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OCENA FINANSOWYCH ASPEKTOW FUNKCJONOWANIA
POCZTY POLSKIEJ SA'

Streszczenie

Cel — Artykut poswiecono Poczcie Polskiej, ktdra jest jednoosobows spétka Skarbu
Paristwa. Problem badawczy dotyczy sytuacji finansowej najwigkszego operatora pocz-
towego na rynku. Celem artykutu jest zbadanie kondycji finansowej Poczty Polskiej SA
w latach 2018-2022 za pomoca metod stosowanych w analizie finansowej w kontekscie
dalszych mozliwosci funkcjonowania na rynku.

Metoda badan — Badania sktadaty si¢ z dwéch etapéw: analizy wstepnej (nakreslenie
ogdlnego obrazu sytuacji finansowej) oraz analizy wskaznikowej (ktdra jest rozwinie-
ciem analizy wstgpnej). Oceny sytuacji finansowej Poczty Polskiej dokonano, opiera-
jac si¢ na analizie bilansu, analizie rachunku zyskéw i strat, rachunku przeplywéw pienigz-
nych, analizie wskaznikéw ptynnosci, zadtuzenia, rotacji i rentownosci. W opracowaniu
postuzono si¢ danymi zawartymi w sprawozdaniach finansowych, ktére sa zamieszczone
na stronie internetowej poczty za lata 2018-2022.

Whioski — Przeprowadzona analiza pozwolita na ocen¢ kondycji finansowej bada-
nej Poczty Polskiej SA, ktdra jest jednym z najstarszych przedsiebiorstw dziatajacych
w Polsce. Sytuacja operatora narodowego jest trudna pod wzgledem finansowym i sys-
tematycznie ulega pogorszeniu. Utrzymanie si¢ niekorzystnych tendencji w kolejnych
latach moze sprzyja¢ bankructwu poczty, co byloby trudne dla whasciciela, czyli Skarbu
Panstwa.

" Artykut wplynat 21.03.2024, zaakceptowano 11.07.2024.
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Oryginalnos¢/wartosé/implikacje/rekomendacje — Podjeta problemartyka jest wazna
i aktualna, jednak nie stanowi obszaru zainteresowan naukowcéw. Przeprowadzone ana-
lizy i sformutowane wnioski wypetniaja istniejaca w literaturze luke i stanowia inspiracj¢
do dalszego rozwijania badan dotyczacych sytuacji finansowo-majatkowej operatoréw
pocztowych.

Stowa kluczowe: Poczta Polska, analiza finansowa, sprawozdawczo$¢ finansowa

THE EVALUATION OF FINANCIAL ASPECTS OF POLISH POST SA

Summary

Purpose — This article is devoted to Poczta Polska, which is a sole-shareholder company
of the State Treasury. The research problem concerns the financial situation of the largest
postal operator on the market. The aim of the article is to examine the financial condition
of Poczta Polska SA in the years 2018-2022 in the context of further opportunities to
operate on the market.

Research method — The research consisted of two stages: preliminary analysis (outlin-
ing the general picture of the financial situation) and ratio analysis (which is an extension
of the preliminary analysis). The assessment of the financial situation of Poczta Polska was
based on the analysis of the balance sheet, analysis of the profit and loss account, cash
flow statement, analysis of liquidity, debt, turnover and profitability ratios. The study used
data included in the financial reports available on the post office’s website for the years
2018-2022.

Results — The carried out analysis allowed for the assessment of the financial condi-
tion of the examined Poczta Polska SA, which is one of the oldest enterprises operating
in Poland. The situation of the national operator is financially difficult and is systema-
tically deteriorating. The continuation of unfavourable trends in the coming years may
contribute to the bankruptcy of the post office, which would be difficult for the owner,
i.e. the State Treasury.

Originality/value/implications/recommendations — The raised issues are important
and current, but they are not the area of interest for scientists. The carried out analysis
and the formulated conclusions fill the gap in the literature and constitute an inspiration
for further development of research on the financial and property situation of postal
operators.

Keywords: Polish Post, financial analysis, financial reporting

JEL classification: G39, M40



140 Michat Bakowski, Katarzyna Lewkowicz-Grzegorczyk

1. Wstep

Poczta Polska (PP) jest jednym z najstarszych polskich przedsi¢biorstw, ktére
obchodzito w 2023 r. swoje 465. urodziny. Swiadczy ona ushugi pocztowe, ktére
maja charakter ustug uzytecznosci publicznej. Znaczenie oraz aktualnos¢ proble-
matyki dotyczacej funkcjonowania operatora pocztowego jest wysoka, gdyz rola
poczty w gospodarce jest nie do przecenienia. Bezsprzecznie jej dziatalnos¢ stuzy
dobru ogétu podmiotéw gospodarujacych. Nie mozna sobie wyobrazi¢ prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej bez korzystania z ustug pocztowych. Do korica 2012 r.
w Polsce obowiazywata ustawa Prawo pocztowe z dnia 12 czerwca 2003 r., ktéra
przyznawata Poczcie Polskiej liczne przywileje, keére czynily ja w pewnych zakresach
dziatania monopolista, co ograniczalo mozliwos$¢ rozwoju konkurencji na rynku
ustug pocztowych. Nowa ustawa Prawo pocztowe z dnia 23 listopada 2012 r., ktéra
obowiazuje od 1 stycznia 2013 r., wniosta szereg zmian dotyczacych funkcjonowa-
nia rynku ustug pocztowych w Polsce. Doprowadzito to do jego demonopolizacji.

Historia Poczty Polskiej byta bardzo burzliwa i nierozerwalnie zwigzana z dzie-
jami Polski. Waznym momentem wspélczesnej historii byl rok 1991, kiedy to
dokonano podziatu przedsi¢biorstwa panstwowego Poczta Polska, Telegraf i Telefon
na dwa podmioty: Telekomunikacj¢ Polska SA oraz paristwowe przedsigbiorstwo
uzytecznosci publicznej Poczta Polska. 1 wrzesnia 2009 r. Poczta Polska zostata
przeksztatcona w spétke akeyjna, w ktérej jedynym akcjonariuszem jest Skarb Pan-
stwa. Obecnie Poczta Polska SA tworzy z innymi podmiotami grupe kapitatowa,
w sktad ktdrej wchodza firmy opisane w tabeli 1.

TABELA 1
Podmioty z grupy Poczty Polskie]

Udziat
Poczty Profil dziatalnosci podmiotu
Polskiej

Rok
zatozenia

Nazwa podmiotu

75% akdji oferowanie ustug bankowych klientom
Bank Pocztowy SA 1990 minus 10 poprzez sie¢ wkasng placowek oraz
akgji placéwek sieci PP

Poczta Polska
Ustugi Cyfrowe Sp. 2012 100% wdrazanie i rozwijanie cyfrowych
z0.0.(0d 2012 . ustug pocztowych
marka envelo)

oferowanie ubezpieczen zyciowych dla

7\ Ci 0
PTU na Zycie SA 2014 100% klientéw indywidualnych oraz firm
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Udziat
Poczty Profil dziatalnosci podmiotu
Polskiej

Rok
zatozenia

Nazwa podmiotu

Pocztylion-Arka diugoterminowe zarzadzanie

1999 33,33%

PTE SA oszczednosciami na emeryture
dostarczanie rozwigzan
POSTDATA SA 1995 51% |rijrmatyc;nych dla Poczty Polskie]
oraz $wiadczenie kompleksowych ustug
z zakresu informatyki
sprzedaz ubezpieczen na zycie,
Poczta Polska 2000 100% komunikacyjnych, majgtkowych, rolnych
DYSTRYBUCJA SA ° oraz produktéw zabezpieczenia
emerytalnego

‘ 1949 .
Wojskowe Zaktady ustugi druku cyfrowego

Kartograficzne sp. 2023 100% i offsetowego roznych materiatow

objecie Co
z0.0. Ldziatow dla przedsiebiorstw

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie: [www 1; www 2; www 3].

Majac na uwadze bardzo duze znaczenie Poczty Polskiej w gospodarce, podjeto
problem dotyczacy sytuacji finansowej najwickszego operatora pocztowego na
rynku. Przeprowadzono analiz¢ sprawozdan finansowych, co umozliwito sformu-
towanie wnioskéw dotyczacych kondycji finansowej przedsigbiorstwa.

Motywy tworzenia grupy kapitatowej wokét Poczty Polskiej mozna podzieli¢
na ekonomiczne, organizacyjne, techniczne oraz rynkowe. Wszystkie motywy
s3 wazne i w réwnym stopniu wplywaja na prowadzenie dziatalnosci na konku-
rencyjnym rynku [Glinkowska, 2009, s. 347-349]. Wspétpraca Poczty Polskiej
z innymi podmiotami daje szans¢ osiagniecia wielu korzysci.

2. Pojecie i rynek ustug pocztowych w Polsce

Ustugi pocztowe majg charakter uzytecznosci publicznej. Sam A. Smith —
zatozyciel ekonomii klasycznej — uwazal, ze rola poczty w gospodarce jest bardzo
wazna. Podkreslal, ze prowadzenie takiego przedsigwzigcia powinno by¢ powie-
rzone panistwu [Smith, 2007, s. 492].
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Ustugi pocztowe umozliwiajg przeptyw informacji od nadawcy (nadawcéw)
do odbiorcy (odbiorcéw) [Czaplewski, 1993, s. 35]. W ujeciu prawnym ustugi
pocztowe to umowa, ktéra polega na przyjmowaniu oraz przesytaniu przesylek
listowych, paczek pocztowych, przekazéw pienigznych, prasy lub innych przed-
miotéw razem z odpowiednim opakowaniem [Goérski, Dominiczak, Gospodarek,
1982, s. 28-30]. W ujeciu technologicznym ustugi pocztowe to odbidr przesytki
od adresata, gromadzenie przesytek, grupowanie ich, a nastgpnie transport i do-
starczenie do adresata [ 7he Cambridge Encyklopedia, 1990, s. 967]. Wedtug innej
definicji ustugi pocztowe to niematerialna, wyizolowana dziatalno$¢ gospodarcza,
ktéra prowadzi do zaspokajania zapotrzebowania zglaszanego przez odbiorcéw
w obszarze przekazywania informacji na odlegtos¢, a takze zaséb materialny oraz
nominalny wraz z ushugami posrednictwa rynkowego [Panasiuk, Szostak, Tokarz,
2005, s. 21]. J. Buko definiuje ustuge pocztowa jako sformalizowane ,$wiadczenie
przez organizacj¢ pocztowa przesylu, stanowiacego przedmiot ustugi pocztowej:
korespondencji, débr rzeczowych, jak tez wartosci nominalnych, od jednego lub
wielu nadawcéw, do jednego lub wielu odbiorcéw, za pomoca czynnosci i ope-
racji zwiazanych z gromadzeniem, segregacja, przemieszczaniem i dorgczaniem
wyszczegdlnionych przedmiotéw ustugi” [Buko, 2009, s. 24]. Natomiast ustawa
Prawo pocztowe z dnia 23 listopada 2012 r. definiuje ustuge pocztows jako wy-
konywanie w obrocie krajowym lub zagranicznym, zarobkowe:

1. realizowane lacznie lub rozdzielnie przyjmowanie, sortowanie, dor¢czanie
przesytek pocztowych oraz drukéw bezadresowych,

2. przemieszczanie przesytek pocztowych, a takze drukéw bezadresowych, jezeli
jest wykonywane facznie z przynajmniej jedng sposréd czynnoscei, o ktdrych
mowa w punkcie 1,

3. przesylanie przesytek pocztowych przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji
elektronicznej, jezeli na etapie przyjmowania, przemieszczania lub dorg-
czania przekazu informacyjnego przyjmuja one fizyczna forme przesytki
listowej,

4. prowadzenie punktéw wymiany umozliwiajacych przyjmowanie i wymiang
korespondencji migdzy podmiotami korzystajacymi z obstugi tych punktéw,

5. realizowanie przekazéw pocztowych.

Struktura rynku pocztowego w Polsce obejmuje Poczte Polska SA i operatoréw
alternatywnych, z ktdrych tylko nieliczni maja znaczacy udzial w rynku. W rejestrze
operatoréw pocztowych na dzied 31 grudnia 2022 r. znajdowaty si¢ 303 podmio-
ty, w tym Poczta Polska i 302 operatoréw nieswiadczacych ustug powszechnych
(operatorzy alternatywni). Na podstawie decyzji Prezesa Urzgdu Komunikacji
Elektronicznej z 2015 r. Poczta Polska zostala wyznaczona do $wiadczenia ustug
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powszechnych w latach 2016-2025 na terytorium catego kraju w sposéb jedno-
lity w poréwnywalnych warunkach. Dziatalno$¢ pocztowa jest dziatalnoscia re-
gulowang i wymaga wpisu do rejestru operatoréw pocztowych (ROP). Liczbe
zarejestrowanych i dzialajacych operatoréw alternatywnych w latach 2018-2022
przedstawia tabela 2.

TABELA 2
Liczba operatoréw alternatywnych w latach 2018-2022

Liczba operatoréw alternatywnych

zarejestrowanych dziatajacych
2018 291 144
2019 282 145
2020 290 143
2021 299 138
2022 302 123

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie danych zawartych w rocznych raportach UKE: [Raport
o stanie rynku...].

Jak mozna zauwazy¢, w badanym okresie liczba operatéw alternatywnych zare-
jestrowanych wzrosta o 11 podmiotéw, jednakze nie wszyscy zgloszeni operatorzy
podejmuja dzialalno$¢ gospodarcza. Liczba aktywnych podmiotéw zmniejszyta sig
021 firm, tj. 0 14,6%. Forma prawna operatoréw alternatywnych jest zréznicowa-
na. Dominujacg formg prawng jest spétka z ograniczong dziatalnoscia (59 operato-
6w, tj. 48%), nastepnie indywidualna dzialalnos¢ osoby fizycznej (47 operatoréw,
tj. 38,2%). Trzech operatoréw dziata w formie spétki akeyjnej (2,4%), a 14 opera-
toréw (11,4%) funkcjonuje w innych formach prawnych (spétki cywilne, jawne,
komandytowe, spétdzielnie, fundacje).

Waznym zagadnieniem zwiazanym z rynkiem ustug pocztowych jest infra-
struktura pocztowa i zatrudnienie. W przypadku PP liczba placéwek w analizo-
wanym okresie byta stabilna (wzrost o 18 podmiotéw), natomiast zatrudnienie
zmniejszyto si¢ o 11 503 etaty, tj. o 14,7%. Na koniec 2022 r. srednio przypadato
na placéwke pocztowa 8,7 pracownikéw. W grupie operatoréw alternatywnych
liczba placéwek wzrosta o 7818 jednostek, z kolei zatrudnienie o 8028 pracow-
nikéw, tj. 0 57%. Dane dotyczace liczby placéwek oraz zatrudnienia operatoréw
pocztowych przedstawia tabela 3.
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W odréznieniu do Poczty Polskiej, ktéra ma obowiazek $wiadczenia ustug
w obrocie krajowym i zagranicznym, alternatywni operatorzy pocztowi moga
$wiadczy¢ swoje ustugi lokalnie, w kraju, za granica lub w kraju i za granica.

TABELA 3

Infrastruktura pocztowa i zatrudnienie w latach 2018-2022

Liczba placéwek Liczba pracownikéw

operatoréow Poczty operatoréw Poczty
alternatywnych Polskiej alternatywnych Polskiej

2018 14799 7 602 14085 78 099
2019 17 087 7627 14 449 78 484
2020 20277 7627 16174 77 256
2021 30949 7626 20149 70314
2022 22617 7620 22113 66 596

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie danych zawartych w rocznych raportach UKE: [Raport
o stanie rynku...].

W 2022 r. operatorzy pocztowi zrealizowali ogétem 1956,7 mln sztuk ustug
pocztowych. Zmiany wolumenu poszczegdlnych ustug pocztowych pomiedzy
rokiem 2018 a 2022 przedstawia tabela 4.

TABELA 4
Wolumen ilosciowy ustug rynku pocztowego w latach 2018-2022 (w mlIn szt.)

Przesytki Paczki Przesytki Pozostate

= listowe pocztowe kurierskie ustugi REEE]
2018 13722 23,0 368,8 162,2 1926,2
2019 1246, 2572 440,9 174,0 1886,2
2020 1054,7 30,0 636,9 155,71 1876,7
2021 975,7 29,2 776,0 154,2 1.935,1
2022 895,9 27,7 8939 139,2 1956,7

Zrédto: opracowanie wkasne na podstawie: [Raport o stanie rynku...].
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W analizowanym okresie najwickszy spadek w ujeciu ilo§ciowym zanotowaly
ustugi przesytek pocztowych — jest to spadek o 34,7%. Duzy spadek dotyczyt
2020 r., kiedy wybuchta pandemia COVID-19. Spadek liczby nadawanych list6w
jest wynikiem e-substytugji, digitalizacji dokumentéw w obrocie gospodarczym
i rozwoju e-administracji [Drab-Kurowska, 2015, s. 349—356]. Natomiast najwick-
szy wzrost odnotowano w segmencie przesylek kurierskich — az 0 142,4%. Segment
ten wykazuje wyrazny wzrost, ktéry przede wszystkim zwigzany jest z rozwojem
e-commerce, czyli nowoczesnej formy handlu stosowanej w Internecie. Forma
takich zakupéw bardzo dynamicznie rozwingta si¢ w 2020 r., kiedy ograniczono
handel stacjonarny i ludzie dokonywali zakupéw online.

Na koniec 2022 r. taczna warto$¢ rynku ustug pocztowych wyniosta
14 363,9 mln ztotych. Oznacza to, ze w stosunku do roku 2018 taczna suma
nominalnych przychodéw z ustug pocztowych operatoréw pocztowych wzrosta
0 52,1%. W poszczegélnych latach badanego okresu dynamika wzrostu wartosci
rynku ustug pocztowych przewyzszata tempo wzrostu gospodarczego. Najwazniej-
szym czynnikiem wzrostu byt wzrost przychodéw z przesytek kurierskich. Zmiany
przychodéw ze sprzedazy poszczegdlnych ustug pocztowych pomigdzy rokiem
2018 a 2022 przedstawia tabela 5.

TABELA 5
Wolumen wartosciowy ustug rynku pocztowego w latach 2018-2022 (w min zi)

s Tidows  pocstowe  kurierkie  ushg Reem

2019 37761 472,1 5181,1 813,0 10242,3
2020 35429 4549 6867,9 820,7 116864
2021 34196 413,0 8197,9 860,5 128909
2022 35440 341,7 95929 885,3 143639
2022 895,9 27,7 893,9 139,2 1956,7

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie danych zawartych w rocznych raportach UKE: [Raport
o stanie rynku...].

Istotng zmiana wprowadzona na rynku pocztowym jest wdrozenie ustugi
e-dorgczenia, ktdra jest obowiazkowa dla administracji publicznej i zawoddéw tzw.
zaufania publicznego. W pierwszym etapie dotyczy to notariuszy, a w kolejnych
latach grupa ta bedzie sukcesywnie poszerzana. Zgodnie z zatozeniami e-dorgczenie
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jest prawnie réwne z wystaniem tradycyjnego listu poleconego za potwierdzeniem
odbioru lub dor¢czeniem osobistym.

Wprowadzenie e-dor¢czert ma wiele korzysci: prowadzenie formalnej kore-
spondencji elektronicznej w kontakcie z podmiotami publicznymi i prywatnymi,
rejestrowanie dorgczen, identyfikacj¢ nadawcy i odbiorcy, zapewnienie poufnosci,
autentycznodci i integralnosci przesytek. Z szacunkéw firmy Obserwatorium.biz
wynika, ze w pierwszym roku obowiazywania e-dorgczeri oszczednosci z tytutu
przejécia z papierowej korespondencji na elektroniczna wygeneruja po stronie
uzytkownikdéw oszczednosci w kwocie okoto 2,3 mld ztotych. Ta czg$¢ rynku
w 2030 r. moze by¢ warta okoto 420 mln zt [www 4].

Poczta Polska uzyskala monopol na t¢ ustuge do korica 2025 r. i jest to duza
szansa dla operatora na zwigkszenie swoich przychodéw. Uruchomienie skrzynek
na potrzeby publicznej ustugi rejestrowanego doreczenia elektronicznego lub pu-
blicznej ustugi hybrydowej nastapi nie wezesniej niz 30 marca 2024 i nie pézniej
niz 1 stycznia 2025 roku.

3. Analiza bilansu Poczty Polskiej

Badanie sytuacji majatkowo-finansowej Poczty Polskiej nalezy rozpoczaé¢ od
analizy dynamiki i struktury bilansu (tabele 6 i 7). W badanym okresie nastapit
spadek nominalnej warto$ci majatku poczty o ponad 441 935 tys. zt, j. 0 8,7%,
przy czym w wickszym stopniu zaobserwowano go w odniesieniu do majatku
obrotowego (0 311 589 tys. zl, tj. 0 11,5%) w poréwnaniu do majatku trwatego
(0 130 346 tys. z, tj. 0 5,5%). Na koniec 2022 r. aktywa trwate stanowily 48,3%
majatku, natomiast aktywa obrotowe — 51,7%. Analizujac sklad aktywéw trwa-
tych, nalezy zauwazy¢, iz najwickszy udziat w majatku przedsigbiorstwa miaty
rzeczowe aktywa trwate. Udzial ten w badanym okresie nie zmienit si¢, aczkol-
wiek wartos¢ tej pozycji na przestrzeni czterech lat zmniejszyla si¢ az o 13,4%.
W grupie rzeczowych aktywéw trwalych dominowaty $rodki trwate, w ktérych
najistotniejszymi pozycjami byly budynki i lokale, grunty, urzadzenia technicz-
ne i maszyny oraz $rodki transportu. Niewielki udzial w tej pozycji mialy inne
srodki trwate. Na koniec 2022 r. w poréwnaniu do roku 2018 mozna zauwazy¢
duze zmniejszenie wartosci posiadanych gruntéw (14,4%), budynkéw i lokali
(15,5%) oraz $rodkéw transportu (26,8%) posiadanych przez poczte. Swiadczy
to o wyprzedazy zbednych $rodkéw trwalych. Natomiast srodki trwate w budo-
wie zwigkszyly swoja warto$¢ w badanym okresie 0 56,3%. Udzialy pozostalych
grup aktywéw trwatych stanowily na koniec 2022 r. mniej niz 10% sumy bilan-
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sowej i wynosily odpowiednio dla inwestycji dtugoterminowych — 9%, dtugo-
terminowych rozliczedt migedzyokresowych — 4,7%, wartosci niematerialnych
i prawnych — 4,4%, a dla naleznosci dtugoterminowych — 0,4% [Sprawozdanie
finansowe..., 2019-2023].

TABELA 6
Struktura aktywdw Poczty Polskiej SA w latach 2018-2022

2018 2019 2020 2021 2022
Udziat

Struktura aktywow ogétem w %

aktywow trwatych w aktywach ogoétem 46,7 48,6 48,2 452 483

wartosci niematerialnych i prawnych

w aktywach ogdtem 30 2.7 36 3.7 44

rzeczowych aktywdw trwatych

; 298 304 298 282 298
w aktywach ogdtem

Srodkow trwatych w aktywach ogétem 27.8 29,5 29,1 26,8 26,4

naleznosci dtugoterminowych

w aktywach ogdtem 01 0.2 0,2 03 0.4

inwestycji dtugoterminowych

w aktywach ogdtem 100 11,2 %9 89 20

dtugoterminowych rozliczen

miedzyokresowych w aktywach ogdtem 37 A w7 A w7

aktywow obrotowych w aktywach ogdétem 533 514 518 548 51,7

zapasow w aktywach ogdtem 0,6 0,6 0,6 0,6 0,8

naleznosci krétkoterminowych

, 167 170 170 166 186
w aktywach ogotem

inwestydji krétkoterminowych

) 302 277 289 319 271
w aktywach ogdtem

Srodkow pienieznych w aktywach ogdtem 176 171 157 174 145

krétkoterminowych rozliczen

miedzyokresowych w aktywach ogdtem >8 61 >3 >6 >

Zrédio: opracowanie whasne na podstawie danych zawartych w rocznych sprawozdaniach publiko-
wanych na stronie Poczty Polskiej.
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W odniesieniu do aktyw6w obrotowych najistotniejsza pozycja sa inwestycje
krétkoterminowe, ktdre na koniec 2022 r. stanowity 27,1% aktywéw ogdtem. Ich
udzial w badanym okresie zmniejszyt si¢ 0 3,1 punktu procentowego. Istotna po-
zycja w grupie aktywow obrotowych sa $rodki pieni¢zne (gotéwka i na rachunkach
bankowych), ktérymi dysponuje Poczta Polska. Na przestrzeni czterech lat udzial
srodkéw pienigznych w majatku zmniejszyt si¢ réwniez o 3,1 punktu procento-
wego. Druga duza grupa majatku obrotowego pod wzgledem udzialu w aktywach
s3 naleznosci krétkoterminowe, ktdre stanowia na koniec analizowanego okresu
18,6% sumy bilansowej. Stabilny udziat dotyczy natomiast krétkoterminowych
rozliczen migdzyokresowych (migdzy 5,1% a 6,1%) i zapaséw (migdzy 0,6%
a 0,8%) [Sprawozdanie finansowe..., 2019-2023].

TABELA 7
Struktura pasywéw Poczty Polskiej SA w latach 2018-2022

2018 2019 2020 2021 2022
Udziat

Struktura aktywow ogétem w %

kapitatu wtasnego w pasywach ogétem 230 255 229 286 30,1

zobowigzan i rezerw w pasywach ogotem 770 745 771 71,4 699

rezerw w pasywach ogdétem 9,1 96 125 90 119

zobowigzan dfugoterminowych

: 58 6,1 53 56 51
w pasywach ogdtem

zobowigzan krétkoterminowych

. 512 476 485 464 432
w pasywach ogotem

rozliczen miedzyokresowych

) 131 146 135 137 135
w pasywach ogdtem

dtugoterminowych rozliczen

miedzyokresowych w aktywach ogétem 37 ad w7 ad w7

Zrédio: opracowanie whasne na podstawie danych zawartych w rocznych sprawozdaniach publiko-
wanych na stronie Poczty Polskiej.

W strukturze pasywéw w badanym okresie mozna zauwazy¢ wzrost znaczenia
kapitatu wlasnego w finansowaniu dzialalnosci gospodarczej. Jego udziat zwigk-
szyt si¢ 2 23% do ponad 30% sumy bilansowej. Na przestrzeni analizowanego okresu
zmniejszylo si¢ zadluzenie poczty o 7,1 punktu procentowego. Firma w duzej mierze
finansowata swoja dziatalnos¢ krétkoterminowymi kapitatami obcymi. Ich udziat na
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koniec 2018 r. stanowil ponad 51% pasywdéw, a na koniec 2022 r. —43,2%. W latach
2018-2022 udziat dlugoterminowych zobowiazari w sumie pasywéw utrzymywat si¢
na wzglednie stalym poziomie. Podobnie ksztattowat si¢ udziat rozliczeri migdzyokre-
sowych — miescit si¢ on w przedziale od 13,1% w 2018 r. do 14,6% w 2019 roku.

Aktywa oraz kapital stanowia odrebne skfadniki bilansowe, ktére s3 ze sobg
powiazane. Uzupetnieniem analizy poziomej i pionowej bilansu jest sprawdzenie
wzajemnych relacji pomiedzy skladnikami majatku i Zrédfami jego finansowania.
Relagje te zostaly okreslone mianem zlotej zasady bilansowej, zgodnie z ktéra ma-
jatek trwaly powinien by¢ finansowany w calosci kapitalem (funduszem) wlasnym.
Uznaje si¢, ze zachowanie tej relacji jest warunkiem niezaleznosci oraz stabilnosci
finansowania dziatalno$ci gospodarczej. W przypadku, gdy relacja ta nie jest zacho-
wana, dopuszczalne jest finansowanie aktywéw trwatym kapitalem statym (kapitat
wlasny i zobowiazania dtugoterminowe) — relacja ta okreslana jest mianem srebrnej
zasady bilansowej lub ztotej zasady bilansowej w szerokim ujeciu. W badanym
przedsi¢biorstwie w zadnym roku nie jest zachowana ztota reguta bilansowa ani
w waskim, ani w szerokim ujeciu (tabela 8). Mozna zauwazy¢ wzrost tego wskazni-
ka, ale nadal jest on niezadawalajacy. Swiadczy to o ztej kondycji finansowej poczty.

TABELA 8

Zfota zasada bilansowa w Poczcie Polskiej w latach 2018-2022

w waskim ujeciu

0,49 0,52 0,48 0,63 0,62

w szerokim ujeciu

0,57 0,58 0,53 0,68 0,65

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych zawartych w rocznych sprawozdaniach publiko-
wanych na stronie Poczty Polskiej.

4. Analiza rachunku zyskéw i strat Poczty Polskiej

Kolejnym elementem sprawozdania finansowego jest rachunek zyskéw i strat.
Poczta Polska sporzadza to sprawozdanie w wariancie poréwnawczym, wykazujac
koszty wedlug rodzaju skorygowane o zmiang stanu produktéw. Poszczegélne
grupy przychodéw oznaczone sa symbolami A, D, G, koszty — B, E, H, podatek
dochodowy — J, a wyniki czastkowe — C, F, I, K. Strukture i dynamike pozycji
rachunku wynikéw zawiera tabela 9.
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Jak mozna zauwazy¢ w analizowanym okresie, przychody ze sprzedazy ustug
i produktéw poczty wzrosty nominalnie tylko o 3,5%, gdy w tym samym okresie
koszty dzialalno$ci operacyjnej wzrosty o 8,8%. Wynik z dziatalnosci statutowe;j
w latach 2019 i 2021 byt dodatni, natomiast w trzech pozostatych byt ujemny i na
koniec 2022 r. firma poniosta stratg w wysokosci ponad 440 mln zlotych. Tak zty
wynik finansowy jest skutkiem $wiadczenia przez Pocztg Polska nierentownych
ustug powszechnych, ktére musi oferowa¢ klientom. Poczta Polska nie otrzymata
rekompensaty za te ustugi za lata 2021-2022 z budzetu panstwa w wysokosci
697 mln z}, pomimo zlozenia wniosku. Rzad polski czeka na zgode Komisji Eu-
ropejskiej. Otrzymanie tych srodkéw wplynie znaczaco na poprawe wynikéw
finansowych osiaganych przez narodowego operatora pocztowego.

TABELA 10
Struktura i dynamika kosztéw dziatalnosci operacyjnej PP w latach 2018-2022

Struktura (w %) Dy(r\;j‘g};)‘ka

Pozycja kosztow
2022 (2022/2018

Amortyzacja 3,7 3,4 3,1 33 2,8 84,3
Zuzycie materiafow 43 42 42 47 54 1368
i energii
Ustugi obce 15,7 16,2 17,0 19,5 19,5 135,0
Podatki i opfaty 1,9 1,9 1,8 2,0 1,8 98,8
Wynagrodzenia 57,2 571 56,5 53,9 54,6 103,8

Ubezpieczenia spoteczne

O Lo . 134 13,5 14,0 133 12,6 102,8
i inne Swiadczenia

Pozostate koszty

. 3,7 3,5 33 32 32 94,5
rodzajowe

Wartos¢ sprzedanych

L . 0,1 0,2 0,1 0,1 0,1 85,8
materiatéw i towardéw

Zrédio: opracowanie whasne na podstawie danych zawartych w rocznych sprawozdaniach publiko-
wanych na stronie Poczty Polskie].

Analizujac strukturg kosztow whasciwej dziatalnosci operacyjnej PP (tabela 10),
mozna zauwazy¢, iz najwazniejsza pozycja kosztéw sa wynagrodzenia pracownikéw
poczty, ktére stanowia ponad potowe wszystkich kosztéw. Kwota wynagrodzeni
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brutto w ciagu czteroletniego okresu zwigkszyta si¢ o 3,8%, kiedy w tym samym
okresie zatrudnienie spadto o 14,7%. Najwyzsza dynamika kosztéw dotyczy zu-
zycia materiatéw i energii oraz ustug obcych. Ich udzial w strukturze kosztéw
nieznacznie zwigkszyt si¢ i wynidst na koniec 2022 r. odpowiednio 5,4% oraz
19,5%. Najwigkszy spadek dotyczy kosztéw zuzycia majatku trwatego, tj. 0 15,7%,
co wynika z wyprzedazy zbednych $rodkéw trwatych.

Dynamike zysku ze sprzedazy mozna poréwnywa¢ z dynamika przychodéw ze
sprzedazy oraz dynamika kosztéw. Uktad tych wskaznikéw oparty jest na zasadach
logicznego powigzania i przybiera charakter tzw. uktadu wzorcowego, ktérego
podstawowa formuta uznawana za prawidlows jest nast¢pujaca [Gabrusewicz,

2014, s. 278]:
WDZ > WDS >WDK

WDZ — wskaznik dynamiki zysku ze sprzedazy,
WDS — wskaznik dynamiki przychodéw ze sprzedazy,
WDK - wskaznik dynamiki kosztéw.
Analizujac przedstawiong wyzej relacj¢ w PP, nalezy stwierdzi¢, ze jest ona
zachowana tylko dla roku 2021. W pozostatych okresach relacja ta nie zachodzi.

5. Analiza cash flow Poczty Polskiej

Wynik finansowy firmy jest kategoria memoriatowa, ustalong na podstawie
ewidengji ksiggowej. Osiagganie zysku nie jest tozsame z przyrostem gotéwki, a stra-
ta nie musi oznacza¢ zmniejszenia srodkéw pienieznych bedacych w dyspozycji
przedsigbiorstwa. Obok analizowania rachunku zyskéw i strat wazne jest zaintere-
sowanie rachunkiem przeptywéw pieni¢znych. Jest to sprawozdanie skupione na
realnych ruchach $rodkéw pieni¢znych. Przeptywy pieni¢zne ustalane sa w trzech
obszarach dziatalnosci:

- operacyjnej — dotyczy podstawowej dziatalnosci firmy, ktéra ksztatruje stru-
mienie pieni¢zne poprzez wynik finansowy i amortyzacj¢ oraz zmiany w ka-
pitale obrotowym,

- inwestycyjnej — wplywa na strumienie gotéwki poprzez zmiany w zakresie
aktywéw trwatych i inwestycji krétkoterminowych,

- finansowej — dotyczy operacji zwigzanych z pozyskaniem kapitatéw wlasnych
i obcych oraz ich obstuga [Kopczuk, 2018, s. 831 91].

Z istoty przedsigbiorstwa wynika, ze podejmuje ono dziatalnos¢ operacyjna
w celach zarobkowych, powinna wigc ona charakteryzowa¢ si¢ dodatnim przepty-
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wem gotéwki (wplywy > wydatki). Aby realizowal te cele, firmy musza ponosi¢
naklady inwestycyjne, dlatego dla dziatalnosci inwestycyjnej naturalna jest prze-
waga wydatkéw nad wpltywami. Natomiast dziatalnos¢ finansowa, w zaleznosci
od potrzeb w zakresie pozyskania kapitatu, moze charakteryzowa¢ si¢ réznokie-
runkowymi zmianami zasobéw gotéwki firmy.

Ksztattowanie si¢ przeptywéw pienigznych w Poczcie Polskiej SA w latach
2018-2022 przedstawia tabela 11.

TABELA 11
Przeptywy pieniezne netto Poczty Polskiej SA w latach 2018-2022 (w min zt)

Przeptywy pieniezne

e 2018 2019 2020 2021 2022

operacyjnej 666786 208899 141969 22366 -127280
inwestycyjnej 71642 -44564 92134 131814  -35753
finansowej 75829 49906  -45629 117778 -133464

Zrédio: opracowanie whasne na podstawie danych zawartych w rocznych sprawozdaniach publiko-
wanych na stronie Poczty Polskiej.

W latach 2018-2021 dziatalnos¢ operacyjna generowata dodatnie przeptywy
pienigzne, co bylo zjawiskiem pozytywnym. Najlepsza struktura sald przeptywéw
pieni¢znych miata miejsce w roku 2021. W 2022 r. trzy obszary generowaly ujem-
ne przeplywy pienigzne — jest to sytuacja wysokiego ryzyka i duzego zagrozenia
upadloscia firmy.

6. Analiza wskaznikowa Poczty Polskiej

Analiza wskaznikowa obejmuje cztery obszary: plynnosci, rentownosci, za-
dtuzenia i efektywnosci. Warunkiem koniecznym sprawnego funkcjonowania
przedsigbiorstwa jest rentowno$¢ dziatalnosci i posiadanie ptynnosci finansowej.
Wskazniki ptynnosci wykorzystuje si¢ do pomiaru pokrycia zobowiazan krétko-
terminowych majatkiem obrotowym lub jego sktadnikami. Wskazniki ptynnosci
okreslaja zdolnos¢ do terminowego regulowania zaciagnigtych zobowiazan krét-
koterminowych. Jezeli poziom wskaznikéw obniza si¢, to wystepuje ryzyko utraty
przez firmg zdolnosci do terminowego ich regulowania. Natomiast zbyt wysokie
mogg $wiadczy¢ o nieefektywnym gospodarowaniu posiadanymi sktadnikami
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majatku obrotowego. Najczgéciej stosowanymi wskaznikami ptynnosci statycznej
sa [Kowalak, 2017, s. 155-157]:

- wskaznik biezacej ptynnosci (I stopnia),

- wskaznik ptynnosci szybkiej (II stopnia),

- wskaznik ptynnosci natychmiastowej (I1I stopnia).

RYSUNEK 1
Wskazniki ptynnosci finansowej Poczty Polskiej SA w latach 2018-2022
1,40
1,20 / O
1,00 ~— - —
0,80
0,60 ® I /‘\
0,40
0,20
0,00
2018 2019 2020 2021 2022
== | stopnia 1,04 1,08 1,07 118 1,20
Il stopnia 0,92 0,94 0,95 1,05 1,06
—e—|l| stopnia 0,59 0,58 0,60 0,69 0,63

Zrédio: opracowanie whasne na podstawie danych zawartych w rocznych sprawozdaniach publiko-
wanych na stronie Poczty Polskiej.

Zachowanie ptynnosci finansowej jest gléwnym celem kazdego podmio-
tu gospodarczego. Zarzadzanie plynnoscia i aktywami ptynnymi skupia si¢ na
wplywach i wydatkach $rodkéw pieni¢znych wraz z kompromisem pomigdzy
zdolnoscia do obstugi dlugu a inwestowaniem nadwyzek w celu zwigkszenia
rentownosci [Kontus, Mihanovi¢, 2019, s. 3253-3271]. Poziom ptynnosci de-
terminowany jest iloscig gotowki, a takze innych aktywéw, ktére mozna szyb-
ko uplynni¢, zyskownoscia firmy, poziomem zobowigzan, ktdre nalezy sptacié
w najblizej przysztosci, a takze mozliwoscig pozyskania przez firme pieniedzy
poprzez emisj¢ papieréw wartosciowych i pozyczanie gotéwki [Chambers, Lacey,

2011, s. 489].
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W analizie ptynnosci najrzadziej wykorzystywany jest wskaznik ptynnosci
natychmiastowej (wedtug terminologii GUS jest to wskaznik I stopnia ptynno-
$ci). Wskaznik ten liczony jest bardziej dla celéw badawczych niz praktycznych
[Analiza finansowa przedsi¢biorstwa, 2020, s. 177]. Przyjmuje sig, ze wskaznik
ten powinien wynosi¢ od kilku do kilkunastu procent [Gabrusewicz, 2014,
s. 337].

Analizujac ptynnos¢ finansowa firmy, nalezy dokonywa¢ interpretacji tacznie
wskaznikéw biezacej ptynnosci i plynnosci szybkiej (rysunek 1). W badanym
okresie oba te wskazniki zachowywaly si¢ zgodnie z tym samym trendem. Osia-
gnely one optymalny poziom na koniec 2022 roku. Na pozytywna oceng zastu-
guje fake, iz roznica migdzy tymi wskaznikami nie jest duza. Wskaznik biezacej
plynnosci finansowej jest duzo nizszy niz $rednia warto$¢ dla przedsigbiorstw
niefinansowych w Polsce. Natomiast wskaznik ptynnosci natychmiastowej na
koniec 2022 r. osiagnat bardzo wysoka warto$¢ (63%). Wysoki poziom tego
wskaznika moze wynika¢ z tego, iz dane do obliczen przypadaja na okres Swiat
Bozego Narodzenia i Sylwestra, kiedy klienci masowo dokonuja zakupéw gotéw-
kowych ustug pocztowych i réznego rodzaju rozliczeri pienigznych. W styczniu
kolejnego roku wartoéci tego wskaznika mogg by¢ znacznie nizsze.

TABELA 12
Wskazniki ekonomiczne firm niefinansowych w Polsce w latach 2018-2022

Pozycja 2018 2019 2020 2021 2022

Wskaznik biezgcej ptynnosci finansowej 1,444 1,456 1,500 1,552 1,565

Wskaznik rentownosci obrotu netto -

pozostata dziatalnos$¢ ustugowa (w %) 63 6> "2 46 63

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych zawartych w publikacjach GUS: [Bilansowe wyniki
finansowe...].

Wedtug ekonomii klasycznej celem dziatalnosci przedsigbiorstwa prywat-
nego jest maksymalizacja zysku [Podstawy ekonomii, 2018, s. 182]. Racjonalne
prowadzenie dziatalno$ci gospodarczej wymaga uzyskania odpowiedniej relacji
migdzy ponoszonymi kosztami a osiaganymi przychodami. Efektywnie dziatajaca
firma powinna uzyskiwa¢ dodatni wynik finansowy, czyli zysk. W takiej sytuacji
jednostka gospodarcza jest rentowna, zyskowna lub dochodowa. Rentownosé¢
mozna oceni¢ za pomoca wskaznikéw finansowych, czyli okreslonych relacji
wyniku finansowego do innych kategorii ekonomicznych, ktére stanowia pod-
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stawe obliczeniowa. Dodatnie warto$ci wskaznikéw informuja o racjonalnym
gospodarowaniu, kiedy przychody przedsi¢biorstwa przewyzszaja koszty funk-
cjonowania podmiotu gospodarczego. Rentowno$¢ przedsi¢biorstwa bada si¢
w trzech gltéwnych obszarach [Dynus, Kotosowska, Prewysz-Kwinto, 2005,
s. 86]:

- sprzedazy (rentowno$¢ handlowa, ROS),

- majatku (rentowno$¢ ekonomiczna, ROA),

- kapitatéw (rentowno$¢ finansowa, ROE).

Wskazniki te liczy si¢ jako stosunek zysku netto do przychodéw ogédtem
(ROS), aktywéw (ROE) lub kapitatu (funduszu) wlasnego. Wskazniki te powin-
ny mie¢ tendencj¢ wzrostowa, $wiadczaca o poprawie efektywnosci zarzadzania
jednostka gospodarcza.

RYSUNEK 2
Wskazniki rentownosci Poczty Polskiej SA w latach 2018-2022
15,00

10,00 A

5,00

0,00 A — N
N

-10,00 \Y/

-15,00
2018 2019 2020 2021 2022
== ROS -1,11 0,04 -1,86 2,80 -0,09
ROA -1,37 0,06 -2,58 3,65 -0,12
—o— ROE -5,95 0,23 -11,27 12,75 -0,40

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych zawartych w rocznych sprawozdaniach publiko-
wanych na stronie Poczty Polskiej.

Analiza wskaznikéw rentownosci Poczty Polskiej SA w latach 2018-2022
pozwala stwierdzi¢, iz dodatnie byly tylko w latach 2019 i 2021 (rysunek 2).
Najnizsza warto$¢ odnotowaly one w 2020 roku, a nastgpnie wzrosty — najwyzszy
poziom odnotowaty w 2021 roku. Kazdy ztoty zaangazowany w aktywa generowat
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3,65 grosza zysku netto, prawie 13 groszy zysku netto przynosit kazdy ztoty kapi-
tatéw whasnych, a 2,8 grosza zysku netto 1 ztoty uzyskany ze sprzedazy. Poréwnu-
jac wskaznik ROS PP do danych GUS (tabela 12), dotyczacych przedsi¢biorstw
ustugowych, nalezy podkresli¢, iz operator pocztowy radzit sobie gorzej niz firmy
zajmujace si¢ pozostaty dziatalnoscia ustugowa.

Koleja grupa parametréw finansowych okreslajacych kondycje firmy sg wskaz-
niki dotyczace zadtuzenia. Podstawowym wskaznikiem w tej grupie jest wskaznik
og6lnego zadtuzenia, ktéry informuje o stopniu zaangazowania kapitaléw wlasnych
i obcych w dziatalnosci gospodarczej. Okresla on, w jakim stopniu majatek przed-
sigbiorstwa jest finansowany kapitatami obcymi. Zbyt wysoki $wiadczy o duzym
ryzyku finansowym, informujac jednoczesnie, ze podmiot moze utraci¢ zdolnos¢
do zwrotu kapitatu obcego [Sierpiriska, Jachna, 2004, s. 167]. Z punktu widzenia
ograniczenia ryzyka kredytowego najczesciej uznaje sig, ze wskaznik ten nie powi-
nien przekracza¢ poziomu 0,57-0,67 [Analiza finansowa przedsi¢biorstwa, 2020,
s. 192]. W latach 2018-2022 wskaznik ten przyjmowat odpowiednio wartosci:
0,77;0,75; 0,775 0,71 10,70. Wskaznik ma tendencj¢ malejaca, co jest zjawiskiem
pozytywnym, jednakze przekracza maksymalny poziom. Kapital obcy na koniec
2022 r. stanowi 70% sumy pasywow.

W ramach badania efektywnosci gospodarowania mozna wyznaczy¢ wskaz-
niki rotacji zapaséw (w dniach), naleznosci (w dniach) i zobowiazan krétkotermi-
nowych (w dniach). Pierwszy wskaznik informuje, przez ile dni §rednio gotéwka
jest zamrozona w zapasach, inaczej méwiac, co ile dni przedsigbiorstwo odnawia
swoj zapas. Wskaznik rotacji naleznosci w dniach okredla czas inkasowania na-
leznosci od kontrahentéw. Oba te wskazniki powinny mie¢ tendencj¢ malejaca.
Szybciej powinna nastgpowaé rotacja zapaséw i naleznosci. Im wyzszy poziom
wskaznika rotacji naleznosci w dniach, tym podmiot ma wigksze trudnosci z osia-
galnoscia swoich naleznosci, co moze obnizy¢ zdolno$¢ do terminowego regulo-
wania zobowigzani. Wskaznik rotacji zobowiazan w dniach okresla czas potrzebny
do sptacenia zobowigzan krétkoterminowych. Zbyt wysoka warto$¢ wskaznika
moze $wiadczy¢ o trudnosci podmiotu w splacie zobowiazan krétkoterminowych.
Zbyt wysoka warto$¢ wskaznika moze $wiadczy¢ o trudnosciach przedsigbiorstwa
w splacie zobowiazani krétkoterminowych. Wskaznik ten powinien oscylowaé na
poziomie liczby dni, jakie wyznaczaja terminy splaty zobowiazan, ktdre sa zapisane
w umowach z dostawcami [Jaworzyriska, Smiechowicz, 2022, s. 123]. Przekro-
czenie terminu splaty naleznosci moze naraza¢ podmiot na sptat¢ odsetek za
zwloke w zaptacie, ktére podnosza koszty prowadzenia dziatalnosci gospodarczej

(tabela 13).
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TABELA 13
Wskazniki rotacji w Poczcie Polskiej w latach 2018-2022

Wskaznik rotacji

zapasami naleznosciami zobowigzaniami
w dniach w dniach w dniach
2018 2243 44,1 1281
2019 160,7 439 129,0
2020 2439 44,3 1249
2021 2304 45,3 127,7
2022 2773 46,2 17,6

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie danych zawartych w rocznych sprawozdaniach publiko-
wanych na stronie Poczty Polskie].

W badanym okresie cykl konwersji zapaséw zwigkszyt si¢ 0 53 dni i na koniec
2022 r. wyni6st ponad 277 dni. W handlu nie powinien on przekracza¢ 45 dni.
W przypadku PP jest on stanowczo za wysoki. Poczta Polska w swoich placéwkach
wprowadzita do sprzedazy rézne towary (np. podrabiang markowa galanteri¢ skérza-
na), ktére niekoniecznie znajduja zbyt. W przypadku wskaznika rotacji naleznosci
wskaznik ten jest stabilny i nie przekracza optymalnego poziomu 60 dni. Nato-
miast w odniesieniu do cyklu konwersji zobowigza mozna zauwazy¢ spadek tego
wskaznika o 10,5 dnia. Optymalna dla podmiotu jest sytuacja, gdy wskaznik rotacji
zobowigzaii jest dtuzszy o 510 dni anizeli cykl inkasa naleznosci, a wigc powinien
waha¢ si¢ w okolicach 65-70 dni [Dynus, Kotosowska, Prewysz-Kwinto, 2005,
s. 82]. Poczta Polska reguluje swoje zobowiazania $rednio po czterech miesiacach.

Obecnie, kiedy gospodarki narodowe zmagaja si¢ ze skutkami ogélnoswiato-
wej pandemii, wazne jest ciagte monitorowanie sytuacji ekonomiczno-finansowej
przedsigbiorstwa, ktére pozwala odpowiednio wezesnie wykry¢ symptomy $wiad-
czace 0 pogarszajacej si¢ sytuacji finansowej firmy. Dzigki wezesnie stwierdzonemu
zagrozeniu upadloscig kadra zarzadzajaca moze podja¢ dziatania zapobiegawcze
i uchroni¢ jednostke gospodarcza przed upadtoscia. L. Bednarski uwaza, ze w przy-
padku badania zagrozenia bankructwa polskich firm nalezy zwrdci¢ uwagg na takie
wskazniki, jak [Bednarski, 1999, s. 45]:

1. Plynnos¢ biezaca.
2. Ogdlne zadtuzenie.
3. Rentownos¢ netto sprzedazy.
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4. Rentownos$¢ kapitatu wlasnego (zysk netto / kapitat wlasny pomniejszony
o zysk netto).
5. Stopieni pokrycia zobowiazan z nadwyzki finansowej (cash flow) ({zysk netto
+ amortyzacja}/zobowiazania ogétem).
Dla analizowanej sp6tki wielkosci wskaznikéw wskazanych przez Bednarskiego
w latach 2018-2022 zestawione sa w tabeli 14.

TABELA 14
Wybrane wskazniki finansowe w latach 2018-2022 Poczty Polskiej SA

Wskaznik i optymalny poziom 2019 2020
Ptynnosci biezacej (1,2-2,0) 1,04 1,08 1,07 1,18 1,20
Ogdlnego zadtuzenia (0,5-0,67) 0,77 0,75 0,77 0,71 0,70

Rentownosci netto sprzedazy

(tendencja rosngca) w % 1 0,04 -1.86 2,80 -0,09

Rentownosci kapitatu wiasnego

(tendencja rosnaca) w % -5,60 0,20  -10,10 14,60 -0,40

Pokrycia zobowigzan z cash flow (> 0,3) 0,04 0,07 0,03 0,11 0,06

Zrédio: opracowanie whasne na podstawie danych zawartych w rocznych sprawozdaniach publiko-
wanych na stronie Poczty Polskiej.

7. Podsumowanie

Poczta Polska SA jest jednym z najstarszych przedsi¢biorstw dziatajacych
w kraju, ktérego historia byta nieodtacznie zwiazana z historia Polski. Rola naro-
dowego operatora pocztowego jest niepodwazalna, jednakze sytuacja jest trudna
pod wzgledem finansowym. Na podstawie przeprowadzonych badari nalezy stwier-
dzi¢, iz sytuacja finansowa Poczty Polskiej SA jest niezadawalajaca i systematycznie
ulega pogorszeniu. Potwierdzeniem tej tezy jest:
- spadek zasobéw majatkowych firmy — wyprzedawanie aktywéw trwatych
w celu zachowania plynnosci, co stanowi negatywny symptom,
- niezachowanie relacji majatkowo-kapitatowej w waskim i szerokim ujeciu, co
jest wyrazem niestabilnosci finansowania jednostki,
- skumulowana strata brutto ze sprzedazy w ciagu 5 lat wynoszaca prawie
900 mln zi,
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- osiaggniecie minimalnego wymaganego poziomu wskaznikéw ptynnosci fi-

nansowej na koniec 2022 r.,

- deficytowo$¢ przedsigbiorstwa w 2022 r. (ujemne wskazniki rentownosci),

- niezachowanie relacji migdzy dynamika zysku, przychodéw i kosztéw,

- wskaznik ogdlnego zadluzenia przekraczajacy optymalny poziom,

- niska rotacja zapaséw, co generuje koszty utrzymania nieprawidtowych zapaséw,

- zestaw wskaznikéw finansowych Bednarskiego wskazujacy na zagrozenie upa-
dtoscia przedsigbiorstwa,

- informacja przekazywana przez media, wskazujqca na poniesienie straty przez

Pocztg Polska w 2023 roku w wysokosci 700 mln zlotych.

Utrzymanie si¢ niekorzystnych tendencji w kolejnych latach moze sprzyjaé
bankructwu poczty, co byloby trudne dla whasciciela, czyli Skarbu Panstwa. Kryzys,
w jakim znajduje si¢ poczta, moze okaza¢ si¢ szansa na restrukturyzacj¢ i poprawe
wynikéw finansowych. Okazja dla poczty jest rynek zakupéw e-commerce oraz
segment e-dorgczen.
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