stratg. Na podstawie przeprowadzonych
badan mozna stwierdzi¢, ze dalsze funkcjonowanie przedsi¢biorstwa mogto by¢ za-
grozone. Okoliczno$ci towarzyszace pandemii Covid-19 i zwigzane z tym zwigk-
szone zapotrzebowanie na medyczne $rodki ochrony osobistej, byly okazja do roz-
woju przedsiebiorstw zajmujacych si¢ produkcja i dystrybucja tego typu produktow.
W 2020 1 2021 roku spotka Mercator Medical S.A. znacznie poprawita swoj wynik
finansowy, rentownos$¢ i ptynno$¢ oraz zmniejszyla stopien zadluzenia. Mozna
stwierdzi¢, iz badana firma wykorzystata sprzyjajace okolicznoscii zaistnialg szansg
rynkowa znacznie poprawiajac swoja kondycje finansowa.
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Financial analysis in the assessment of the financial
condition of the Mercator Medical S.A.
— implications of the Covid-19 crisis

Abstract

The aim of the work was to assess the financial situation of the Mercator Medical S.A. The
assessment was made on the basis of the ratio analysis, the financial liquidity, profitability,
efficiency and debt were assessed. The analysis covered the period since 2019 to 2021.
Analysis was made of a company producing medical protective equipment for example
medical masks and disposable gloves. Based on the results of the research it was proved
that the financial condition of the Mercator Medical S.A. improved during the pandemic.
The analysis showed that the company had better liquidity ratios, profitability ratios and
debt ratios during the pandemic than before.
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