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Wprowadzenie

We wspotczesnym $wiecie, w warunkach szybko postepujacej globalizacji,
otoczenie przedsiebiorstwa charakteryzuje bardzo duza zmiennos¢. Przeobraze-
niom ulegly mechanizmy rynkowe, uklady sit na rynku, potrzeby klientow.
Wspdlczesnie przedsigbiorstwo jest organizmem gospodarczym niezwykle zto-
zonym. Dziatalnos¢ gospodarcza realizowana przez przedsiebiorstwo jest swo-
ista ,,walka” z otoczeniem. Trudno sobie wyobrazi¢ zarzadzanie przedsiebior-
stwem bez dokonania kompleksowej analizy kosztow, ale rdwniez przychodow.
Decyzje powinny by¢ podejmowane na podstawie racjonalnych przestanek
i rzetelnych informacji o przedsiebiorstwie i jego otoczeniu. Fundamentalng
wielkoscia bedaca podstawa kazdej gospodarczej decyzji sa koszty i przychody,
jakie si¢ z nig wigza.

Celem artykutu jest analiza wynikow badan zasadnosci realizacji przedsiewzig-
cia polegajacego na budowie centrum logistycznego oraz prognozowania przy-
chodéw i kosztow jego dziatania na przykladzie Swietokrzyskiego Centrum Logi-
styki i Dystrybucji Alma Alpinex S.A.
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Charakterystyka przedsiebiorstwa

ALMA ALPINEX S.A. przyjeta do realizacji projekt rozwoju gospodarczego
poprzez budowe bazy logistycznej przedsiebiorstwa pod nazwa — Swigtokrzyskie-
go Centrum Logistyki i Dystrybucji ALMA ALPINEX S.A.

Projekt Bazy Magazynowej wraz z towarzyszacymi urzadzeniami budowlany-
mi, infrastruktura naziemna i podziemna zlokalizowany jest w gminie Piekoszow
na dzialce o powierzchni 8,9 ha, w granicach opracowania 4,2 ha.

Alma Alpinex jest firmg zajmujaca si¢ handlem hurtowym artykuléw spozyw-
czych. Firma powstata w latach 90-tych XX wieku, czyli w trudnych latach przejscia
do gospodarki rynkowej i przemian ustrojowych. W tym czasie na rynku funkcjo-
nowaty dwie konkurencyjne firmy — P.W. ALMA S.C. oraz AHU ALPINEX S.C.

Od poczatku lat dziewigcédziesigtych obie zajmowaly sie glownie sprzedaza sta-
cjonarng bez dowozu do klienta. Lata 1995-1996 byly okresem bardzo dynamiczne-
go rozwoju przedsiebiorstwa: rozpoczely sie inwestycje w wigksze, wystandaryzo-
wane magazyny, zatrudniono przedstawicieli handlowych, wprowadzono sprzedaz
bezposrednia i ustuge dowozu towardw do sklepow. W kwietniu 1999 roku podpi-
sane zostalo porozumienie o woli utworzenia jednej firmy, zas w lipcu tego samego
roku podpisano akt zatozycielski nowej spotki akcyjnej ALMA ALPINEX (ALD
Alma Alpinex Logistyka Dystrybucja). Dziatalno$¢ w nowej formie rozpoczela sig
w pazdzierniku, a w grudniu ruszyta sprzedaz bezposrednia do klientow.

Po potaczeniu Alma Alpinex dysponowala dwoma magazynami o powierzchni
3000 m?, kadra liczacg 110 pracownikéw oraz skumulowang warto$ciag materialng
i niematerialng obu bylych spélek. Dystrybuowata okoto 2000 pozycji asortymen-
towych, 120 producentéw polskich i zagranicznych. Misja spolki stato sie stwo-
rzenie najwiekszego centrum dystrybucji w regionie kielecko-radomskim, oferuja-
cego szeroki asortyment artkutldéw spozywczych, zapewniajacego dobra obstuge
i szybki serwis. Klientami firmy byly sklepy spozywcze, sieci sklepdw typu PSS,
GS, mali hurtownicy i gastronomia. Obszar dziatania obejmowat do 100 km od
Kielc — byly to tereny dawnych wojewddztw: kieleckiego, radomskiego, piotrkow-
skiego, tarnobrzeskiego i tarnowskiego.

Obecnie Alma Alpinex posiada 2 lokalizacje magazynowe wysokiego sktado-
wania o powierzchni 8300 m?, w tym dwukomorowg chtodnie. Tabor logistyki
wewnetrznej obejmuje kilkadziesigt wozkow elektrycznych oraz kilka wozkow
spalinowych. Zarzadzanie magazynem odbywa si¢ poprzez autorski system kom-
puterowy pozwalajacy na prace online we wszystkich lokalizacjach spoiki.
W praktyce oznacza to, ze 1 kierownik nadzoruje i przydziela prace we wszystkich
lokalizacjach jednoczes$nie. Przeplyw dokumentow na magazynie funkcjonuje
w formie elektronicznej, a kompletacja przeprowadzana jest za pomoca czytnikow
bezprzewodowych na terminalach dotykowych zamontowanych na wozkach.

Zmieniajacy sie rynek, préba monopolizacji branzy przez dyskonty, rosnace
koszty dystrybucji i wymagania jakosci obstugi to gléwne zagrozenia. W odpo-
wiedzi na nie Spotka podjeta decyzje o stworzeniu Swietokrzyskiego Centrum
Logistyki i Dystrybucji Alma Alpinex S.A. (CD).
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Alma Alpinex analizuje takze mozliwos¢ prowadzenia logistyki zwrotnej: od-
zysku dla klientéw sklepow w koncepcji odbioru opakowan papierowych i folii.
Mozliwo$¢ ta zrodzita sie w zwiazku z tym, iz firma $wiadczy réwniez ushugi
transportowe korzystajac z 40 przewoznikdw zewnetrznych pracujacych na pro-
gramie stworzonym przez spotke — Spedycja 13 Lider (wszystkie srodki transportu
sa wlasnoscig spotki z umowg dzierzawy dla spedytorow).

Wielofunkcyjnos¢ i mozliwosci rozbudowy CD daje Spolce nie tylko opero-
wanie na rynku hurtowo dystrybucyjnym (dotychczasowa dziatalno$¢), ale row-
niez rozwoju ustug logistycznych, obstuge firm — sklepéw internetowych (b2b)
i platform docelowych — (b2c).

Projektowanie Centrum Logistyki i Dystrybucji

Projektowanie obiektu logistycznego jest interdyscyplinarnym i wieloetapowym
zadaniem wymagajacym uwzglednienia szeregu uwarunkowan i zatozen technolo-
gicznych. Na kazdym etapie projektowania podejmowane sa decyzje wplywajace na
efektywnosci technologiczng i ekonomiczng inwestycji. Decyzje te musza wiec by¢
wynikiem przemyslanego, sformalizowanego procesu decyzyjnego zwigkszajacego
szans¢ uzyskania rozwigzan optymalnych lub do nich zblizonych.

Projektowanie obiektéw logistycznych jest procesem skladajacym si¢ z czte-
rech podstawowych etapow projektowych.

Pierwszym z nich jest formulowanie zadania logistycznego, ktore jest jako-
sciowym i iloSciowym ujeciem parametréw strumienia tadunkow i zwigzanych
z nim informacji. Strumienie te beda przeksztatcane ze wzgledu na miejsce (trans-
port), czas (sktadowanie) i posta¢ z wykorzystaniem planowanej infrastruktury
i wyposazenia.

Drugim etapem jest uksztaltowanie obiektu logistycznego, ktory bedzie
w stanie zapewni¢ obsluge danego strumienia materialow. W etapie tym kon-
struowany jest proces transportu wewnetrznego, dobierane sa technologie obstugi
oraz niezbedne przestrzenie.

W trzecim etapie uksztaltowany technologicznie i przestrzennie obiekt logi-
styczny jest wymiarowany, tj. wyznaczana jest liczba urzadzen i ludzi realizuja-
cych proces. Liczby te wynikaja z pracochlonnosci procesu przeksztalcenia stru-
mieni materialow, dobranych technologii oraz z organizacji procesu wyrazonej
w formie harmonogramu. Wyznaczone na podstawie harmonogramow czasy dys-
ponowane dla poszczegdlnych zadan procesu pozwalaja na wyznaczanie liczby
urzadzen, a w konsekwencji takze kosztow realizacji procesu’.

Uksztattowany i zwymiarowany obiekt logistyczny, w czwartym etapie podda-
wany jest ocenie ze wzgledu na techniczne i ekonomiczne kryteria projektowe. Jeze-
li projektowany obiekt logistyczny nie spetnia warunkdéw oceny nalezy powrécic¢ do
wezesniejszych etapow procedury projektowej i dokonaé zmian (rysunek 1)°.

5 ]. Fijatkowski, Transport wewnetrzny w systemach logistycznych. Wybrane zagadnienia, Oficyna

Wydawnicza Politechniki Warszawskiej, Warszawa 2003.
S Ibidem.
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Rysunek 1. Schemat blokowy procedury projektowania obiektu logistycznego
Zrodlo: K. Lewczuk, Metoda projektowania obiektow logistycznych w aspekcie harmonogramowania
procesow transportu wewnetrznego, Warszawa 2010.
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Projektowanie centrum jest etapem nastepujacym po analizie finansowej moz-
liwosci Spotki do realizacji projektu i perspektyw osiagnigcia oczekiwanej stopy
zwrotu. Analiza finansowa i planowanie finansowe powinny poprzedzac¢ projek-
towe dzialania techniczne i organizacyjne centrum. Koncowy projekt techniczno-
-organizacyjny ostatecznie stanowi¢ moze podstawe do korekty finansowych moz-
liwosci realizacji projektu i planowanej stopy zwrotu.

Mozliwos$ci finansowe realizacji inwestycji

Niezwykle istotnym czynnikiem prowadzenia i zarzadzania przedsigbiorstwem
jest znajomos¢ i biezace monitorowanie jego kondycji majatkowo-finansowe;.
Kondycja majatkowo-finansowa dostarcza bowiem szeregu istotnych informacji
o przeszlej i terazniejszej sytuacji majatkowej i finansowej przedsiebiorstwa oraz
efektywnosci dzialalnosci, mozliwosciach rozwoju oraz potencjalnych zagroze-
niach. Ocena sytuacji majatkowo-finansowej nastgpuje w wyniku przeprowadze-
nia analizy finansowej — czytania sprawozdan finansowych.

Podstawowe dane finansowe opisujace sytuacje Spotki w momencie podjecia
decyzji o budowie centrum dystrybucji CD przedstawia tabela 1.

Tabela 1. Kapitat obrotowy Alma Alpinex S.A. w latach 2011-2012

Poziom i struktura kapitalu obrotowego 2011 2012

1. Majatek obrotowy 19 883 525,80 20 760 953,81
2. Srodki pieniezne i papiery wartosciowe 931 058,65 162 832,65
3. Majatek obrotowy skorygowany (1-2) 18 952 467,15 20598 121,16
4. Zobowiazania biezace 10 036 669,91 10 343 902,91
5. Kredyty krotkoterminowe 205 080,00 261 265,50
6. Zobowiazania biezace skorygowane(4-5) 9831589,91 10 082 637,41
7. Kapital obrotowy (1-4) 9 846 855,89 10 417 050,90
8. Zapotrzebowanie na $r. obrotowe (3-6) 9120 877,24 10 515 483,75
9. Saldo netto sr. pienieznych (7-8) 725 978,65 -98 432,85
10. Udziat $r. whasnych w finansowaniu majatku

obrotowego (7:1) w % 49,52% 50,18%
Cykle rotacji glownych skladnikéw kapitatu

obrotowego 2011 2012
Cykl rotacji zapasow w dniach 32,68 32,09
Cykl rotacji naleznosci w dniach 17,59 17,75
Cykl rotacji zobowiazan w dniach 25,69 2423
Obrotowos¢ (produktywnos¢) aktywow ogoltem 60,92 61,15
Obrotowos¢ (produktywnosc¢) aktywow trwalych 5,81 8,69

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Alma Alpinex S.A.
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Tabela 2. Podstawowe dane finansowe Alma Alpinex S.A. w latach 2011-2012

Wyszezegdlnienie 2011 2012 s::ﬁ';’ff,;
Przychody ze sprzedazy 125 408 464,44 141411 001,70 12,76%
Amortyzacja 469 357,05 607 249,63 29,38%
Zysk ze sprzedazy 3197 595,73 3501 578,05 9,51%
zysk operacyjny 3250 333,76 3539 691,05 8,90%
EBITDA (zysk operacyjny + amor-
tyzacja) 3719 690,81 4 146 940,68 11,49%
zysk przed opodatkowaniem 3076 346,85 3304 356,73 7,41%
Zysk netto 2496 617,85 2671013,73 6,99%
Koszt whasny sprzedazy 113 517 565,41 129 010 879,78 13,65%
Marza zrealizowana catosciowa (z1) 11 890 899,03 12 400 121,92 4,28%
Marza zrealizowana % 9,48% 8,77%

Koszty rodzajowe 8 693 303,30 8 898 543,87 2,36%
W tym najwieksze pozycje:

Ustugi obce 4035 364,54 3957 706,07 -1,92%
Wynagrodzenia 2 721 098,04 2 653 481,63 -2,48%
Aktywa razem 22 858 084,26 24 522 799,94 7,28%
Zobowiazania i rezerwy na zobowig-

zania 11952 528,82 12 146 230,77 1,62%
Zobowiazania krotkoterminowe 10 036 669,91 10 343 902,91 3,06%
Aktywa obrotowe 19 883 525,80 20 760 953,81 4,41%
Aktywa biezace netto 9 846 855,89 10417 050,90 5,79%
Zapasy 11780 258,44 13 082 503,65 11,05%
Rozliczenia miedzyokresowe 33 628,90 46 200,38 37,38%
Inwestycje krétkoterminowe 931 058,65 162 832,65 | -82,51%
Kapitat wlasny 10 905 555,44 12376 569,17 13,49%
Kapitat akcyjny 400 000,00 400 000,00 0,00%
110s¢ akcji 400 000,00 400 000,00 0,00%
Zysk netto na jedna akcje 6,24 6,68 7,05%

Zr6dlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Alma Alpinex S.A.

Z powyzszych danych wynika, iz Spotka dysponowata w dwodch kolejnych la-
tach podobnym majatkiem obrotowym na poziomie — 20 mIn zt. W 50% majatek
ten finansowany byl zobowiazaniami krétkoterminowymi, a w drugich 50% kapi-
talem wilasnym. Co stanowi o stabilnosci finansowej Spotki, szczegdlnie w przy-
padku podmiotu zajmujacego si¢ handlem towarami spozywczymi nalezy uznac
taki poziom finansowania za bardzo dobry. Spotka w sposob biezacy regulowala
swoje zobowigzania i na biezaco otrzymywala srodki pieniezne ze sprzedazy. Naj-
dhuzszy cykl rotacji dotyczyl zapasow i wynosi on 33 dni, ale powtorzenie tego
poziomu w dwdch kolejnych latach pozwala zaktada¢, iz taka jest specyfika dzia-
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tania Spoéiki. Jedynym negatywnym wskaznikiem byla warto$¢ posiadanych s$rod-
kow pienigznych, ktorych stan w 2012 roku jeszcze ulegt obnizeniu.

Dane zawarte w tabeli 2 potwierdzaja powyzsze ustalenia o bardzo dobrej sy-
tuacji Spotki. Zobowiazania i rezerwy wynosily w latach 2011-2012 okoto 11-12
min zlotych, przy 22-24 min ztotych aktywow ogotem. W okresie tym srodki
trwale stanowily niewielkg cze$¢ majatku Spotki. Przyrost majatku finansowany
byl kapitalami wlasnymi. Spotka w 2012 wygospodarowata wynik finansowy ze
sprzedazy na poziomie 3,5 mln zt, co stanowito ponad 9 p.p. wzrost w stosunku do
2011 roku. Zysk netto zwiekszyl si¢ o prawie 7 p.p. przy 13 p.p. wzroscie przy-
chodéw ze sprzedazy i kosztéw wiasnych sprzedazy. Spoélka realizowata bardzo
duze obroty siegajace prawie 115 mlin zt, przy 8-9% marzy. Spolce udato sie
w 2012 roku zwiekszy¢ warto$¢ wskaznika EBITDA o ponad 11 p.p. Przyrost
zysku i majatku Spotki przelozyl sie na wzrosty wartos¢ wskaznika zysk na akcje
z 6,24 na 6,68. Uwzgledniajac rowniez fakt braku dlugoterminowych obcych zré-
det finansowania nalezy bazujac na ponizszych danych stwierdzié, iz Spotka na
koniec 2012 roku miata mozliwosci realizacji zalozonego celu: budowy Swieto-
krzyskiego Centrum Logistyki i Dystrybucji Alma Alpinex S.A.

Dane sprawozdawcze potwierdzaja mozliwosci majatkowe oraz kapitalowe
Spotki do realizacji planowanej inwestycji. Niezaleznie od przeszitego i obecnego
stanu majatkowo-finansowego danego przedsigbiorstwa, planowanie i budzetowa-
nie zadan niezbednych dla realizacji kazdej inwestycji, jest nieodlagcznym elemen-
tem pracy kazdego menedzera. Dlatego ponizej przedstawiono prognozy finanso-
we i majatkowe planowanej inwestycji Alma Alpinex S.A.

Prognozy finansowe i majatkowe nowej inwestycji

Na poczatku cyklu zycia kazdej firmy, powstaje pewna strategia dziatania, dos$¢
ogolnie okreslajaca kierunek, w ktérym firma bedzie podazaé. Nastepnie, 6w kie-
runek jest przekladany na bardziej precyzyjne kroki okreslajac: co, kto, kiedy
i przy uzyciu jakich zasobow bedzie wykonywal. W ten sposob powstaje plan
dziatania. Gdy do tego dodamy jeszcze wartosciowe wyrazenie poszczegdlnych
zadan, mamy do czynienia z budzetowaniem. Inaczej mowiac, budzetowanie to
wartosciowe okreslenie zadan, kompetencji i obowigzkéw poszczegdlnych komo-
rek organizacyjnych w przedsiebiorstwie, stosowane takze po to, aby przedstawia¢
wplyw, jaki na wyniki finansowe firmy maja podejmowane decyzje. O ile plany
stanowiga pewna koncepcyjna podstawe dzialania to budzety wyznaczajg limity
srodkow, jakie firma moze przeznaczy¢ na realizacje swoich celow.

Ustalenie budzetéw nastepuje po tym jak menadzerowie planujac rozmiar
przychodow i kosztow w poszczegdlnych przysztych okresach uzyskaja satysfak-
cjonujaca dla wiascicieli stope zwrotu.

Planu przychodow i kosztow wymagato przedsiewziecie budowy centrum dys-
trybucyjnego.
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Tabela 3. Prognoza przychodow i kosztow Alma Alpinex S.A.

ZA OKRES 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Przychody netto ze
A, Sprzedazyproduktéw, | ) 43 00| 480 479.10| 554 400,00] 704 700,00| 735 000,00| 765 000,00 795 300,00| 855 600,00| 885900,00| 916200,00| 931500,00| 946 500,00| 976 500,00
towardw i materialow,
w tym:
- od jednostek
powigzanych
. Przychody netto ze 13951,80| 13500,00| 14400,00| 14700,00| 15000,00| 15000,00| 15300,00] 15600,00] 15900,00| 16200,00| 16500,00| 16500,00| 16500,00
sprzedazy produktow
Przychody netto ze
IV. sprzedazy towarow 410281,20| 466 979,10| 540 000,00| 690 000,00| 720 000,00 750 000,00| 780 000,00| 840 000,00 870 000,00| 900 000,00| 915 000,00 930 000,00 960 000,00
1 materiatlow.

B. gffgy‘}ﬁ‘;‘a'“"“’ 413 728,20| 472 620,00| 544 650,00| 692 880,00| 723 240,00| 752 760,00| 782 490,00 840750,00| 870 030,00| 899 460,00| 914 040,00 928 890,00 958 290,00
1. Amortyzacja 1821,90| 2790,00( 2700,00 4200,00 420000 4500,00] 4800,00 450000 450000 4500,00 4200,00 420000 4 500,00
I iz:jgg;mater‘abw 2148,000 2010,00] 2040,00] 2400,00] 2700,00] 3000,00 3300,00] 3450,00] 3600,00] 3600,00 3900,00] 3900,00] 3 900,00
1L Ustugi obce 11873,10| 15000,00| 15900,00] 15900,00( 16200,00] 16500,00| 16500,00{ 17100,00{ 1710000 17400,00| 17700,00( 18000,00| 18 300,00
IV. Podatki i oplaty, w tym 108,00 270,00 360,000 600,00 660,00 660,00 990,00  1050,00{ 1080,00 1110,00] 1140,00| 1140,00] 1 140,00

- podatek akcyzowy
V. Wynagrodzenia 7960,50|  9600,00] 9900,00] 10200,00] 10800,00 10800,00| 11100,00{ 11400,00] 11700,00] 12000,00| 12300,00] 12300,00| 12 600,00
v, Ubezpieczenia spoleczne 1889,40| 2400,00] 2550,00] 2580,00 2880,00] 3000,00] 3000,00 330000 3450,00] 3600,00] 3600,00 3750,00 3 750,00
i inne $wiadczenia
VIL fg’;z";f‘fek"my 894,60 1050,00( 1200,00 150000/ 1800,00| 1800,00 1800,00] 1950,00] 2 100,00 2250,00 2100,00] 2 100,00 2 100,00
viir, Warose sprzedanych 387032,70| 439 500,00 510 000,00 655 500,00| 684 000,00| 712 500,00 741 000,00| 798 000,00| 826 500,00| 855 000,00 869 100,00| 883 500,00| 912 000,00
towarow i materialow
Zysk (strata) ze
C pesedaty (AB) 10504,80| 7859,10 9750,00/ 11820,00| 11760,00] 12240,00| 1281000 14850,00| 15870,00| 16740,00 17460,00| 17610,00| 18210,00
marza bezpo$rednia 5,67 5,88 5,56 5,00 5,00 5,00 5,00 5,00 5,00 5,00 5,02 5,00 5,00
lr)er‘l‘l‘t‘t’(‘)"""“ sprzedazy 2,48 1,64 1,76 1,68 1,60 1,60 1,61 1,74 1,79 1,83 1,87 1,86 1,86
D. ggezlf’zzaylj‘;‘e’"ych"dy 252,30 37530 300,000  300,00] 300,00 300,00 300,000 360,000  360,00] 360,00 360,00 37500 390,00
Zysk ze zbycia
1. niefinansowych aktywow 75,90 178,80
trwatych




cd. tabeli 3.

1L

Dotacje

1L

Inne przychody operacyjne

176,40

196,50

300,00

300,00

300,00

300,00

300,00

360,00

360,00

360,00

360,00

375,00

390,00

E.

Pozostale koszty
operacyjne

138,00

330,00

300,00

360,00

360,00

360,00

300,00

450,00

450,00

450,00

480,00

480,00

510,00

Aktualizacja wartosci

" aktywOw niefinansowych

1L

Inne koszty operacyjne

138,00

330,00

300,00

360,00

360,00

360,00

300,00

450,00

450,00

450,00

480,00

480,00

510,00

Zysk (strata) z
dzialalno$ci operacyjnej
(C+D-E)

10 619,10

7 904,40

9750,00

11 760,00

11 700,00

12 180,00

12 810,00

14 760,00

15 780,00

16 650,00

17 340,00

17 505,00

18 090,00

Przychody finansowe

348,00

1,20

Koszty finansowe

1 053,90

728,70

825,00

2 580,00

2 430,00

2 250,00

2 070,00

1 890,00

1 680,00

1 440,00

1230,00

960,00

750,00

—

. Odsetki, w tym:

662,70

600,00

750,00

2 430,00

2 280,00

2 100,00

1.920,00

1 740,00

1 530,00

1.290,00

1 080,00

810,00

600,00

Iv.

Inne

4320

128,70

75,00

150,00

150,00

150,00

150,00

150,00

150,00

150,00

150,00

150,00

150,00

ZysKk (strata)
z dzialalno$ci
gospodarczej (F+G-H)

9913,20

7 176,90

8 925,00

9 180,00

9270,00

9 930,00

10 740,00

12 870,00

14100,00

15 210,00

16 110,00

16 545,00

17 340,00

Wynik zdarzen
nadzwyczajnych
(J.L-J.IL)

Zysk (strata) brutto
{+-~J

9913,20

7176,90

8925,00

9 180,00

9 270,00

9 930,00

10 740,00

12 870,00

14 100,00

15 210,00

16 110,00

16 545,00

17 340,00

zysk brutto/sprzedaz
brutto

2,34

1,49

1,61

1,30

1,26

1,30

1,59

1,66

1,73

1,75

1,78

Podatek dochodowy

1 899,90

1 363,61

1695,75

1 744,20

1761,30

1 886,70

2 679,00

2 889,90

3 060,90

3143,55

3294,60

M.

Pozostale obowigzkowe
zmniejszenia zysku
(zwiekszenia straty)

N.

ZysKk (strata) netto
(K-L-M)

8 013,30

581329

7229,25

7 435,80

7 508,70

8043,30

8699,40

10 424,70

11 421,00

12 320,10

13 049,10

13 401,45

14 045,40

Zréodto: sprawozdania finansowe Alma Alpinex za lata 2011-2012




Tabela 4. Bilans

STAN 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
A.| AKTYWA TRWAEE | 1128540 13269,90| 71870,10] 70040,10| 69590,10( 76550,10| 74750,10| 73430,10] 71810,10| 69350,10( 68180,10] 69110,10| 68 480,10
L Wa”"sic;‘r‘:’v‘v‘l‘;t“‘“'“e 13,50 128,40 900,00 750,00 600,00 60,00 60,00 180,00 120,00 60,00 90,00 120,00 90,00
3. ?L‘:Z“",Vna:"“‘ niematerialne 13,50 12840 900,00 750,00 600,00 60,00 60,00 180,00 120,00 60,00 90,00 120,00 90,00
11 [Rzeczowe aktywa trwate 11251,80| 13081,50 70910,10| 69230,10] 68930,10| 76430,10( 74 630,10| 73190,10| 71630,10| 69230,10| 68030,10{ 68930,10| 68 330,10
1.|#ADR! 11373,60] 1266930 16910,10| 69230,10] 68930,10| 76430,10( 74 630,10| 73190,10| 71630,10| 69230,10| 68030,10{ 68930,10| 68 330,10
grunty (w tym prawo
a)|uzytkowania wieczystego 5930,10] 593010 5930,10] 5930,10] 5930,10] 5930,10| 5930,10 5930,10] 5930,10| 5930,10] 5930,10| 5930,10( 5930,10
gruntu)
p)|Pudynki, lokale i obickty 43860 552,90  480,00| 52650,00] 51900,00] 60600,00] 59100,00] 57600,00] 56400,00] 54900,00| 54000,00 52500,00] 51 000,00
inzynierii ladowej i wodnej
<) ;‘:j;;ey“‘a techniczne i 633,00 1563,60] 2700,00] 2550,00] 2700,00 2400,00] 2250,00] 2400,00{ 2400,00] 2400,00] 2100,00] 2700,00| 2 700,00
d)|$rodki transportu 3300,60] 359790 6000,00] 5700,00] 600000 5400,00] 525000] 5160,00] 510000 420000 4500000 600000 6300,00
¢)|inne $rodki trwale 1071,30] 102480 1800,00 2400,00] 240000 210000 210000] 2100,00 180000 1800,00] 1500000 1800,00] 2 400,00
2. $rodki trwate w budowie 121,80 412.20] 54000,00
Zaliczki na $rodki trwale
3. !
w budowie
v, | Plugoterminowe rozliczenia 20,10 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00
migdzyokresowe
2| Ine rozliczenia 20,10 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00
miedzyokresowe
B. |AKTYWA OBROTOWE | 62283,00| 89231,70| 74460,00 83820,00| 83520,00 8499000 86850,00] 8982000 92820,00] 94320,00] 94320,00] 95820,00| 98 820,00
I |Zapasy 39247,50| 60350,70| 48000,00| 54000,00] 5400000 55500,00] 57000,00] 60000,000 60000,00 6150000 61500,00] 63000,00( 66000,00
4. Towary 39247,50] 60350,70] 48000,00] 54000,00] 54000,00[ 55500,00] 57000,00] 60000,00] 60000,00] 61500,00[ 61500,00] 63000,00] 66000,00
I1. [Naleznosci krotkoterminowe | 22 428,60| 27630,00] 25260,00( 28260,00] 27960,00| 27660,00{ 27660,00| 27660,00] 30660,00] 30660,00] 30660,00] 30660,00| 30 660,00
2. }igf;;‘e’ic‘ odpozostalych | ) 428.60| 2763000 25260,00] 2826000 27960,00] 27660,00| 27660,00] 2766000 30660,00] 30660,00 3066000 30660,00 30660,00
a) (Z)Lytk;‘:‘s‘lg‘;;zg‘ ustug, 21436,50| 23700,00] 24000,00| 27000,00] 27000,00] 27000,00| 27000,00] 27000,00] 30000,00] 30000,00] 30000,00] 30000,00| 30000,00
~do 12 miesiecy 21436,50] 23700,00] 24000,00] 27000,00] 27000,00[ 27000,00] 27000,00[ 27000,00] 30000,00] 30000,00[ 30000,00] 30000,00] 30000,00
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z tytuhu podatkow, dotacji,
cel, ubezpieczen

b) : 978,00]  3900,00 1200,00] 1200,00 900,00 600,00 600,00 600,00 600,00] 600,00 600,00 600,00 600,00
spolecznych i zdrowotnych
oraz innych $wiadczen
o) L‘:Z;K:”"SC‘ niematerialne i 14,10 30,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00
I westycie krétkoterminowe 488,40 1131,00 1080,00] 1440,00] 1470,00 1740,00/ 2070,00] 2040,00] 2040,00 2040,00] 2040,00| 2040,00| 2 040,00
1. Iff;zg‘s‘:;jm“"we aktywa 48840 1131,00 108000 1440,00] 1470,00{ 1740,00/ 2070,00] 2040,00] 2040,00 2040,00] 2040,00| 2040,00| 2 040,00
b)|w pozostatych jednostkach 94,20 51,00 - - - - - - - - - - -
_udziaty lub akcje 51,90 51,00 - - -
-udzielone pozyczki 42,30
¢)|$rodki pienigzne i inne 39420 1080,00] 1080,00] 1440,00] 1470,00 1740,00/ 2070,00] 2040,00] 2040,00 2040,00/ 2040,00] 2040,00| 2 040,00
aktywa pieni¢zne
;Zrc‘;l‘g;‘k‘;‘:}?“?z“e wasieina 327,30 900,00 900,00/  1200,00] 1200,00] 1500,00] 1800,00] 1800,00] 1800,00] 1800,00] 1800,00 1800,00] 1800,00
-inne $rodki pienizne 66,90 180,00 180,00 240,00  270,00] 240,00 270,00 240,00 240,00 240,00 240,00 240,00 240,00
1, |Krdtkoterminowe rozliczenia 118,50 120,00 120,00 120,00 90,00 90,00 120,00 120,00 120,00 120,00 120,00 120,00 120,00
migdzyokresowe
SUMA AKTYWOW 73 568,40| 102501,60( 146 330,10 153 860,10| 153 110,10{ 161 540,10| 161 600,10| 163 250,10 164 630,10| 163 670,10| 162 500,10| 164 930,10| 167 300,10
STAN 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
A. KAPIT@'L“;FSEI;I(DUSZ) 37129,80| 36942,79| 44172,04| 51607,84| 59116,54| 67159,84| 75859,24| 83283,94| 90204,94| 96525,04| 100574,14| 107 975,59| 116 020,99
L Kalf;:;'tgf;;‘fv‘;sz) 1200,00] 1200,00{ 1200,00 120000 1200,00] 1200,00] 1200,00 120000 1200,00 1200,00 1200,00] 1200,00] 1200,00
1v.| Kapital (fundusz) 27916,50| 29929,50| 35742,79| 42972,04| 50407,84| 57916,54| 65959,84| 71659.24| 77583.94| 8300494 86325,04| 93374,14| 100775,59
P wy
};I Zysk (strata) netto 8013,30| 5813,29| 722925 743580 7508,70| 804330 8699,40| 10424,70| 11421,00| 12320,10| 13049,10| 13401,45| 1404540
ZOBOWIAZANIA I
B. |REZERWY NA 36438,60| 65558,81| 102158,06| 102252,26| 93993,56| 94380,26| 85740,86| 79966,16| 74425,16| 6714506| 6192596 56954,51| 51279,11
ZOBOWIAZANIA
I. | Rezerwy na zobowiazania 318,90 330,000 360,00 450,00 450,00 450,00 450,000 360,00 300,000 300,00 450,000 450,00 360,00
3.| Pozostate rezerwy 318,90 330,00 360,00 450,00  45000]  450,00] 450,00 360,00 30000] 300,00 450,00 450,00 360,00
- dlugoterminowe
- krétkoterminowe 318,90 330,000 360,00 450,00 450,00 450,00 450,00 360,00 300,00  300,00] 450,00 450,00 360,00
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Zobowiazania

IL ) 5088,00| 17296,50| 46734,00] 49056,00| 3776340 41466,00| 27172,80| 27159,00| 15705,00] 1330500| 202500 900,00 600,00

diugoterminowe

1 Wobec jednostek R ) R R

‘| powigzanych

2. }Zmﬁg{"zomﬂh 5088,00] 17296,50| 46734,00| 49056,00| 3776340\ 41466,00| 27172,80| 27159,00] 15705,00] 1330500 202500 900,00 600,00
a)kredyty i pozyczki 435930 16396,50| 45834,00( 48156,00] 3686340 40566,00 26272,80| 26259,00| 14805,00] 12405,00( 112500 B
b) z tytutu emisji dtuznych
papieréw warto$ciowych
;L’;;Zf;bowmamﬂ 728,70 900,00 900,00 900,00 900,00 900,00 900,00 900,00 900,00 900,00 900,00 900,00 600,00
d) inne

1L} Zobowigzania 31031,70| 47932,31| 55064,06| 5274626 55780,16| 52464,26| 58118,06| 52447,16| 58420,16| 53540,06| 59450,96| 55604,51| 50319,11

krotkoterminowe

2. mﬁg{"mmﬁh 30879,90| 4778231 54764,06| 5244626| 55570,16| 5225426 57818,06 52147,16| 58120,16] 53240,06| 59150,96| 55304,51| 50 169,11
whkredyty i poiyczki 783,90 61530 8910,00] 367500 829500] 529500 11334,00] 5400,00] 840000 540000 9780,00 712500 B
b) z tytutu emisji dtuznych
papieréw warto$ciowych
gnﬁié:’eb‘)wr“zama 592,80 900,00 900,00 900,00 900,00 900,00 900,00 900,00 900,00 600,00 300,00 150,000 6 000,00
d) z tytutu dostaw i ushug, 28584,00| 43867,01| 4285406 45771,26| 4397516 4365926| 43 184,06| 43747,16| 46720,16| 46340,06] 47570,96| 46829,51| 42 969,11
o okresie wymagalnosci:
- do12 miesiccy 2858400 4386701 42854,06] 45771,26] 4397516 4365926 43184.06] 43747,16] 46720,16] 46340,06] 4757096] 4682951 42969,11
2) z tytutu podatkow, cet,
ubezpieczen i innych 387,60| 1500,00 1200,00 1200,00] 1500,00] 1500,00 150000 1200,00] 1200,00] 600,00 600,00 300,00 300,00
$wiadczen
h) z tytutu wynagrodzen 531,60 900,00] 900,00 900,00 900,000 900,00 900,00 900,00 900,00 300,00 900,00 900,00 900,00
i) inne

3.| Fundusze specjalne 151,80 150,000 300,00 300,00  210,00] 210,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 150,00
SUMA PASYWOW 73 568,40| 102501,60| 146 330,10| 153 860,10| 153 110,10| 161 540,10| 161 600,10| 163 250,10| 164 630,10| 163 670,10| 162 500,10| 164 930,10 167 300,10

Zrodto: sprawozdania finansowe Alma Alpinex za lata 2011-2012.




Tabela 5. Efektywno$é¢

EFEKTYWNOSC 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
rentownosé netto sprzedazy % 1,89 121 1,30 1,06 1,02 1,05 1,09 122 1,29 134 1,40 1,42 1.44
rentowno$¢ sprzedazy brutto % 2,48 1,64 1,76 1,68 1,60 1,60 1,61 1,74 1,79 1,83 1,87 1,86 1,86
rentowno$é majatku (ROA) % 10,89 5,67 494 4,83 4,90 4,98 5,38 6,39 6,94 7,53 8,03 8,13 8,40
szybkos¢ obrotu naleznosci (dni) 17,62 17,14 15,70 13,21 13,41 12,88 12,39 11,52 11,74 11,95 11,76 11,57 11,21

szybkos¢ splaty zobowigzan (dni) 24,92 27,52 28,55 22,95 22,28 20,91 19,93 18,54 18,64 18,54 18,40 18,20 16,78
szybkos$¢ obrotu zapasow (dni) 32,90 37,83 35,67 26,42 26,82 26,12 25,82 24,96 24,72 24,20 24,10 24,01 24,11

FINANSOWE

stopa zadtuzenia % 48,89 63,49 69,36 65,97 60,96 58,02 52,59 48,58 44,84 40,66 37,65 34,08 30,35

pokrycie aktywOw kapitatem wlasnym % 329,01 278,40 61,46 73,68 84,95 87,73 101,48 113,42 125,62 139,19 147,51 156,24 169.42
samofinansowanie aktywow obrotowych % 49,82 53,72 73,95 62,93 66,79 61,73 66,92 58,39 62,94 56,76 63,03 58,03 50,92
wskaznik ptynnosci I biezgcej 2,01 1,86 1,35 1,59 1,50 1,62 1,49 1,71 1,59 1,76 1,59 1,72 1,96
wskaznik ptynnosci Il szybkiej 0,74 0,60 0,48 0,56 0,53 0,56 0,51 0,57 0,56 0,61 0,55 0,59 0,65
wskaznik ptynnosci Il gotdwkowej 0,02 0,02 0,02 0,03 0,03 0,03 0,04 0,04 0,03 0,04 0,03 0,04 0,04
aktywa biezace netto 31251,30] 4129939 19395.94| 31073,74| 27739,84| 32525,74| 28731,94| 37372,84| 34399.84| 40779,94| 34 869.04| 40215.49| 48 500,89
RENTOWNOSC KAPITALOW

rentownos$¢ kapitalow wlasnych (ROE) % | 21,5s| 15,74| 16,37| 14,41 | 12,70| 1 1,98| 1 1,47| 12,52| 12,66| 12,76| 12,97| 12,41 | 12,11 |
wzrost przychodéw rok/roku

tys. zk 48 007,50| 56 246,10] 73 920,90(150 300,00 30300,00{ 30 000,00 30300,00] 60 300,00/ 30300,00] 30300,00 15300,00] 15000,00| 30 000,00
% 12,76 13,26 15,38 27,11 430 4,08 3,96 7,58 3,54 342 1,67 1,61 3,17
wzrost kapitaléw wlasnych rok/roku

tys. zt 4413,00]  -187,01| 722925 743580| 7508,70| 8043,30| 869940 7424,70| 6921,00] 6320,10] 4049,10] 7401,45| 804540
% 13,49 -0,57 22,10 22,73 22,95 24,58 26,59 22,69 21,15 19,32 12,38 22,62 24,59

Zrédto: sprawozdania finansowe Alma Alpinex za lata 2011-2012.



Baza wyjsciowa dla szacowania przysztych kosztow i przychodow realizowa-
nych przez centrum dystrybucji byly wyniki analizowanego roku 2012. Najistot-
niejsza planowana pozycja, od ktorej planujacy powinien rozpoczaé, sa przycho-
dy. Spotka okreslita przychody juz w pierwszym roku po uruchomieniu centrum
(2015) na poziomie 704,7 min ztotych, co stanowi 166% przychoddéw roku 2012
(tabela 3). Prognoze oparto na zatozeniu rozwoju ustug logistycznych, obstugi
sklepow internetowych (b2b) i platform docelowych. Zatozono réwniez 168%
wzrost kosztéw sprzedanych towaréw do poziomu 655 min zt. Przyrosty podsta-
wowych przychodow i kosztow spowodowal wzrost wyniku ze sprzedazy do po-
ziomu 11,8 mlin zl, czyli tylko 112% wzrostu w stosunku do 2012 r. Perspektywa
planowana siega roku 2024, gdzie przychody operacyjne zaplanowano w kwocie
976 min zt, a odpowiadajace im koszty 912 mln zt. Mimo znaczacych wzrostéw
obrotow: z 424 mln zt do 976 mlin zl, wynik na sprzedazy zostal zaplanowany na
poziomie tylko dwukrotnie wiekszym. Marze na sprzedazy w calym okresie pla-
nowania ksztattuje si¢ w przedziale od 1,6 do 1,86, przy 2,46 w roku bazowym.
Ostateczny wynik koryguja jedynie koszty obstugi finansowania zewnetrznego —
koszty odsetek od kredytu, oraz podatek dochodowy. Ostatecznie wynik netto
ksztattuje sie w dwunastoletniej prognozie w przedziale od 8 min zt do 14 mln zt.
Przektada si¢ to na bardzo niska rentownos¢ sprzedazy netto — na poziomie 1,02
do 1,44. Zakladajac, iz szacunki przeprowadzono przy zatozeniu duzej ostroznosci
to wyniki takie potwierdzaja rentownos$¢ przedsiewziecia. Niestety poziom ten
odpowiada poziomowi rentownosci juz uzyskiwanej. Jednak zmieniajace si¢ oto-
czenie, rosngca konkurencja, centralizacja dziatan konkurencji, mimo niezmienne-
go poziomu rentownosci w stosunku do juz osiaganego, zmusza Spotke do podje-
cia tej inwestycji. Brak realizacji tego projektu moze skutkowaé przymusowym
wyjsciem Spoiki z rynku.

Prognoza zmian w sytuacji majatkowej przeprowadzona w oparciu o bilans ro-
ku 2012 (tabela 4) zaklada wzrost majatku trwalego w postaci wybudowanego
centrum sfinansowanego z zaciagnigtego kredytu inwestycyjnego. W latach pro-
gnozy 2012-2024 pozycja budynkéw i budowli w rzeczowych aktywach trwatych
oraz kredyty i pozyczki w dlugoterminowych i kréotkoterminowych zobowigza-
niach ulegna zmianie. Srodki trwale zwieksza si¢ do 76 mln zt i ostatnim roku
prognozy spadng do 68 min zl. Poza budynkami i budowlami zmiany pojawig si¢
rowniez w $rodkach transportu, poniewaz Spotka zamierza realizowa¢ w ramach
centrum réwniez ustugi transportu, kompleksowo obstugujac klientow. W zwigzku
ze wzrostem rozmiaru dzialalno$ci — co ujawniajg juz planowane przychody
i koszty — dochodzi do wzrostu naleznos$ci, zapaséw i zobowigzan krotkotermino-
wych, czyli pozycji obrotowych. Naleznosci z 25 mln zt zwigkszaja sie do 30 mln,
a zobowigzania z tytulu dostaw zawieraja si¢ w przedziale miedzy 42 min zt
a 47 min zl. W zakladanym okresie Spétka bedzie utrzymywata staly poziom
srodkow pienieznych. Caly majatek wzrasta z 73 mln zt do 167 min zt.

Przyrost majatku wynika z wygospodarowanego wyniku finansowego zatrzy-
manego w Spolce. Kapitaly wlasne zwickszaja si¢ z 44 min zt do 116 min zl, za-
chowujac swoj udzial w finansowaniu majatku na poziomie bazowym.
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Wszystkie zmiany w pozycjach bilansowych i wynikowych przekladaja si¢ na
zmiany w wartosci wskaznikow finansowych (tabela 5). Z roku na rok poprawia
sie rentownos¢ sprzedazy, kapitatbw oraz rentownos$¢ majatku. Skracaja sie cykle
rotacji naleznosci, zobowigzan i zapasow, co wskazuje na poprawe sprawnosé
w dziataniu i wynika z automatyzacji proceséw i dziatan centrum. W zwiazku ze
wzrostem rozmiaru dzialania i automatyzacja dziatan poprawiaja sie¢ wskazniki
plynnosci, szczegdlnie wskazniki biezacej i szybkiej ptynnosci.

Zakonczenie

Decyzje inwestycyjne wymagaja analizy danych historycznych oraz przy-
sztych. Literatura przedmiotu odwotuje sie do nowoczesnych technik wyceny
i oceny inwestycji — inzynierii finansowej, pomijajac fakt, iz w zdecydowanej
wiekszosci przedsiebiorstw wystarczajaca dla strategicznych celéw jest analiza
finansowa ostatnich lat dziatalnosci firmy i prognoza jej wynikow i majatku
w trakcie i po realizacji przedsiewziecia inwestycyjnego. Szczegolnie realnosé
zatozen w planowaniu podstawowych przychoddéw i kosztow oraz najwazniejszych
pozycji bilansowych stanowi podstawe decyzji zarzadczych poziomu strategiczne-
go. Olbrzymie znaczenie ma réwniez analiza czynnikow niefinansowych — postepu
i kierunku zmian organizacyjnych i marketingowych w danej branzy. Realizacja
projektéw zgodna z kierunkiem rozwoju danej branzy mimo mato znaczacych pozy-
tywnych zmian sytuacji finansowo-majatkowej podmiotu po przeprowadzeniu in-
westycji, decyduje o jego zyciu gospodarczym — cigglosci dzialania. Bardzo czesto
brak dziatan inwestycyjnych prowadzi do wyrugowania danego podmiotu z rynku.
Ten czynniki poza finansowe mialy olbrzymie znaczenie rowniez w przypadku ana-
lizowanego projektu budowy Swietokrzyskiego Centrum Logistyki i Dystrybucji
Alma Alpinex S.A. Wyniki finansowe i sytuacja Spotki po realizacji budowy cen-
trum nieznacznie ulegly zmianie w wartosciach wzglednych, ale przyjecie formy
centrum logistycznego bylo i jest zapewne jedyna droga dziatania dajaca mozliwosé
utrzymania na rynku nie nawet z niewielka rentownoscia.
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Abstrakt:

Artykutl przedstawia wyniki badania mozliwosci majatkowych i finansowych
wybranego przedsigbiorstwa logistycznego do realizacji projektu budowy centrum
logistyki i dystrybucji. Autorzy omawiaja zalozenia prognoz przychodéw i kosz-
tow oraz aktywow i pasywow przedsiebiorstwa w trakcie i po realizacji inwestycji.
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Ten praktyczny aspekt prowadzenia inwestycji uzupetniaja rozwazania o etapach
projektowania centréw logistycznych.

The investment costs in the logistics center as an example of the Swietokrzys-
kie Centre for Logistics and Distribution Alma Alpinex S.A.

Investment decisions require analysis of historical data and future. The litera-
ture refers to the modern measurement techniques and evaluation of investments -
financial engineering, apart from the fact that the vast majority of enterprises suf-
ficient for strategic purposes is the financial analysis of the company in recent
years and forecast its results and assets during and after implementation of the
investment project. Particularly the reality of the assumptions in the planning of
basic income and expense and key balance sheet items is the basis for the strategic
management level. Huge importance is also analysis of non-financial factors - the
progress and direction of organizational changes and marketing in the industry.
Implementation of projects in line with the evolution of the industry, despite little
significant positive changes in the situation financial assets after the investment
entity, determines its economic life - business continuity. Very often a lack of
investment activities leading to the displacement of the entity from the market.
The factors outside the financial statements were of great importance also for the
construction project analyzed the Swietokrzyskie Centre for Logistics and Distri-
bution Alma Alpinex SA Financial results and position of the Company after the
completion of construction the center slightly changed in relative terms, but adopt-
ing forms of the logistics center was and is probably the only way the action giv-
ing you the possibility to maintain on the market even with little profitability.
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