1. Wprowadzenie

Od lat firma Libet S.A. zajmuje na rynku polskim w branży brukowej kostki pozycję lidera, dodatkowo firma prowadzi sprzedaż również i innych materiałów nawierzchniowych betonowych. Spółka to lider rynku polskiego w aspekcie brukowej kostki premium, z wynoszącym blisko 30% udziałem w rynku, jak również na rynku brukowej kostki ogółem drugim graczem, mającym udział w rynku na poziomie blisko 21%. Produkty działu premium skierowane są przede wszystkim do osób indywidualnych, zaś z działu przemysłowego oraz standardowego zaspokajają przede wszystkim popyt, który wynika z infrastrukturalnych realizowanych inwestycji. Oferta spółki zawiera także tarasowe płyty z linii Libet Impressio, kamienne płyty z linii Libet Patio, jak również przemysłowe produkty palisady, ażurowe płyty, płyty oraz kostki betonowe, krawężniki i obrzeża. 

Aktualnie produkcja prowadzona jest na 24 produkcyjnych liniach rozmieszczonych w 14 produkcyjnych zakładach. W sumie moce produkcyjne wspomnianych powyżej zakładów wynoszą w skali roku blisko 14 mln m2 przeliczając na standardową kostkę. Produkcyjne zakłady Libet S.A. odznaczają się bardzo wysokim poziomem automatyzacji produkcyjnych procesów. Przez Grupę prowadzona jest produkcja opierająca się na nowoczesnych technologiach, przy jednoczesnym zachowaniu zasad bezpieczeństwa i higieny pracy oraz do produkcji używa się surowców najwyższej jakości. 

Produkcyjne zakłady omawianej Spółki usytuowano w regionach, gdzie popyt na brukową kostkę jest największy. Umożliwia to kosztową optymalizację, bowiem transport wyprodukowanego towaru opłacalny jest mniej więcej w promieniu 150 km od zakładów produkcyjnych, natomiast produktów ze standardowego segmentu w promieniu blisko 250 km od miejsca produkcji.

Firma posiada także zdywersyfikowaną oraz stabilną sieć dystrybucyjną przede wszystkim opartą na najbardziej rozpoznawalnej pośród wszystkich producentów betonowych wyrobów wibroprasowanych na terenie Polski sieć tzw. Autoryzowanych Punktów Sprzedży. Przez firmę prowadzona jest także bezpośrednia sprzedaż, głównie ukierunkowana na firmy zajmujące się drogowym budownictwem, a także skierowana do ogólnobudowlanych hurtowni oraz firm. Libet, jako jeden z nielicznych w Polsce producentów brukowej kostki stymuluje popyt dzięki ofercie usług aranżacji posesji, czy usług projektowania.


Akcjonariuszem większościowym Libet S.A., który posiada 54,17% ogółu akcji jest spółka IAB Financing S.a.r.l. mająca swą siedzibę w Luksemburgu, podlegająca pośredniej kontroli przez spółkę angielskiego prawa Innova/4 L.P. Legg Mason, która posiada dokładnie 18,09% akcji ogółem, zaś akcje pozostałe należą do giełdowych inwestorów.

Spółka podczas produkcji dba o środowisko naturalne, przestrzega zasad etyki biznesu, współpracuje z lokalnymi społecznościami, pośród, których prowadzi swą produkcję. Dodatkowo firma dba o zdrowie pracowników oraz o ich bezpieczeństwo w trakcie wykonywania pracy. 

2. Analiza wskaźnikowa omawianej spółki

Oparta jest na badaniach wzajemnych relacji zachodzących pomiędzy poszczególnymi elementami bilansu oraz rachunku zysków i strat. Wskaźniki płynności charakteryzują zasoby majątku obrotowego stanowiącego podstawę bieżącej działalności przedsiębiorstwa oraz stopień wypłacalności.

2.1. Analiza płynności.
Tabela 1. Wskaźniki płynności.
	Lp.
	Nazwa składnika
	Treść ekonomiczna wskaźnika
	Poziom wskaźnika

	
	
	
	2007
	2008
	2009

	1
	Wskaźnik bieżącej płynności

Kapitał pracujący
	majątek obrotowy

zobowiązania bieżące

(majątek obrotowy) – 
(zobowiązania bieżące)
	2,37

47557
	2,54

84896
	8,07

112070

	2
	Wskaźnik szybkiej płynności
	płynne środki obrotowe

zobowiązania bieżące
	0,40
	1,23
	3,39

	3
	Wskaźnik wypłacalności środkami pieniężnymi
	środki pieniężne

zobowiązania bieżące


	0,32
	1,22
	3,33


ŹRÓDŁO: opracowanie własne na podstawie danych Grupy Kapitałowej Libet S.A. za lata 2007-2009.
Wskaźnik bieżącej płynności (płynność finansowa III stopnia) - możliwość spłacenia zobowiązań bieżących środkami obrotowymi.

Wskaźnik można powiedzieć, że utrzymuje się w pożądanym przedziale (1,5% - 2%), co prawda jest nieco wyższy, ale w zasadzie nie dużo wyższy, co należy ocenić pozytywnie. W ciągu roku nastąpiło obniżenie o ok. 0,22% 2007/2008, jednak w roku 2009 wskaźnik ten znacznie wzrósł do ponad 8%, co niestety uznać należy za rzecz negatywną. Nastąpił wzrost kapitału pracującego o odpowiednio 47557, 84896 i 112070 świadczy to o umocnieniu się pozycji finansowej przedsiębiorstwa.

Wskaźnik szybkiej płynności (płynność finansowa II stopnia) – zdolność do szybkiego uregulowania zobowiązań bieżących.

Płynne środki obrotowe = (majątek obrotowy – zapasy – rozliczenia międzyokresowe czynne).

Wskaźnik utrzymuje się na zbyt wysokim poziomie w roku 2009, zaś na zbyt niskim w roku 2007, bowiem powinien oscylować w przedziale (0,9%-1,0%), firma utrzymuje w roku 2009 zbyt wysoki poziom należności z tytułu dostaw i usług. W ciągu 3 rozpatrywanych lat nastąpił bardzo duży wzrost tego wskaźnika.
Wskaźnik wypłacalności środkami pieniężnymi (płynność finansowa I stopnia)

Poziom wypłacalności środkami pieniężnymi znacznie wzrósł. Umożliwiają one pokrycie dużej części zobowiązań bieżących. Wzorcowy wskaźnik 20%. Utrzymujący się w badanym przedsiębiorstwie wskaźnik powyżej wzorcowego należy ocenić pozytywnie.

2.2. Analiza zadłużenia.

Wskaźnik wspomagania finansowego - wyjaśniają źródła finansowania majątku, a w szczególności udział pomocy zewnętrznej przez zobowiązania oraz związaną z tym efektami efektywności nakładów.

Tabela 2. Wskaźnik finansowego wspomagania. 

	Lp.
	Nazwa składnika
	Treść ekonomiczna wskaźnika
	Poziom wskaźnika

	
	
	
	2007
	2008
	2009

	1
	Wskaźnik ogólnego zadłużenia
	zobowiązania

całość aktywów
	0,59
	0,88
	0,39

	2
	Wskaźnik udziału kapitałów własnych w finansowaniu majątku
	kapitał własny

całość aktywów
	0,84
	0,80
	0,91

	3
	Wskaźnik relacji zobowiązań do kapitałów własnych
	całość zobowiązań

całość kapitałów własnych


	0,50
	0,64
	0,26

	4
	Wskaźnik pokrycia zobowiązań nadwyżką finansową
	zysk netto + amortyzacja

przeciętny stan zobowiązań
	2,46
	1,85
	3,20

	5
	Wskaźnik relacji zobowiązań długoterminowych do ogółu zobowiązań
	zobowiązania

długoterminowe

całość zobowiązań
	0,24
	0,18
	0,47

	6
	Wskaźnik pokrycia majątku trwałego (1)
	kapitał stały

majątek trwały


	1,40
	1,72
	1,69

	7
	Wskaźnik pokrycia majątku trwałego (2)
	kapitał własny

majątek stały
	1,18
	1,37
	1,53


ŹRÓDŁO: opracowanie własne na podstawie danych Grupy Kapitałowej Libet S.A. za lata 2007-2009.

Wskaźnik ogólnego zadłużenia – stopień pokrycia majątku obcymi kapitałami. Można powiedzieć, że poza rokiem 2009 ponad połowa majątku przedsiębiorstwa znajduje pokrycie w kapitałach obcych. W ciągu badanego okresu nastąpił spadek kolejno spadek tego pokrycia, a następnie wzrost. Oznacza to spadek udziału kapitału obcego w działalność przedsiębiorstwa.  Wg standardów 40%-60% - badane przedsiębiorstwo utrzymuje wskaźnik na pożądanym poziomie, z wyjątkiem roku 2008, gdzie wskaźnik ten wynosi 88%, co jednak uznać można za zjawisko negatywne, gdyż przedsiębiorstwo zbyt mocno uzależnia się od obcego kapitału
Wskaźnik udziału kapitałów własnych w finansowaniu majątku – stopień pokrycia majątku własnymi kapitałami. Tendencję rosnącą omawianego wskaźnika należy ocenić pozytywnie, gdyż świadczy to o wzmocnieniu się podstaw finansowych działalności przedsiębiorstwa. 

Wskaźnik relacji zobowiązań do kapitałów własnych – stopień ryzyka finansowego kredytodawców.

Wskaźnik niższy od jedności należy ocenić pozytywnie, bowiem zobowiązania znajdują pełne pokrycia w kapitałach własnych. W ciągu całego okresu nastąpił najpierw znaczny wzrost, a następnie znaczny spadek, w roku 2009 jest znacznie niższe zaangażowanie kapitałów własnych w działalności przedsiębiorstwa aniżeli w roku poprzednim. 
Wskaźnik pokrycia zobowiązań nadwyżka finansową – zdolność do pełnej spłaty zobowiązań z nadwyżki finansowej.

Możliwość regulowania zobowiązań z osiągniętej nadwyżki utrzymuje się na bardzo wysokim poziomie, stanowi pokrycie w roku 2008 ponad 100% zobowiązań, w pozostałych latach jest wyższy.
Wskaźnik relacji zobowiązań do ogółu zobowiązań – struktura wewnętrzna kapitałów obcych zaangażowanych w działalność przedsiębiorstwa.

Udział zobowiązań długoterminowych w całości kapitałów obcych wykazuje najpierw spadek w roku 2008, a następnie wzrost i wynosi 47%.
Wskaźnik pokrycia majątku trwałego. W przypadku pokrycia majątku trwałego kapitałem stałym w badanym przedsiębiorstwie wskaźnik uległ wzrostowi, lecz jest większy od 1 w każdym z badanych lat, co należy ocenić pozytywnie.

W przypadku pokrycia kapitałem własnym znacznie odbiega od wymaganego przedziału (od 0,5 do 0,6). Firma posiada mały rzeczowy majątek trwały.

2.3. Analiza efektywności.

Wskaźnik obrotowości – dają obraz szybkości krążenia zasobów majątkowych, a zwłaszcza produktywności ich całości i poszczególnych składników. Umożliwiają ocenę efektywności wykorzystania zasobów majątkowych.

Tabela 3. Wskaźnik obrotowości.
	Lp.
	Nazwa składnika
	Treść ekonomiczna wskaźnika
	Poziom wskaźnika

	
	
	
	2007
	2008
	2009

	1
	Wskaźnik obrotowości majątku
	przychód ze sprzedaży

przeciętny stan majątku
	1,03
	0,80
	0,74

	2
	Wskaźnik zaangażowania majątku
	przeciętny stan majątku

przychód ze sprzedaży
	0,97
	1,26
	1,35

	3
	Wskaźnik rotacji środków trwałych
	przychód ze sprzedaży 
przeciętny stan środków trwałych


	1,45
	1,37
	1,25

	4
	Wskaźnik obrotowości zapasów (razy)
	koszty działalności operacyjnej

przeciętny stan zapasów
	2,17
	36,34
	1,39

	5
	Wskaźnik zaangażowania zapasów
	przeciętny stan zapasów

koszty działalności operacyjnej
	0,46
	0,03
	0,72

	6
	Wskaźnik rotacji zapasów w dniach
	przeciętny stan zapasów x360

koszty działalności operacyjnej


	165,71
	9,91
	258,13

	7
	Wskaźnik obrotowości należnościami
	przychody za sprzedaży

przeciętny stan należności
	3,60
	1,91
	1,82

	8
	Wskaźnik czasu rozliczenia należności (w dniach)
	należności z tyt. dostaw, 

robót i usług


przychody ze sprzedaży


	0,11
	0,14
	0,14


ŹRÓDŁO: opracowanie własne na podstawie danych Grupy Kapitałowej Libet S.A. za lata 2007-2009.
Wskaźnik obrotowości i zaangażowania majątku

Niewielki spadek wskaźnika obrotowości oraz wzrost wskaźnika zaangażowania majątku świadczy o niższej efektywności wykorzystania całości majątku.

Wskaźnik rotacji środków trwałych

Poziom tego wskaźnika jest bardzo wysoki, bowiem w przedsiębiorstwie następuje duży udział pracy ludzkiej. W ciągu lat 2007-2009 nastąpił jego wzrost.

Wskaźnik zapasów

Wskaźnik obrotowości zapasów wykazuje na przestrzeni lat 2007-2008 znaczny wzrost, zaś na przestrzeni lat 2008-2009 znaczny spadek. Wskaźnik zaangażowania zapasów w ciągu ostatniego rozpatrywanego roku zmniejszył się, co należy ocenić pozytywnie. Wskaźnik rotacji zapasów w dniach uległ najpierw drastycznemu zmniejszeniu, a później dość znaczniej wzrósł, co świadczy początkowo o większej, a następnie o mniejszej efektywności.

Wskaźnik należności

Wskaźnik obrotowości należnościami zmalał. Jest zbyt niski, bowiem powinien oscylować w przedziale (10-7) świadczy to o tym, że firma jest liberalna wobec swoich klientów, co może doprowadzić do zatorów płatniczych, o czym świadczą wysokie należności. 

Wskaźnik czasu rozliczania należności (w dniach) nie jest bardzo wysoki. Czas rozliczania ulega nieznacznemu spadkowi, co zasługuje na pozytywną ocenę, ale występuje pomimo to zamrożenie środków przedsiębiorstwa w wysokim stanie należności.

2.4. Analiza rentowności. 

Wskaźnik rentowności – przedstawiają efektywność finansową działalności gospodarczej przez relatywne powiązanie wyniku finansowego z przychodami ze sprzedaży i kosztami ich uzyskania, zasobami majątkowymi kapitału własnego i przeciętnego stanu zatrudnienia. 

Tabela 4. Wskaźniki rentowności.
	Lp.
	Nazwa składnika
	Treść ekonomiczna wskaźnika
	Poziom wskaźnika

	
	
	
	2007
	2008
	2009

	
	Rentowność sprzedaży
	
	
	
	

	1
	Wskaźnik uwzględniający zysk netto
	zysk netto x 100

przychody ze sprzedaży
	7,91
	10,03
	6,83

	2
	Wskaźnik uwzględniający zysk brutto
	zysk brutto  x 100

przychody ze sprzedaży
	10,87
	12,70
	9,29

	3
	Wskaźnik uwzględniający zysk brutto na działalności gospodarczej
	zysk brutto dział.gosp. x 100 
przychody ze sprzedaży


	11,01
	11,64
	8,73

	4
	Wskaźnik uwzględniający zysk netto
	        zysk netto x 100

koszty działalności
	10,81
	13,66
	8,66

	5
	Wskaźnik uwzględniający zysk brutto
	zysk brutto x 100

koszty działalności
	14,86
	13,66
	8,66

	6
	Wskaźnik uwzględniający zysk ze sprzedaży
	zysk ze sprzedaży

koszty działalności


	20,42
	19,80
	29,46

	
	Rentowność majątku
	
	
	
	

	7
	Wskaźnik uwzględniający zysk netto
	zysk netto x 100

majątek ogółem
	11,44
	13,69
	8,54

	8
	Wskaźnik uwzględniający zysk brutto
	zysk brutto x 100


majątek ogółem
	15,72
	17,34
	11,62

	
	Rentowność kapitału
	
	
	
	

	9
	Rentowność kapitału własnego
	zysk netto x 100

kapitał własny
	9,70
	9,97
	5,59

	10
	Rentowność kapitału akcyjnego
	zysk netto x 100

kapitał akcyjny
	11,58
	13,23
	7,86


ŹRÓDŁO: opracowanie własne na podstawie danych Grupy Kapitałowej Libet S.A. za lata 2007-2009.

Wskaźnik rentowności sprzedaży – marża zysku na sprzedaży. Z ustaleń wynika, że początkowo następuj polepszenie rentowności przedsiębiorstwa, czyli wzrost zyskowności, a następnie jej spadek w roku 2009.
Wskaźnik rentowności majątku – efektywność wykorzystania majątku. Badane wskaźniki wykazują malejącą efektywność finansową majątku. Ogólny wskaźnik uwzględniający zysk netto uległ zmniejszeniu tak, jak wskaźnik uwzględniający zysk brutto. W obydwu tych przypadkach nastąpił spadek wskaźników w stosunku do roku ubiegłego.

Wskaźnik rentowności kapitału własnego – stopa zyskowności zainwestowanych w firmie kapitałów. Oceniając te wskaźniki należy stwierdzić, że uległy początkowo w 2008 roku pogorszeniu, a następnie polepszeniu w roku 2009. Skala dźwigni finansowej – rentowność kapitałów własnych (-) rentowność majątku informuje o stopniu wykorzystania kapitału obcego w celu maksymalizacji zysku z kapitału własnego. Oznacza to, że nastąpił korzystny wpływ wykorzystania kapitałów obcych na zyskowność kapitałów własnych.

Ogólnie można stwierdzić, że na każdym poziomie w ciągu bieżącego roku nastąpił spadek rentowności, co należy ocenić negatywnie. Analizowane przedsiębiorstwo utrzymuje wskaźniki rentowności na wysokim i pożądanym poziomie.
Przedsiębiorstwo utrzymuje wysoki poziom pokrycia majątku trwałego kapitałem własnym. Opiera swoją działalność na kapitałach własnych, kredytach krótkoterminowych oraz kapitale obcym. Obserwuje się wysoki poziom stopy zwrotu z kapitału własnego. Bieżąca płynność finansowa utrzymuje się na odpowiednim poziomie.

3. Wnioski końcowe.

Należy ocenić, że przedsiębiorstwo nie boryka się z żadnymi poważniejszymi problemami np. finansowymi. Negatywnym zjawiskiem jest bez wątpienia fakt, iż nadmiernie uzależniło się od kapitału obcego, który, pomimo że wpływa pozytywnie na wzrost kapitału własnego, może stanowić zagrożenie w kwestii niezależności spółki.

Złym prognostą jest również fakt, iż rentowność w latach 2007-2009 systematycznie, choć nie drastycznie ulega spadkowi, powinno to zasygnalizować zarządowi problem np. z zalegającymi w magazynach zapasami, bądź z brakiem terminowych płatności za zakupiony przez klientów towar.

 Firma ma pokrycie zadłużenia, co prawda w majątku obcym, ale nie występuje zagrożenie braku płynności finansowej. Dodać należy, że została poprawiona efektywność sprzedażowa, gdyż uległ znacznemu zmniejszeniu czas zalegania zapasów w magazynach, jednak można również podejrzewać, że ma to związek ze zmniejszeniem produkcji, w celu pozbycia się zapasów z magazynu, co już nie byłoby pozytywnym zjawiskiem.

Ogólnie należałoby ocenić pozytywnie przedsiębiorstwo, rzecz jasna są elementy pozytywne, jak i negatywne, ale firma przynosi zyski oraz stanowi jednego z liderów na rynku w swej branży na obszarze Polski, dodatkowo dba o pracowników i środowisko, a wszystko to przekłada się na jej ogólny sukces.

