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Biox - analiza koszykowa i analiza finansowa



Analiza finansowa

Analiza finansowa ma na celu zbadanie proceséw finansowych zwigzanych z
funkcjonowaniem przedsiebiorstwa i ocene efektywnosci jego dziatania. Moze ona
dostarczy¢ informacji niezbednych do oceny sytuacji przedsiebiorstwa i utatwic
podejmowanie decyzji o dalszej aktywnosci przedsiebiorstwa.

Analiza obejmuje analize wskaznikowa ksigzki przychoddw i rozchoddw oraz
ewidencji srodkdéw trwatych potencjalnie w zakresie nastepujacych zagadnien:

= rentownosci (wskaznik rentownosci sprzedazy brutto -
ROS, wskaznik rentownosci kapitatu — ROE);

= ptynnosci finansowej (wskaznik ptynnosci biezacej —
CR, wskaznik ptynnosci szybki — QR) — nie jest mozliwa
do przeprowadzenia z uwagi na brak zobowigzan;

= sprawnosci dziatania (wskaznik rotacji naleznosci w
dniach - WRND, wskaznik rotacji zapaséw w dnach -
WRZD, wskaznik rotacji zobowigzah w dniach —
WRZbD);

= zadtuzenia (Wskaznik zadtuzenia aktywow (wskaznik
dtugu) - WZA, wskaznik pokrycia majatku trwatego
kapitatem statym (WPMK), wskaznik pokrycia odsetek
- WPO).

Dodatkowo przeprowadzono analize dyskryminacji, ktéra jest tatwym i szybkim
sposobem na identyfikacje ewentualnych zagrozen powstajgcych w dziatalnosci
operacyjnej przedsiebiorstwa.



Analiza rentownosci sprzedazy

Wskazniki rentownosci obrotu mierzone zyskiem ze sprzedazy ksztattowaty sie w
badanym okresie 2009-2022 nastepujaco:

==t \Nskaznik rentownosci obrotu

=t \N/skaznik rentownaosc netto
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Wskaznik rentownosci obrotu informuje jaki udziat w przychodach ma zysk ze
sprzedazy, natomiast wskaznik rentownosci netto informuje, w jakim stopniu zysk
ze sprzedazy pokrywa koszty funkcjonowania przedsiebiorstwa. Wykres pokazuje,
ze w latach 2012-2018 zysk stanowit okoto jednej pigtej przychodow i pokrywat
jedynie jedng czwartg ponoszonych kosztow. To oznacza, ze z kazdej ztotowki
uzyskanego przychodu przedsiebiorstwo uzyskiwato 17-21 groszy zysku. Inaczej
mowiac, kazda ztotdwka poniesiona na koszty uzyskania przychodu przyniosta
20-26 groszy zysku. Jest to wynik zadowalajacy, szczegdlnie w kontekscie
przedsiebiorstwa produkcyjnego, niemniej jednak od 2019 roku mozna zauwazyc¢
wzrost obu wskaznikdw, w tym zwiekszanie sie roznicy pomiedzy oboma
wskaznikami. Przedsiebiorstwo w znaczacym stopniu zwieksza rentownosé
sprzedazy —w 2020 roku juz blisko potowe przychodow stanowit zysk operacyjny, a
zatem koszty byly przez niego pokrywane niemal w catosci (doktadnie w 86%). W
2021 roku rentownos¢ obrotu zmniejsza sie z 46% do 33%, co jest spowodowane
wzrostem wynagrodzen o 26% przy nieco nizszym poziomem przychodow. Jest to
dziatanie pozadane, bowiem jezeli odbiorcy sg odporni na ceny zapewniajace tak
wysoki poziom rentownosci (co widac po niemalejgcym drastycznie poziomie
przychoddw), warto jest wynagrodzi¢ pracownikow i zwiekszy¢ w ten sposob ich
lojalnos¢ wobec firmy. Tym bardziej ze w 2022 roku trend przychoddéw powinien
sie utrzymac na poziomie z 2021 roku, a przy tym mozna przewidywac na
podstawie | kwartatu, ze poziom wynagrodzen bedzie o niespetna 4% nizszy niz w
2021, natomiast koszty produkcji spadna o 7%. To spowoduje wzrost rentownosci
do poziomu 42%.



Analiza rentownosci majatku

Analiza rentownosci majatku okresla, ile zysku netto uzyskuje przedsiebiorca z
jednej ztotowki zainwestowanej w majatek przedsiebiorstwa. Poniewaz
przedsiebiorca nie posiada zobowigzan dtugoterminowych (w tym przede
wszystkim kredytow i pozyczek) i krotkoterminowych, rentownosci majatku
wiasnego (ROE) bedzie rowna rentownosci kapitatu ogotem (ROA) i pierwszy ze
wskaznikow bedzie przedmiotem analizy:

e Ws kaznik rentowno $ci kapitatu wiasnego
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Powyzszy wykres wskazuje, ze rentownos¢ kapitatdw malata do 2018 roku, co
wynikato z akumulacji gotowki w przedsiebiorstwie z zyskéw lat poprzednich (w
praktyce poziom rentownosci jest wiekszy, poniewaz czesc zyskow jest
przeznaczana na potrzeby wiasne przedsiebiorcy, a jedynie czes¢ — zatrzymywana
w przedsiebiorstwie). Dodatkowo, w latach 2019-2021 mozna zauwazyc, ze wzrost
marzy sprzedazowej spowodowat wzrost rentownosci kapitatdw wiasnych w tym
okresie do 31%. Nalezy podkresli¢, ze w kazdym roku funkcjonowania firmy poziom
rentownosci byt na wysokim poziomie, oznaczajacym, ze z kazdej ztotowki
zainwestowanej w przedsiebiorstwo, przedsiebiorca uzyskuje 14-31 groszy zysku,
co jest wynikiem kilkakrotnie wyzszym niz mozliwosci, jakie daje rynek w zakresie
inwestycji bezpiecznych (np. obligacji), czy nawet inwestycji o wyzszym ryzyku (np.
inwestycji gietdowych).



Analiza aktywnosci gospodarczej

W przypadku analizy aktywnosci gospodarczej mozliwa jest jedynie analiza cykli
rotacyjnych zapasdw od 2018 roku (od tego roku sg dostepne dane),
przedstawionych na ponizszym wykresie:

=g Cykl rotacyjny zapasow
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Cykl rotacyjny zapasdw w okresie 2018-2019 wynosit 17,5 dni w pierwszym roku i 15
dni w drugim, co oznacza, ze co mniej wiecej tyle dni zapasy materiatow byty
wymieniane w przedsiebiorstwie (przeznaczane na produkcje i odnawiane).
Inaczej mowiac, zapasy wystarczaty na potmiesieczna produkcje. Moze to byc¢
uznane za poziom optymalny, o ile nie powodowat przestojow produkcyjnych. Od
2020 roku obserwujemy wzrost cyklu rotacyjnego do miesigca w 2020 roku i az
dwoch miesiecy w 2022 roku. Wynika to ze zwiekszania poziomow zapasow do
460 tys. zt w ostatnim roku. Warto jest przyjrzec sie, czy taki poziom zapasow
(ktore umozliwiaja produkcje az dwumiesieczng) jest uzasadniony ekonomicznie i
czy nie powoduje zbytecznego zamrozenia kapitatu w zapasach.

Analiza dyskryminacyjna

Analiza dyskryminacyjna informuje o ogdlnej ocenie przedsiebiorstwa pod
wzgledem szesciu kryteridw, ktorych sredniowazona suma stanowi o wskazniku
0golnej oceny (W):

1. Relacja nadwyzek pienieznych (zysku brutto Wb i amortyzacji Am, tj.net
cash-flow) do zobowigzan krotko- i dtugoterminowych (kapitatu obcego
Kob) —waga 1,5;



2. Stosunek sumy bilansowej (aktywa A) do zobowigzan krétko- i
dtugoterminowych Kob - waga 0,08;

3. Relacja wyniku finansowego brutto Wb do majatku A (zyskownosc¢ brutto
majatku) — waga 10;

4. Relacja wyniku finansowego brutto Wb do sprzedazy O (rentownos¢ brutto
obrotow) —waga 5;

5. Relacja zapasow Zap do obrotow O —waga 0,3;

6. Relacja sprzedazy O do aktywow A (rotacja aktywow) —waga O,1.

Ocene przedsiebiorstwa dokonuje sie w oparciu o koncowy wynik, zgodnie z
ktorym w przypadku W < O — przedsiebiorstwo jest zagrozone upadtoscig; W = 0
przedsiebiorstwo jest bardzo stabe; O < W <1 przedsiebiorstwo ma staby wynik;
1< W <2 przedsiebiorstwo ma dobrg kondycje finansowa, natomiast w przypadku
W = 2 przedsiebiorstwo ma bardzo dobrg kondycje.

Kryterium 2009 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

1.

2. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3. 0,88 0,33 0,28 0,25 0,19 0,13 0,15 0,14 0,24 0,27 0,15 0,05
4. 0,48 0,19 0,21 0,20 0,17 0,21 0,21 0,18 0,33 0,46 0,33 0,42
5. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,10 0,08 0,12 0,18 0,69
6. 1,85 1,68 1,37 124 115 0,62 0,74 0,78 0,72 0,59 0,47 on
Ocena N34 442 4,02 359 290 237 262 235 410 513 326 2,78
przed siq- bio bardzo bardzo bardzo bardzo bardzo bardzo bardzo bardzo bardzo bardzo bardzo bardzo
rstwa (W) dobra dobra dobra dobra dobra dobra dobra dobra dobra dobra dobra dobra

Wyniki analizy dyskryminacyjnej badanego przedsiebiorstwa przedstawia
powyzsza tabela. W kazdym roku przedsiebiorstwo uzyskuje bardzo dobrg ocene.
Mimo iz dwa pierwsze kryteria nie sg wliczane do wyniku (przedsiebiorstwo nie
posiada zobowigzan), to dzieki kryterium 3 i 4 wynik jest na tak dobrym poziomie.
Potwierdza to zatem dobre oceny uzyskiwane przez przedsiebiorstwo w zakresie
rentownosci sprzedazy i rentownosci majatku, opisywane wyzej. Szczegdlne
znaczenie ma kryterium rentownosci majatku, ktérego waga jest rowna 10 (wptyw
na wynik wynosi od 1,3 do 2016 roku do 8,8 w 2009 roku. Mimo tego, w latach
2015-2018 oraz w roku 2020 nie wystarczy on do uzyskania bardzo dobrego
wyniku. Dlatego w tych latach kluczowe znaczenie ma rowniez rentownosc
sprzedazy (kryterium 4 o wadze 5), dzieki ktéremu ocena przedsiebiorstwa rosnie
0 0,85 w 2015 roku i az 01,65 w 2021 roku.

Analiza progu rentownosci

Ostatnim elementem analizy jest analiza progu rentownosci (BEP — break even
point), punktu granicznego, w ktorym badane przedsiebiorstwo nie przynosi ani
zyskow, ani strat. W tym punkcie nastepuje zrownanie przychodow z catkowitymi
kosztami ponoszonymi przez przedsiebiorstwo, a wiec wynik finansowy wynosi
zero. Wyliczany jest w taki sposob, ze ponoszone koszty state odnosi sie do marzy



brutto przedsiebiorstwa (tj. przychoddw minus koszty zmienne). Zatem prég
rentownosci okresla poziom sprzedazy, ktory pokrywa koszty state
przedsiebiorstwa (niezalezne od poziomu sprzedazy).

Analize progu rentownosci przeprowadzono dla okresu styczen—-maj 2022, dla
ktorych dostepne byty dane. Z uwagi na niewspotmiernosc przychodéw do
kosztow (nie zawsze przychody sa ksiegowane w tym samym miesigcu co koszty),
analize przeprowadzono dla danych narastajacych.

g BEP

STY 2022 STY - LUT 2022 STY - MAR 2022 STY - KWl 2022 STY - MAJ 2022

Powyzszy wykres pokazuje, ze mimo wziecia pod uwage przeptywow
narastajacych, wartos¢ BEP ulega znaczacej fluktuacji, a wiec nadal
prawdopodobnie istnieje niewspotmiernosc przychoddw i kosztow. Niemniegj
jednak mozna wywnioskowac, ze sredni poziom BEZ ksztattuje sie na poziomie
25-30%. Oznacza to, ze koszty state funkcjonowania przedsiebiorstwa stanowig
jedynie 25-30% marzy brutto ze sprzedazy produktow. Wartosciowo rzecz
ujmujac, mozna powiedziec, ze sprzedaz na poziomie jednej czwartej obecnego
poziomu przeznaczana jest na pokrycie kosztéw funkcjonowania
przedsiebiorstwa.



