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Wprowadzenie

Oceniajac wyniki dziatalnosci przedsigbiorstw wskazuje si¢ na najwazniejszy element
sprawozdania finansowego, jakim jest rachunek wynikow, czyli rachunek zyskow i strat,
poniewaz tylko to sprawozdanie okresla wysokos¢ zysku netto lub poniesione;j straty. Te in-
formacje z kolei maja wptyw na decyzje uzytkownikow sprawozdan finansowych i ich za-
chowania dotyczace podejmowania inwestycji w jednostce, wspolpracy z nig czy udzielenia
kredytu. Celem artykutu jest pokazanie na przyktadzie przedsigbiorstwa budowlanego, ze
poniesienie przez jednostke straty finansowej nie musi oznacza¢ zagrozenia kontynuacji jej
dziatalnosci. Podsumowujac efekty dziatalnosci jednostki nalezy rozpatrywac poszczegdl-
ne obszary wyniku finansowego oraz perspektywy dlugookresowego rozwoju.

Rachunek wynikéow

Rachunek wynikow nazywany jest rachunkiem zyskow i strat i obejmuje wszystkie
elementy okres$lajace wynik finansowy przedsigbiorstwa. Rachunek wynikow to system
cigglego w czasie ujmowania, grupowania, przetwarzania i prezentowania w odpowiednich
przekrojach ogolnych i szczegétowych danych liczbowych, ukazujacych ponoszone przez
jednostke gospodarczg koszty i straty oraz osiagane przychody i zyski. Rachunek zyskoéw
i strat jest skonstruowany w taki sposob, ze integruje ogot elementéw wptywajacych na
wielko$¢ wyniku finansowego jednostki gospodarcze;j'.

Rachunek zyskow i strat informuje o wynikach dziatalnosci jednostki, czyli o rentow-
nosci. Jest to sprawozdanie dynamiczne, sporzadzane za dany okres sprawozdawczy zgod-

' Rachunkowos¢ zarzgdcza, red. T. Kiziukiewicz, Ekspert Wydawnictwo i Doradztwo, Wroctaw 2009,
s. 162.
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nie z nadrzednymi zasadami rachunkowosci. B. Micherda uwaza, ze wynik finansowy jest
podstawowym miernikiem dzialalnosci gospodarczej, pozwalajacym na ocen¢ dziatalnosci
jednostki oraz jest zrédtem tworzenia funduszy rozwojowych i motywacyjnych. Wielkos$¢
dodatnia oznacza przyrost warto$ci kapitatdw, natomiast strata — utrate tych warto$ci®.
Na wynik finansowy skladajg si¢ narastajaco nastgpujace obszary dziatalnos$ci:

I.  Wynik finansowy ze sprzedazy bedacy réznicg miedzy przychodami ze sprzeda-
zy a kosztami dziatalno$ci operacyjne;.

II. Wynik finansowy z dziatalno$ci operacyjnej jest kolejnym poziomem wyniku,
powstajacym po uwzglednieniu w wyniku finansowym ze sprzedazy przycho-
dow 1 kosztow posrednio zwigzanych z prowadzona dziatalno$cia, czyli pozosta-
tych przychodéw operacyjnych i pozostatych kosztéw operacyjnych.

III. Wynik finansowy z dziatalno$ci gospodarczej brutto zostaje ustalony, gdy do
wyniku z dziatalnosci operacyjnej dodamy przychody finansowe, a odejmiemy
koszty finansowe.

IV. Wynik finansowy brutto zostaje obliczony po uwzglgdnieniu zyskow i strat nad-
zwyczajnych.

V. Wynik finansowy netto to wynik finansowy brutto pomniejszony o obcigzenia
podatkowe.

Rachunek zyskoéw i strat pokazuje wielkos$ci strumieniowe, systematyzujac wszystkie
przychody i odpowiadajgce im koszty w grupy i pozwala ustali¢ wyniki czastkowe z po-
szczeg6lnych rodzajow dziatalno$ci. Dzigki temu pozwala na ustalenie struktury wyniku
finansowego®.

Sporzadzany moze by¢ w dwoch wariantach: poréwnawczym i kalkulacyjnym. W wa-
riancie kalkulacyjnym ustalany jest koszt wlasny sprzedazy, natomiast w wariancie po-
rownawczym uwzglednia si¢ wszystkie koszty uktadu rodzajowego i ustala zmiang stanu
produktow, wynikajaca np. z rozliczen miedzyokresowych czy sprzedania produktéw wy-
tworzonych w poprzednich okresach sprawozdawczych. Niezaleznie od wariantu, dzigki
ustaleniu zmiany stanu zapasow, wynik jest ten sam.

Rachunek zyskow i strat wnosi dodatkowe informacje, poniewaz pozwala na wy-
odregbnienie aspektu przychodowo-kosztowego dziatalnosci jednostki. Wynik finansowy
netto ustalony w rachunku zyskow i strat trafia do bilansu i stanowi zrédto finansowania
majatku. Jest wykazany w pasywach jako element kapitatu wlasnego’.

2 Wprowadzenie do rachunkowosci. Podrecznik z przyktadami, zadaniami i testami, red. E. Sniezek,
Oficyna Ekonomiczna, Krakow 2006, s. 267.

3 Podstawy rachunkowosci. Aspekty teoretyczne i praktyczne, red. B. Micherda, WN PWN 2005,
s. 199.

4 M. Sierpiniska, T. Jachna: Ocena przedsigbiorstwa wedlug standardéw swiatowych, WN PWN, War-
szawa 2004, s. 91.

5 Rachunkowosé. Rachunkowosé i sprawozdawczosé finansowa, red. E. Walifiska, Wolters Kluwer Pol-
ska, Warszawa 2007, s. 322.
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Analiza przychodéw i kosztow

Oceng dzialalnosci przedsigbiorstwa przeprowadzono na przyktadzie przedsigbior-
stwa z branzy budowlanej. Jest to grupa kapitatowa, w ktorej jednostka dominujaca A po-
siada 8 jednostek podporzadkowanych (zaleznych i stowarzyszonych). Przedmiotem dzia-
falno$ci grupy jest wykonywanie rob6dt ogélnobudowlanych, zwigzanych ze wznoszeniem
budynkéw oraz w zakresie obiektéw mostowych, gorniczych, produkcyjnych, energetycz-
nych, konstrukcji stalowych, a takze budowa obiektow inzynierii wodnej. W zwigzku z tym
brano pod uwage dane skonsolidowane, pochodzace ze skonsolidowanych rachunkéw zy-
skow 1 strat za lata 2009, 2010 i 2011. Wybér okresu badan jest nieprzypadkowy, poniewaz
w latach 2010, 2009 i latach poprzednich grupa wykazywata zysk, natomiast za rok 2011
wykazata strat¢ netto w wysokos$ci ponad 128 mIn. W tabeli 1 przedstawiono poszczegdlne
kategorie przychodow i kosztéw oraz wyniki finansowe osiggane w latach 2009-2011. Do-
datkowo wyodrgbniono przychody i koszty zwigzane z podstawowym profilem dziatalno-
$ci grupy, czyli realizacja i sprzedaza robdt budowlanych. Grupa ustala wynik finansowy
w wariancie kalkulacyjnym.

Tabela 1
Kategorie wyniku finansowego w latach 2009-2011 (tys. zt)

Lp. Kategoria wyniku finansowego 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009
1. |Przychody ze sprzedazy 3396 338 2570369 2712 141
2. | Przychody ze sprzedazy robdt budowlanych

(kontraktow dtugoterminowych) 3309 795 2 431 952 2595 261
3. |Koszt wlasny sprzedazy 3466 636 2413 793 2399 921
4. |Koszt wytworzenia robot budowlanych 3401 857 2 289 822 2 291 330
5. | Zysk (strata) brutto ze sprzedazy —70 298 156 576 312 220
6. | Wynik z rob6t budowlanych —92 064 142 130 303 931
7. | Zysk (strata) z dziatalnosci kontynuowanej —144 767 84 333 181 230
8. | Zysk (strata) brutto —149 102 87 981 169 491
9. | Zysk (strata) netto z dziatalno$ci kontynuo-

wanej -128 304 65 897 126 000

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W stracie netto wykazanej za rok 2011 ponad 70% stanowi strata wynikajaca z re-
alizacji robot budowlanych, wynoszaca ponad 92 mln zt. W latach wczeséniejszych grupa
odnotowala wysokie zyski. Jednak wypracowany na dziatalnosci podstawowej zysk na ro-
botach budowlanych, wynoszacy w 2009 roku prawie 304 mln zt zostat ,,utracony” na pozo-
statej dziatalnosci, gdyz zysk netto wyniost 126 mln zt. W 2010 roku z 142 mln dodatniego
wyniku na robotach budowlanych ,,pozostato” niecate 66 min zt.
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Analizujac uwarunkowania wystapienia tak duzej straty w grupie, w tabelach 2 i 3
wyodrebniono najwazniejsze grupy przychoddw i kosztow, co pozwolito na przyjrzenie si¢
ich strukturze w odniesieniu do catkowitych przychodéw i kosztow.

Tabela 2
Struktura przychodéw w latach 2009-2011

2011 Struktura 2010 Struktura 2009 Struktura
(tys) %) (tys) (%) (tys) %)
g;gcmdy ZCSPTZe" 13396 338,00 98,55 |2570369,00| 98,00 | 2712 141,00 97,41
Pozostale przycho- 36 179,00 1,05 31 225,00 1,19 38 660,00 1,39
dy operacyjne
Eéjvy;h"dy finan- 13857,00| 0,40 21190,00| 0,81 33 571,00 121
5 3446374,00| 100,00 | 2622784,00| 100,00 278437,00| 100,00

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie sprawozdan finansowych.

Pomimo odnotowania wielomilionowej straty, na uwage zashuguje fakt, ze w 2011
roku grupa osiagne¢ta najwyzszy wynik na sprzedazy w swojej wieloletniej dziatalnosci,
poniewaz przychody ze sprzedazy wyniosty prawie 3,4 mld zlotych, co stanowi 30% wigcej
niz wartos$¢ sprzedazy w roku 2010 czy 2009. Przychody ze sprzedazy robot budowlanych
stanowity ponad 97% przychodoéw ogotem (tabele 1 i 2). Analizujac strukture przychodow
zauwaza si¢ wzrost przychodow ze sprzedazy, czyli z podstawowe] dziatalnosci w przy-
chodach ogdtem. Zmniejsza si¢ natomiast udziat pozostatych przychodéw operacyjnych
i przychodoéw finansowych. Pozostala dziatalno$¢ i zyski osiggane z jej tytutu wynikaja
gltéwnie z rozwigzania rezerw z tytulu naleznosci, kar, rozpraw sadowych, a takze obej-
muja zyski ze sprzedazy niefinansowych aktywow trwatych, otrzymane kary i odszkodo-
wania i zredukowania zobowigzan uktadowych. Przychody finansowe dotycza dywidend
i udziatéw w zyskach, zbycia inwestycji, dodatnich réznic kursowych, przychodéw z tytutu
instrumentow finansowych.

W tabeli 3 przedstawiono koszty i ich udziat w kosztach ogétem.

Koszt wtasny sprzedazy stanowi 96% kosztow ogotem i jego udzial w kolejnych la-
tach zwigksza si¢. Zmniejsza si¢ udziat kosztow ogolnego zarzadu i kosztow finansowych.
W poréwnaniu z rokiem 2010 zwickszyl si¢ udziat kosztow z obszaru pozostalej dziatalno-
$ci i dotyczy on glownie: utworzenia rezerw na kary dotyczace realizowanego kontraktu,
strat ze zbycia niefinansowych aktywow trwalych, tworzenia odpiséw z tytutu aktualizacji
wartos$ci naleznosci trudno $ciagalnych, zaptaconych odszkodowan i kar. Koszty finansowe
wynikajg z odsetek od kredytow bankowych, pozyczek i leasingu finansowego, ujemnych
réznic kursowych i strat zrealizowanych na instrumentach finansowych.
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Tabela 3

Struktura kosztéw w latach 2009-2011

2011 Struktura 2010 Struktura 2009 Struktura
(tys) (%) (tys) (%) (tys) (%)
Koszt wiasny 3466 636,00| 96,42 |2413793,00| 9538 | 2399921,00| 92,01
sprzedazy
Koszty sprzedazy 1 714,00 0,05 1 094,00 0,04 2234,00] 0,09
Koszty ogdlnego 7324800 2,04 86 780,00 343 89 868,00 3,45
zarzadu
Pozostale koszty 35 686,00 0,99 15 594,00 0,62 77 548,00 2,97
operacyjne
Koszty finansowe 18 192,00 0,51 13 569,00 0,54 38 655,00 1,48
5 3595476,00| 100,00 |2530830,00| 100,00 |2 608226,00] 100,00

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie sprawozdan finansowych.

Odnotowanie przez spotke straty wynikato z nastepujacych czynnikow:

w trakcie realizacji projektow nastapito zwigkszenie zakresu rzeczowego ze strony
zamawiajacych w stosunku do zatozen pierwotnych,

nastapit nieoczekiwany wzrost cen paliw, materialdw ropopochodnych, transportu,
wynajmu sprzetu i ustug budowlanych,

ze wzgledu na niesprzyjajace warunki atmosferyczne, spotka nie miata dostgpu do
placéw budowy, wynikiem tego byto powstanie roszczen spotki wobec zamawiaja-
cych w wysokosci 85 mln zl, ktére spotka ujeta w wyniku za 2011 rok,

rok 2011 byt dla spotki wyjatkowym okresem na rynku inwestycji infrastruktural-
nych, poniewaz wickszo$¢ projektéw wchodzita w koncowsa faze realizacji,
negatywny wpltyw na dziatalno$¢ jednostki mialy skutki dziatan administracji
rzadowej, zmierzajace w kierunku otwarcia rynku polskiego na konkurencje bez
zastosowania mechanizméw chronigcych jego funkcjonowanie.

W tabeli 4 wyszczegolniono koszty rodzajowe celem pokazania ich wptywu na wynik

finansowy®.

Wzrost cen surowcow, materiatow i energii spowodowat wzrost kosztow w tej grupie

o prawie 442 mln, a wiec koszty te wzrosty dwukrotnie. Mimo, ze w strukturze kosztow

obejmujacych ustugi obce nie ma duzych zmian, nalezy odnies$¢ si¢ do sumy kosztow, gdyz

wzrosly one w poréwnaniu z rokiem 2010 o ponad 1 mld zt. Widoczne to jest w ustugach ob-

cych, ktorych warto$¢ w 2011 roku wzrosta o ponad 0,5 mld zt w poréwnaniu z rokiem 2010.

Tak wysokich kosztéw nie byly w stanie pokry¢ nawet przychody siegajace 3,4 mld zt.

Nizsza rentowno$¢ zwigzana jest z pozyskiwaniem przez spotke dominujaca kontraktow

¢ Suma kosztow rodzajowych nie jest rowna kosztowi wlasnemu sprzedazy, poniewaz wystepuje zmia-
na stanu produktow.
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z segmentu publicznego, gdzie najwazniejszym kryterium jest cena, w warunkach wzmo-
zonej konkurencji. Brak zyskow w 2011 roku wynikat z braku udziatu wysokomarzowych
zlecen. Ze wzglgdu na realizacj¢ przez spotke kontraktow dlugoterminowych, strata ma
charakter przejSciowy, wynikajacy z rodzaju realizowanych kontraktéw, ich stopnia za-
awansowania i niesprzyjajacej koniunktury. Pomimo tak wysokiej straty nie istnieja prze-
stanki zagrazajace kontynuowaniu dziatalno$ci, poniewaz spotka pozyskata wiele nowych
kontraktow, a zyski z obecnie realizowanych beda wykazane w kolejnych okresach sprawo-
zdawczych. W 2011 roku spotka pozyskata 28 nowych kontraktéw o wartosci przekraczajg-
cej 2 mld zt oraz prestizowy kontrakt o wartosci 11,5 mld zt.

Tabela 4
Koszty rodzajowe

Koszty wg rodzaju 2011 Struktura 2010 Struktura 2009 Struktura
(tys.) (%) (tys.) (%) (tys.) (%)
Amortyzacija 40 105,00 1,13 35371,00 1,42 27 879,00 1,14
Zuzyciemat.ien. | 833874,00 23,55 | 392211,00| 15,72 362514,00| 14,82
Ustugi obce 2105801,00| 59,46 |1544562,00| 61,92 | 1460919,00| 59,74
Podatki i optaty 10430,00| 0,29 10 173,00 0,41 8 024,00 0,33
Wynagrodzenia 407 698,00 11,51 376 822,00 15,11 434752,00] 1778
Ubezp. spotiinne |54 405 00| 284 93 358,00 3,74 106 939,00 4,37
Swiadczenia
Pozostale koszty 4321100 122 42021000 1,68 4438800 182
rodzajowe
s 3541 614,00 100,00 | 2494 518,00 100,00 | 244541500| 100,00

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych.

W tabeli 5 pokazano dodatkowo, jak ksztatltowaty si¢ wskazniki finansowe w bada-
nych latach z podziatem na kwartaty.

15

Rysunek 1. Rentowno$¢ operacyjna (%)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych finansowych.
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Rysunek 2. Rentowno$¢ kapitatu wtasnego (ROE) (%)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych finansowych.

Analiza wskaznikowa pokazuje obnizenie rentownosci jednostki. Pomimo wysokich
przychodow ze sprzedazy wskazniki zaniza wykazywana strata, ktora jest uwzgledniania
przy obliczaniu wigkszosci wskaznikoéw. Pogorszenie rentownos$ci grupy obserwuje si¢ od
[T kwartatu 2010 roku.

Jedynym wskaznikiem wykazujagcym wzrost jest wskaznik okreslajacy przychody ze
sprzedazy netto na akcjg.
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Rysunek 3. Przychody netto ze sprzedazy na akcje (zt)

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych finansowych.

Podsumowanie

W artykule wskazano na konieczno$¢ analizy poszczegoélnych obszarow wyniku fi-
nansowego, jak rowniez wyodrgbnienia poszczegolnych grup przychodow i kosztow. W gru-
pie kapitatowej, ktorej dane zostalty poddane analizie najwazniejszy udziat majg przycho-
dy i koszty zwigzane z podstawowa, statutowa dzialalnoscig jednostki, a wiec realizacja
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projektéw budowlanych na podstawie uméw dlugoterminowych. Przychody ze sprzedazy
stanowig okoto 98% przychodow ogotem, a koszt wlasny sprzedazy stanowi okoto 96%.
W grupie znaczacg pozycja sa obszary posrednio zwigzane z podstawowa dziatalnoscia.
Wynika to z wielkosci i struktury podmiotu, funkcjonujacego jako ztozona struktura or-
ganizacyjna, scalona przez powiazania kapitalowe. W przedsigbiorstwach budowlanych
rozbudowang grupe stanowia rzeczowe aktywa trwate, w zwigzku z ktorymi beda miaty
miejsce transakcje, ktorych efektem jest zysk Iub strata ze zbycia niefinansowych akty-
wow trwatych. Przy realizacji kontraktow budowlanych nalezy uwzgledniaé kary, grzywny
ptacone przez grupe czy konieczno$¢ zawiazywania rezerw. Dlatego zysk z podstawowej
dzialalnosci jest ,,wytracany” na kolejnych poziomach rachunku zyskow i strat. Specyfi-
ka branzy determinuje koniecznos$¢ finansowania dziatalnosci ze zrédet obcych, co z ko-
lei zawyza koszty finansowe. Cykliczno$¢ robdt budowlanych i ich fazy maja wplyw na
ksztattowanie wynikow przedsigbiorstwa na przestrzeni lat i kwartatéw, w zwigzku z czym
spadek wskaznikow finansowych i obnizenie rentownosci jest efektem obnizenia zysku czy
wygenerowania straty finansowej, nie oznacza jednak zagrozenia kontynuacji dziatalnosci
w warunkach pozyskania nowych, wysokowartosciowych kontraktéw budowlanych.
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Streszczenie

W artykule ukazano wyniki finansowe osiagane przez grupe kapitalowa dziatajaca w branzy
budowlanej w latach 2009-2011. Pokazano przychody i koszty dotyczace podstawowego obszaru
dziatalnos$ci grupy oraz obszary dzialalno$ci posrednio zwiazane z podstawowa dziatalnos$cig i ich
wplyw na wynik finansowy. Ukazano uwarunkowania wystapienia straty finansowej. Zaprezento-
wano rowniez najwazniejsze wskazniki finansowe.



310 Marzena Tatarska

EVALUATION OF THE RESULTS OF A CONSTRUCTION COMPANY
Summary

The article describes financial results achieved between 2009 and 2011 by a capital group op-
erating in the construction industry. It presents operating income and costs, other operating income
and costs and financial income and costs, as well as their impact on financial results. It also presents
the causes of financial loss and describes key financial analysis ratios.



