Studia i Materiaty. Miscellanea Oeconomicae
Rok 14, Nr 2/2010
Wydziat Zaradzania i Administraciji
Uniwersytetu Humanistyczno — Przyrodniczego Janehidnowskiego w Kielcach

Gospodarowanie zasobami w regionie
w warunkach zagrozenia

Rafat Bielawski

STRATEGIA ZARZ ADZANIA KAPITALEM

OBROTOWYM PRZEDSI EBIORSTWA

NA PRZYKLADZIE ELEKTROCIEPLOWNI
KIELCE

Wstep

Zgodnie z koncepgjdochdd ryzyko analiza gospodarki kapitatem obrgtow
w przedsgbiorstwie przeprowadzana jest w trzech wymiaradbniyfikacji stra-
tegii aktywow obrotowych, identyfikacji strateginAnsowania aktywéw obroto-
wych, strategii magkowo-finansowej i caléciowej strategii zarzania kapita-
lem obrotowym. Celem artykutu jest ukazanie jalatstyia taka jest realizowana
w Elektrocieptowni Kielce.

Analiza strategii aktywow obrotowych Elektrocieptowni Kielce

Z analizy rysunku 1 wynika wiele #ego typu wnioskéw. Pierwsze lata funk-
cjonowania przedsbiorstwa to czas realizowania strategii agresywi@sywnej.
Kolejny okres to realizowanie strategii konserwatpakonserwatywnej. Ostatni
czas to realizacja w peiswiadomionej strategii agresywno-agresywnej. Jak
wynika z bada realizowane strategie mialy w pelniwiadomiony charakter
i byly wynikiem wspotdziatania zagdu ze stabami controllingowymi przedsi
biorstwa.

! Dr Rafat Bielawski, adiunkt, Uniwersytet Humanistgo-Przyrodniczy Jana Kochanowskiego
w Kielcach.
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Strategia aktywdw obrotowych Elektrocieptowni

Kielce
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Rysunek 1. Strategia aktywow obrotowych Elektroemi Kielce.

Zrodio: Opracowanie wiasne na podstawie przeprowagttobada.

Analiza wewnrgtrznej strategii aktywow obrotowych

Z rysunku 2 wynika, 4 strategia zatglzania zapasami w Elektrocieptowni
Kielce miata w badanym okresiezrte tendencje. Od roku 1997 do roku 2002
wskaznik zapasow ksztattowatesha wyzszym poziomie ri srednia branowa, co
oznacza,4 w tym okresie przedddiorstwo stosowato strategkonserwatywa
w stosunku do zapasow. Natomiast w roku 2003 i 208dednia branowa miata
wyzszy warta¢ niz wskanik zapasow. W latach 1995 1996 ponownie przedsi
biorstwo stosowato strategkonserwatywa.

Z przeprowadzonych baflawywiadow z kads zaradzapca wynika, &z miato
to charakter éwiadomionej strategii. Oznacza ta, w tym okresie przeddbior-
stwo stosowalto strategagresywn w odniesieniu do swoich zapaséw.

Kolejnym elementem wewgtrznej strategii zargzania aktywami Elektrocie-
ptowni s naleznosci. Poghdowo problem ten przedstawia rysunek 3. Wynika
Z niego, & Elektrocieptownia Kielce w badanym okresie prefeata raczej strate-
gi¢ konserwatywn, co obiektywnie przedstawiagsnizszymi wskanikami zapa-
sOw w stosunku dérednich branowych. Jedynie w roku 2000 wshkak nalezno-
sci Elektrocieptowni wynosit 0,38 i byt wagzy odsredniej branowej, ktéra wy-
nosita 0,30. Nie naly jednak wnioskowd biorac pod uwag dalsze ksztattowa-
nie st badanych wskaikéw, o probie realizacji strategii agresywnej.|eds
raczej uzna to, jako epizod w ramach dominugj strategii konserwatywnej
w stosunku do nalmosci w Elektrocieptowni Kielce.

Kolejnym elementem aktywow obrotowych &odki pienkzne. Wizualizacgj
ich poziomu na tlérednich bramowych jest rysunek 4.
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Strategia zapaséw Elektrocieptowni Kielce
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Rysunek 2. Strategia zapasow verigim sredniej brawowej Elektrocieptowni
Kielce za lata 1997-2006.
Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie przeprowagttobada.

Strategia nale znosci Elektrocieptowni Kielce
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Rysunek 3. Strategia nateoici wzglgdem sredniej branowej Elektrocieptowni
Kielce za lata 1997-2004.
Zrodio: opracowanie wlasne na podstawie przeprowaygttobada.
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Strategia srodkoéw pieni eznych Elektrocieptowni
Kielce
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Rysunek 4. Strategi&odkow piengznych wzgédemsredniej brasowej Elektrocie-
ptowni Kielce za lata 1997-2006.
Zrodio: opracowanie wlasne na podstawie przeprowaygttobada.

Z rysunku 4 wynika,a w 1997 i 1998 roku Elektrocieptownia Kielce posi&d
wyzszy poziomsrodkow piengznych niz srednia w bragy, co mae oznacza
konserwatyzm Elektrocieptowni w zadzaniu srodkami piengznymi. W 1999
i 2000 roku wskanik ten byt nkszy ni srednia branowa, co mae swiadczye
0 wiekszej agresywriei w zaradzaniusrodkami piengznymi. Jednak jak wynika
z wykresu, byta to tendencja epizodycznazgdyg 2001 do 2006 roku wshkak
srodkow piengznych w Elektrocieptowni znéw znacznie przeayat sredni
branzowa, coswiadczy o konserwatywnym iswiadomionym podegiu do zarz-
dzaniasrodkami piengznymi.

Wyznaczenie strategii finansowania aktywéw obrotowgh Elektrocieptowni
Kielce

Jak wynika z badg co przedstawia rysunek 5, przetsorstwo Elektrocie-
ptownia Kielce w catym badanym okresie realizowsi#i@tegs konserwatywno —
konserwatywn. Jak wynika z wywiaddw strategia ta miata w pekvwiadomiony
charakter, co potwierdza gtdéwnez pracy, ¥ controlling ma wplyw na ksztatto-
wanie s¢ strategii kapitatu obrotowego przegsiorstwa w tym wypadku dotyczy
to Elektrocieptowni Kielce.§rednia brasowa wartdci dla wigcicieli MV=0,35,
srednia bramowa ptynndci finansowej ML=0,2)
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Strategia finansowania aktywéw obrotowych
Elektrocieptowni Kielce
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Rysunek 5. Strategia finansowania aktywow obrotdwitektrocieptowni Kielce.
Zrodio: Opracowanie wlasne na podstawie przeprowagtiobada.

Wyznaczenie strategii wewastrznej finansowania aktywow obrotowych

Z analizy rysunku 6 dotyazego strategii kapitalu wtasnego Elektrocieptowni
Kielce wynika, # analizowane przedgdiorstwo stosuje strategkonserwatywn
wzgledem kapitatu wtasnego. Wartym zawsaia jest fakt, ta tendencja utrzy-
muje sk przez caly analizowany okres czasu.

Kolejnym wskanikiem, ktory opisuje strapnwewretrznej strategii finansowa-
nia aktywow obrotowych jest wskaik zobowhzan dtugoterminowych i podob-
nych. Jednak w przypadku Elektrocieptowni Kielce nia on zastosowania, gdy
przedsgbiorstwo to nie korzysta z dtugoterminowyaiddet finansowania.

Kolejnym wskanikiem opisugcym wewrgtrzng strategt finansowania akty-
wow obrotowych przedsbiorstwa jest wskanik zobowhzan biezacych generuy-
cych odsetki. Jak wynika z rysunku 7 wshik ten dla Elektrocieptowni Kielce
jest w catym analizowanym okresiezszy niz srednia bramowa, co oznacza
obiektywnie stosowanie przez to przettgbrstwo strategii konserwatywnej
wzgledem tego elementu zasobdw finansowych przédsistwa.
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Wskaznik kapitatu wiasnego Elektrocieptowni Kielce
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Rysunek 6. Wskanik kapitatu wkasnego Elektrocieptowni Kielce.
Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie przeprowagtiobada.
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Rysunek 7. Wskaik zobowhzan biezacych generujcych odsetki Elektrocie-
ptowni Kielce.
Zrodio: Opracowanie wiasne na podstawie przeprowagttobada.
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Wskaznik gtéwnych operacyjnych zobowi  gzan biezacych
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Rysunek 8. Wskanik gtéwnych operacyjnych zobogzian biezacych Elektrocie-

ptowni Kielce
Zrodio: opracowanie wlasne na podstawie przeprowagttobada.

Wskaznik (rys 8) gtdwnych operacyjnych zobewan biezacych wzgktdem
sredniej branowej pokazuje sytuagjdos¢ roznorodry mazna powiedzié zmien-
na. W roku 1997, co widana wykresie, analizowany wskak dla elektrocie-
ptowni byt wyzszy niz srednia bramowa, co oznaczae w tym roku przedsbior-
stwo stosowato strategkonserwatywn. W 1998 z4, to srednia branowa byta
wyzsza nk analizowany wskanik przedstbiorstwa, coswiadczy o stosowaniu
strategii agresywnej. Kolejne lata 1999-2003 tosckdedy przedsgbiorstwo sto-
suje strategi konserwatywa wzgldem tego elementu potencjatu przetdsir-
stwa. Rok 2004 to znéw epizod strategii agresywktgra w kolejnych latach
2005-2006 znow przechodzi w strategonserwatywa.

Wyznaczenie strategii magtkowo-finansowej Elektrocieptowni Kielce

Ponizszy rysunek 9 pokazuje w sposib syntetyczny restipg strategt ma-
jatkowo-finansovi Elektrocieptowni Kielce. Analiza tego zagadniemiakazuje,
iz przedstbiorstwo realizuje gtownie strategiagresywno-konserwatywnoraz
w ostatnim okresie strategkonserwatywno-konserwatywnPocatkowo charak-
ter realizowanej strategii miat poétaielswiadomiory jednak wraz z pogpuja-
cym wdraaniem controllingu stawatesicoraz bardziej dwiadomiony i wynikag-
cy z racjonalnie podejmowanych decyzji finansowych.
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Strategia maj atkowo - finansowa Elektrocieptowni Kielce
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Rysunek nr 9. Wykres strategii mtjowo-finansowej ptynnéci finansowej Elek-

trocieptowni Kielce.
Zrodio: Opracowanie wiasne na podstawie przeprowagtiobada.

Catkowita strategia finansowa Elektrocieptowni Kieke
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Rysunek 10. Wykres catkowite] strategii finanso®kgktrocieptowni Kielce
Zrodio: Opracowanie wiasne na podstawie przeprowagtiobada.

IMF (0,09,0,04)

Z przedstawionego rysunku 10 wynikae wredniona catkowita strategia fi-
nansowa Elektrocieptowni Kielce przedstawia sastpujaco: strategia magko-
wa ma charakter konserwatywny, strategia finansomgrkowany z# strategia
majatkowo-finansowa ma charakter agresywny.
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Podsumowanie

Z przeprowadzonych baflavynika, iz istniejescisty zwiazek pom¢dzy dzia-
taniami kadry zargdzapcej a gospodaekkapitatem obrotowym Elektrocieptowni
Kielce. Mazna stwierda, iz gtdwna teza artykutu, méwta iz zbudowanie
sprawnego systemu zadzania kapitatem obrotowym przegsiorstwa ma istot-
ny wptyw na pobudzenie kadry meredskiej do podejmowania przegdsizie¢
zmierzajcych do poprawy sprawiai i efektywndci funkcjonowania przedsi
biorstwa oraz do podejmowania decyzji wplyaggich na gospodagk(strategs
gospodarowania) kapitatami przeglsorstwa w tym w szczegodlgoi kapitatu
obrotowego i ptynngci finansowej.

Abstrakt

Artykut dotyczy problematyki analizy strategii zadzania kapitatem obroto-
wym w Elektrocieptowni Kielce. Strategia sktada sitrzech elementéw. Strategii
majatkowej, finansowania aktywow obrotowych i ca&dmwej strategii kapitatu
obrotowego.

Strategy of working capital exemplified by Elektrodeptownia Kielce (Heat
and Power Plant Kielce)

The article deals with the strategy of working italpin Elektrocieptownia
Kielce (Heat and Power Plant Kielce). The strateggnprises three elements of
working capital: working assets, working equity aainmon strategy.

PhD Rafat Bielawski, assistant professor, The Jachdnowski University of
Humanities and Sciences in Kielce.
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