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Abstrakt
Artykuł analizuje kondycję finansową Orlen S.A., jednego z  największych przedsiębiorstw paliwowo-energetycznych w  Europie 
Środkowo-Wschodniej. Celem analizy była ocena rentowności, płynności finansowej oraz poziomu zadłużenia firmy tak aby poznać 
odpowiedz na pytania jaka jest kondycja finansowa przedsiębiorstwa oraz jak zarządza ono posiadanym kapitałem. Analizę oparto 
o  wskaźniki rentowności ROS, ROA i  ROE, wskaźniki bieżącej oraz przyspieszonej płynności finansowej wraz ze wskaźnikiem 
środków pieniężnych, a także o wskaźniki zadłużenia. Przedstawiono wyniki wraz z interpretacją oraz niezbędną teorie potrzebną 
do zrozumienia wykonanych obliczeń. 

1. Wprowadzenie
Analiza efektywności finansowej przedsiębiorstwa jest 

niezbędna do zrozumienia jego kondycji ekonomicznej, sta-
bilności oraz zdolności do generowania wartości w  dłuższej 
perspektywie [1,2,3]. Orlen S.A., jako jedna z  największych 
i  najważniejszych firm paliwowo-energetycznych w  Europie 
Środkowo-Wschodniej, opiera swoją działalność operacyjną 
na surowcach mineralnych, w  tym głównie ropie naftowej 
i gazie ziemnym [4,5]. Jednak główną działalnością firmy jest 
przetwarzanie ropy naftowej na produkty takie jak [5]: 

•	 benzyna bezołowiowa,
•	 olej napędowy,
•	 olej opałowy, 
•	 paliwo do silników odrzutowych, 
•	 tworzywa sztuczne,
•	 produkty petrochemiczne.

Aktualnie grupa Orlen S.A. ma pod swoją kontrolą siedem 
rafinerii zlokalizowanych na terenie Polski, Czech oraz Litwy, 
ponadto posiada największą sieć stacji benzynowych w Europie 
Środkowo-Wschodniej [5]. Surowce te stanowią nie tylko fun-
dament działalności operacyjnej spółki, ale także wpływają na 
jej strategiczne decyzje, od inwestycji po zarządzanie kosztami 
[f]. W artykule przeprowadzona zostanie szczegółowa analiza 
finansowa Orlen S.A. za lata 2015–2022, obejmująca kluczowe 
wskaźniki, takie jak rentowność, płynność oraz zadłużenia. Or-
len S.A.. Jest to jedna z największych firm działających w bran-
ży paliwowej i energetycznej w Europie Środkowo-Wschodniej. 
Firma jest uważana za lidera jeśli chodzi o transformacje ener-
getyczną mającą na celu wdrożenie przyjaznych środowisku 
technologii opartych o niskoemisyjne źródła wytwarzania [5,6].

Badanie finansów Orlen S.A. w przyjętym okresie umoż-
liwia obserwację, jak firma radziła sobie z  różnorodnymi 
wyzwaniami operacyjnymi i  organizacyjnymi, które są cha-

rakterystyczne dla sektora energetycznego i  uzależnionego 
od zasobów naturalnych. Analiza ta pomoże zidentyfikować, 
w jakim stopniu Orlen efektywnie zarządzał swoimi zasobami 
mineralnymi oraz kapitałem, dążąc do wzrostu rentowności, 
obniżenia zadłużenia oraz stabilizacji płynności finansowej. 
W kontekście coraz większego nacisku na transformację ener-
getyczną i  zrównoważony rozwój, artykuł pozwoli ocenić, 
czy i w jaki sposób przedsiębiorstwo przygotowywało się do 
zmian na rynku energii, które mogą wymagać większej dy-
wersyfikacji źródeł surowców mineralnych.

Dzięki szczegółowej analizie wyników finansowych Or-
len S.A. za lata 2015–2022, artykuł dostarczy kompleksowego 
obrazu kondycji finansowej przedsiębiorstwa, ujawniając za-
równo mocne strony, jak i potencjalne obszary do poprawy. 
Ocena efektywności zarządzania surowcami mineralnymi, 
będącymi jednym z najważniejszych aktywów firmy, pozwoli 
lepiej zrozumieć, jak Orlen radzi sobie z wyzwaniami kierun-
kowanymi na utrzymania stabilności finansowej.

2. Podstawowe wskaźniki wykorzystane do przeprowadze-
nia analizy 

W  celu dogłębnego zanalizowania sytuacji finansowej 
przedsiębiorstwa konieczne jest przeprowadzenie analizy pod 
kątem zarówno rentowności jak i płynności finansowej firmy. 
Aby przeprowadzić ją we właściwy sposób niezbędne jest za-
poznanie z mechanizmami działania oceny tych parametrów 
oraz wiedzą konieczną do prawidłowego zrozumienia struk-
tury ich wyznaczania.

Analiza rentowności finansowej przedsiębiorstwa jest 
kluczowym elementem analizy finansowej. To właśnie ren-
towność lub jej brak określa czy jest sens w  dalszym ciągu 
prowadzić biznes. 

Klasyczna analiza obejmuje najczęściej 3 następujące 
wskaźniki [2]:
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•	 wskaźnik rentowności sprzedaży ROS (ang. return 
on sale), 

•	 wskaźnik rentowności kapitału własnego ROE (ang. 
return on equity), 

•	 wskaźnik rentowności aktywów ROA (ang. return on 
assets),

Wskaźnik rentowności sprzedaży ROS obliczamy w  na-
stępujący sposób [4]: 

(1)

Umożliwia on syntetyczną ocenę opłacalności sprzedawa-
nych przez przedsiębiorstwo towarów i produktów. W ogólnej 
postaci wskaźnik oparty jest na przychodach, pokazuje relację 
pomiędzy wynikiem finansowym firmy a  uzyskanymi przez 
nią przychodami [4].

Wskaźnik rentowności kapitału ROE obliczamy stosując 
wzór [4]: 

(2)

Analiza tego wskaźnika umożliwia ocenę efektywności 
wniesionego do jednostki gospodarczej kapitału własnego. 
Jest to szczególnie ważny parametr dla właścicieli firmy oraz 
dla potencjalnych inwestorów.

Rentowność aktywów ROA obliczamy stosując następu-
jącą formułę [4]: 

(3)

Współczynnik ten jest powszechnie stosowany jako mier-
nik do oceny i  kontroli efektywności i  opłacalności działal-
ności firmy.

Drugim etapem analizy przedsiębiorstwa jest badanie 
płynności finansowej, które umożliwia udzielenie odpowiedzi 
na pytanie w  jakim stopniu przedsiębiorstwo efektywnie za-
rządza swoim finansami.

Do oceny płynności finansowej przedsiębiorstwa służy 
szereg wskaźników o mniejszym bądź większym zakresie za-
stosowania. Do najistotniejszych, wykorzystywanych w  kla-
stycznej analizie należą [3]: 

•	 wskaźnik bieżącej płynności finansowej, 
•	 wskaźnik przyspieszonej płynności finansowej, 
•	 wskaźnik środków pieniężnych, 

Wskaźnik bieżącej płynności finansowej (w  skrócie 
WBPF) jest podstawowym wskaźnikiem wykorzystywanym 
w analizie płynności finansowej przedsiębiorstwa. Informuje 
w  jakim stopniu aktywa bieżące są w  stanie pokryć pasywa 
bieżące [3].Wyraża się następującym wzorem [3]: 

(4)

Wskaźnik przyspieszonej płynności finansowej powstał 
w celu dokładniejszej oceny sytuacji przedsiębiorstwa względem 
regulowania zobowiązań, gdyż jego eliminuje w  obliczeniach 
czynniki takie jak zapasy. Wzór ma następującą postać [3]: 

(5)

Wskaźnik środków pieniężnych inaczej nazywany wskaź-
nikiem płynności gotówkowej ukazuje w  jakim stopniu 
przedsiębiorstwo jest zdolne pokryć swoje zobowiązania ak-
tywami o najwyższym stopniu płynności. Parametr ten obli-
czamy w następujący sposób [1]: 

(6)

Ostatnim etapem analizy jest obliczenie wskaźników za-
dłużenia przedsiębiorstwa. Umożliwiają one dokonanie oce-
ny zdolności przedsiębiorstwa do uregulowania zaciągniętych 
długów. Można wyróżnić kilka wskaźników zadłużenia przed-
siębiorstwa. Do najważniejszych należą [4]: 

•	 wskaźnik ogólnego zadłużenia 
•	 wskaźnik zadłużenia długoterminowego 

Tab. 1. Wartości wskaźników rentowności za lata 2015–2022

Rys. 1. Wskaźniki rentowności dla Orlen S.A.

Tab. 1. Profitability ratios for the years 2015–2022

Fig. 1. Profitability ratios for Orlen S.A.
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•	 wskaźnik zadłużenia kapitału własnego 
•	 mnożnik kapitału własnego 

Wskaźnik ogólnego zadłużenia obrazuje stopień zabezpie-
czenia spłaty długów przedsiębiorstwa za pomocą posiadanych 
przez nie aktywów i wyraża się następującym wzorem [4]:

(7)

Wskaźnik zadłużenia długoterminowego informuje, jaka 
część aktywów jednostki jest finansowana zobowiązaniami 
długoterminowymi i wyraża się następującym wzorem [4]: 

(8)

Wskaźnik zadłużenia kapitału własnego przekazuje infor-
macje o tym, jaka kwota zobowiązań przypada na jednostkę 
kapitału własnego i wyraża się następująco [4]: 

(9)

Mnożnik kapitału własnego określa z kolei poziom zaan-
gażowania kapitałów własnych w finansowanie aktywów i jest 
obliczany następującym wzorem [4]: 

(10)

3. Analiza efektywności finansowej
Obliczeń dokonano dla okresu od 2015 do 2022 roku. Dane 

potrzebne do przeprowadzenia analizy wyrażone w  mln. zł 
PLN pozyskano z oficjalnych sprawozdań finansowych opubli-
kowanych w poszczególnych latach przez spółkę Orlen S.A.

3.1 Ocena rentowności
Obliczone zgodnie z algorytmem przedstawionym w czę-

ści teoretycznej wartości wskaźnika wyrażone w % przedsta-
wiono w tabeli 1, natomiast na wykresie przedstawiono gra-
ficzny rozkład wartości wskaźnika w czasie. 

Analizując wskaźnik rentowności sprzedaży można za-
uważyć, że w latach 2015–2017 utrzymywał on stałą tenden-
cję wzrostową a co za tym idzie firma osiągała większe zyski 
ze sprzedaży. W kolejnym roku wartość wskaźnika spada ze 
względu na znaczne przyrosty kosztów sprzedaży związane 
najprawdopodobniej z  wyraźnymi podwyżkami cen surow-
ców energetycznych takich jak prąd czy gaz [7,8]. W  2019 
roku nadal rosną koszty działalności przedsiębiorstwa a jed-
nocześnie początki sytuacji związanej z  pandemia Covid-19 
utrudniają handel i  wpływają na spadek przychodów oraz 
redukcję poziomu rentowności sprzedaży [10]. W 2020 roku 
następuje apogeum skutków lockdownu i najsłabsza wartość 
parametru spośród wszystkich analizowanych okresów. Fir-
ma wygenerowała najmniejszy zysk spośród analizowanych 
lat i jednocześnie w dalszym ciągu generowała coraz większe 
koszty [11]. Następny okres czasu to początek odmrażania go-
spodarki światowej po ograniczeniach i powrót wskaźnika do 
tendencji wzrostowej [12]. Ostatni analizowany przedział cza-
sowy wykazał rekordowy wynik rentowności sprzedaży. Kon-
cern wyraźnie zwiększył swoje przychody i  zyski, rozszerzył 
obszar działalności (przejęcie firm Lotos oraz PGNiG) i  stał 
się monopolistą na rynku polskim w  segmencie dystrybucji 
ropy naftowej [13]. 

Wskaźnik rentowności kapitału ma najwyższe warto-
ści spośród badanych. Wynika to z faktu iż poziom kapitału 
własnego firmy jest mniejszy od zysku czy też przychodów ze 
sprzedaży w poszczególnych latach. Podobnie jak w przypad-
ku ROS pierwsze trzy lata analizy to okres stabilnego wzrostu 
wartości parametru i  systematyczne poprawianie kondycji 
finansowej spółki [7,8]. Lata 2018–2020 charakteryzują się 
zauważalną tendencją spadkową. Początek tego okresu był 
naznaczony spadkiem zysku ze względu na wcześniej wspo-
mniane przyrosty kosztów przy jednoczesnym minimalnym 
zwiększaniu poziomu kapitału. W  2020 roku Orlen przejął 
grupę Energa i  tym samym powiększył posiadany kapitał, 
jednocześnie cały czas obniżał się poziom zysku ze względu 
na lockdown ogólnoświatowy i  tym samym poziom wskaź-
nika był w  tym roku najmniejszy spośród analizowanych 

Tab. 2. Wartości wskaźników płynności finansowych za lata 2015–2022

Rys. 2. Wartości wskaźników płynności finansowej dla przedsiębiorstwa Orlen S.A.

Tab. 2. Values of financial liquidity ratios for the years 2015–2022

Fig. 2. Financial liquidity ratios for Orlen S.A.
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[9,10,11]. W  2021 roku parametr zanotował skokowy przy-
rost ze względu na wysoką dynamikę wzrostu zysku (60% 
więcej niż w roku ubiegłym przy dynamice wzrostu kapitału 
na poziomie ok 25%) [12]. Ostatni rok to niewielki wzrost 
rentowności kapitału ale ogromny wzrost pod względem war-
tościowym, gdyż przejęcie spółek Lotos i  PGNiG pozwoliło 
automatycznie przejąć ich kapitał, który w stosunku do roku 
poprzedniego wzrósł o ok 80 mln zł [13]. 

W  przypadku rentowności aktywów, rozkład wskaźnika 
kształtuje się bardzo podobnie w  stosunku do rentowności 
kapitału, przy czym na niższym poziomie wartości ze wzglę-
du na fakt iż poziom aktywów posiadanych przez firmę prze-
wyższa kapitał. Podobnie jak w przypadku dwóch poprzednich 
wskaźników trzy pierwsze lata analizy charakteryzują się ten-
dencją wzrostową, przy czym w  2017 roku jest ona wyraźnie 
mniejsza od poprzedniej i  jest to sygnał dla przedsiębiorstwa 
że mogą nadchodzić cięższe czasy [7,8]. W 2018 roku poziom 
parametru spadł ze względu na utrzymywanie przyrostu akty-
wów przy równoczesnym spadku zysku, natomiast w kolejnym 
okresie firma w dalszym ciągu traciła wartość ROA ze względu 
na powiększanie majątku w formie aktywów poprzez zwiększa-
nie poziomu gotówki w przedsiębiorstwie czy też zakup dóbr 
za pośrednictwem leasingu przy jednoczesnej dalszej redukcji 
poziomu zysku [9,10]. Ponownie najgorzej ze wszystkich wy-
padł rok 2020 ze względu na problemy spowodowane sytuacją 
pandemiczną. Jednocześnie koncerny przejął grupę Energa i jej 
aktywa o wartości 14 mln zł, zatem wartość wskaźnika musiała 
ulec pogorszeniu [11]. Kolejny rok, pomimo dalszej tendencji 
do gromadzenia aktywów i  powiększania majątku przyniósł 
wzrost poziomu ROA ze względu na to iż dynamika wzrostu 
zysku przeważyła nad tą w segmencie aktywów. Podobnie jak 
w przypadku poprzednich wskaźników rekordowy, ze względu 
na przejęcie dwóch znaczących spółek i zdecydowaną poprawę 
zyskowności był rok 2022 [12,13]. 

3.2 Ocena płynności finansowej
Obliczone wartości wskaźników płynności finansowej dla 

okresu 2015–2022 przedstawiono w tabeli 2 oraz na wykresie. 

W  przypadku wskaźnika bieżącej płynności finansowej 
można zauważyć, iż w pierwszych dwóch analizowanych latach 
jest on dokładnie na tym samym poziomie [7]. Poprawę po-
ziomu płynności bieżącej można zaobserwować w roku 2017, 
kiedy to koncern jednocześnie zwiększył ilość posiadanych 
aktywów obrotowych a także dzięki spłacie kredytu zmniejszył 
wartość zobowiązań bieżących [8]. W  kolejnym roku nadal, 
choć w  minimalnym stopniu utrzymuje się tendencja wzro-
stowa uwarunkowana jednoczesnym zwiększaniem poziomu 
zapasów i należności. Progres nie jest tak okazały ze względu 
na zaciągnięty w  tym okresie kredyt krótkoterminowy [9]. 
W 2019 roku pojawia się pierwsza podczas analizy tego para-
metru tendencja spadkowa względem roku ubiegłego związana 
z faktem, iż przyrost zobowiązań przewyższył ten w segmencie 
aktywów obrotowych [10]. Okres pandemii przyniósł zdecydo-
wane pogorszenie sytuacji pod względem płynności bieżącej. 
Firma zanotowała wzrost zobowiązań o ok 4,5 mln zł spowo-
dowany zaciągnięciem kredytu czy też emisją obligacji. Po raz 
pierwszy przedsiębiorstwo zanotowało również regres poziomu 
aktywów obrotowych [11]. Na szczęście dla Orlen S.A. kolejny 
rok przyniósł odwrócenie negatywnej tendencji. Zdecydowa-
nie wzrosła wartość posiadanych aktywów zarówno jeśli chodzi 
o  należności, zapasy jak i  środki pieniężne. Bardziej wyraźny 
progres uniemożliwiły jednak przyrosty zobowiązań wobec 
dostawców [12]. Ostatni analizowany rok przyniósł minimal-
ną zmianę na korzyść o 0,01 punktu. O ile sam stosunek akty-
wów obrotowych do zobowiązań bieżących praktycznie się nie 
zmienił o tyle ich wartości ze względu na przejęcie spółek Lotos 
i PGNiG zanotowały wyraźny wzrost [13]. 

Przez dwa pierwsze lata analizowanego okresu poziom 
płynności przyspieszonej jest poniżej poziomu przyjętego za 
optymalny, ale można zauważyć tendencję wzrostową [7]. Jest 
ona uwarunkowana poprzez różnice w  udziale zobowiązań 
w aktywach obrotowych w tych latach. W roku 2017 stan płyn-
ności przyspieszonej jest bardzo blisko 1, czyli wyniku uzna-
wanego za idealny pod tym względem [8], natomiast kolejne 
dwa lata charakteryzują się tendencją spadkową również ze 
względu na zwiększanie procentowego udziału zapasów w ak-

Tab. 3. Wartości wskaźników zadłużenia za lata 2015–2022

Rys. 3. Wskaźniki zadłużenia w przedsiębiorstwie Orlen S.A.

Tab. 3. Values of debt ratios for the years 2015–2022

Fig. 3. Debt ratios in Orlen S.A.
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tywach [9,10]. Po raz kolejny zdecydowanie najgorzej wypada 
rok 2020, co jest uwarunkowane zmniejszeniem poziomu ak-
tywów przy jednoczesnym zwiększeniu udziału zapasów do 
prawie połowy [11]. Na szczęście dla firmy w kolejnych latach 
rośnie poziom aktywów obrotowych i  jednocześnie poziom 
zapasów w  nich zawartych systematycznie spada, co może 
świadczyć o dobrej tendencji na przyszłość [12,13]. 

W  przypadku wskaźnika środków pieniężnych pierwszy 
rok analizy charakteryzuje się wartością w przybliżeniu opty-
malną, co oznacza, że przedsiębiorstwo jest zdolne do pokry-
cia ok 1/5 zobowiązań bieżących za pomocą gotówki. W ko-
lejnym roku wartość parametru rośnie ze względu na fakt, iż 
w ujęciu % wzrost poziomu środków pieniężnych przewyższył 
poziom wzrostu zobowiązań [7]. W 2017 roku firma zanoto-
wała wysoki poziom wartości wskaźnika, co można odbierać 
pozytywnie jako zwiększenie poziomu dostępnej gotówki, 
niemniej należy pamiętać, że zbyt wysoka wartość wskaź-
nika może oznaczać marnowanie potencjału posiadanych 
środków, które przedsiębiorstwo mogłoby wykorzystać na 
inwestycje [8]. Taką politykę firma przyjęła w kolejnym roku, 
kiedy blisko 2 mln zł zdecydowała się przeznaczyć na spłatę 
zobowiązań i  inwestycje, a  zatem poziom wskaźnika wrócił 
do wartości bliskiej normy [9]. Następny rok to z kolei powrót 
do tendencji z  2017, czyli ponowny wzrost poziomu posia-
danej gotówki [10]. Podobnie jak w przypadku poprzednich 
wskaźników płynności najmniej korzystnie kształtuje się na-
znaczony pandemia Covid-19 rok 2020. Przy rosnących zobo-
wiązaniach przedsiębiorstwo było zmuszone wydać gotówkę 
na pokrycie strat wynikających z  lockdownu [11]. Rok 2021 
przyniósł nieznaczną poprawę sytuacji pod względem po-
ziomu wskaźnika środków pieniężnych. Pomimo iż poziom 
posiadanej w  firmie gotówki wzrósł o  ponad 1,5 mln zł, to 
jednak równocześnie rosły także zobowiązania i progres nie 
mógł być przez to bardziej widoczny [12]. Powrót do wartości 
bliskiej optymalnej zanotowano w  2022 roku, kiedy to kon-
cern dzięki przejęciu grup Lotos i PGNiG wzbogacił się w go-
tówce o ponad 21 mln zł, co nawet przy ogromnym wzroście 
zobowiązań (ponad 90 mln zł) pozwoliło poprawić sytuację 
pod względem płynności gotówkowej [13]. 

3.3 Analiza wskaźników zadłużenia 
Wartości badanych wskaźników zadłużenia przedstawio-

no w tabeli 3 oraz na wykresie.
W  wypadku wskaźnika ogólnego zadłużenia wartości 

przez cały okres analizy są jak najbardziej akceptowalne i po-
żądane przez przedsiębiorstwo. Ogólna zasada mówi, że im 
mniejsze wartości tym lepiej dla przedsiębiorstwa i tym mniej 
jest ono zadłużone. Jako granicę bezpieczeństwa przyjmuje się 
w wypadku tego wskaźnika 1 i jak można zauważyć w żadnym 
roku firma nie była blisko przekroczenia tej granicy. Dodat-
kowo nie występuje niepożądana stała tendencja wzrostowa. 

W przypadku zadłużenia długoterminowego jego wyższe 
wartości nie stanowią dużego ryzyka dla firmy pod względem 
obniżenia płynności finansowej, niemniej jednak jeśli poja-

wiałaby się wyraźna tendencja wzrostowa i  przekroczenie 
granicy wartości 1 można by mówić o przedsiębiorstwie silnie 
zadłużonym, jednak w  wypadku Orlen S.A. nie ma takiego 
ryzyka a osiągane wartości są w okolicach 0,2 zatem nie wy-
stępuje zagrożenie, iż w  dłuższej perspektywie firma będzie 
miała z tego tytułu problemy. 

Podobne granice stosuje się przy ocenie zadłużenia ka-
pitału własnego, i  tutaj już sytuacja spółki jest jak wynika 
z obliczeń bardziej niepokojąca. Przedsiębiorstwo jest bardzo 
blisko wartości granicznej czyli 1 a w wypadku 2021 roku na-
wet ją przekracza. Jednak warto zauważyć, iż nie ma wyraźnej 
tendencji wzrostowej tego parametru, co byłoby zjawiskiem 
niebezpiecznym z punktu widzenia płynności finansowej. 

Mnożnik kapitału własnego określa natomiast, w  jakim 
stopniu przedsiębiorstwo korzysta z kapitałów obcych, Gdyby 
wartość wynosiła 1 oznaczałoby to, że kapitały obce w ogóle 
nie występują w finansowaniu firmy. W przypadku Orlen S.A. 
można zaobserwować, iż wartość tego parametru jest w po-
bliżu 2, zatem firma wykorzystuje do finansowania zarówno 
kapitał własny jak i udział kapitałów obcych. 

Podsumowanie
Podsumowując analizę można stwierdzić, iż Orlen S.A. 

jest przedsiębiorstwem rentownym, wypłacalnym, będącym 
w  dobrej kondycji finansowej. Policzone wskaźniki rentow-
ności są dodatnie oraz w  dużej mierze wykazują tendencję 
wzrostową, na podstawie czego można stwierdzić, iż dzia-
łalność firmy jest biznesem opłacalnym. W  aspekcie płyn-
ności finansowej z  przeprowadzonych obliczeń wynika, iż 
firma nie ma długotrwałych problemów z zachowaniem od-
powiedniego poziomu wypłacalności. Zdarzają się sytuacje 
kiedy poziom płynności jest niezadowalający, lecz wynika to 
z  czynników nieprzewidzianych czy też wysokokosztowych 
inwestycji mających przynieść zyski w  przyszłych okresach. 
Segmentem, w którym firma może szukać poprawy wyników 
jest redukcja kosztów. Poziom kosztów w  przedsiębiorstwie 
stale rośnie, co zostało zobrazowane w treści pracy. O ile na 
czynniki zewnętrzne takie jak inflacja firma nie ma większego 
wpływu, o tyle realizowanie strategii inwestycji w energetykę 
odnawialną oraz energię atomową może nie tylko wzmocnić 
pozycję Orlen S.A. na rynku polskim i światowym ale także 
przyczynić się do redukcji poziomu kosztów przeznaczanych 
na wydatki związane z działalnością wydobywczą. Ogólny ob-
raz sytuacji finansowej przedsiębiorstwa w przyszłej perspek-
tywie kształtuje się w sposób optymistyczny. Firma utrzymu-
je rentowność i  płynność finansową na dobrym poziomie, 
ponadto nie boi się inwestować i  powiększać swoją wartość 
rynkową. Jeśli Orlen S.A. będzie konsekwentny w realizowa-
niu swojej polityki i nie wydarzą się żadne sytuacje nieprze-
widywalne typu kolejny lockdown i  zamrożenie gospodarki 
to na podstawie przeprowadzonej analizy można stwierdzić, 
iż w przyszłości koncern w dalszym ciągu będzie dobrze pro-
sperował i zwiększał swój majątek.
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Analysis of the Financial Efficiency of Orlen S.A. for the Years 2015–2022
This article examines the financial condition of Orlen S.A., one of the largest fuel and energy companies in Central and Eastern Eu-
rope. The analysis aimed to assess the company's profitability, financial liquidity, and debt levels to answer questions regarding the 
financial health of the enterprise and its capital management practices. The analysis was based on profitability indicators such as ROS, 
ROA, and ROE, current and quick liquidity ratios, along with the cash ratio, as well as debt indicators. The results are presented with 
interpretations and include the necessary theoretical background to understand the performed calculations.
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