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Streszczenie: W opracowaniu dokonano oceny rentownosci i plynnosci
finansowej przedsigbiorstw w Polsce wedtug sekcji PKD w latach 2019-2024.
Analiz¢ przeprowadzono z wykorzystaniem metody TOPSIS. Zastosowano
dwa warianty wag zmiennych: réwne oraz wyznaczone metoda entropii
Shannona. Celem badania jest ocena zréznicowania sytuacji przedsiebiorstw
w Polsce wedtug sekcji PKD w latach 2019-2024 na podstawie wybranych
wskaznikow rentownosci i ptynnosci finansowej oraz analiza zalezno$ci
pomiedzy tymi obszarami sytuacji finansowej przedsigbiorstw.

Stowa kluczowe: ranking, zmienna syntetyczna, metoda TOPSIS, entropia
Shannona, przedsiebiorstwa, sekcje PKD, rentownos$¢, ptynnos¢ finansowa

JEL classification: C38, G39, L25

WSTEP

Ocena rentownos$ci i ptynnosci finansowej nalezy do najwazniejszych obszarow
analizy funkcjonowania przedsiebiorstw. Ma to szczegdélne znaczenie, zwlaszcza
w realiach wspotczesnej gospodarki. Dynamiczne, ztozone i nieprzewidywalne
zmiany w otoczeniu rynkowym powoduja wzrost wymagan wobec kadry
zarzadzajacej, ktora jest zobligowana do ciagltego podejmowania trafnych decyzji
strategicznych, taktycznych i operacyjnych. W takich warunkach istotnie ro$nie
ryzyko popetniania btedow decyzyjnych, ktorych skutki moga mie¢ negatywne
konsekwencje dla stabilnosci finansowej przedsigbiorstwa [Wilczynska 2018].
W rezultacie szczegélnego znaczenia nabiera kompleksowa ocena rentownosci
i ptynnoéci finansowej, ktore pozostajg ze sobg w Scistej, cho¢ niesymetrycznej
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zaleznosci. Ptynno$¢ stanowi warunek konieczny osiggania rentownos$ci, podczas
gdy sama rentowno$¢ nie gwarantuje zachowania zdolnosci do regulowania
zobowigzan. Dlatego wlasciwa analiza finansowa, wspierajaca podejmowanie
decyzji biezacych 1 strategicznych, powinna uwzgledniaé rownoczesne
monitorowanie obu tych obszaréw. Ich zaburzenie moze bowiem prowadzi¢ do
utraty stabilno$ci finansowej, a nawet upadtosci przedsigbiorstwa [Zuba-Ciszewska
2009; Singh i Singh 2024].

Z tego wzgledu w niniejszym artykule zaprezentowano wykorzystanie
wybranych metod statystycznych, w tym porzadkowania liniowego w analizie
rentownosci i plynnosci finansowej przedsigbiorstw. Podej$cie to umozliwia
bowiem przeprowadzanie analiz poréwnawczych w sposob spojny i teoretycznie
uzasadniony z uwzglednieniem przyjetych miar oraz zatozen badawczych. Celem
badania jest ocena zréznicowania sytuacji przedsiebiorstw w Polsce wedtug sekcji
PKD w latach 2019-2024 na podstawie wybranych wskaznikow rentownosci
i ptynnosci finansowej oraz analiza zalezno$ci pomigdzy tymi obszarami sytuacji
finansowe] przedsigbiorstw. Dla realizacji przyjetego celu badawczego
wykorzystano dane Gtownego Urzedu Statystycznego (GUS).

PRZEGLAD LITERATURY

Dbanie o ptynno$¢ finansowg jest rownie istotne jak dziatania ukierunkowane
na zapewnienie rentownosci przedsigbiorstwa. Osigganie zysku, bedgcego
podstawowym celem dziatalno$ci, jest mozliwe przy zachowaniu zdolnosci do
terminowego regulowania zobowigzan. Praktyka gospodarcza pokazuje, ze brak
ptynno$ci moze prowadzi¢ do upadto$ci przedsiebiorstwa nawet w przypadku jego
rentownos$ci [Kucinski 2023]. W tym kontek$cie analiza rentownosci i ptynnosci
finansowej stanowi fundamentalny element oceny sytuacji ekonomiczno-finansowej
przedsiebiorstw. Podstawowa i najczeSciej wykorzystywang formg informacji
gospodarczej w tym zakresie sa wskazniki ekonomiczne. Umozliwiajg one
identyfikacje oraz lokalizacje problemoéw wystepujacych w sektorze przedsigbiorstw
[Kochanski 2023].

Wielu badaczy wskazuje, ze plynno$¢ finansowa stanowi podstawowy
warunek zachowania ciggloéci dziatania przedsi¢biorstwa, natomiast rentownos$¢
odzwierciedla jego zdolno$¢ do generowania zysku i tworzenia warto$ci. Realizacja
strategicznego celu przedsigbiorstwa, jakim jest maksymalizacja KkorzySci
wlascicieli, wymaga w dtugim okresie osiggania zyskéw. W krotszym horyzoncie
czasowym kluczowe znaczenie ma natomiast zapewnienie ptynnosci finansowe;.
Oznacza to, ze w krotkim okresie to wlasnie ptynnos¢ finansowa odgrywa
decydujacag role w utrzymaniu stabilnosci funkcjonowania przedsigbiorstwa
[Patczynska-Gosciniak 2018].

Ilosciowa ocena ptynnos$ci finansowej opiera si¢ na wskaznikach ptynnosci,
takich jak wskaznik biezacej ptynnosci (CR), wskaznik szybkiej ptynnosci (QR) oraz
wskaznik plynnosci gotowkowej. Wskaznik biezacej plynnosci okresla relacje
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aktywow obrotowych do zobowigzan krotkoterminowych i informuje o zdolno$ci
przedsigbiorstwa do regulowania biezacych zobowigzan. Jego optymalny poziom
miesci si¢ zazwyczaj w przedziale 1,5-2,0. Drugi wskaznik szybkiej ptynnosci,
wylaczajacy zapasy z aktywow obrotowych, pozwala na bardziej rygorystyczna
oceng ptynnosci, a jego pozadana warto$¢ ksztaltuje si¢ na poziomie okoto 1. Z kolei
wskaznik  ptynnosci  gotowkowej  pokazuje, jaka czg$¢  zobowigzan
krotkoterminowych moze zosta¢ uregulowana natychmiast przy wykorzystaniu
najbardziej ptynnych aktywow. Nalezy przy tym podkresli¢, ze poziom plynnosci
finansowe]j jest w znacznym stopniu determinowany charakterem dziatalno$ci
gospodarczej (sekcja PKD) oraz indywidualnymi warunkami funkcjonowania
przedsigbiorstwa [Janik i in. 2014].

Natomiast w przypadku oceny rentownosci (zyskownosci lub deficytowos$ci)
analiza opiera si¢ przede wszystkim na wskaznikach: rentownosci sprzedazy (ROS),
rentowno$ci aktywow (ROA) oraz rentownosci kapitalu wiasnego (ROE).
W zaleznosci od ujecia wyniku finansowego, ocena rentownosci moze mie¢ postacé
rentownosci operacyjnej, rentownosci sprzedazy brutto lub rentownosci sprzedazy
netto [Kotowska i in. 2021]. Wskaznik rentownosci sprzedazy netto oblicza si¢ jako
relacje¢ zysku netto do przychodow ze sprzedazy i wyraza w procentach. Im nizszy
poziom tego wskaznika, tym wigksza warto$¢ sprzedazy przedsigbiorstwo musi
osiagnac, aby wygenerowac okreslony zysk netto. Oznacza to jednoczesnie wyzszy
udziat kosztow w prowadzonej dziatalnosci. Z kolei wskaznik rentownosci aktywow
ogétem (ROA) stanowi relacje zysku netto do aktywow ogodtem i informuje
0 efektywnosci wykorzystania majatku, przy czym jego wysokie wartosci oraz
wzrost w czasie oceniane sg pozytywnie. Tymczasem wskaznik rentownosci
kapitatéw wtasnych (ROE), liczony jako relacja zysku netto do kapitalow wiasnych,
odzwierciedla stope zwrotu z zaangazowanego kapitatu wtascicieli, a jego wysokie
i rosngce wartosci sa korzystne z punktu widzenia oceny rentownoS$ci
przedsigbiorstwa [Kowalska 2023]. W ramach oceny rentownosci aktywow
dokonuje si¢ rowniez bardziej szczegélowej analizy, obejmujacej rentownos¢
aktywow trwatych oraz rentowno$¢ aktywow obrotowych.

W literaturze podkresla si¢, ze poziom plynnosci finansowe]
W przedsigbiorstwie jest kategoria niejednoznaczna zar6wno w ujeciu stosowanych
miernikdw, jak i w relacji do rentownosci. Wskazuje si¢, ze zalezno$¢ pomigdzy
rentownoscig a pltynnoscig uzalezniona jest od horyzontu czasowego analizy oraz
poziomu obu tych wielkos$ci. Zbyt niski poziom aktywow ptynnych moze prowadzié¢
do utraty zdolno$ci ptlatniczej, natomiast utrzymywanie nadmiernych zasobow
w majatku obrotowym wigze si¢ z dodatkowymi kosztami, co moze obnizac
rentowno$¢. Wskazane rezultaty badan nie pozwalaja na jednoznaczne i trwate
okreslenie relacji pomiedzy ptynnoscia a rentownoscia przedsigbiorstw. Co wigcej,
uwzgledniajac dhugo$¢ okresu badawczego, w analizach krétkookresowych
obserwuje si¢ zazwyczaj zalezno$¢ negatywna, natomiast w dlugim okresie moze
ona przyjmowa¢ charakter dodatni. Jednocze$nie badania uwzgledniajace poziom
obu wskaznikow wskazujg na istnienie pewnego optymalnego poziomu ptynnosci,
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przy ktorym rentownos$¢ osiaga najwyzsze wartosci [Nehrebecka i in. 2025].
W opracowaniach naukowych podkre$la si¢ takze, ze nadmierne skoncentrowanie
si¢ na jednym z tych obszarow prowadzi do pogorszenia wynikdéw drugiego, co
potwierdza ztozono$¢ relacji pomiedzy rentownos$cig a ptynnoscia finansows.

WYKORZYSTANE DANE

Do oceny rentowno$ci i ptynnosci finansowej przedsigbiorstw! w Polsce
wedtug sekcji PKD? w latach 2019-2024 wykorzystano dane GUS [GUS 2019-
2024]. Dobér zmiennych diagnostycznych miat charakter subiektywny i wynikat
zich znaczenia dla oceny wybranych aspektow efektywnosci dziatalnosci oraz
sytuacji finansowej przedsiebiorstw.

Do analizy przyjeto osiem wskaznikow ekonomicznych (zmiennych)
dotyczacych rentownosci (X1-X5) i ptynnosci finansowej (X6-X8) przedsigbiorstw:
X1 - wskaznik rentownosci obrotu brutto; X2 - wskaznik rentownosci obrotu netto;
X3 - wskaznik rentownosci aktywow trwatych; X4 - wskaznik rentownosci aktywow
obrotowych; X5 - wskaznik rentowno$ci kapitalu wiasnego; X6 - wskaznik
ptynnosci finansowej I stopnia; X7 - wskaznik ptynnosci finansowej Il stopnia oraz
X8 - wskaznik ptynnosci finansowe;j III stopnia®.

Badanie obejmuje lata 2019-2024, co pozwala na ocen¢ zmian rentownosci
i ptynnosci finansowej przedsigbiorstw w czasie. Uwzglgdnia ono zardwno okres
poprzedzajacy pandemi¢ COVID-19, sam jej przebieg, jak i lata pdzniejsze. Analizg
przeprowadzono w uktadzie sekcji PKD, co pozwolilo na poréwnanie sytuacji
finansowe] réznych rodzajow dziatalnosci gospodarczej oraz identyfikacje
zréznicowan pomiedzy nimi. Zgromadzone dane stanowity podstawe zastosowania
wybranych metod statystycznych, w tym porzadkowania liniowego.

Zgodnie z kryteriami statystycznymi zmienne powinny charakteryzowac si¢
odpowiednim poziomem zmiennos$ci (tj. wspotczynnik zmiennosci |V| dla kazdej
cechy powinien wynosi¢ powyzej 10%) oraz niska korelacja (tj. bezwzgledna
warto$¢ wspotczynnika korelacji Pearsona r nie powinna przekracza¢ 0,7) [Zelias
2002; Strahl 2006]. Pierwszy z warunkow zostal spetniony dla wszystkich
analizowanych zmiennych. Natomiast w przypadku czgéci zmiennych nie zostat
spetniony warunek dotyczacy wymaganego poziomu Korelacji. Do konstrukcji
rankingu wykorzystano jednak wszystkie osiem zmiennych. Zmienne te opisuja
bowiem komplementarne obszary sytuacji finansowej przedsiebiorstw, dlatego ich

! Przedsigbiorstwa niefinansowe o liczbie pracujgcych 10 i wiecej osob prowadzace ksiggi
rachunkowe.

2 Badanie GUS obejmuje sekcje PKD 2007: B+C+D+E, F,G,H,1,J,L,M,N,P,Q,Roraz S.
Sekcje B, C, D i E zostaty zagregowane do grupy ,,Przemyst”, co jest zgodne z podejsciem
stosowanym w statystyce publicznej oraz publikacjach GUS.

3 W analizie wykorzystano wskazniki publikowane w kolejnych edycjach publikacji GUS
pt. ,,Bilansowe wyniki finansowe przedsiebiorstw niefinansowych” z lat 2019-2024.
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usunigcie prowadzitoby do utraty istotnych informacji diagnostycznych. Ponadto ze
wzgledu na ograniczong liczbe zmiennych diagnostycznych zdecydowano
0 zachowaniu pelnego zestawu, aby zapewni¢ mozliwie pelne ujgcie
analizowanego zjawiska.

METODA BADAWCZA

W celu oceny i porownania poziomu rentownosci oraz ptynnosci finansowej
przedsigbiorstw w Polsce wedtug sekcji PKD w latach 2019-2024 zastosowano
metode TOPSIS* autorstwa Hwang’a i Yoon’a [1981]. W literaturze przedmiotu
wykorzystywana byta m.in. do budowy rankingdw podmiotoéw gospodarczych oraz
oceny ich kondycji finansowej, co potwierdza jej przydatnos$¢ w tego typu analizach
[Sharma i in. 2018; Lam i in. 2023]. Umozliwia ona uporzadkowanie obiektow na
podstawie jednoczesnego uwzglednienia wielu zmiennych diagnostycznych.
Analizowany jest bowiem k-elementowy zbiér obiektow (i =1, 2, ..., k) opisanych
przez m zmiennych (j = 1, 2, ..., m), co umozliwia utworzenie macierzy decyzyjnej
X [k x m]. W badaniu skonstruowano ranking sekcji PKD na podstawie o$miu
wybranych wskaznikoéw ekonomicznych opisujacych rentowno$¢ i ptynnosé
finansowg przedsiebiorstw. Kazda ze zmiennych ma charakter stymulanty®.
Procedura tworzenia rankingu w oparciu 0 metode TOPSIS obejmuje nastepujace
etapy [Zalewski 2012; Lusiakowski i Gibowski 2025; Gorska i Jasinski 2025]:

e normalizacja danych z macierzy X [k x m] (przeksztatcenie ilorazowe):

ziF% da i=1,2,...,korazj=1,2,....,m, (1)
Z X2
i=1 Y

e przypisanie poszczeg6lnym zmiennym wag®:
vl]:W]*Zl] dla 1:1,2,,k0raZJ:1,2,,m, (2)

gdzie w; jest wagg j-tego kryterium, przy czym w; € [0,1] oraz X772, w; = 1,

4 Metode TOPSIS zastosowano odrebnie dla kazdego roku objetego analizg. Oznacza to, ze
dla kazdego roku wyznaczono rozwigzanie idealne i antyidealne, a nastgpnie obliczono
warto$ci miary syntetycznej (Si). W konsekwencji uzyskane wartosci wskaznika Si maja
charakter wzgledny i odnoszg si¢ wylacznie do zbioru obiektow analizowanych w danym
roku. Analizie poddano zatem przede wszystkim zmiany pozycji poszczegoélnych sekcji
PKD w rankingach rocznych oraz ich relatywng sytuacje na tle pozostatych sekcji w danym
roku.

W literaturze przyjmuje si¢, ze wskazniki ptynnosci finansowej bywaja klasyfikowane
zaro6wno jako nominanty, jak i stymulanty. W niektorych opracowaniach zalicza si¢ je
bezposrednio do stymulant, przyjmujac, ze wzrost ich warto$ci oznacza poprawe zdolnosci
przedsiebiorstwa do regulowania zobowigzan krotkoterminowych [Bursiak 2013].
Zastosowano dwa warianty wag: (1) rowne oraz (2) wyznaczone za pomoca metody
entropii Shannona.

(3]

o
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e Wwyznaczenie wartosci zmiennych dla rozwigzania idealnego a+ i antyidealnego
a—.
at+ =[vf,vs, ..., vl ()
_ a—=[vy, vy, ..., vpl, 4)
gdzie:

1_7+

_ { max(v;;), gdy cecha j nalezy do zbioru stymulant,
=

min(v;;), gdy cecha j nalezy do zbioru destymulant,
_ _ [ min(vy), gdy cecha j nalezy do zbioru stymulant,
v = max(v;;), gdy cecha j nalezy do zbioru destymulant,

e okreslenie odlegtosci euklidesowych:

m
df = Z (v — V)2 dla  i=1,2, ..., korazj=1,2, ..., m, (5)
j=1
m
di = Z (vij — v;)? dla i=1,2,...,korazj=1, 2, ..., m, (6)
j=1
e Wyznaczenie syntetycznego miernika rankingowego:
d; .
Si:m dla i=1,2,....k, (7)

gdzie: 0 < S; < 1 oraz max;{S;} oznacza najlepszy obiekt, a min;{S;} najgorszy.

Jedng z dwoch metod zastosowanych do wyznaczenia wag zmiennych jest
metoda entropii Shannona. Podejscie to opiera si¢ na analizie stopnia zréznicowania
informacji dostarczanych przez poszczegdlne kryteria i wykorzystuje macierz
decyzyjna X[k x m] do okreslenia warto$ci wag. W odroznieniu od subiektywnych
metod wyznaczania wag, metoda entropii Shannona pozwala ograniczy¢ wpltyw
indywidualnych ocen oraz preferencji decydentéw i ekspertow [Kacprzak 2018]. Jej
zastosowanie wymaga realizacji nastepujacych etapow [Kacprzak 2018; Sztorc
2023]:
¢ normalizacja macierzy decyzyjnej’:

;= ,fij dla i=1,2,...,korazj=1,2,...,m, (8)
s
e Wyznaczenie wektora entropii:
1

e = — Zlerijlogrij dla i:1,2,...,koraZj:1,2,...,m, (9)

logg

gdzie: dla rjj = 0 przyjmuje si¢ rijlogrij= 0,

" Wszystkie zmienne stanowig stymulanty.
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e okreslenie warto$ci wag dla poszczegdlnych zmiennych:

1-ej .

Wj ZZ;nle—ej) dla J:1,2, e, ML (10)

Ponadto obliczono wspotczynnik korelacji rang Spearmana w celu

okreslenia kierunku oraz sily zaleznosci pomig¢dzy poziomem rentownos$ci

a ptynnosci finansowej przedsigbiorstw. W tym celu skonstruowano dwa odrebne

rankingi z wykorzystaniem metody TOPSIS. Pierwszy opracowano na podstawie

zmiennych X1-X5, ktére odnoszg si¢ do rentowno$ci przedsigbiorstw. Drugi

natomiast uwzglednia zmienne X6-X8, charakteryzujgce ich ptynno$¢ finansowa.

Na potrzeby wskazanej analizy zastosowano wylacznie wariant jednakowych wag
zmiennych.

WYNIKI BADAN

W tabelach 1 i 2 zaprezentowano wartosci syntetycznego wskaznika S;,
wyznaczonego zgodnie ze wzorem (7), z uwzglednieniem dwoch wariantow wag
zmiennych: réwnych oraz okreslonych za pomocg metody entropii Shannona.

Tabela 1. Wartosci wskaznika S; w okresie 2019-2024 oceniajacego poziom rentownosci
i ptynnoéci finansowej przedsigbiorstw w Polsce wedtug sekcji PKD - wariant
z rbwnymi wagami zmiennych

Sekcje PKD 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Przemyst 0,244 | 0,593 | 0,360 | 0,370 | 0,235 | 0,173
Budownictwo 0,603 | 0,770 | 0,498 | 0,521 | 0,585 | 0,487
gﬁgioﬁfv%? pojazdow 0424 | 0677 | 0447 | 0432 | 0383 | 0319
Transport i gospodarka magazynowa 0,310 | 0,525 | 0,287 | 0,320 | 0,312 | 0,224
Zakwaterowanie i gastronomia 0,578 0,078 0,244 | 0,513 0,552 0,541
Informacja i komunikacja 0,521 | 0,752 | 0,686 | 0,385 | 0,402 | 0,459
Obstuga rynku nieruchomosci 0,441 | 0,613 | 0,400 | 0,375 | 0,314 | 0,321
Rﬁ‘é‘ﬁfﬁ‘;‘z’f}g profesjonalna, naukowa | 4 49 | (711 | 0558 | 0556 | 0461 | 0,413

Administrowanie i dziatalno$¢
wspierajaca

Edukacja 0,696 | 0,846 | 0,716 | 0,819 | 0,890 | 0,900
Opieka zdrowotna i pomoc spoteczna 0,147 | 0,630 | 0,442 | 0,255 | 0,397 | 0,389

Dziatalno$¢ zwiazana z kultura,
rozrywka i rekreacja

Pozostata dziatalno$¢ ustugowa 0,591 0,287 0,302 0,546 0,605 0,642

0,344 | 0,590 | 0,356 | 0,377 | 0,413 | 0,418

0,298 | 0,406 | 0,127 | 0,163 | 0,307 | 0,291

Zrbdlo: opracowanie wlasne
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Tabela 2. Wartosci wskaznika S; w okresie 2019-2024 oceniajacego poziom rentownos$ci
i ptynnoéci finansowej przedsigbiorstw w Polsce wedtug sekcji PKD - wariant
Z wagami wyznaczonymi za pomocg metody entropii Shannona®

Sekcje PKD 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024
Przemyst 0225 | 0514 | 0404 | 0377 | 0219 | 0.155
Budownictwo 0749 | 0873 | 0661 | 0,665 | 0,726 | 0,559
;ﬁ‘ggﬂ]o‘é%ﬁivﬁ pojazdéw 0567 | 0772 | 0631 | 0,604 | 0563 | 0438
Transport i gospodarka magazynowa 0,217 | 0,412 | 0,244 | 0,238 | 0,196 | 0,132
Zakwaterowanie i gastronomia 0,432 0,037 0,204 0,404 0,411 0,481
Informacja i komunikacja 0,407 | 0,646 | 0,692 | 0,287 | 0,277 | 0,383
Obstuga rynku nieruchomosci 0,309 0,454 0,292 0,271 0,181 0,211
ﬂ?f;ﬁlfgzz profesjonalna, naukowa | 414 | 0570 | 0415 | 0418 | 0317 | 0,361
@S}‘)‘;‘rﬁ;ﬁ;‘”anle i dziatalnos¢ 0289 | 0517 | 0367 | 0332 | 0354 | 0,409
Edukacja 0,692 | 0800 | 0,793 | 0.856 | 0,927 | 0,909

Opieka zdrowotna i pomoc spoteczna 0,091 | 0,534 | 0,452 | 0,207 | 0,325 | 0,356
Dziatalno$¢ zwigzana z kultura,
rozrywka i rekreacja

Pozostata dziatalno$¢ ustugowa 0,527 | 0,195 | 0,306 | 0,616 | 0,706 0,748

0,226 | 0,302 | 0,069 | 0,149 | 0,269 | 0,277

Zrodto: opracowanie wlasne

Wyniki przedstawione w tabelach 1 i 2 wskazuja na wyraznie zr6znicowanie
rentowno$ci 1 plynnosci finansowej przedsigbiorstw pomiedzy sekcjami PKD
w latach 2019-2024, przy jednoczesnej wzglednej stabilno$ci ogdlnej struktury
rankingu niezaleznie od przyj¢tego sposobu doboru wag. W analizowanym okresie
najwyzsze pozycje zajmowaly przede wszystkim sekcje Edukacja oraz
Budownictwo, ktore konsekwentnie utrzymywaty si¢ w $cislej czolowce rankingu.
Relatywnie wysokie lokaty osiggaty rowniez sekcje Informacja i komunikacja oraz
Dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna. Z kolei najnizsze pozycje
najczesciej odnotowywano dla sekcji: Dziatalno$¢ zwigzana z kulturg, rozrywka
i rekreacja, Transport i gospodarka magazynowa oraz Przemyst.

Istotnym przyktadem zmian w badanym okresie jest sekcja Zakwaterowanie
i gastronomia, w ktorej w 2020 r. odnotowano wyrazny spadek pozycji w rankingu
rok do roku. Jednoczesnie nalezy podkresli¢, ze w catym analizowanym okresie
wszystkie sekcje PKD wykazywaly zréznicowany poziom zmiennosci pozycji
w rankingu, co moze odzwierciedla¢ ich odmienng wrazliwo$¢ na zmiany warunkow
makroekonomicznych oraz czynnikow koniunkturalnych.

8 Wskaznik X3 (rentowno$¢ aktywow trwalych) we wszystkich analizowanych latach
uzyskal najwyzsze warto$ci wag wyznaczonych metoda entropii Shannona, natomiast
wskaznik X8 (plynnos¢ finansowa III stopnia) — najnizsze, przy czym wagi pozostalych
zmiennych utrzymywaly si¢ na relatywnie zblizonym poziomie.
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W celu oceny zaleznos$ci pomiedzy rentownoscia a ptynnos$cia finansowa
przedsigbiorstw obliczono wspotczynnik korelacji rang Spearman’a na podstawie
dwoch odrebnych rankingdéw: dla zmiennych X1-X5 oraz X6-X8. Wspolczynnik
korelacji dla lat 2019-2024 przyjmowat kolejno wartosci: 0,115; 0,033; 0,220; 0,115;
0,258 oraz 0,165. Wskazuje to na dodatnia, lecz stabg zalezno$¢ pomig¢dzy
analizowanymi zmiennymi. Otrzymane wyniki sugeruja, ze powigzania pomie¢dzy
obszarami rentownosci a ptynnos$ci finansowej maja ograniczona sile i nie wykazuja
trwatej wspotzalezno$ci w czasie. Ponadto szczegodlnie niska warto$¢ analizowanego
wspotczynnika w 2020 r. moze wskazywac na ostabienie tej relacji w warunkach
zaburzen gospodarczych wywotanych pandemig COVID-19.

PODSUMOWANIE

Przeprowadzona analiza potwierdzita istotne 1 wzglednie trwate
zrdéznicowanie poziomu rentowno$ci oraz ptynnosci finansowej przedsigbiorstw
pomigdzy poszczegdlnymi sekcjami PKD w latach 2019-2024. Jednocze$nie
widoczny wptyw zaburzen gospodarczych, szczegolnie w okresie pandemii COVID-
19, potwierdza znaczenie czynnikow koniunkturalnych i specyfiki sektorowej
w ksztattowaniu kondycji finansowej przedsigbiorstw. Uzyskane rezultaty wskazuja
rowniez, ze rentowno$¢ i ptynnos¢ finansowa nie tworza silnie powigzanych
obszaréw oceny sytuacji ekonomicznej przedsi¢biorstw, co znajduje potwierdzenie
w niskich wartosciach wspolczynnika korelacji rang Spearman’a. Oznacza to, ze
wysoki poziom rentownos$ci nie musi by¢ tozsamy z utrzymywaniem wysokiej
ptynnosci  finansowej. Ocena kondycji przedsigbiorstw wymaga zatem
jednoczesnego uwzglednienia obu kategorii. W wymiarze aplikacyjnym wyniki
badania moga stanowi¢ podstawe do identyfikacji sektoréw bardziej podatnych na
wahania koniunkturalne oraz wspiera¢ proces formutowania dziatan zarzadczych
i polityki gospodarczej ukierunkowanej na wzmacnianie stabilno$ci finansowej
przedsiebiorstw. Przeprowadzone badanie ma jednak charakter wstepny
i eksploracyjny, stanowigc punkt wyjécia do dalszych analiz w tym obszarze.
W przysztych badaniach wskazane jest uwzglednienie bardziej szczegdlowej analizy
zmiennych finansowych oraz poglebione zbadanie wptywu doboru poszczegoéinych
wskaznikéw na uzyskiwane wyniki oceny kondycji przedsigbiorstw.
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ASSESSMENT OF THE PROFITABILITY AND FINANCIAL
LIQUIDITY OF ENTERPRISES BY PKD SECTION
IN THE YEARS 2019-2024 USING THE TOPSIS METHOD
AND SHANNON ENTROPY

Abstract: This study assesses the profitability and financial liquidity of
enterprises in Poland by PKD section for the period 2019—-2024. The analysis
was carried out using the TOPSIS method. To deepen the analysis, two variants
of variable weights were applied: equal weights and those determined using
Shannon entropy. Two variants of variable weights were used: equal weights
and weights determined using Shannon’s entropy method. The aim of the study
is to assess the diversity of companies’ financial situations in Poland by PKD
section for the years 2019-2024, based on selected profitability and liquidity
ratios, and to analyse the relationships between these aspects of companies’
financial situations.

Keywords: ranking, synthetic variable, TOPSIS method, Shannon entropy,
companies, PKD sections, profitability, financial liquidity.
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