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1. PODSTAWOWE UWARUNKOWANIA FUNKCJONOWANIA PRZEDSIEBIORSTW
ENERGETYCZNYCH

Przedsigbiorstwa energetyczne funkcjonuja obecnie w warunkach ograni-
czonej konkurencji. Zmniejszenie ograniczen dotyczy przede wszystkim
zapewnienia mozliwo$ci zmiany dostawcy energii elektrycznej. Procesy tego
typu rozpoczely si¢ na poczatku lat 90. Regulacje formalne w tym zakresie
dotyczyly prawa wyboru dostawcy'. Zasady konkurencji polegaja przede
wszystkim na mozliwoéci zmiany dostawcy energii elektrycznej. W 2005 r.
z TPA (third party access — udostgpnienie infrastruktury sieciowej stronie
trzeciej) skorzystato tylko 35 odbiorcéw. Grupa ta wyréznia si¢ jednak bardzo
wysokim zapotrzebowaniem, przekraczajacym rocznie 20 GWh energii elek-
trycznej’. Nalezy podkresli¢, ze rynek energii elektrycznej tworzy ponad 15 min
odbiorcéw, w tym ok. 6 tys. odbiorcéw okreslanych jako duzych, gdyz zuzywaja
rocznie ponad 1 GWh.

Z danych w tab. 1 wynika, ze sprzedaz energii w ramach zasady TPA
w 2006 r. w stosunku do 2005 r. znacznie wzrosta. Najwyzszym wzrostem
(kilkakrotnym) wykazali si¢ sprzedawcy, do ktérych mozna zaliczy¢: Polener-
gie, Atel Polska, Vattenfall Sales Poland, PKE, PSE-Electra. W grupie pozosta-
lych sprzedawcoéw wazrost sprzedazy byl nizszy, przy czym dla dwéch sprzedaw-
céw nie ma mozliwosci okreslenia tendencji z uwagi na brak danych w 2006 r.

Z dniem 1 lipca 2007 r. nastapita petna liberalizacja rynku energii elek-
trycznej, w wyniku ktérej odbiorcy uzyskali prawo do zmiany dostawcy’. Z tego

* Dr, Katedra Strategii Zarzadzania Przedsigbiorstwem, Wydzial Zarzadzania, Politechnika
Czgstochowska.

'D. Zielinska, Brak standardéw utrudnia informatyzacje, ,,Energia & Przemyst” 2006,
nr3,s. 8.

2W. K winta, Energia w obrocie, ,,Energia & Przemyst” 2006, nr 12, s. 22.

‘D.Zielifiska,op. cit.,s. 8.
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Tabela 1
Sprzedaz energii w ramach zasady TPA
Pierwsze péirocze 2006 r. 2005 r.
Sp:zedayca liczba 1aczna sprzedaz energii do 3 liczba e s e
NIEL. Nificnivw T kil (_wa:;)l ok Klientow | . Energh (d((i)Wh)

Atel Polska 8 277 Mittal Steel Poland 7 1054
Elbis 5 8,34 b.d. ) 194
Electrabel 9 800 Kompania Wgglowa, KHW, General Motors 10 1200

Manufacturing Poland, Isuzu Motors Poland,

O-1 Produkcja Polska, Metsa Tissue, Huta Cynku

Miasteczko Sl., Impexmetal Aluminium Konin
Elnord b.d. b.d. b.d. 2% 137*
Evener 9 396 Coca-Cola Beverages Polska, Fenice Poland 8 678
PKE 3 964 Kompania Weglowa, Poludniowy Koncern 4 2047

Weglowy
Polenergia 9 160,5 (bez sprzedazy do PKP Philips, Burmar, Polfa, Grupa Sokotéw, Blue 6 1370

Energetyka i ZA Kedzierzyn; dane | Parking, Millennium, Tesco, PKP Energetyka,
za 9 miesigcy 2006 r.) Zaklady Azotowe Kedzierzyn

PSE- 1 267,48 b.d. 3 1082
-Electra
Vattenfall 10 3764 Karbonia, Katowicki Holding Weglowy, Zakiady 9 9 785
Sales Azotowe Kedzierzyn
Poland
ZE PAK b.d b.d. Aluminium Konin Impexmetal, ZGH Bolestaw, 4* ok. 850*

KGHM Polska Miedz*

* — Dane za pierwsze péirocze 2005 r.
b.d. — firma nie ujawnia danych.

Zrédto: W. K winta, Energia w obroci,. ,Energia & Przemys!” 2006, nr 12, s. 21.
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prawa jednak nie korzysta wielu odbiorcéw. Za podstawowe przyczyny takich
zachowan podaje si¢ brak informacji na temat mozliwosci zmiany dostawcy oraz
subsydiowanie skosne. Procesy tego subsydiowania polegaja na obnizaniu ceny
energii przy jednoczesnym podwyzszeniu stawek przesylowych, zapewniajacych
pokrywanie strat. Zaklada si¢, ze wyeliminowanie powyzszych rozwigzan
bedzie mozliwe wowczas, gdy nastapi rozdzielenie dziatalno$ci dystrybucyjnej
w stosunku do dziatalnosci obrotowej’. Prawo wyboru dostawcy energii elek-
trycznej stanowi jednak istotny element zmiany warunkéw funkcjonowania
przedsigbiorstw energetycznych. Zmiana ta przejawia si¢ poprzez wzrost
konkurencyjno$ci na rynku energii elektryczne;.

2. ZARZADZANIE ZAPASAMI W PRZEDSIEBIORSTWACH ENERGETYCZNYCH

Problemy zarzadzania zapasami w przedsigbiorstwach energetycznych,
z uwagi na zmieniajace si¢ uwarunkowania funkcjonowania podmiotéw gospo-
darczych w energetyce, stanowi¢ beda jedno z wazniejszych zagadnien w naj-
blizszych latach. Proces zarzadzania zapasami w przedsigbiorstwach energe-
tycznych stanowi bowiem zlozony problem gospodarowania aktywami obroto-
wymi. Mozliwe jest wskazanie na wiele aspektéw zarzadzania zapasami, przy
czym za podstawowe obszary analiz nalezy uzna¢ finanse i klienta, a zwlaszcza
poziom jego obstugi (rys. 1).

W obszarze finanséw przedsigbiorstwa energetyczne zmierzaja do maksy-
malizacji zysku poprzez wzrost sprzedazy energii elektrycznej. Monopolistyczna
pozycja przedsigbiorstw wytwarzajacych energi¢ elektryczng powoduje, ze aktua-
Inie nie wystgpuje konkurencja cenowa. Ceny energii elektrycznej podlegaja
jednak akceptacji przez Urzad Regulacji Energii (URE). Wysokie ceny moga
jednakze powodowaé, ze odbiorcy energii elektrycznej beda poszukiwaé w pew-
nych, niewielkich zakresach alternatywnych Zrodet energii.

Na poziom cen wptywa zarzadzanie zapasami, a zwlaszcza koszty zapasow.
Zarzadzanie kosztami koncentruje si¢ na procesie rozwoju przedsigbiorstw
energetycznych, wytwarzaniu energii i jej sprzedazy z zapewnieniem odpowied-
niego poziomu sprzedazy. Celem zarzadzania jest obnizenie kosztéw lub
utrzymanie ich okreslonego poziomu. Mozliwosci redukcji kosztéw to wynik
réznorodnych dziataii podejmowanych w przedsigbiorstwach energetycznych.
Za najwazniejsze wsrod nich nalezy uznaé przede wszystkim:

— procesy planowania kosztéw celem maksymalizacji zysku,

— obnizenie kosztow ogoélnych,

— efektywne inwestycje’.

"W.K winta,op. cit.,s. 23.
M. Imai, Gemba Kajzen, MT Biznes, Warszawa 2006, s. 83.
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Wskazniki rentownosci Wskazniki ptynnoSci
Finanse przedsiebiorstw finansowej przedsigbiorstw
energetycznych energetycznych
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Zarzgadzanie zapasami
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Koszty zapaséw
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elektrycznej dostaw energii elektrycznej

Cena energii elektrycznej

Rys. 1. Podstawowe relacje w procesie zarzadzania zapasami w przedsigbiorstwach
energetycznych

Zr6dto: opracowanie whasne na podstawie: R. Kaplan, D. Norton, Strategy Maps,
Harvard Business School, Boston (MA) 2004, s. 31, 39.

Przedsigwzigcia takie umozliwiajg redukcje kosztow w wyniku ogranicze-
nia nadmiernego zuzycia zasobow. Za jeden z wazniejszych zasobow uznaje si¢
zapasy (paliwo). Konsekwencja ich posiadania jest zwlaszcza zamrozenie
kapitalu, wplywajace na wyniki finansowe przedsigbiorstw energetycznych.
Jednoczeénie nalezy podkresli¢ mozliwo$¢ wystgpienia tzw. kosztow utraconych
przychodéw z powodu braku zapaséw. Typowym przykladem jest zmniejszenie
sprzedazy energii elektrycznej, spowodowane ograniczeniem jej dostaw.
Wyeliminowanie powyzszych ograniczen zapewniaja efektywne inwestycje,
dzigki ktérym nastgpuje wzrost zdolnosci wytwoérczej przedsigbiorstw energe-
tycznych. Jednym z parametréw oceny efektywnosci s koszty. Perspektywa
konkurencji cenowej na wolnym rynku energii sprzyja¢ bedzie dzialaniom,
w wyniku ktérych mozliwe jest zmniejszenie kosztow zapasow, a w konsekwen-
cji obnizenie cen energii elektryczne;.

Drugim obszarem jest obstuga odbiorcy energii elektrycznej. W dziatalnosci
tej najwazniejszym parametrem, wyznaczajacym poziom obstugi, jest zapewnie-
nie cigglosci dostaw energii elektrycznej dla jej odbiorcow. Ciaglos¢ ta jest
mozliwa wowczas, gdy przedsigbiorstwo energetyczne posiada wymagany
poziom zapaséw. Ponoszenie kosztOw utrzymania zapaséw zapewnia zatem
cigglo$¢ dostaw energii elektrycznej. Parametr ten jest mozliwy do osiggnigcia
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wéwezas, gdy system zaopatrzenia przedsigbiorstw energetycznych charaktery-
zuje si¢ wysokim stopniem niezawodnoséci. Mozna go okresli¢ zgodnie ze
wzorem®:

Dy=P,+(1-P) Pyu) (1)

gdzie:

D, — stopien niezawodnosci,

P, — prawdopodobienstwo, ze popyt nie przewyzsza zapaséw w jednostkach
systemu zaopatrzeniowego,

Py(u) — prawdopodobienstwo wyeliminowania braku zapasow.

Na podstawie powyzszych zaleznosci, w dalszych analizach rozwaza sig
m. in. czas cyklu dostaw, termin realizacji zamoéwienia, zmienno$¢ dostaw
i poziom popytu. Informacje te umozliwiaja budowe modeli, oceniajacych
stopief niezawodnosci dostaw energii elektrycznej’. Zagadnienie to ma bezpo-
$redni zwigzek z zarzadzaniem zapasami w przedsigbiorstwach energetycznych.
Mozna zatem stwierdzi¢, ze zarzadzanie zapasami wpltywa w istotny sposob na
wyniki finansowe w przedsigbiorstwach energetycznych.

Z badan prowadzonych w zakresie zarzadzania zapasami w procesach pro-
dukcyjnych wynika, ze efekty z tytutu wdrozenia zasady ,,wlasnie na czas” (JiT)
sq znaczace. Zgodnie z przykladowymi wynikami ankiet przeprowadzonych
w przedsigbiorstwach mozna zauwazy¢, ze kadra kierownicza wyr6znita wiele
obszaré6w dzialalnosci, w ktérych wystepuja efekty stosowania zasady JiT
w procesach produkecyjnych (tab. 2).

Z danych tych wynika, ze zarzadzanie zapasami powinno si¢ koncentrowac
przede wszystkim na obrocie zapasami, gdyz wéwczas mozliwa jest redukcja
zapasow. Nizsze rowniez beda koszty zapaséw. Wazny jest takze czas dostawy,
jako$¢ produktu i zdolno$¢ produkcyjna. Racjonalizacja dziatan w tym zakresie
skutkuje skréceniem czasu dostaw, poprawg jakosci i wzrostem stopnia wyko-
rzystania zdolno$ci produkcyjnych. Mniejsze znaczenie w obszarach zarza-
dzania zapasami posiadajgq natomiast przestrzen produkcyjna i szkolenie pra-
cownikow.

M. Barad, D. Sapir, Flexibility in logistic systems-modeling and performance evalua-
tion, ,International Journal of Production Economics”, 2003, Vol. 85, No. 3, s. 155-170.

"L. K urzak, Diagnosis of the state of Polish energy sector and the perspectives of its de-
velopment, [w:] Production and service processes in enterprise, L. Kurzak (red.), Wydawnictwo
WZPCz, Czestochowa 2006, s. 11.
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Tabela 2

Zestawienie efektow stosowania zasady ,,whasnie na czas” w procesach produkeyjnych

Obszary dziatalnosci res;);r(::zlr:t i Efekty zastosowania zasady ,,wlasnie na czas”
Obrot zapasami 825 redukcja zapasow
Czas dostawy 41 skrdcenie czasu dostaw
Jako$¢ produktu 32 poprawa jako$ci
Zdolno$¢ produkeyjna 32 wzrost stopnia wykorzystania zdolnosci produkeyjnej
Przestrzen produkcyjna 26 poprawa organizacji

12 zmniejszenie zajmowanej przestrzeni

Szkolenie pracownikow 8 zwigkszenie zaangazowania pracownikow

Zrédto: R. Green, F. Amenkhienen, Accounting innovations. A cross-sectional
survey of manufacturing firms, ,,Journal of Cost Management” 1992, s. 62.

Uwzgledniajac réznorodnosé efektéw i konsekwencji zarzadzania zapasami,
mozna stwierdzi¢, ze liberalizacja rynku energii elektrycznej bedzie wymuszaé
racjonalizacj¢ dzialan w wymienionym obszarze celem poprawy sytuacji
finansowej przedsigbiorstw energetycznych.

3. RENTOWNOSC I PLYNNOSC FINANSOWA A ZARZADZANIE ZAPASAMI
W PRZEDSIEBIORSTWACH ENERGETYCZNYCH

Prawidlowa rentowno$¢ i plynno$¢ finansowa to podstawowy warunek
funkcjonowania i rozwoju przedsigbiorstw. Realizacj¢ celow przedsigbiorstwa
w zakresie finanséw mozna podda¢ analizie w konteks$cie oczekiwan r6znych
grup. Jezeli w grupach wyodrebnimy wiascicieli i wierzycieli, to zakres oczeki-
wan finansowych jest zréznicowany. Wiasciciele przedsigbiorstw zmierzajg do
maksymalizacji zysku, wierzyciele natomiast zainteresowani sg przede wszyst-
kim wyptacalnoscia przedsiebiorstwa®,

Powyzsze zaleznosci wystepuja rowniez w przedsigbiorstwach energetycz-
nych, ktére z uwagi na fakt liberalizacji rynku energii elektrycznej zmuszone
bedq do wzrostu zainteresowan wynikami finansowymi i wyplacalnoscia.
Szczegbélne znaczenie w tych dzialaniach ma zarzgdzanie zapasami, ktére
bezposrednio oddzialuje zaréwno na wyniki finansowe, jak i wyplacalnosé
przedsigbiorstw energetycznych, a tym samym na rentowno$é i plynnogé
finansowgq. Istotne znaczenie w procesie zarzadzania zapasami majg koszty

). Adamczyk, Rentownosé i plynnosé finansowa jako warunek funkcjonowania i rozwo-
Ju przedsiebiorstw, ,,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecifiskiego” 2004, nr 43, s. 789.
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zapaséw’. Ich bezposredni wptyw na koszty globalne determinuje w znacznym
stopniu poziom rentownos$ci przedsigbiorstwa. Kategorie kosztéw zarzadzania
zapasami mozna zatem uzna¢ za wazny element ksztaltujagcy rentowno$é
przedsigbiorstwa.

Dla optymalizacji proceséw zarzadzania zapasami umozliwiajacymi popra-
we rentowno$ci wykorzystuje si¢ wiele réznorodnych dziatan. Generalnie
podstawowa zasada JiT wskazuje na zasadno$¢ racjonalizacji stanu zapasdw.
Konsekwencja tych dzialan jest zmniejszenie kosztow zapasdéw, ewidencjono-
wanych w rachunku kosztow. Podkresla sie, ze w zarzadzaniu zapasami mozna
stosowac:

— biezacy rachunek kosztow zapaséw, klasyfikowanych zgodnie z uktadem
rodzajowym oraz wedlug miejsc powstania,

—rachunek hipotetyczny, w ramach ktérego przeprowadza si¢ szacunek
kosztow i ich analiz¢, uwzglednia si¢ wowcezas koszty potencjalne, ukryte oraz
trudno mierzalne'’,

Powyzsze rodzaje rachunkéw stanowig baze decyzyjng w zakresie zarza-
dzania zapasami. Dokladna analiza zapaséw dotyczaca ich rodzajéw moze
uzasadnia¢ tworzenie wigkszych zapaséw bezpieczenstwa w sezonie jesienno-
-zimowym. W przedsigbiorstwach energetycznych, z uwagi na konieczno$é
zapewnienia ciagloSci dostaw energii elektrycznej niezbedne jest ponoszenie
kosztéw zamrozenia kapitalu w zapasach (paliwa) zwlaszcza w okresie szczyto-
wego zapotrzebowania.

Koszty zamrozenia kapitatu, jako newralgiczne pozycje kosztéw zapaséw,
mimo ze wplywaja na wzrost kosztéw globalnych, a w konsekwencji obniZenie
poziomu zysku, wymagajq poréwnania z pozycja kosztow potencjalnych, ktére
moga wystapi¢ przy braku zapaséw. Brak zapaséw paliw moze spowodowaé
przerwanie cigglosci dostaw energii elektrycznej. Sytuacja ta wplywa na
wystapienie strat u odbiorcéw energii, ktérym przyshuguja rekompensaty w for-
mie kar umownych, ptaconych przez przedsigbiorstwa energetyczne. Kwoty kar
zmniejszaja dodatni wynik finansowy, obnizajac tym samym rentowno$é
przedsigbiorstw energetycznych.

Przedstawione zaleznosci ilustrujg podstawowe relacje w zakresie kosztéw
zapasow i ewidencjonowania w dwdch réznych formach rachunku, potwierdza-
jac bezposredni wplyw zapaséw na rentownos¢ przedsigbiorstw energetycznych.,
Problem zarzadzania zapasami mozna takze podda¢ analizie w aspekcie ptynno-
sci finansowej przedsigbiorstw energetycznych. Za podstawe rozwazan przyjmu-
jemy wskaznik biezacej ptynnosci finansowej okreslony wedtug wzoru''.

’J.Nowakowska-Grunt, Selected Marketing-Logistics Management Concepts, Wy-
dziat Zarzadzania Politechniki Czg¢stochowskiej, Czgstochowa 2007.

M. Sierpifiska, D. Wedzki, Zarzqdzanie plynnosciq finansowq w przedsiebior-
stwach, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1997, s. 112,

" Ibidem, s. 59.
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aktywa biezace
W ppiy = : (2)
pasywa biezace

Przyjmujemy zalozenie, ze na aktywa biezace skladajg si¢ zapasy i pozosta-
te aktywa biezace. Otrzymujemy wowczas wzor:

zapasy + pozostate aktywa biezace

W= 3
3id pasywa biezace @

gdzie:
pozostale aktywa biezace sg wielko$cia stalta w czasie .

Ponadto przyjmujemy, ze w pasywach biezacych wystgpuja zobowigzania
z tytutu zakupu zapaséw oraz pozostale zobowigzania. Pasywa biezace zapisu-
jemy jako 1+k, gdzie k stanowig dodatkowe zobowigzania z tytulu wzrostu
zakupu zapasow. Otrzymujemy wowczas:

zapasy + pozostale aktywa biezace

W=
o zobowigzania biezace z tytulu zapaséw + pozostale zobowigzania biezace
4)
Wirm 28 (5)
k)2
czyli:
Wir=m+L  gdzie: m=1—l—e(0, Divig =l (6)
z 1+k 1+
gdzie:
z — zapasy,

g — pozostale aktywa biezace.

Przedstawione zaleznosci znajduja potwierdzenie na rys. 2.
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Rys. 2. Relacje zapasy — wskazniki biezacej ptynnosci finansowej

Objasnienia do wykresu pokrywajg si¢ z objasnieniami do wzoréw (4)-(6).
Zrbdto: opracowanie whasne.

Ksztaltowanie poziomu wskaznika biezacej ptynnosci finansowej determi-
nowane jest przez zapasy. Zasadno$¢ powyzszych analiz potwierdza wskaznik
plynnosci przyspieszonej, w ktorym wylacza si¢ zapasy, z uwagi na fakt, iz
szybka ich zamiana na gotowke jest z reguly procesem zlozonym. Wskazniki
plynnosci finansowej wskazuja na bezposrednie relacje z zarzqdzaniem zapasa-
mi w przedsigbiorstwach energetycznych, w ktérych ciaglo$é proceséw wytwa-
rzania energii elektrycznej wymaga posiadania odpowiedniego poziomu
zapasOw, szczegblnie paliw. Przedstawione obszary analiz potwierdzaja range
probleméw zarzadzania zapasami w przedsigbiorstwach energetycznych.
Prawidlowe zarzadzanie zapasami skutkuje zatem wzrostem rentownoS$ci
i prawidlowa plynnos$cia finansowa w przedsigbiorstwach energetycznych.

4. ANALIZA RENTOWNOSCI | PLYNNOSCI FINANSOWEJ
W ASPEKCIE ZARZADZANIA ZAPASAMI
W PRZEDSIEBIORSTWACH ENERGETYCZNYCH

Ocena wynikéw finansowych w przedsigbiorstwach energetycznych doko-
nana zostata na podstawie wskaznikéw rentownosci i ptynnosci finansowej.

Z danych tych wynika, ze wskazniki rentownosci obrotu, kapitaiu wlasnego
i majatku w latach 2003-2005 wskazuja na osiaganie zysku w badanych
przedsigbiorstwach energetycznych. Mozna przyja¢, ze najmniej korzystny byt
2003 r., najlepsze wskazniki rentownosci osiggnigto w 2004 r., natomiast



Tabela3

Zestawienie wskaznikéw rentownosci, plynnosci finansowej i rotacji zapaséw w elektrowniach i elektrocieptowniach w latach 2003-2005

: Elektrownie i elektrocieptownie
Wyszczegélnienie T wskazniki dynamiki wskazniki dynamiki
wskaznika 2003 | 2004 = 2005 i
2004 do 2003 (%) 2005 do 2003 (%)

Wskazniki rentownosci obrotu:

— brutto % 2,12 6,6 167,9 5,6 162,1

— netto 1,73 4,93 164,9 441 160,8
Wskaznik rentownosci kapitatu wiasnego (ROE) % 1,9 6,58 171,1 5,75 166,9
Wskaznik rentownosci majatku (aktywow) % 0,89 3,19 172,1 2,84 168,6
Wskaznik ptynnosci biezacej ilo$¢ razy 1,08 1,06 98,1 1,06 98,1
Wskaznik ptynnosci szybki ilosé razy 1,07 1,03 96,2 1,08 109,3
Wskaznik rotacji majatku obrotowego ilos¢ razy 3,24 3,06 94,1 2,98 91,3
Udziat zapaséw w majatku obrotowym % 22,64 19,85 85,9 18,77 794

Zr 6 dto: opracowanie wasne na podstawie: Statystyka elektroenergetyki polskiej, Agencja Rynku Energii, Warszawa 2004, 2005.
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Tabela 4

Zestawienie wskaznikéw finansowych przedsigbiorstw energetycznych notowanych na gietdzie w Polsce w latach 2004—2006

Dynamika 2004=100 1Q°04 | IQ°04 | IIQ°04 | IVQ°04 | 1Q°05 | IIQ°05 | IIQ°05 | IVQ 05 | 1Q°06 | 1Q 06
Marza zysku brutto ze sprzedazy 100 958 988 | 1008 926 87,7 9% 90,7 87,7 923
Marza zysku operacyjnego 100 68.5 76,9 87 753 829 | 104 843 82,9 75,3
Marza zysku brutto 100 5434 | 686 90,2 736 883 | 115 96,9 | 100 96,9
Marza zysku netto 100 485 333 979 | 1019 913 | 1403 | 1038 | 1074 1057
Wskaznik plynnosci biezace 100 61,4 115 4877 736 | -535| 614 | 436 63,1 —643
Wskaznik plynnosci szybki 100 60 244 3442 | 75 244 |-1258 228 657 | -106,1
Wskaznik rotacji naleznosci 100 92,1 90,8 86,7 84,8 823 70,6 64,9 53,6 52,1
Wskaznik rotacji zapaséw 100 84,4 63,1 275 345 388 31,0 31,0 18,5 17,2
Q - kwartat.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie Wyniki finansowe spotek gieldowych, wersja 13.90 — wrzesiei 2006, Notoria Serwis, wydanie
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w 2005 r. nastapit niewielki ich spadek w stosunku do 2004 r. Potwierdzaja te
zaleznos$ci wskazniki dynamiki, ksztaltujace si¢ Srednio na poziomie ok. 170%.
Odmienne relacje wystgpuja natomiast w odniesieniu do wskaznikéw plynnosci.
W latach 2003-2005 nastapito niewielkie ich pogorszenie, jakkolwiek poziom
wskaznikow pltynnosci mozna uznaé za zadowalajacy.

Aspekt zarzadzania zapasami znajduje odzwierciedlenie we wskaznikach:
rotacji majatku obrotowego oraz udzialu zapaséw w majatku obrotowym.
Pierwszy z ocenianych wskaznikéw wskazuje na niewielkie zmiany w zarzadza-
niu zapasami. Drugi wskaznik, okreslajacy udzial zapaséw w majatku obroto-
wym, systematycznie si¢ obnizal, wskazujac na prawidlowe tendencje w zarza-
dzaniu zapasami.

Rozszerzeniem analiz proceséw zarzadzania zapasami jest ocena gospodar-
ki paliwowej przez przedsigbiorstwa energetyczne, tj. elektrownie i elektrocie-
plownie. Uwzgledniajagc sezonowos$é wytwarzania energii elektrycznej, charak-
teryzujacej si¢ wysokim zapotrzebowaniem w okresie jesienno-zimowym oraz
nizszym w czasie wiosny i lata, dokonano analizy wskaznikéw rentownosci
i ptynnosci finansowej przedsigbiorstw energetycznych w ukladzie kwartalnym
w latach 20032005 (tab. 4).

Przyjete okresy badawcze w stosunku do przedsigbiorstw energetycznych
notowanych na gieldzie wskazujg, ze istotne znaczenie posiada sezonowos¢
wytwarzania i zuzycia energii elektrycznej. Wskazniki rentownosci w okresie
[ i IV kwartalu sq wyzsze niz w Il i III kwartale. Podobne zalezno$ci wystepujq
w zakresie wskaznikéw plynnosci. Znaczne ich pogorszenie obserwuje si¢ w I
1 IV kwartale, bardziej korzystnie ksztaltujg si¢ natomiast w II i III kwartale.
Nalezy jednak podkresli¢ pogorszenie wskaznikéw plynnosci finansowej w II
kwartale 2006 r. Systematycznie obniza si¢ wskaznik rotacji zapaséw.

Na podobne tendencje wskazuja wskazniki udziatu zapaséw w aktywach
w przedsigbiorstwach energetycznych (tab. 5).

Tabela 5

Zestawienie wskaZnikow udzialu zapasoéw w aktywach przedsigbiorstw energetycznych notowa-
nych na gieldzie w Polsce w latach 2004-2006

1Q °04 |1IQ "04|I1IQ "04{IVQ *04{ IQ 05 |TIQ 05 |I1IQ *05{IVQ *05] 1Q 06 [lIQ 06
Udziat zapasow | 12,45 | 13,43 | 25,34 | 20,09| 16,08 | 20,28 | 29,54| 21,27 | 17,01 [23,68
w aktywach w %

Dynamika (baza:| 100 [107,3 [150,7 |138,03(122,6 |138,6 |157,85|141,5 |126,8 |147,4
IV kwartal
2004 = 100)

Q - kwartal.
Zr6dto: jak do tab. 4.
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W badanym okresie wystgpowal systematyczny wzrost udzialu zapaséow
w aktywach. Poréwnujac poszczegdlne kwartaty 2005 i 2006 r., nalezy stwier-
dzi¢ fakt ciagglego pogarszenia si¢ gospodarowania zapasami, gdyz udzial
zapasOw w aktywach wzrasta. Dla dalszych analiz nalezaloby jednak okresli¢
poziom tzw. zapasOw bezpieczenstwa, gdyz ich brak moze istotnie wplynaé na
ciaglo$¢ proceséw wytwarzania energii elektrycznej w przedsigbiorstwach
energetycznych.

5. PODSUMOWANIE

Zmiana warunkéw funkcjonowania przedsigbiorstw energetycznych, wyni-
kajaca z pelnej liberalizacji rynku energii elektrycznej od 1 lipca 2007 r.,
wymaga prowadzenia réznorodnych analiz we wszystkich obszarach dziatalno-
$ci. Jednym z wazniejszych obszar6w jest zarzadzanie zapasami, z uwagi na
bezposredni wplyw tych procesébw na wyniki finansowe przedsigbiorstw
energetycznych. Celem potwierdzenia powyzszej zalezno$ci dokonano oceny
rentowno$ci plynnosci finansowej w przedsigbiorstwach energetycznych.
Otrzymane wyniki wskazuja, ze zarzadzanie zapasami (paliwami) w istotny
sposéb wplywa na rentowno$¢ badanych przedsigbiorstw. Podobne relacje
wystepuja w odniesieniu do ptynnoéci finansowej. Poziom zapaséw poprawia
lub pogarsza wskazniki ptynnosci finansowej. Zarzadzanie zapasami stanowi
zatem wazny instrument, umozliwiajgcy poprawe¢ wynikéw finansowych
przedsigbiorstw energetycznych, z uwagi na prawo wyboru dostawcy energii
elektrycznej. Odbiorcy energii elektrycznej, korzystajac z tego prawa, dokonujg
wyboru dostawcy, ktory przedstawia bardziej atrakcyjng oferte¢ cenowg dla
nabywcy. Korzystna oferta cenowa to rezultat zmniejszenia kosztéw zapasow
w przedsig¢biorstwach energetycznych.

LITERATURA

Adamczyk J., Rentownosé i plynnosé finansowa jako warunek funkcjonowania i rozwoju
przedsiebiorstw, ,,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego” 2004, nr 43.

Barad M, Sapir D. E.,, Flexibility in logistic systems-modeling and performance evaluation,
wInternational Journal of Production Economies” 2003, Vol. 85, No. 3.

Imai M., Gemba Kajzen, MT Biznes, Warszawa 2006.

Kurzak L., Diagnosis of the state of Polish energy sector and the perspectives of its deve-
lopment, [w:] Production and Service Processes in Enterprise, L. Kurzak (red.), Wydawnic-
two WZPCz, Czgstochowa 2006.

Kwinta W., Energia w obrocie, ,,Energia & Przemyst” 2006, nr 12.

Kwinta W., Senny rynek energii elektrycznej, ,,Energia & Przemyst” 2006, nr 3.



184 Beata Skowron-Grabowska

Nowakowska-Grunt J., Selected Marketing-Logistic Management Concepts, Wydzial
Zarzadzania Politechniki Czestochowskiej, Czgstochowa 2007,

Sierpifiska M., Wedzki D., Zarzqdzanie plynnosciq finansowq w przedsigbiorstwach,
Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1997.

Zielinska D., Brak standardéw utrudnia informatyzacje, ,,Energia & Przemyst” 2006, nr 3.

Beata Skowron-Grabowska

ANALYSES OF INFLUENCE OF INVENTORY MANAGEMENT ON FINANCIAL
RESULTS OF ELECTRIC ENERGY ENTERPRISES

The article deals with problems connected with inventory management in enterprises of en-
ergy sector, due to constantly changing environment of their functioning, which is one of the most
important issues in enterprises in next few years. Inventory management sway circulating assets in
enterprises of energy sector. The article shows in what degree inventory management influence on
profitability of research enterprises. It is pointed at relations between finance liquidity and
inventory management.



