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Ocena zréznicowania sytuacji finansowej
przedsiebiorstw z branzy TSL z wykorzystaniem
wielowymiarowej analizy skupien

Assessment of the diversification of the financial
situation of enterprises in the TSL industry using
multidimensional cluster analysis

Synopsis. Gtownym celem artykutu byto ustalenie podobienistw pomigdzy po-
szczegblnymi segmentami branzy TSL z wykorzystaniem wynikow finansowych
przedsigbiorstw przy uwzglednieniu specyfiki ich dziatalnosci, a takze wptywu
pierwszego roku pandemii COVID-19 na kondycj¢ majatkowo-finansowa pod-
miotow prowadzacych dziatalnos¢ w obszarze szeroko rozumianej logistyki. Do
przeprowadzenia analiz wykorzystano reprezentatywne dane finansowe obejmu-
jace sektorowe wskazniki finansowe zgodnie z Polska Klasyfikacja dziatalnosci
dla przedsigbiorstw dziatajacych w nastepujacych branzach: transport ladowy oraz
transport rurociggowy (PKD 49), transport wodny (PKD 50), transport lotniczy
(PKD 51), magazynowanie i dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca transport (PKD
52), dziatalno$¢ pocztowa i kurierska (PKD 53). Do eksploracyjnej analizy danych
przeprowadzono analiz¢ skupien z grupowaniem metoda k-srednich. Przeprowa-
dzone badania pozwolily pogrupowac przedsigbiorstwa w trzech grupach. Lacz-
nie zidentyfikowano cztery klastry. Podobienstwa pomigdzy grupami odnosity sig
do wskaznikow ptynnosci, zadluzenia oraz rentownosci sprzedazy. Niejednorod-
ne grupy dotyczyly bezpieczenstwa finansowego jednostek w zakresie trwatosci
struktury finansowania i rentownosci posiadanego majatku.

Stowa Kkluczowe: wskazniki finansowe, ptynnos$¢, rentownos$¢, analiza skupien,
transport — spedycja —logistyka

Abstract. The main aim of the article was to determine the similarities between
individual segments of the TSL industry using the financial results of the enterpri-
ses, taking into account the specificity of their operations as well as the impact of
the first year of the COVID-19 pandemic on their property and financial condition.
The analysis was conducted using representative financial data, including sectorial
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financial indicators following the Polish Classification of Activities for enterprises
operating in the following industries: land transport and pipeline transport (PKD
49), water transport (PKD 50), air transport (PKD 51), storage and services sup-
porting transport (PKD 52), postal and courier activities (PKD 53). Cluster analy-
sis with k-means clustering was used for exploratory data analysis. The conducted
research allowed the enterprises to be organised into three groups. Overall, four
clusters were identified. Similarities between the groups were related to liquidity,
debt and return on sales ratios. Heterogeneous groups concerned with the financial
security of entities in terms of the durability of the financing structure and profita-
bility of owned assets.

Key words: financial ratios, liquidity, profitability, cluster analysis, transport-for-
warding-logistics

Kody JEL: B41, C15, C58

Wstep

W praktyce oceny dynamiki zmian w sytuacji finansowej przedsigbiorstw powszech-
nie wykorzystuje si¢ nastepujace metody: analiz¢ pionowa i poziomg struktury bilan-
su oraz rachunku zyskow i strat, analiz¢ wskaznikowa, a takze niejednokrotnie analize
dyskryminacyjna. ,,Analiza finansowa utatwia podejmowanie decyzji w firmie i sprzyja
racjonalizacji proceséw gospodarczych. Ma ona na celu wykrywanie struktury zjawisk
i procesow wystepujacych w dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorstwa, ustalanie ich
wewnetrznych i zewnetrznych powigzan, ustalanie wielkosci i przyczyn odchylen stanow
rzeczywistych od postulowanych” [Korol 2013, s. 13].

Punkt wyjscia stanowig dane zaprezentowane w sprawozdaniach finansowych pod-
miotow gospodarczych za minimum pig¢ ostatnich lat, umozliwiajace oceng stabilnosci
osigganych przychodow oraz odzwierciedlajace sytuacj¢ finansowa przedsigbiorstwa.
»Analiza wskaznikowa kondycji finansowej przedsigbiorstwa stanowi uzupetnienie
wstepnej analizy podstawowych dokumentéw finansowych i jest oparta na badaniach
wzajemnych relacji zachodzacych miedzy poszczegdlnymi elementami sprawozdan
finansowych” [Pomykalska i Pomykalski 2007, s. 66]. Dobor wskaznikéw finansowych
uwarunkowany jest specyfika branzy, w ktorej dziatalno$¢ prowadzi przedsigbiorstwo.
W nauce i praktyce finanséw upowszechnily si¢ jednak grupy wskaznikow stosowanych
na potrzeby oceny sytuacji finansowej jednostki, dynamiki zmian w niej zachodzacych,
a takze wplywu czynnikdéw otoczenia zewnetrznego na wyniki finansowe organizacji.
Do najpowszechniej stosowanych mozemy zaliczy¢: wskazniki ptynno$ci, rentownosci,
zadhuzenia oraz trwatosci struktury finansowania.

Uzyskane wyniki z przeprowadzonej analizy wskaznikowej umozliwiajg ustalenie tempa
i struktury zmian, nie dajg jednak mozliwosci oceny przyczyn zaistnialej sytuacji. ,,Analiza
stanowi uzyteczne narzgdzie analizy finansowej wtedy, gdy analityk bedzie §wiadomy jej
ograniczen. Obliczony wskaznik jest uzyteczny, kiedy zostanie poréwnany z okreslonym
standardem” [Skoczylas i Dudycz 2012-2021, s. 39]. W literaturze zwraca si¢ uwage, iz
wyniki powinny by¢ interpretowane z duza uwaga i ostroznoscia. Szczego6lnie jest to istotne
W sytuacji prognozowania trendow rozwoju przedsigbiorstwa [Panfil 2011].
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W przypadku przedsigbiorstw z branzy TSL zauwaza si¢ duze zréoznicowanie w obre-
bie nie tylko wynikow finansowych catego podmiotu, ale rowniez poszczegdlnych seg-
mentoéw ustug, co uwarunkowane jest przede wszystkim podatnoscia tej branzy na wplyw
czynnikéw technologicznych oraz $cistego powigzania z innymi sektorami gospodarki.
Wyniki badan odnoszace si¢ do nowych technologii w branzy logistycznej wskazuja na
prognozowany wzrost silnej automatyzacji, robotyzacji i digitalizacji. Wprowadzeniu
wielu zréznicowanych nowych rozwigzan przyczyni si¢ w przysztosci do przeobrazenia
w branzy [Kwiatkowska-Ciotucha i in. 2021]

Jak wynika z przeprowadzonych i opublikowanych badan, analizujac poszczego6l-
ne segmenty, deklarowana ocena sytuacji ekonomicznej byta nizsza w odniesieniu do
firm transportowych, znacznie lepiej za$ oceniona w odniesieniu do branzy spedycyjnej
i kurierskiej. Utrzymanie dobrej kondycji finansowej byto najprawdopodobniej uwarun-
kowane dtugoscia cyklu rotacji naleznosci i zobowiagzan [Rokicki 2021]. Jak wskazu-
je si¢ zarowno w ogolnie przyjetej interpretacji, jak i literaturze problemy z plynnoscia
finansowa prowadzg do wydhuzania okresu regulowania zobowigzan wobec dostawcow
i czesto wobec pracownikdéw [Szopa 2012].

Materialy i metody

Celem niniejszego opracowania byto ustalenie podobienstw pomigdzy poszczegolny-

mi segmentami branzy TSL w zakresie kluczowych wskaznikéw finansowych, do kto-

rych zakwalifikowano: rentowno$¢ operacyjng aktywow, wskaznik rentownosci kapitatu

wlasnego, wskaznik rentownosci sprzedazy, wskaznik ptynnosci finansowej I stopnia,
okres sptywu naleznosci, okres sptaty zobowiazan, wskaznik trwatosci struktury finanso-
wania oraz wskaznik zadluzenia ogo6lnego. Analize przeprowadzono z wykorzystaniem
wskaznikow branzowych opracowanych przez Komisj¢ ds. Analizy Finansowej Rady

Naukowej Stowarzyszenia Ksiegowych w Polsce publikowanych systematycznie od

2012 do 2020 roku?. Badaniem objeto nastepujace branze:

+ transport ladowy oraz transport rurociggowy (transport kolejowy, transport towarowy
oraz pasazerski, dziatalnos$¢ taksowek osobowych, transport rurociaggowy paliw gazo-
wych i pozostatych towarow),

* magazynowanie i dziatalno$¢ uslugowa wspomagajaca transport (magazynowanie,
przechowywanie towarow, paliw gazowych, dzialalno§¢ wspomagajaca transport
ladowy, wodny, morski, $rodladowy i lotniczy, przetadunek towarow, dziatalnosé
morskich i $srédladowych agencji transportowych),

» dzialalno$¢ pocztowa i kurierska (zbieranie, sortowanie, przewdz i dorgczanie przesy-
ek listowych, paczek pocztowych niezaleznie od miejsca przeznaczenia, §wiadczone
przez operatora publicznego, objete obowiazkiem ustug powszechnych, z wykorzy-
staniem jednego lub wigcej srodkow transportu prywatnego lub publicznego),

+ transport wodny (transport przybrzezny towarow, srodladowy pasazerski),

+ transport lotniczy (lotniczy, pasazerski oraz kosmiczny).

2 Przy uwzglednieniu dostepnosci reprezentatywnych danych statystycznych.
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Analizy przeprowadzono odrebnie dla kazdego wskaznika z wykorzystaniem analiz
skupien. Celem badania bylto ustalenie najwigkszych réznic oraz podobienstw w zakre-
sie zarowno poszczegodlnych wskaznikow, jak 1 wynikoéw finansowych w odniesieniu do
struktury branzy TSL. Jak wskazuje si¢ z literaturze, analiza skupien odnosi si¢ do seg-
mentacji lub klastrowania danych i stanowi jedng z najcze$ciej wykorzystywanych metod
eksploracji danych. Polega ona na wielowymiarowym dzieleniu zbioru danych na skupie-
nia tak, aby elementy w obrebie tej samej grupy byly do siebie jak najbardziej podobne,
a zarazem najbardziej odmienne od elementow pozostatych skupien [Predki 2016]. Do
grupowania poszczegdlnych segmentéw prowadzonej dziatalnosci wykorzystano metode
k-$rednich. ,,Metodg k-$rednich wykorzystuje si¢ do analizy duzych ilosci danych, a jej
istota polega na zredukowaniu duzej ilosci nagromadzonych informacji do kilku podsta-
wowych kategorii, co pozwala na tatwe zorientowanie si¢ w danym zjawisku, wyciagnig-
cie wnioskow uogolniajacych” [Pietrzykowski 1 Kobus 2006, s. 302]. Uzyskane wyniki
zestawiono w macierzy i dokonano oceny pod katem ustalenia istotno$ci statystycznej
(dla p <0,05) oraz zaleznosci dla » (—1;0;+1), wyznaczonej wspotczynnikiem korelacji
Pearsona. Do analizy danych wykorzystano program Statistica 13.

Wyniki badan i dyskusja

Przeprowadzone analizy wykazaly, ze najwigksze podobienstwa dla analizowanych
segmentow wystepuja w przypadku wynikow finansowych w obszarze ptynnosci finanso-
wej oraz zadtuzenia (klaster I), (tab. 6).. Nie stwierdzono natomiast istotnych zaleznosci
pomiedzy poszczegolnymi grupami. Okres sptywu naleznosci i sptaty zobowigzan byt zbli-
zony w grupie przedsigbiorstw prowadzacych dziatalnos¢ w zakresie transportu ladowego,
magazynowania oraz kurierskiej. Przedsigbiorstwa te utrzymywaly réwniez rentownosc¢
sprzedazy na zblizonym poziomie. Najdtuzszy okres sptywu naleznosci i najwyzsze zroz-
nicowanie w tym zakresie w badanych latach odnotowano w grupie 1. Pozostate grupy
cechowaly si¢ wzgledng stabilno$cia w obszarze rotacji naleznosci. Nie stwierdzono row-
niez istotnych zmian w pierwszym roku pojawienia si¢ pandemii COVID-19 (M = 52,75
dla grupy I oraz M =36,61 dla grupy II). Podobne tendencje utrzymywaty si¢ w przypadku
okreséw splaty zobowigzan, przy czym stwierdzono zalezno$ci w analizowanych latach
pomigdzy wynikami w grupach I i III (» = 0,68, p =0,04) oraz w grupach Il i III (r =
=0,69, p = 0,03). Najwyzszy poziom ptynnosci finansowej utrzymywaty przedsigbiorstwa
specjalizujace si¢ w transporcie lotniczym (M = 5,88), w relacji do podmiotéow z grupy 1
poziom ten byt blisko dwukrotnie wyzszy. Nie stwierdzono istotnych zalezno$ci pomigdzy
grupami w zakresie poziomu ptynnosci finansowej. Kolejny wskaznik dla klastru I stano-
wit poziom zadluzenia ogélnego stanowiacy relacj¢ zobowigzan i rezerw na zobowigzania
do stanu pasywow. Najwyzszy poziom zadtuzenia cechowal przedsigbiorstwa z grupy I,
ktore najnizsze zadtuzenie odnotowaty w 2020 roku (M = 38,19). Z perspektywy mozli-
wosci zapotrzebowania na ustugi analizowanych podmiotéw gospodarczych istotne oka-
zaly si¢ wyniki w zakresie rentownosci sprzedazy. ,,Wskaznik ten jest rowniez okreslany
zwrotem ze sprzedazy. Wigksza warto$¢ wskaznika okresla korzystniejsza kondycje finan-
sowa firmy. Wskaznik ten nalezy porownywac zarowno w czasie, jak i w branzy, w kto-
rej prowadzi dziatalno$¢ przedsigbiorstwo” [Kowalak 2022, s. 34]. Najwyzsze wskazniki
rentownos$ci odnotowano w transporcie lotniczym, a najnizsze w pozostatych przedsie-
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biorstwach z grupy 1. W roku pandemii COVID-19 zaobserwowano spadek rentownosci
sprzedazy w grupie 3. Wskazniki rentownosci w 2020 roku przyjmowaty nieprawidtowe
warto$ci ujemne. W pozostalych grupach odnotowano blisko dwukrotny wzrost rentowno-
sci w relacji do 2019 roku. W zakresie wynikéw rentownosci sprzedazy pomigdzy grupa-
mi [ 1 Il wystepowaly istotne zaleznosci statystyczne (r = 0,71, p = 0,03).

Kolejny klaster II zostal wyodrgbniony pod katem ksztaltowania si¢ wskaznikow
trwatoS$ci struktury finansowania (tab. 3). ,,Utrzymanie wielkosci kapitalow wiasnych na
odpowiednim poziomie, a takze ich jakos¢, czgsto decyduje o stabilnym i dtugotrwatym
rozwoju przedsigbiorstwa” [Barburski 2018, s. 25].

Najwyzszy poziom stabilnosci i bezpieczenstwa finansowego cechowat przedsie-
biorstwa z grupy II, ktére prowadzity dziatalno$¢ w obszarze transportu wodnego oraz
lotniczego. Stwierdzono istotne zaleznosci pomi¢dzy wynikami z grup 11 III (» = 0,78,
p = 0,01). Klaster III odnosit si¢ do wskaznika rentowno$ci operacyjnej aktywow
(tab. 4). ,,Jej wielkos¢ informuje, jaka jest rentowno$¢ posiadanego majatku na tle dziatal-
nos$ci operacyjnej i jaka cze$¢ aktywow zostata <odzyskana> w badanym roku” [Rybicki
2009, s. 123]. Najbardziej zréznicowang grupe stanowily podmioty specjalizujace si¢
w transporcie lotniczym. Sredni poziom rentownosci operacyjnej aktywow byt blisko

Tabela 1. Wyodrebnione klastry w strukturze segmentow branzy TSL z uwzglednieniem wynikow
analizy wskaznikowej

Table 1. Clusters separated from the structure of the TSL industry segments, taking into account the
results of the ratio analysis.

Klaster I

Grupa I — transport ladowy oraz transport rurociagowy,
magazynowanie i dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca
transport, dziatalno$¢ pocztowa i kurierska

okres sptywu naleznosci,
okres sptaty zobowigzan, wskaznik
ptynnosci finansowej I stopnia,
Grupa II — transport wodny wskaznik zadluzenia ogo6lnego,
rentowno$¢ sprzedazy

Grupa III — transport lotniczy
Kilaster 11

Grupa I — transport ladowy oraz rurociagowy, magazynowanie

1 dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca transport trwalosé struktury

Grupa Il — transport wodny oraz lotniczy finansowania

Grupa 111 — dziatalno$¢ pocztowa i kurierska
Klaster 111

Grupa I — transport drogowy i rurociagowy, magazynowanie

i dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca transport rentownosé operacyjna

Grupa II — transport wodny, dziatalno$¢ pocztowa i kurierska aktywow

Grupa III — transport lotniczy
Klaster IV

Grupa I — dziatalno$¢ pocztowa i kurierska

Grupa II — transport ladowy i rurociagowy, transport wodny, maga-

L . . rentowno$¢ kapitatu wlasnego
zynowanie 1 dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca transport

Grupa III — transport lotniczy

Zrodto: opracowanie wiasne.
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trzykrotnie wyzszy w segmencie lotniczym w relacji do przedsi¢biorstw z grupy I. Istot-
ne zalezno$ci stwierdzono pomigdzy wynikami dla grup I oraz II (» = 0,78, p = 0,01).
W okresie objetym pandemia spadek rentownos$ci operacyjnej majatku zaobserwowano
w grupie III (z 31,54 do 21,95%). W pozostatych grupach nastapil wzrost dwukrotny
wzrost rentowno$ci w relacji do 2019 roku.

Wyniki analizy wskaznikowej (tab. 2) w zakresie rentownosci kapitalu wlasnego
doprowadzity do pogrupowania przedsigbiorstw w klastrze IV (tab. 5). Podobnie jak
w przypadku pozostatych klastrow odrgbng grupe stanowity podmioty prowadzace dzia-
talno$é na rynku ustug lotniczych. Sredni poziom rentownosci kapitatu whasnego dla tej
grupy byt blisko dwukrotnie wyzszy niz w przypadku grupy I oraz II. Nie stwierdzono
istotnych zalezno$ci pomigdzy wynikami dla poszczegolnych grup. Najwyzszy wzrost
rentownosci kapitatu wtasnego (ponad dwukrotny w stosunku do 2019 roku) zaobserwo-
wano dla przedsigbiorstw prowadzacych dziatalno$¢ pocztowa i kurierska (grupa I).

Tabela 2. Grupy wskaznikéw finansowych dla przedsigbiorstw zgrupowanych w klastrze I
Table. Groups of financial ratios for enterprises grouped in cluster I

Klaster I Grupa I Grupa II Grupa III
M=113,26 M=5294 M =136,24

Okres sptywu naleznosci SD =51,71 SD =392 SD =5,34
V'=45,65 V=141 V=14,74

M=49,38 M=38,33 M=38,63

Okres splaty zobowiazan SD =5,01 SD =5,50 SD =5,50
V=10,17 V=14,35 V=285

M=2,01 M=323 M=5_38

Wskaznik ptynnosci finansowe;j I stopnia SD =0,37 SD=1,21 SD =529
V=18,53 V=37,34 V'=289,93

M=49,38 M=3833 M=38,63
Wskaznik zadtuzenia ogdlnego SD =5,02 SD = 5,50 SD =10,88
V=10,17 V=14,36 V=28,15

M=4,05 M=1,68 M=19,61

Rentownos¢ sprzedazy SD=1,74 SD = 2,82 SD =12,82
V=4292 V'=36,68 V=10,19

M — $rednia, SD — odchylenie standardowe, V' — wspotczynnik zmiennos$ci

Zrodto: opracowanie whasne.

Tabela 3. Grupy wskaznikow finansowych dla przedsigbiorstw zgrupowanych w klastrze 11
Table 3. Groups of financial ratios for enterprises grouped in cluster II

Klaster IT Grupa I Grupa II Grupa III
M=0,59 M=0,70 M=0,57
Trwato$¢ struktury finansowania SD = 0,02 SD = 0,06 SD = 0,09
V=324 V=8,12 V=15,03

M — $rednia, SD — odchylenie standardowe, V' — wspotczynnik zmiennosci
Zrodtho: opracowanie whasne.
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Tabela 4. Grupy wskaznikéw finansowych dla przedsigbiorstw zgrupowanych w klastrze 111

Table 4. Groups of financial ratios for enterprises grouped in cluster I11

Klaster ITI Grupa I Grupa II Grupa III
M=9,81 M=11,54 M=27,12

Rentownos¢ operacyjna aktywow SD =2,02 SD=5,03 SD = 11,05
V'=20,55 V'=43,60 V'=40,76

M — $rednia, SD — odchylenie standardowe, V' — wspotczynnik zmiennosci

Zrodto: opracowanie wiasne.

Tabela 5. Grupy wskaznikoéw finansowych dla przedsigbiorstw zgrupowanych w klastrze IV

Table 5. Groups of financial ratios for enterprises grouped in cluster [V

Klaster IV Grupa [ Grupa II Grupa 11T
M=19,46 M=20,00 M=32,42

Rentownos¢ kapitatu wlasnego SD=12,29 SD=35,18 SD = 14,32
V=63,14 V=25.88 V=44,17

M — $rednia, SD — odchylenie standardowe, V' — wspotczynnik zmiennosci

Zrodto: opracowanie wlasne.

Tabela 6. Srednie wartoéci wskaznikow finansowych dla poszczegdlnych segmentéw dziatalnosci

Table 6. Average values of financial ratios for particular segments of activity

Okres splywu Plynnosé
naleznosci Grupal | Grupall | Grupa III fmansoYva Grupal | Grupall | Grupalll
I stopnia
2012 148,54 51,22 28,87 2012 1,63 2,26 6,93
2013 122,4 51,6 28,69 2013 2,90 2,64 2,78
2014 37,8 48,18 34,92 2014 1,88 3,27 11,43
2015 128,66 48,78 42,36 2015 1,80 3,53 3,36
2016 174,37 52,42 35,82 2016 1,79 4,96 17,11
2017 55,71 53,89 44,43 2017 1,80 2 1,64
2018 151,36 60,86 35,19 2018 2,13 1,82 5,82
2019 151,74 56,75 39,32 2019 2,05 5,16 2,16
2020 48,79 52,75 36,61 2020 2,11 3,44 1,67
(;l:l;i)sv);i?z l:;y Grupal | Grupall | Grupa III Za;ié:;lz::le Grupal | Grupall | Grupalll
2012 54,43 40,35 36,12 2012 54,43 40,35 36,12
2013 48,39 42,48 42,93 2013 48,39 42,48 42,93
2014 50,63 37,73 32,95 2014 50,63 37,73 32,95
2015 52,30 33,99 44,11 2015 52,30 33,99 44,11
2016 51,52 35,37 33,44 2016 51,52 35,37 33,44
2017 53,93 41,12 57,44 2017 53,93 41,12 57,44
2018 49,46 45,53 42,38 2018 49,46 45,53 42,38
2019 45,58 41,26 41,05 2019 45,58 41,26 41,05
2020 38,19 27,16 17,22 2020 38,19 27,16 17,22
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cd. tabeli 6

Trwalo$é¢ Rentownos¢
struktury Grupal | Grupall | GrupaIII operacyjna Grupal | Grupall | Grupa III
finansowania aktywow
2012 0,58 0,72 0,47 2012 8,38 8,345 25,59
2013 0,59 0,68 0,62 2013 8,54 7,75 31,6
2014 0,59 0,74 0,53 2014 9,52 14,075 12,13
2015 0,59 0,72 0,5 2015 10,55 5,875 41,63
2016 0,58 0,75 0,53 2016 9,92 10,685 38,59
2017 0,56 0,60 0,49 2017 9,74 11,58 9,24
2018 0,59 0,65 0,6 2018 8,93 12,685 31,81
2019 0,60 0,69 0,66 2019 7,99 9,735 31,54
2020 0,64 0,79 0,72 2020 14,72 23,115 21,95
Rentownos$é Rentownosé

kapitalu Grupal | Grupall | Grupa III . Grupa [ Grupa II | Grupa III

wlasnego sprzedazy
2012 25,64 12,81 27,89 2012 3,50 3,65 23,58
2013 5,48 15,80 38,85 2013 3,15 8,78 12,20
2014 12,50 18,66 7,03 2014 3,00 9,71 13,62
2015 7,11 18,98 43,77 2015 3,39 6,89 34,11
2016 10,90 20,78 41,89 2016 2,61 4,85 38,44
2017 40,03 16,82 18,66 2017 335 5,78 2,94
2018 21,54 25,27 50,29 2018 5,29 8,07 27,15
2019 16,28 20,70 41,88 2019 3,98 8,36 26,42
2020 35,66 30,16 21,56 2020 8,23 13,08 -1,93

Zrédto: opracowanie wlasne.

Podsumowanie i wnioski

Przeprowadzona analiza potwierdzita istote zaleznosci pomigdzy poszczegolnymi
wskaznikami oraz podobienstwa w uzyskanych wynikach finansowych w wybranych
branzach TSL. Wykazano, iz wskazniki rentownosci maja bezposredni wptyw na zréz-
nicowanie wynikéw finansowych w poszczegoélnych segmentach dziatalno$ci w bran-
zy TSL. Podobienstwa pomigdzy przedsigbiorstwami wystgpuja w relacjach pomigdzy
ptynnoscia, zadluzeniem i rentownoscia sprzedazy.

Podmioty prowadzace dziatalno$§¢ w szeroko rozumianej branzy logistycznej nie sg
jednorodne w zakresie utrzymywania poziomu bezpieczenstwa finansowego. Najbardziej
niejednorodng grup¢ stanowi transport lotniczy. Cechuje go najwyzsze zréznicowanie
w zakresie wynikow rentownosci majatku w relacji do pozostatych segmentow dziatal-
nosci. W 2020 roku charakteryzowat si¢ najwigksza podatnoscia wpltywu czynnikow
zewngetrznych na poziom utrzymywanej stabilnosci finansowej. W odniesieniu do 2019
roku podmioty prowadzace dziatalno$¢ w segmencie transportu lotniczego jako jedy-
ne odnotowatly spadek rentownosci majatku. Pozostate przedsigbiorstwa utrzymywaty
wskazniki finansowe na poziomie zblizonym do lat wczesniejszych sprzed okresu pan-
demii COVID-19.



Ocena zroznicowania sytuacji finansowej przedsigbiorstw z branzy TSL...

Jak wynika z innych analiz rynkowych wzrost zadtuzenia w branzy TSL byl naj-
bardziej widoczny w kolejnych latach pandemii. Do grudnia 2021 roku zadtuzenie firm
transportowych wzrosto o 27%. Wigkszos¢ zadtuzenia nalezato do przewoznikow swiad-
czacych ustugi transportu drogowego towaréw oraz dziatalno$¢ ustugowa zwigzang
z przeprowadzkami. Drugie pod wzglgdem tacznego zadtuzenia byty firmy prowadzace
dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca transport. Najmniej liczng grupe stanowity podmio-
ty specjalizujace si¢ w magazynowaniu i przechowywaniu towaréow [KRD 2021]. Bran-
za TSL jest jednym z najistotniejszych czynnikow determinujacych rozwdj gospodarki.
Reasumujac, wyniki analiz finansowych pokazuja, iz nie jest jednak jednorodna pod
wzgledem kondycji finansowej, na co wptyw ma przede wszystkim specyfika przebiegu
operacji logistycznych i rozmiar ponoszonych kosztow.
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