Strategia marketingowa Opel
Polska

Obecna linia produktéw dostepnych w Polsce obejmuje modele:
Corsa, Tigra, Astra Classic, Astra II, Vectra, Omega, Zafira,
Frontera oraz dostawcze Combo. W 2000 roku firma wprowadzita
do sprzedazy dwa kolejne pojazdy. Pierwszy z nich to Opel
Agila — miejskie auto o wszechstronnie modyfikowanym wnetrzu.
Natomiast mitosnicy mocniejszych wrazen zapewne z entuzjazmem
powitajg nowg Astre Coupe — kontynuujgca wspaniatg tradycje
sportowych modeli Opla.

W 2000 roku straty Opla na Swiecie siegnety 982 mln marek.
Pozycja Opla na polskim rynku w roku 2000 takze wyraznie
spadta. Z 14 tysiecy do 4 tys. spadta w ciggu roku sprzedaz
aut Opel Astra Classic, produkowanych w gliwickiej fabryce. W
opatach Opel znalazt sie takze na innych europejskich rynkach
Poniewaz auta sprzedajg sie stabiej niz planowano, koncern
postanowit ograniczy¢ ich produkcje w Europie w ciggu dwdch
najblizszych lat o 15 procent, czyli do poziomu 300 — 350 tys.
egzemplarzy. To pociggnie za sobg koniecznosS¢ znacznej
redukcji zatrudnienia, a by¢ moze takze zamkniecia niektérych
fabryk. Czarne chmury gromadzg sie m.in. nad fabrykag Opla w
Antwerpii, gdzie produkowana jest Astra 2. Wedtug
niepotwierdzonych informacji prasy niemieckiej, miataby ona
zosta¢ zamknieta, a produkcja Astry 2 przeniesiona do innego
kraju.

Podobny los — wedtug prasowych spekulacji — miatby spotkad
fabryke nowych Opli Corsa w hiszpanskiej Saragossie. W
programie naprawczym, opublikowanym 15 sierpnia, mowa jest o
zamknieciu jednej duzej fabryki lub o duzym ograniczeniu
dziatalnosci kilku z nich. Restrukturyzacji ma ulec takze sie¢
dealerska. Opel liczy tez, Zze uda mu sie poprawic¢ swoja
sytuacje poprzez wprowadzenie na rynek w bliskiej przysztosci
nowych modeli samochoddw sportowych. W ramach oszczednosSci
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koncern ma m.in. ograniczy¢ sponsorowanie niemieckiego klubu
pitkarskiego Bayern Monachium.

Program oszczedno$ciowy Olympia obejmie z pewno$cig takze
polskg fabryke Opla w Gliwicach. Nie wiadomo jednak jeszcze,
czy bedzie to oznaczato redukcje zatrudnienia, czy wrecz
przeciwnie — wprowadzenie do produkcji nowego modelu.

Gliwicka fabryka produkuje Astre Classic i Agile. Pierwszy
model najlepiej obrazuje konieczno$¢ wprowadzenia programu
naprawczego. 0 ile od stycznia do lipca 2000 roku udato sie
sprzeda¢ prawie 14 tysiecy tych samochoddéw, to w tym samym
okresie 2001 roku juz tylko 4.176 sztuk. To spadek az 71
procent, podczas gdy na catym polskim rynku liczba sprzedanych
samochoddow zmniejszyta sie o 32 procent. Niewielki wzrost
sprzedazy odnotowano w przypadku Agili, ale trudno uznac¢ go za
zadowalajagcy, zwazywszy ze od stycznia do lipca 2001 roku
nabywcéw znalazto tylko 959 tych aut (w analogicznym okresie
2000 r. 663 samochody, ale Agila weszta do sprzedazy dopiero w
maju ub. roku). ,Pocieszajgce jest, ze produkowane przez nas
Astry w 50 proc. sg eksportowane, a Agile az w 90 proc” [Opel
w opatach, ,Gietda samochodowa” 2001, nr 32.]. — powiedziat
Wojciech 0so0$, rzecznik gliwickich zak*adéw Opla.

W celu przetamania recesji Opel zaczgt przeprowadzad
restrukturyzacje oraz planowa¢ nowg strategie kierowania
wyobrazen o swoich 5 markach samochodowych (tj. ,Vectra”,
,0mega”, ,Astra”, ,Agila”, ,Corsa”) w oczach ich odbiorcéw. Te
dziatania i plany zapoczagtkowane w 1984 dawatly podstawe do
wigzania duzych nadziei z rokiem 1990. Firmie Opel nie
szczedzono jednak stdéw krytyki. Przedsiebiorstwo Opel byto
krytykowane, przede wszystkim, za brak w jego produktach cech
charakterystycznych, ktére umozliwiatyby ‘*atwiejsze
réznicowanie wtasnych modeli samochodéw (np. ,Corsy” od
2Astry”), a takze podkreslatyby czym rdznig sie samochody
wyprodukowane przez Opel od samochodéw konkurencji. Oto stowa
jednego z krytykow:



.Wydaje mi sie, ze Opel nie ma dtugoterminowej strategii
produkcji swoich samochodéw, ktdéra bytaby powigzana z gustami
konsumentéw. Oferujg samochody kanciaste, w ksztatcie pudetka,
podczas gdy konkurenci na rynku zmierzajg w kierunku pojazdéw
0 nowoczesnej linii i charakterystycznym ,image”. Opel wydaje
sie by¢ dos¢ odlegty od oczekiwan rynku.”

Kierownictwo firmy Opel nie zgadza sie z twierdzeniem, ze
koncern nie posiada dtugoterminowej strategii przezwyciezania
probleméw, zwigzanych ze spadkiem sprzedazy swoich samochodéw
i zmniejszeniem zyskow. Przeciwstawiajgc sie krytycznym
gtosom, szefowie Opla podkreslajg, ze praca i wysitek
ostatnich czterech lat stworzyt*y znakomitga podstawe dla
przysztego rozwoju i powodzenia firmy.

Gtéwnym elementem strategii Opla byta, rozpoczeta w 1998 roku,
masowa reorganizacja korporacji. Przedsiebiorstwo podzielito
sie na 2 grupy:

— pierwsza, zwigzana z duzymi samochodami,
— druga, zwigzana z matymi samochodami.

Pierwsza byta odpowiedzialna za produkcje i sprzedaz
samochodéw ,Vectra” i ,Omega”, a druga za marki ,Astra”,
,Corsa’ i ,Agila”.

Drugim elementem strategii korporacji byt plan odpowiedniej
ekspansji i kreowania wyobrazen (,image”) ws$rdd klientdw o
swoich 5 modelach samochoddéw. Koncern mégt rozpoczal jego
wdrazanie juz na poczatku lat osiemdziesigtych. Jednakze
konkurenci Opla réwniez prébowali tworzy¢ odpowiedni obraz
swoich samochoddow w taki sposdb, aby klienci %tatwo je
odrézniali od innych krajowych i zagranicznych samochodéw.
Przyktadem na to byto badanie przeprowadzone przez korporacje
»Chrysler”.

Dzieki zastosowanej technice stworzono mape percepcji, ktoéra
jest proba zobrazowania wyobrazen o poszczegdélnych modelach



samochoddéw produkowanych przez ,General Motors'.

W praktyce technika ta sprowadza sie do pytania wtascicieli
roznych marek o ocene samochodu w skali od 1 do 10 pod
wzgledem takich cech , jak nowoczesnos¢, luksusowo$S¢ oraz czy
samochdd jest dla ludzi starszych czy mtodszych. Taka ankieta
moze wygladad nastepujgco:

Oceny zaznaczone na kazdej ze skali sg nastepnie przeliczane
dla kazdego modelu samochodu i umieszczane na wykresie zwanym
mapg percepcji, ktora odzwierciedla podobienstwa i réznice,
jakie istnieja miedzy réznymi modelami.

Okreslenie miejsca kazdego z modeli na mapie, w odlegtosSci je
dzielgcej ma strategiczne znaczenie. Na przyktad modele
pogrupowane razem prawdopodobnie bedg konkurowaé¢ ze sobg. By
unikng¢ takiej sytuacji nalezy tak ksztattowal wyobrazenia
potencjalnych nabywcow o poszczegélnych markach by dostrzegali
oni ich istotne réznice. Realizacja tego celu wymaga
zastosowania odpowiednio skonstruowanych strategii,
nastawionych na zmiane percepcji modeli w oczach klientodw,
poprzez wprowadzenie korekt, ceny czy reklamy.

Plany Opla dotyczace tworzenia odpowiedniego ,image” dla
kazdego z 5 modeli zostaty opracowane w 1998. Korporacja
tradycyjnie dzielita swoje samochody tylko wedtug cen.
Najtanszymi samochodami byty ,Astra” i ,Corsa”. ,Agila”,
.Vectra” i ,Frotera” byty samochodami drozszymi. Na przyktad
»Astra Caprice Classic” Kkosztowat 32250 z*, natomiast
oFrontera” 96350 zt, a ceny pozostatych modeli wahaty sie
miedzy wyzej wymienionymi. Jednakze podczas planowania w 1998
roku przysztych dziatan Opel odszedt od tej strategii. W tym
czasie korporacja zastosowata dwukierunkowg strategie
kreowania wyobrazen klientéw dotyczgcg réznych samochoddw,
produkowanych w jej fabrykach. Z jednej strony skoncentrowata
sie na cenie, z drugiej zas$ na typie samochodu (rodzinny czy
indywidualny).



W 1998 roku nastgpity duze zmiany zmiany strategii
przedsiebiorstwa Opel. Samochody ,Vectra” i ,Agila” miaty
zamieni¢ sie pozycjami, co wynika z celdow wyznaczonych (w
planach z roku 1998) na rok 2000. ,Vectra” miat stac sie
samochodem bardziej indywidualnym, a ,Agila” bardziej
rodzinnym i tradycyjnym. Réwniez ,Corsa” i ,Astra” miaty
zamieni¢ sie pozycjami. ,Corsa” byta wstepnie okreslana jako
drozsza 1 bardziej rodzinna niz ,Astra”. Jednakze Opel
zrewidowat swoje wstepne zatozenia na rok 2000. W nowych
planach ,Astra” miata by¢ tanszym i mniej rodzinnym typem od
Opla ,Corsa”. Jego cene szacowano na poziomie 32250 zt — 39250
zt.

Podobnie stato sie z samochodami Opla produkowanymi w filii
Opel w Niemczech. Na mapie strategii kreowania wyobrazen
klientéw o poszczegélnych markach firm ,Opel” wystepuje jako
samochdd drozszy oraz bardziej indywidualny.

Nie spodziewano sie, ze wprowadzenie w zycie nowej strategii
przyniesie korporacji natychmiastowe efekty. Ale juz pierwsze
sygnaty wskazaty, ze wysitki Opla zostaty dostrzezone przez
rynek. W wyniku zmiany reklamy, a w efekcie wyobrazen
klientédw, znacznie wzrosta sprzedaz Opla ,Corsa”. Zmiany
sylwetki samochodu poparte hastem reklamowym ,To my wyzwalamy
emocje” uczynity ten samochéd najlepiej sprzedajacym sie
modelem koncernu Opel.

Z kolei ,Frotera”, ,Agila” oraz ,Vectra” osiggnety relatywnie
niskg sprzedaz, ,Astra” zas plasowat sie przed trzema wyzej
wymienionymi, a za marka ,Corsa”.

Jesli szukajg Panstwo pomocy w napisaniu wtasnej pracy -
potrzebuja Panstwo fachowych konsultacji to polecamy strone
pisanie prac - profesjonalna pomoc w pisaniu prac w granicach
prawa.
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Ocena sytuacji majatkowo -
kapitatowej PLL ,LOT” S.A.
Analiza bilansu.

Analiza bilansu sktada sie z analizy wstepnej oraz
wskaznikowej, stanowigc kluczowy element analizy finansowej.
Wstepna analiza bilansu koncentruje sie na badaniu zmian oraz
proporcji poszczegdélnych pozycji bilansu, a takze na
okresleniu ich wptywu na sytuacje finansowg przedsiebiorstwa.

W ramach badania struktury bilansu, szczegdélne znaczenie ma
analiza struktury kapitatowo-majgtkowej. Struktura majatku
odzwierciedla sposOb Zzaangazowania kapitatu w
przedsiebiorstwie i zalezy m.in. od rodzaju prowadzonej
dziatalnosci oraz efektywnosci wykorzystania posiadanych
Srodkéw. Z kolei struktura kapitatu okresla sytuacje finansowg
firmy, uwzgledniajgc wielkos$¢ zaangazowania kapitatu obcego
oraz stopien ryzyka zwigzanego z jego wykorzystaniem [E.
Kurtys (red.): Analiza ekonomiczno-finansowa
przedsiebiorstwa.., op. cit., s. 28].

Kolejnym waznym aspektem analizy bilansu jest badanie relacji
pomiedzy strukturg majatku (podzielong na majatek trwaty i
obrotowy) a strukturg Zrodet jego finansowania (podzielonych
na kapitat staty i krétkoterminowy). Ta relacja pozwala
ocenié¢, czy sposOob finansowania majatku wspiera utrzymanie
rownowagi finansowej przedsiebiorstwa. Oznacza to, Zze ocenia
sie, czy przestrzegana jest ,ztota reguta finansowania”, ktora
méwi, ze majagtek trwaty powinien by¢ w petni finansowany
kapitatem statym (czyli kapitatem wtasnym oraz zobowigzaniami
dtugoterminowymi), a majgtek obrotowy - =zobowigzaniami
krotkoterminowymi. Warto zaznaczy¢, ze jesli w firmie nie ma
zadtuzenia dtugoterminowego, kapitat staty jest rowny
kapitatowi wtasnemu. Niezastosowanie sie do tej zasady, a
nawet jej czesSciowe naruszenie (np. finansowanie majgtku
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trwatego krétkoterminowym kapitatem obcym), moze prowadzi¢ do
zaburzenia réwnowagi finansowej i w skrajnych przypadkach do
upadtos$ci przedsiebiorstwa.

Istnieje réwniez mozliwos¢, by czes¢ majgtku obrotowego byta
finansowana kapitatem statym. Ta czes¢ kapitatu statego, ktéra
finansuje majgtek obrotowy, nosi nazwe kapitatu obrotowego
netto lub kapitatu pracujgcego [E. Kurtys (red.): Analiza
ekonomiczno-finansowa przedsiebiorstwa.., op. cit., s. 29].

Wstepng analize bilansu przeprowadzono na podstawie danych
zawartych w tabeli 9, w ktdérej zaprezentowano bilans spdtki
PLL ,,LOT” S.A. na dzien 31 grudnia w trzech kolejnych latach
dziatalnosci. Oproécz tego, przedstawiono wskazniki dynamiki,
jak roéwniez wskazniki struktury majagtku i Zrédetr jego
finansowania.

Na podstawie danych zawartych w tabeli, mozna stwierdzié, ze
przedsiebiorstwo PLL ,LOT” S.A. zwiekszyto swdéj majatek. Na
koniec 2000 roku jego wartos¢ wzrosta o 834 735 tys. zt, co
stanowito wzrost o 64 % w pordwnaniu do roku 1998. Wzrost ten
obejmowat zardwno majagtek trwaty, ktory zwiekszyt sie o 235
453 tys. z*, jak i majatek obrotowy, ktdéry wzrdést o 431 162
tys. zt. Dynamika wzrostu majgtku trwatego byta jednak nizsza
(33,4 %) niz dynamika wzrostu majgtku obrotowego (85,8 %). W
wyniku tego, udziat majgtku trwatego w majagtku ogdlnym
zmniejszyt sie z 54,0 % na koniec 1998 roku do 44,0 % na
koniec 2000 roku. Najwyzszg warto$¢ majatku trwatego firma
osiggneta w 2000 roku, wynoszgcg 2 139 377 tys. ztx. W ciagu
roku suma bilansowa wzrosta o 643 411 tys. zt, co stanowito
wzrost o 43 %. Wzrost ten sfinansowano g*déwnie poprzez
podwyzszenie kapitatu akcyjnego o kwote 91 646 tys. zt w
wyniku emisji akcji serii C objetej przez SAirLines Europe BV
oraz zwiekszenie kapitatu zapasowego o 518 510 tys. zt w
zwigzku z nadwyzkg wptywdw ze sprzedazy tych akcji ponad ich
wartos¢ nominalng.

Wzrost majatku obrotowego w 2000 roku wynikat réwniez ze



wzrostu naleznosci, ktére stanowity 24,5 % wartos$ci aktywolw
og6tem. Nalezaty do nich naleznosci z tytutu dostaw,
naleznosci od budzetu oraz ZUS-u. Ponadto, zauwazalng dynamike
wykazaty rozliczenia miedzyokresowe, ktdére wzrosty w 2000 roku
o 163,2 % (o 159 120 tys. zt) w pordwnaniu z rokiem 1998. Ich
udziat w majgtku obrotowym wyniést 12,4 %.

Dynamika wzrostu majatku obrotowego o 85,8 % Swiadczy o
bardziej efektywnym wykorzystaniu tego majatku. Takli wzrost
efektywnosci moze wptyng¢ na obnizenie kosztéw oraz poprawe
wyniku finansowego przedsiebiorstwa.

Z analizy dynamiki pasywow wynika, ze w latach 1998-2000
kapitat spétki zwiekszyt* sie o 64,0 %, rownoczes$nie z jego
majgtkiem. W sktad tej zmiany wchodzit wzrost kapitatu
wtasnego o 158,1 % oraz wzrost kapitatu obcego o 22,7 %.
Pomimo znacznego wzrostu kapitatu wtasnego, jego udziat w
zrdodtach finansowania pozostat stosunkowo niewielki.

Udziat kapitatu wtasnego w pasywach ogétem wzrést z 30,5 % na
koniec 1998 roku do 48,0 % na koniec 2000 roku. Zwiekszenie
kapitatu wtasnego nastagpito gtéwnie wskutek zatrzymania w
przedsiebiorstwie wypracowanego zysku. Zysk netto w 2000 roku
wynidst 28 177 tys. zt i stanowit 2,7 % kapitatu wtasnego.

Wysoka dynamike wykazaty zobowigzania krétkoterminowe w
kapitale obcym, ktdre w 2000 roku stanowity 10,7 % pasywow
ogotem. Ich udziat w pasywach spadt z 23,5 % na koniec 1998
roku do 22,4 % w 1999 roku, a nastepnie do 10,7 % w 2000 roku.

Rowniez fundusze specjalne wykazaty duzg dynamike wzrostu. Na
31 grudnia 2000 roku wzrosty one o 45,4 % w poréwnaniu do
stanu na 31 grudnia 1998 roku, chociaz ich udziat* w pasywach
og6tem pozostat niewielki i wynidst 0,7 %.

Analiza Zrédet finansowania majgtku PLL ,LOT” S.A. w latach
1998-2000 wskazuje na istotne zmiany w strukturze pasywéw i
kapitatu wtasnego przedsiebiorstwa.



W 1998 roku *aczna wartos¢ pasywéw spétki wynosita 1 304 642
tys. zt, a w 2000 roku wzrosta do 2 139 377 tys. zt, co
stanowito wzrost o 64 %. Wartos¢ zobowigzan ogodtem wzrosta z
906 639 tys. zt w 1998 roku do 1 112 134 tys. zt w 2000 roku,
co oznaczato wzrost o 22,7 %. Wzrost pasywdéw ogdétem byt zatem
gtdéwnie zwigzany ze wzrostem zobowigzan, jednakze wartos¢
kapitatu wtasnego wzrosta w tym samym okresie o 158,1 %. W
1998 roku kapitat wtasny wynosit 398 003 tys. zt, a w 2000
roku osiagngt wartosé¢ 1 027 243 tys. z%.

Wartos¢ kapitatu statego, ktdéry obejmowat kapitat wtasny,
wzrosta o 158,1 % w tym samym okresie, o0siggajac 1 027 243
tys. zt na koniec 2000 roku. Natomiast majagtek trwaity w
analizowanym okresie zwiekszyt sie o 33,4 % — z 704 806 tys.
zt w 1998 roku do 940 259 tys. zt w 2000 roku.

W wyniku powyzszych zmian, kapitat pracujgcy, ktéry jest
roznicg miedzy majagtkiem obrotowym a zobowigzaniami
krétkoterminowymi, wykazat znaczne zmiany. W 1998 roku wartosc
kapitatu pracujacego wynosita -306 803 tys. zt, a na koniec
2000 roku wzrosta do 86 984 tys. zt, co oznaczato wzrost o
28,35 %. Ten pozytywny wynik Swiadczy o poprawie efektywnosci
wykorzystania kapitatu obrotowego.

Zmiany w strukturze pasywéw i kapitatu PLL ,,LOT” S.A. w latach
1998-2000 wskazuja na znaczny wzrost kapitatu wktasnego, ktoéry
w duzym stopniu zrekompensowat wzrost zobowigzan. Zwiekszenie
kapitatu wtasnego miato pozytywny wpiyw na sytuacje finansowg
firmy, co znalazto odzwierciedlenie w poprawie kapitatu
pracujgcego.

Jesli szukajg Panstwo pomocy w napisaniu wtasnej pracy -
potrzebuja Panstwo fachowych konsultacji to polecamy strone
pisanie prac - profesjonalna pomoc w pisaniu prac w granicach
prawa.
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Analiza wskaznikowa

Rozwinieciem wstepnej analizy sprawozdahn finansowych jest
analiza wskaznikowa. Wachlarz wskaznikow, jakie moga by¢
obliczone na podstawie sprawozdan finansowych, jest szeroki.
Mozna za ich pomocg syntetycznie charakteryzowaé rdézne aspekty
ekonomiczne dziat*alno$ci przedsiebiorstwa. W krajach o
gospodarce rynkowej stosuje sie pewne zestawy, bardzo
zblizonych pod wzgledem tresci, wskazZznikdéw ekonomicznych.
Dzieki ujednoliceniu tresci tych wskaznikéw mogg one by¢
jednoznacznie interpretowane nie tylko przez menedzeréw, ale
rowniez kredytodawcédw i udziatowcédw firmy. W zaleznosci od
potrzeb i zainteresowan, poszczegdélne grupy odbiorcéw analizy
wskaz[Jnikowej ograniczaja zakres wskaznikoéw wykorzystywanych w
analizie.

Najszerszy wachlarz wskaznikow ekonomicznych, mozliwy do
ustalenia na podstawie sprawozdan finansowych, jest
wykorzystywany przez menedzerdow podejmujacych szereg réznych
decyzji dotyczacych sprawnego funkcjonowania przedsiebiorstwa.
Uwaga menedzerdéw bedzie sie koncentrowaé¢ gtdéwnie na ptynnosci
finansowej, zapotrzebowaniu na kapitat obrotowy oraz
zyskownosci firmy. Kredytodawcy beda koncentrowad¢ swoje
zainteresowania na zdolnosci firmy do samofinansowania, czyli
wielkosci cash flow gwarantujgcej sptate dtugoterminowych
zobowigzan, za$ banki udzielajace kredytéw kroétkoter[Jminowych
na uzupetnienie kapitatu obrotowego beda ocenial ptynnos¢
finansowg wyrazong odpowiednimi relacjami Srodkdéw obrotowych
do zobo[Jwigzan krotkoterminowych. Akcjonariuszy
przedsiebiorstwa zainteresuje natomiast wielkos¢ dywidendy
oraz relacja zysku do ceny rynkowej akcji.

Zyskownos¢ firmy jest przedmiotem zainteresowania wszystkich
wymie[Jnionych grup odbiorcéw analizy wskaznikowej. Trudno wiec
bytoby uszerego[Jwa¢ wskazniki analizy sprawozdan finansowych
wedtug potrzeb tych odbior[jcow. Stad zazwyczaj ujmuje sie je w
grupy zawierajgce wskazniki o zblizonej tresci ekonomicznej.
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Najbardziej typowe rozwigzanie pozwala wyréznic¢ cztery obszary
analizy wskaznikowej, stuzgce ocenie:

= ptynnosci finansowej,

= zadtuzenia,

= sprawnos$ci dziatania przedsiebiorstwa,
= rentownosci.

W spotkach korzystajacych z kapitatu pochodzacego z publicznej
emisji akcji distotng staje sie ocena firmy przez
dostarczycieli kapitatu. Wykorzystuje sie w niej wskazZniki
oceny rynkowej wartosci akcji i kapitatu.

Wszystkie wskazniki wykorzystywane w analizie finansowej moga
by¢ obliczane:

na podstawie danych wyrazajgcych stan zjawiska na
poczatku i koncu okresu sprawozdawczego; rdéznice miedzy
tak obliczonymi wskaznikami pokazujg zmiany w badanym
zjawisku, bedgce wynikiem decyzji gospodarczych
podejmowanych w ciggu okresu sprawozdawczego,

= na podstawie wielkosci $Srednich; ustalimy je dzielac
sume stanu na poczatku i koncu okresu sprawozdawczego
przez 2.

W praktyce gospodarczej czesSciej wykorzystuje sie to pierwsze
rozwigzanie, aczkolwiek wybrane relacje ekonomiczne moga 1
wtedy by¢ liczone jako Srednioroczne.

Analiza wskaZznikowa jest szybka i efektywng metodg uzyskiwania
wgladu w operacje gospodarcze i funkcjonowanie firmy. Niemniej
sposob podejscia do tego narzedzia musi by¢ odpowiednio
wywazony 1 uzupeiniony innymi narzedziami analitycznymi.
Wynika z tego, iz analiza wskazZnikowa nie jest wolna od
pewnych ograniczen. Najpowazniejszym z nich jest fakt, ze
bazuje wytacznie na przesztosci firmy. Jednak wraz z analiza
otoczenia moze ona stuzy¢ do przewidywania warunkéw dziatania
przedsiebiorstwa w przy[jsztosci.



Analiza wskazZznikowa jest jednym z podstawowych narzedzi
wykorzystywanych w ocenie kondycji finansowej przedsiebiorstw.
Pozwala na szczegétowg interpretacje danych zawartych w
sprawozdaniach finansowych, takich jak bilans, rachunek zyskéw
i strat czy rachunek przeptywéw pienieznych. Jej gtdéwnym celem
jest okreslenie efektywnosci funkcjonowania firmy, jej
zdolnosci do regulowania zobowigzan, rentownos$ci, struktury
kapitatowej oraz ptynnosci finansowej. Wskazniki, ktére sg
podstawg tej analizy, stanowig relacje pomiedzy poszczegdlnymi
kategoriami ekonomicznymi i pozwalaja na pordwnywanie
dziatalno$ci przedsiebiorstw zaréwno w czasie, jak i wzgledem
konkurencji czy przyjetych standardéw branzowych.

W analizie wskaznikowej wyrdznia sie kilka podstawowych grup
wskaznikow. Pierwszg z nich sg wskazniki ptynno$ci finansowej,
ktére mierzg zdolno$¢ przedsiebiorstwa do sptaty
krotkoterminowych zobowigzan. NajczedSciej stosowane sg
wskazniki ptynnosci biezacej, szybkiej oraz natychmiastowej.
Ich odpowiednie wartosci $Swiadczg o stabilnej sytuacji
finansowej, jednak zbyt wysoki poziom moze wskazywa¢ na
nieefektywne zarzagdzanie $rodkami obrotowymi. Druga grupe
stanowig wskazZzniki zad*uzenia, pozwalajgce oceni¢ stopien
finansowania dziatalno$ci przedsiebiorstwa kapitatem obcym. W
tym zakresie analizuje sie m.in. wskaznik ogélnego zadtuzenia,
zadtuzenia kapitatu wtasnego czy pokrycia odsetek zyskiem
operacyjnym. Wysokie wartosci tych wskaznikdéw moga
sygnalizowac¢ ryzyko utraty ptynnosci finansowej i zagrozenie
niewyptacalnoscig.

Kolejng istotng grupg sa wskazniki rentownos$ci, ktore
pokazuja, jak efektywnie przedsiebiorstwo generuje zysk w
stosunku do przychoddéw, aktywow lub kapitatu wtasnego.
NajczeSciej analizuje sie wskaznik rentownosSci sprzedazy
(ROS), rentownos$ci aktywdéw (ROA) oraz rentownosci kapitatu
wtasnego (ROE). Wysoka rentownos¢ sSwiadczy o dobrej kondycji
ekonomicznej przedsiebiorstwa i jego potencjale inwestycyjnym.
Warto rdéwniez zwrécic¢ uwage na wskazniki aktywnosci, ktoére



mierzg efektywnos¢ wykorzystania zasobdéw majgtkowych. W tym
kontekscie analizuje sie m.in. rotacje zapasdéw, nalezno$ci czy
aktywéw ogdétem. Zbyt wolny obrét moze wskazywaé na problemy z
zarzadzaniem majatkiem, natomiast zbyt szybki — na ryzyko
utraty kontroli nad jako$cig ustug lub produktéw.

Nieodzownym elementem analizy wskazZnikowej jest takze analiza
porownawcza. Polega ona na zestawieniu wynikow
przedsiebiorstwa z danymi z lat ubiegtych (analiza trenddw),
danymi innych podmiotéw z branzy (analiza benchmarkingowa) lub
z wartosciami referencyjnymi uznawanymi za optymalne. Dzieki
temu mozna okreslié¢, czy firma rozwija sie w sposédb
zréwnowazony, czy tez wystepuja niepokojgce zmiany, ktére
wymagajg interwencji zarzadczej. Szczegdlne znaczenie ma takze
analiza sezonowos$ci wskaznikéw, ktéra pozwala na wychwycenie
cyklicznych wahan w wynikach finansowych wynikajgcych z
charakterystyki dziatalnosci.

Warto podkreslic¢, ze analiza wskaznikowa ma charakter
iloSciowy, ale jej interpretacja wymaga uwzglednienia
kontekstu ekonomicznego, branzowego 1 sytuacyjnego firmy.
Tylko wtedy mozna wtasciwie ocenié¢, czy uzyskane wartos$ci
wskaznikéw sg satysfakcjonujgce. Przyktadowo, wysoki wskaZnik
zadtuzenia w przedsiebiorstwie dziatajgcym w sektorze
infrastrukturalnym moze by¢ akceptowalny, jesli firma
realizuje ditugoterminowe inwestycje o wysokiej stopie zwrotu.
Z kolei niski wskaznik rentownos$ci w fazie rozwoju firmy
technologicznej nie musi oznacza¢ probleméw, lecz moze wynikad
z duzych naktaddéw na badania i rozwdj.

Analiza wskaznikowa jest réwniez niezwykle istotna z punktu
widzenia inwestordw, kredytodawcéw i innych interesariuszy,
ktéorzy na podstawie jej wynikdéw podejmujg decyzje o
zaangazowaniu kapitatowym, udzieleniu kredytu czy nawigzaniu
wspotpracy. Pozwala ona nie tylko na ocene biezgcej sytuacji
finansowej, ale takze na prognozowanie przysztych tendencji,
ocene ryzyka oraz formutowanie zalecen strategicznych. W dobie
powszechnej cyfryzacji 1 rozwoju narzedzi analitycznych



analiza wskazZznikowa zyskuje na znaczeniu, umozliwiajac szybkie
1 precyzyjne diagnozowanie kondycji finansowej przedsiebiorstw
w zmiennym otoczeniu rynkowym.

Jesli szukaja Panstwo pomocy w napisaniu wtasnej pracy -
potrzebujg Panstwo fachowych konsultacji to polecamy strone
pisanie prac - profesjonalna pomoc w pisaniu prac w granicach
prawa.

Strategie marketingowe
producentow samochodow na
polskim rynku

Proces formutowania strategii przebiega w czterech etapach.
Pierwszym z nich jest okreslanie celdéw strategicznych. Maja
one charakter dtugookresowy, koncentrujg sie na szerokich,
ogolnych problemach. Przy niestabilnosci polskiego rynku i
zwigzanych z nig trudnosciach z przewidywaniem przysztosci,
horyzont czasowy celdw strategicznych znacznie skracano.
Czesto trzeba je byto korygowa¢ w miare rozwoju sytuacji.
Niektore firmy okreslaty swoje cele w postaci udziatu w rynku,
jaki chcg objaé, czego przyktadem moze by¢ Opel. Inne
koncentrowaty sie na obronie pozycji (np. dla Fiata celem byto
utrzymanie pozycji lidera), nastepne, na zdobyciu okres$lonego
miejsca na liscie sprzedazy (np. Daewoo postawito sobie za cel
zostanie najwiekszym producentem, a Renault — najwiekszym
importerem).

Kolejnym etapem formutowania strategii jest analiza otoczenia.
Ten etap byt najprawdopodobniej najtrudniejszy. W
ksztattujgcej sie dopiero gospodarce rynkowej brakowato
wyspecjalizowanych w tym firm (audytorskich, monitorujgcych
rynek). Réwniez system statystyki panstwowej nie dziatat
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prawidtowo. Wielo$¢ nowopowstatych podmiotdédw, czesto o
nieuregulowanej sytuacji prawnej, zmniejszata przejrzystos¢
rynku. Poza tym byt on bardzo specyficzny. By dobrze oceni¢
sytuacje, nalezato pozna¢ miejscowe realia. Standardowa wiedza
zachodnich menedzeréw wielokrotnie zawodzita. Przy dynamicznie
rozwijajgcej sie gospodarce, zmieniaty sie réwniez oczekiwania
klientéw. Ocene sytuacji i rokowania na przysztos¢ nalezato
przeprowadzac¢ bardzo ostroznie.

Podstawowym elementem kolejnego etapu formutowania strategii,
analizy organizacji byto sprawdzenie, czy firma ma w swojej
ofercie samochody odpowiednie dla polskiego rynku. Chodzito tu
o wybor, ktdre modele zaoferowaé, z jakim wyposazeniem oraz na
promocji ktdérych modeli sie skoncentrowaé. Wazne byto réwniez
zbadanie, co jeszcze firma moze wykorzysta¢ w walce
konkurencyjnej. Znajomos¢ wystepujacych szans pozwalata na
potaczenie ich z atutami organizacji. Na przyktad Fiat
wiedziat*, ze istniato w Polsce zapotrzebowanie na tanie
samochody, mozliwe do wykorzystania jako auta rodzinne. Majac
w ofercie model uno, ktdérego produkcja we Wtoszech juz sie
konczyta, wykorzystat te szanse i przenidst wytwarzanie tego
modelu do kraju. Pozwolito to na zaspokojenie popytu przy
niskich naktadach wtasnych. Wykorzystanie gotowej konstrukcji
i zamortyzowanych urzadzehA pozwoli*o na obnizenie kosztéw i
zdobycie znacznej przewagi nad konkurencja.

Oprécz ogdélnych strategii wyznaczajgcych gtdéwne kierunki
ekspansji na rynku polskim, koncerny opracowaty réwniez szereg
strategii funkcjonalnych. Strategie marketingowe opracowuja
wszystkie koncerny. Okreslaja w nich jakie zastosuja techniki
promocyjne (np. obnizki cen, modele specjalne, udziat w
imprezach sportowych typu Puchar Cinquecento), jak ukszta*tuja
ceny (np. ceny zaporowe na howego opla astre w celu
zwiekszenia popytu na astre classic), strukture oferty (jakie
modele zaoferujg, ktére beda produkowane, montowane 1lub
importowane) oraz na czym oprg budowe wizerunku firmy (np.
Ford wybrat wysoka jakos¢ ustug).



Dla firm produkujgcych w Polsce duzg role ma strategia
produkcyjna. Okresla ona co produkowa¢, na jakie elementy
zwrdci¢ szczegdlng uwage (zwykle wybdr: jakosé-koszty), ktére
podzespoty produkowal samemu, a ktdre kupowal, jak efektywnie
wykorzysta¢ posiadane zasoby.

W warunkach naszego kraju nie mniej istotna jest tez strategia
dotyczgca zasobdow ludzkich. Wynika to z sity zwigzkow
zawodowych, konieczno$ci utrzymywania wysokiego zatrudnienia
oraz potrzeby przeszkolenia pracownikdéw, by dobrze pracowali
przy nowej organizacji produkcji.

Daewoo i Opel opracowaty tez strategie badawczo-rozwojowe.
Obie firmy docenity kwalifikacje polskich inzynierdow oraz
niski koszt ich zatrudnienia, znajomo$¢ wschodnioeuropejskich
wymagan w stosunku do oferowanych modeli oraz szanse, jakie
daje wtasny osrodek badawczo-rozwojowy.

Strategie funkcjonalne maja szczegdlne znaczenie dla
osiggniecia celdéw strategicznych. Pozwalajg zsynchronizowad
wszystkie dziedziny dziatalnosci i nakierowa¢ je na osigganie
zatozonych efektéw.

Jak wspomniano wczesniej, obecne na polskim rynku
motoryzacyjnym koncerny wyznaczyty sobie zréznicowane cele
strategiczne. Sposoby ich realizacji réwniez sa bardzo
odmienne. Dwa gtdéwne kierunki to zaangazowanie kapitatowe
(uruchamianie produkcji, badZz otwieranie montowni) oraz
koncentracja dziatan na dystrybucji aut wyprodukowanych za
granicg. W celu przedstawienia korzysci wynikajacych z wyboru
kazdej z wymienionych drég ekspansji, opisano ponizej
konkretne dziat*ania obecnych na naszym rynku firm
samochodowych.

Pozycja Fiata na polskim rynku na poczatku lat 90-tych byta
bardzo silna. Celem strategicznym koncernu by*o wiec
umocnienie sie na pozycji lidera sprzedazy, a po wejs$ciu
Daewoo — jej obrona. Otoczenie na poczatku obecnej dekady



stwarzato dla koncernu szereg szans. Nalezato do nich
przejecie w 1992r. FSM. Fabryka ta bytla silnie powigzana
technicznie z wtoskim producentem, produkujgc dwa modele na
jego licencji. Wtaczenie jej do rodziny Fiata nie by*o trudne.
Jednoczesnie stata na progu bankructwa, co pozwoli*o na
wynegocjowanie korzystnych warunkéw umowy niwelujgcych
zagrozenia ze strony otoczenia 1 dajacych dodatkowg przewage
nad konkurencja. Byto to zwolnienie z c*a na maszyny, cze$ci i
surowce na 8 lat oraz zapewnienie, ze nikomu nie zostang
udzielone wieksze ulgi inwestycyjne do 2000r. Rzad zobowigzat
sie do ograniczenia importu samochoddéw poprzez wysokie cta i
utrudnienia w naptywie pojazdow uzywanych. Nastepna szansa
byto przejecie kontroli nad produkcjg dwdéch bezkonkurencyjnych
cenowo modeli: 126p i cinquecento.

0 sukcesie Fiata zadecydowat tez szereg posiadanych atutédw.
Chodzi tu m.in. o szerokg palete nowoczesnych i jednoczesSnie
tanich modeli. Duze znaczenie miata tez dobra znajomos¢ marki
przez Polakdow. Po przejeciu FSM Wtosi dysponowali bardzo
rozlegta siecig sprzedazy i stacji serwisowych. Po potaczeniu
szans z atutami i zniwelowaniu zagrozen koncern Fiat opanowatl
i do konca 1995r. utrzymat ponad 50% udziat w rynku, bedac
praktycznie bezkonkurencyjnym. W miare rozwoju rynku 1
konkurencji dostosowat swojg oferte wprowadzajgc nowe modele
(siena i palio weekend), modyfikujgc pozostate, rozszerzajac
zakres ustug podnoszgc ich jakos¢, tworzgc wtasny bank
wspierajgcy sprzedaz ratalng i kupujgc firme ubezpieczeniowg.
Pozwolito to na utrzymanie pozycji lidera w sprzedazy, mimo
pojawienia sie bardzo silnej konkurencji ze strony Daewoo
dysponujacego podobnymi ulgami celnymi i podatkowymi. Przyjeta
strategia okazata sie stuszna 1 skutecznie wdrazana.
Przyczynito sie do tego z pewnos$cig elastyczne dopasowywanie
sie do dynamicznie zmieniajgcego sie otoczenia.

W przeciwienstwie do obecnego od 1921r. w Polsce Fiata,
koreanski koncern Daewoo wszedt* na rynek prawie catkowicie
nieznany. Jedynym jego kontaktem z Polska byto sprowadzanie na



poczatku lat 90-tych serii modelu tico, ktéory wdwczas nie
przyjat sie w naszym kraju. Ryzyko wejscia na, wydawatoby sie,
catkowicie podzielony rynek byto niezwykle duze. Koreanczycy
nie tylko je podjeli, ale od razu postawili sobie bardzo
ambitny cel strategiczny: przejecie pozycji lidera. Z uwagi na
catkowitg dominacje Fiata, wydawatoby sie, Zze nie mozna
traktowa¢ takich deklaracji powaznie. Jednak Daewoo, po
wnikliwej analizie rynku, dostrzegto i umiejetnie wykorzystato
istniejgce szanse. Nalezy tu przede wszystkim podkreslid
znaczenie przejecia Fabryki Samochodéw w Lublinie, ktére
pozwolito firmie zdominowa¢ rynek pojazdéw dostawczych.
Produkowane w Lublinie modele zuk i 1lublin byty
bezkonkurencyjne cenowo. Wejscie w 1996r. do FSO oznaczato
przejecie wytwarzania poloneza — samochodu przestarzatego, ale
popularnego i niezle spetniajgcego wymagania polskich
klientow. Dato to koncernowi dobrg pozycje wyjsciowq.
Jednoczesnie z FSO przejeta zostata sie¢ sprzedazy, ktéra po
modernizacji data firmie najwiekszg sie¢ salondow i stacji
serwisowych w Polsce. Daewoo potgczyto te szanse z wielkim
atutem, jakim by*a dobrze dostosowana (szczegd6lnie cenowo) do
polskich potrzeb paleta modeli montowanych w Lublinie 1
Warszawie. Uruchomienie produkcji lanosa, uzupetnienie oferty
montazem nowoczesnych modeli nubira, leganza i matiz oraz
modernizacja poloneza i lublina pozwolita na zagrozenie
pozycji lidera. Warto tez podkres$lié¢, ze zobowigzujgc sie
zainwestowa¢ ponad 1 miliard dolarow, firma uzyskata od
panstwa duze ulgi niwelujgce w pewnym stopniu przewage
WXochow. Opracowujgc strategie dotyczgcg zasobéw ludzkich
opartg na efektywnym wykorzystaniu posiadanych zasobdw, a nie
zwolnieniach oraz strategie badawczo-rozwojowg wykorzystujgca
polskich inzynierdéw, Daewoo uzyskato doskonata platforme
eksportowg. Ma to szczegdélne znaczenie w przededniu wejs$cia
Polski do Unii Europejskiej. Inwestujgc tak duze $rodki oraz
umieszczajgc w Polsce 20% swojej planowanej przysztej
produkcji (ok. 550 tys. aut rocznie), Daewoo szybko uzyskato w
oczach klientdédw opinie firmy krajowej, przyjaznej i pewnej.
Dobrze okreslona strategia, skutecznie wykorzystywanie okazji



i *gczenie ich z wieloma atutami firmy umozliwit*o Koreanczykom
postawienie bardzo ambitnego celu, do ktérego realizacji
bardzo szybko sie zblizajjg.

Na nieco innych zasadach opart swojg strategie Ford. Jej
podstawg jest atut firmy, czyli doskonale pasujgce do polskich
potrzeb modele. Szczegdlne znaczenie miat tu escort — model
znany 1 ceniony od lat oraz majgcy bardzo mocng pozycje na
rynku aut dostawczych transit. Wraz z pozostatymi modelami sga
to tzw. ,kamienie szlachetne Forda”. Drugim atutem koncernu ma
by¢ image marki. Na jego budowie koncentruje sie wiele
dziatan. Chodzi tu szczegélnie o program ,wolny wybér”
(wszystkie wersje nadwozia za te samg cene), program ochrony
marki (zwalczanie fatszywych cze$ci ze znakiem Forda) oraz
konsekwentne podnoszenie jakosci oferowanych ustug.
Przedstawiciele firmy okres$lajg to mianem ,polerowania
btekitnego owalu”. Ford wykorzystuje takze okazje stwarzane
przez otoczenie. Otwarta w Ptonsku montownia pozwolita ona na
uzyskanie przewagi w dziedzinie kosztéw. Z wypowiedzi
przedstawicieli Forda wynika, ze firma nie planuje jednak
wiekszego zaangazowania kapitatowego. Stawia on na budowe
swojego image’'u metoda drobnych kroczkéw i poprzez to
systematyczne zwiekszanie udziatu w rynku.

Ekspansja grupy Volkswagena jest ciekawym przypadkiem ze
wzgledu na rdéznorodnos$¢ marek wchodzgcych w jej sktad. W
poczatkowym okresie w dziataniach koncernu na rynku polskim
nie byto wida¢ zadnej koordynacji, ze wzgledu na to, ze
samochody byty sprowadzane przez rézne sp6tki. Dopiero
powotany po uruchomieniu montowni w Antoninku Volkswagen
Polska zaczat sprawowa¢ kontrole nad dystrybucjg pojazdow

grupy.

W stosunku do réznych marek przyjeto roézne strategie. W
przypadku Skody wykorzystano dobry wizerunek marki. Polacy
dobrze znali i cenili model favorit a dzieki montowni mozna
byto ustali¢ niezwykle korzystne ceny na nowy pojazd felicia.
Trafno$¢ przyjetej strategii potwierdzity kolejki chetnych



oczekujgcych nawet rok na odbiér samochodu. Uzupetnienie
oferty o model octavia nastgpito w momencie, gdy nieco juz
bogatsi klienci, poszukiwali wiekszego, atrakcyjnego modelu o
korzystnym stosunku ceny do wartos$ci.

Markg, ktdéra musiata budowaé¢ swdéj wizerunek od podstaw byt
Seat. Dzieki wysokiej jakosci, walorom uzytkowym oraz
prawidtowo skalkulowanej cenie, seaty odniosty sukces. Duze
znaczenie miat* tu fakt, ze modele ibiza i cordoba z powodu
swoich rozmiaréw z powodzeniem mogty by¢ wykorzystywane jako
stosunkowo tanie pojazdy rodzinne. Obecnie cena nie odgrywa
juz takiej roli w strategii seata. Opiera sie ona gtdwnie na
wizerunku marki, bezpieczenstwie i sportowym charakterze
modeli oraz szerokiej ofercie.

Wizerunek marki byt od poczgtku wykorzystywany w strategii
Volkswagena. Auta spod znaku VW miaty by¢ postrzegana przede
wszystkim jako wyjatkowo trwate. Jednak poczatkowo ich ceny
zostaty ustalone na zbyt wysokim poziomie. Spowodowato to
niskg sprzedaz. W efekcie rewizji polityki cenowej (poprawa
stosunku ceny do wartosci) osiggnieto poprawe wynikdéw. Obecnie
pojazdy te speiniajg w ramach grupy role aut prestizowych:
drogich, lecz dobrze wyposazonych i najwyzszej jakosci.
Volkswagen zwraca roéwniez szczegdlng uwage na jakosc
oferowanych ustug (zwtaszcza gwarancyjnych). Wyniki sprzedazy
potwierdzajg, ze strategia ta odniosta zamierzony skutek 1
bedzie najprawdopodobniej kontynuowana.

Jak mozna zauwazyC¢, rdéznorodnos$¢ grupy wymusza stosowanie
bardzo réznych strategii. G*déwng role z punktu widzenia catego
koncernu odgrywa atut posiadania w ofercie dobrych modeli.
Dziatalnos¢ montowni obniza ceny Skody, reszcie pozwala lepiej
dostosowa¢ oferte do polskich potrzeb. Skoordynowanie
strategii sprawia, ze poszczeg6lne modele doskonale sie
uzupetniajg. Daje to bardzo szeroky palete aut o bardzo dobrym
wizerunku. Rozpatrujgc to w potgczeniu z odpowiednig polityka
cenowg mozna przypuszczac¢, ze grupa Volkswagena bedzie w
dalszym ciggu odnosi¢ sukcesy na polskim rynku.



Duza grupg wsrdéd firm wchodzacych na rynek sg te, ktdre nie
planowaty inwestycji w produkcje lub montaz samochodéw w
Polsce. Chodzi tu zwtaszcza o firmy francuskie (Renault,
Peugeot, Citroen) i japoriskie (Toyota, Nissan, Honda). Ich
celem strategicznym byto opanowanie jak najwiekszej czesSci
rynku, a w przypadku Renault zajecie pierwszej pozycji wsréd
importerdéw. Atutami, na ktdrych opierano strategie, sg przede
wszystkim atrakcyjne samochody, dobrze dostosowane do polskich
potrzeb. Firmy japonskie wykorzystaty swdj wizerunek jako
producentéw niezwykle niezawodnych samochodéw. Pozwolito im to
odnies¢ sukces, mimo stosunkowo wysokich cen (cta zaporowe).
Renault postawit na rozbudowang sieC dealerska i serwisowg.
Umozliwito mu to opanowanie lokalnych rynkdéw matych
wojewodztw, gdzie przez kilka lat konkurowat tylko z Fiatem i
Daewoo. To, z kolei, wraz z mozliwo$cig zaoferowania szerokiej
gamy atrakcyjnych, niezwykle bezpiecznych samochodéw utatwito
Renaultowi zajecie pozycji lidera wsrdéd importeréw i podjecie
rownorzednej walki z Fordem o pigta pozycje na rynku.

Wymienione przyktady pokazujg, ze brak korzysci wynikajgcych z
zaangazowania kapitatowego nie wuniemozliwia osiggniecia
dobrych wynikéw sprzedazy. Z pewnosScig opisane firmy nie zajma
pozycji lidera. Jednak ich cele sg inne i do nich dopasowaty
stosowane strategie.

Na szczegdlng uwage zastugujag dziatania na naszym rynku
Mercedesa. Firma, ktora jest Swiatowym liderem ws$réd
producentéw pojazddéw uzytkowych, nie zaangazowata sie w Polsce
bezposrednio. Mercedes Benz jest reprezentowany przez
prywatnego importera — Sobiestaw Zasada Centrum SA. Firma ta
przejeta praktycznie wszystkie polskie wytwédrnie ciezardwek i
autobusdw. Rozpoczeta w nich montaz Mercedeséw, a produkowane
tu polskie pojazdy zmodernizowat*a w oparciu o niemiecka
technologie. Wykorzystanie sieci dystrybucji i serwisu Jelcza
i Autosana byto duzym utatwieniem ekspansji. Oferty polskich
fabryk i montowane auta niemieckie doskonale sie uzupetniajgq.
Mercedes zajagt wiec bardzo dobrg pozycje rdwniez na naszym



rynku pojazdow uzytkowych. Firma Zasady dysponuje jednak zbyt
matymi Srodkami, by prowadzi¢ ekspansje na taka skale. Jest
ona obecnie w okresie zmiany strategii. Trudno wiec
przewidywa¢ w jakim kierunku beda przebiegaty jej dalsze
dziatania.

Jesli szukajg Panstwo pomocy w napisaniu wtasnej pracy -
potrzebuja Panstwo fachowych konsultacji to polecamy strone
pisanie prac - profesjonalna pomoc w pisaniu prac w granicach
prawa.

Central European Engine
Services Sp. z o.o0.

CEES przewiduje dalszy rozwéj, zwtaszcza w zakresie ustug
zwigzanych z obstugg silnikéw lotniczych dla zagranicznych
przewoznikéw. Dzieki wspétpracy z General Electric Engine
Services, spétka ma dostep do najnowszych technologii oraz
wiedzy eksperckiej, co pozwala na Swiadczenie ustug
naprawczych i remontowych na najwyzszym poziomie. W miare
rozwoju rynku lotniczego oraz wzrostu 1liczby operacji
lotniczych, CEES bedzie musiat*o dostosowaé¢ swojg oferte do
rosngcego zapotrzebowania na ustugi konserwacyjne, a takze
rozwija¢ swoje zdolno$Sci operacyjne.

Spétka planuje dalsze inwestycje w rozbudowe infrastruktury,
co bedzie niezbedne w obliczu rosngcej liczby naprawianych
silnikéw oraz rozwoju nowych typéw silnikéw, ktdére pojawig sie
w przysztosci. Zwiekszenie pojemno$ci oraz unowoczesnienie
zaplecza technicznego zapewni firmie wiekszg elastycznosS¢ w
Swiadczeniu ustug, a takze umozliwi jej dalszg ekspansje na
rynki miedzynarodowe. W przysztosci CEES planuje rozwing¢
swojg dziatalno$¢ na obszary poza Polskag, zdobywajgc nowych
klientéw zagranicznych, w tym firmy lotnicze i wojskowe, ktdre
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bedg potrzebowaty specjalistycznej obstugi silnikow.

Sp6tka CEES zamierza réwniez intensyfikowa¢ wspéitprace z
innymi podmiotami z branzy lotniczej, zardéwno w Polsce, jak i
za granicg. Mozliwos¢ swiadczenia ustug na poziomie Swiatowym
jest kluczowym celem spotki, co pozwoli jej na dalszy rozwdj i
umocnienie swojej pozycji na rynku. Waznym elementem bedzie
takze wdrazanie nowych standardéw obstugi oraz utrzymywanie
wysokich norm jako$ci, co zapewni konkurencyjnos$¢ spdétki wsréd
innych firm zajmujacych sie obstugg silnikdéw lotniczych.

Dodatkowo, firma planuje rozszerzy¢ swojg dziatalnos¢ o inne
typy silnikéw, ktdére beda uzytkowane przez rézne linie
lotnicze, a takze wojskowe jednostki lotnicze. Dzieki temu
CEES zyska mozliwos¢ Swiadczenia ustug dla szerokiego kregu
odbiorcéw, zardéwno cywilnych, jak i wojskowych, co pozytywnie
wptynie na jej rozwdj i stabilnos¢ finansowg.

Central European Engine Services zyskuje coraz wiekszg role w
branzy obstugi silnikéw lotniczych w Europie Srodkowo-
Wschodniej, co pozwala jej nie tylko na umocnienie swojej
pozycji na rynku krajowym, ale takze na aktywne poszukiwanie
nowych mozliwo$ci w zakresie wspétpracy miedzynarodowej. Firma
planuje dalszg modernizacje swojego zaplecza technicznego oraz
inwestycje, ktére pozwolg jej utrzymac¢ konkurencyjnos$¢ i
zaspokoi¢ rosngce potrzeby rynku.

Spétka CEES kontynuuje realizacje strategii rozwoju poprzez
dalsze inwestycje w infrastrukture, co pozwoli jej na
poszerzenie oferty oraz zwiekszenie zdolnosci operacyjnych.
Zwiekszajacy sie popyt na specjalistyczne ustugi naprawcze 1
konserwacyjne silnikéw lotniczych, zardéwno w kraju, jak i za
granicg, stwarza perspektywy dla dalszego wzrostu spotki. W
szczeg6lnosSci, rozwdj rynku transportu lotniczego oraz wzrost
liczby przewoznikéw 1lotniczych wymaga¢ bedag bardziej
zaawansowanych technologii oraz specjalistycznych ustug
serwisowych. CEES, dzieki strategicznemu partnerstwu z General
Electric, ma dostep do najnowszych technologii i know-how, co



umozliwi jej rozwdj i dostosowanie oferty do potrzeb rynku.

W planach CEES znajduje sie takze rozszerzenie dziatalnos$ci na
obszary zwigzane z nowymi typami silnikéw, ktore pojawig sie w
przysztosci, w tym silnikdéw o wyzszej wydajnosci i wiekszej
mocy. Te zmiany beda wigzac sie z dalszym rozwojem stacji
naprawczych oraz inwestycjami w nowoczesne urzgdzenia testowe,
ktore pozwolg na petne testowanie silnikéw lotniczych. Spdtka
planuje takze zwiekszenie zakresu dziat*alnosSci w zakresie
obstugi silnikéw wojskowych, ktdre mogg stanowil wazng czesd
jej portfela ustug.

Wspoitpraca z miedzynarodowymi klientami stanowi kluczowy
element w strategii CEES. Zatrudniajgc wykwalifikowang kadre
inzynierskg 1 techniczng oraz posiadajgc odpowiednig
infrastrukture, spétka moze konkurowa¢ z globalnymi liderami w
branzy obstugi silnikéw. W przysztos$ci CEES ma ambicje zdoby¢
rynek europejski oraz rozpoczgC swiadczenie ustug na wieksza
skale, rozszerzajagc dziatalnos¢ na inne regiony, w tym Azje i
Bliski Wschdéd, gdzie rynek przewozéw lotniczych rozwija sie
dynamicznie.

Z perspektywy finansowej, CEES planuje zwiekszenie przychodéw
poprzez poszerzenie zakresu dziatalnosSci oraz poprawe
efektywnosci operacyjnej. Celem jest osiggniecie wyzszej
rentownosci i stabilnod$ci finansowej, co pozwoli na
reinwestowanie w rozwdéj i innowacje technologiczne. Spdtka
planuje réwniez wprowadzenie nowych produktéw i ustug, takich
jak zaawansowane programy konserwacji i monitorowania
silnikéw, ktdre pozwola na wydtuzenie cyklu zycia silnikéw i
obnizenie kosztéw eksploatacji.

Réwnoczesnie CEES stawia na rozwdj swojej dziatalnoSci w
zakresie tzw. On Wing Support, czyli obstugi silnikéw na
poktadach samolotdow, co stanowi unikalng oferte, umozliwiajacag
bezpieczng i szybka naprawe silnikéw w trakcie lotoéw.
Wspbétpraca z General Electric Engine Services umozliwia spodtce
Swiadczenie tego typu ustug na najwyzszym poziomie, co



sprawia, ze firma jest w stanie zaoferowal kompleksowe
rozwigzania dla globalnego rynku obstugi technicznej
samolotéw.

Wszystkie te dziatania sg elementem wiekszej strategii CEES,
ktérej celem jest umocnienie pozycji firmy na rynku
europejskim oraz ekspansja na rynki miedzynarodowe. Spédtka
stawia na innowacyjnos¢, jakos$¢ ustug oraz wspbéiprace z
najlepszymi partnerami, co ma zapewnié¢ jej dtugoterminowy
rozwéj i sukces w branzy obstugi technicznej samolotéw i
silnikdéw lotniczych.

Jesli szukajg Panstwo pomocy w napisaniu wtasnej pracy -
potrzebujag Panstwo fachowych konsultacji to polecamy strone
pisanie prac - profesjonalna pomoc w pisaniu prac w granicach
prawa.

Rynkowa korekta ptynnosci
finansowe]

Ptynno$¢ finansowa stanowi obszar szczegdlnego zainteresowania
kierowni[jctwa przedsiebiorstw. Firma jest bowiem w stanie
funkcjonowa¢ bez gotowki do momentu, w ktdérym nie wyczerpie
posiadanych zasobdow majgtku ptynnego albo tez przestanie by¢
zasilana kapitatowo przez banki. Totez troskg kierow[Jnictwa
jest generowanie w toku dziatalno$ci operacyjnej takiej
gotowki, ktéra wystarcza na terminowe regulowanie zobowigzan
biezgcych. Miarag ptynnosci finansowej, jaka postuguja sie w
praktyce menedzerowie, jest wskaznik biezgcej ptynnosci
finansowej. Pokazuje on, w jakim stopniu zasoby majatku
obrotowego gwarantuja pokrycie biezgcych zobowigzan
finansowych przedsie[lbiorstwa. Jednak taki sposdb pomiaru
ptynnosci finansowej wykazuje szereg niedociggnied
metodycznych. WSrdéd najistotniejszych z nich wymienia sie [L.
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Bernstem, Financial Statement Analysis, Irwin, Homewood 1978,
s. 462.]:

Wskaznik ten mierzy pokrycie przysztych zobowigzan
przedsiebior[jstwa aktywami, ktérymi rozporzgdza ono w biezgcym
okresie. Realnie ksztak[Jtujacg go wielkoScig nie jest majatek
obrotowy, choéby skt*adat sie on z dosko[Jnale ptynnych
elementdéw, ale przyszty strumien cash flow zwigzany przede
wszystkim z poziomem sprzedazy. Doda¢ nalezy, ze zobowigzania
biezgce zawsze sg wielkoScig bardziej sztywna niz majatek
obrotowy, ktéry ulega zmianom wraz ze zmianami poziomu
sprzedazy.

Do obliczania wskaznika biezgcego wykorzystuje sie aktywa
biezgce i pasywa biezgce wedtug stanu z okreslonego momentu
czasu, na ktéry zostato sporzadzone zestawienie finansowe. W
ten sposdb rachunkiem sg objete jedynie wielko$ci historyczne
majatku i zobowigzan. Przyjecie historycznego kryterium ujecia
elementéw obliczeniowych wskaznika p*ynnosci finansowej nie
pozwala na uwzglednienie dwoch istotnych dla badania ptynnosci
finan[Jsowej aspektdédw, a mianowicie;

— oddziatywania o charakterze prospektywnym czynnika struktury
zo[lbowigzan biezgcych, a w szczegdélnosci wymagalnos$ci
wchodzgcych w ich sk*ad elementéw,

— wielkosSci zapotrzebowania na kapitat obrotowy netto, bedacy
wyzna[]jcznikiem rozmiardéw Srodkéw finansowych, jakie muszg byd
zaangazowane, aby zachowa¢ ptynnos¢ finansowg.

Poziom wskaznika ptynnosci finansowej moze by¢ wynikiem
réoznych manipulacji, szczegdélnie gdy stuzy on do oceny kadry
menedzerskiej. Jest on ustalany bowiem na podstawie wielkos$ci
zasobowych umieszczonych w spraJwozdaniu finansowym na koniec
okresu. W celu uzyskania pozgdanego poziomu wskaznika
przedsiebiorstwo moze zaostrzy¢ pod koniec tego okresu
polityke Sciggania naleznosci, zlikwidowa¢ nadwyzke zapasow,
wyhamowa¢ wyptyw gotéowki z firmy w ciggu ostatnich dwéch dni



okresu obliczeniowego dla uzyskania okreslonego poziomu
gotéwki na koniec tego okresu.

Jednym z najpowazniejszych zarzutéw stawianych metodyce
obliczania wskaznika biezgcej ptynnosci finansowej jest jednak
brak peinej zgodnosci miedzy ksiegowg a rynkowg wartosciag
majgtku obrotowego. Majgtek obroJtowy jest ujmowany w
sprawozdaniach (bilansie, w sprawozdaniu biezgcym F-01) po
koszcie historycznym, ktéry prawie zawsze jest rdézny od jego
wartosci rynkowej. Ponadto majatek ten zgodnie z zasada
ostroznej wyceny moze by¢ zanizony w stosunku do rzeczywistej
jego wartosci. O0dnosi sie to g*déwnie do papierdw
wartosciowych, przeznaczonych do obrotu, w przypadku ktoérych
przedsiebiorstwo nie musi ujawniac¢ ich biezgcej wartos$ci, o
ile jest ona wyzsza od ceny nabycia tych papierdw.

Przedstawiona krytyka wskaZnika biezgcej ptynnosci finansowej
wskazuje na potrzebe dokonania redefinicji stojgcych u podstaw
jego obliczania wielkosSci majgtku obrotowego i zobowigzan
biezgcych. Zasadniczg podstawa weryfikacji tych elementdw
powinna by¢ posiadana przez nie wtasciwos¢ oddziatywania na
ptynnos¢ finansowg przedsiebiorstwa w okreslonym momencie w
przysztosci Chodzi tu o okres, w <ciggu ktdérego
przedsiebiorstwo musi dokona¢ takze rekonfiguracji sktadnikéw
majgtku obrotowego, aby mogty byc¢ zaspokojone wszystkie
zobowigzania biezace o terminie wymagalno$ci przypadajgcym na
ten moment. Przez rekonfiguracje nalezy tu rozumied
krétkookresowe przeksztat[Jjcenie struktury majgtku obrotowego w
wyniku zamiany mniej ptynnych sktadnikéw tego majatku na
bardziej ptynne. Pozwala to objag¢ rachunkiem ptynnosci tylko
te elementy majatku i zobowigzan, ktérych stany na okreslony
moment wyznacza rzeczywistg miare ptynnosci finansowej. Wynika
to z faktu, ze w prak[tyce w przedsiebiorstwie, ktére nie
utracito zdolnosci ptatniczej, zawsze tylko czes$¢ zobowigzan,
a mianowicie ta wymagalna natychmiast musi by¢ pokryta przez
cze$¢ najbardziej ptynnego majatku obrotowego. Ustalanie
stosunku catego majatku obrotowego do catych zobowigzan



biezgcych w sytuacji real[Jnych probleméw ptatniczych
przedsiebiorstwa ma jedynie te tres¢ informacyjng przy ocenie
ptynnosci finansowej, ze okresla relatywng nadwyzke majatku
obrotowego nad zobowigzaniami krétkoterminowymi. Im wyzsza
jest ta nadwyzka, tym wieksze jest prawdopodobienstwo
uzyskania wptywéw 2z uptyn[Jnienia majatku obrotowego na
poziomie koniecznym do pokrycia zobowigzan. Jednakze sytuacja
taka moze oznaczac¢ utrzymywanie zbednej nadwyzki ptynno[]sci
nie przyczyniajgcej sie ani do maksymalizacji wptywéw ze
sprzedazy, ani do optymalnego poziomu ptynnosci finansowej.

Na podstawie powyzszych uwag mozna podzieli¢ zobowigzania
krétkoJterminowe na dwie grupy:

— Zobowigzania stale wymagalne. Sg nimi zobowigzania, ktére
odnawial[]jg sie w przedsiebiorstwie z takg czestotliwosScig, ze
precyzyjne ustalenie momentu ich ptatnosci jest nieefektywne.
Wsréd tej grupy pasywdw mozna wymienic¢ przede wszystkim
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, poniewaz powstajg one w
przedsiebiorstwie spontanicznie w wyniku dokonywanych
transakcji zakupu.

— Zobowigzania wymagalne okresowo, czyli takie, ktére sg
ptatne na okreslony moment czasowy i przedsiebiorstwo z géry
zna termin ich wymagal[jnosci, a dodatkowo moze doktadnie
oszacowa¢ rozmiar S$rodkéw obrotowych, jakie bedzie musiato
zgromadzic¢, aby je uregulowacC. Do tej grupy zobowigzan mozna
zaliczy¢ przyktadowo odsetki i raty kredytéw, zobowigzania
podatlkowe wobec ZUS i innych instytucji publicznoprawnych.

Rozréznienie tych dwéch rodzajéw zobowigzan wymaga od
przedsiebior[Jstwa dysponowania permanentnie rozporzadzalnym
ptynnym majatkiem ob[Jrotowym na pokrycie zobowigzan stale
wymagalnych oraz majatkiem rozpo[jrzadzalnym tylko w okreslonym
momencie dla likwidacji zobowigzan wyma[jgalnych okresowo.

Rozpatrywanie aktywéw biezgcych 'od strony ich wtasciwo$ci do
pokrycia zobowigzan krétkoterminowych na okreslony moment w



przysztosci oznacza konieczno$¢ uwzglednienia wptywu na te
wtasciwos¢ trzech istotnych czynnikdw:

Po pierwsze, nalezy okres$li¢, na ile zgromadzony w
przedsiebiorstwie majgtek obrotowy moze by¢ zamieniony na
gotowke na dany moment czaso[Jwy. Rzeczywiste pokrycie
zobowigzan tym majgtkiem jest wyznaczone przez stopien utraty
jego wartosci przy sprzedazy badZz uzyskania wartos$ci wyzszej
niz wartos$¢ ewidencyjna. Im wieksze odchylenie, tym wieksza
lub mniejsza warto$¢ danej czesci majgtku obrotowego jako
Zzrédta pokrycia zobowigzan. Zasadniczy wptyw ma na to okres,
jaki uptywa od momentu transferu danej postaci majagtku
obrotowego na gotdwke do momentu ptatnosci zobowigza[lnia. Na
przyktad zapasy produkcji w toku w okresie miesigca przy
trzy[Jmiesiecznym cyklu produkcyjnym moga by¢ uznane za
catkowicie nieptynne, ale w okresie czterech miesiecy stanowig
wystarczajace zabezpieczenie p*atno[]sci, np. rat kwartalnych
kredytu.

Po drugie, istotne jest, czy wsrod aktywoéw ptynnych sg aktywa,
ktorymi przedsiebiorstwo dysponuje w ograniczonym zakresie.
Mozna wymie[Jni¢ trzy podstawowe rodzaje zdarzen, ktodre
wptywajg na ograniczenie ich rozporzadzalnosci [G. Welsch, D.
Newman, Ch. Zlatkovich, Intermedidte Accounting, Irwin,
Homewood 1986, s.196.]:

— wytgczenie na skutek uméw z partnerami ekonomicznymi,

— ulokowanie na rezerwie potrzebnej na realizacje okres$lonego
zadania gospodarczego,

— obecno$¢ w danym sktadniku majatku elementédw zamrozonych na
dtuzej niz rok obrotowy (np. nalezno$ci sporne).

Po trzecie, wtacza sie do majagtku obrotowego takie elementy
majgtku, ktdre na okreslony moment czasowy bedg podlegaty
udokumentowanej kon[Jwersji postaci, a przez to zmienig stan
majgtku obrotowego. Majatkiem obro[Jtowym moga na tej podstawie
zosta¢ aktywa trwate oraz nieptynny dzisiaj majatek, ktérego



udokumentowana sprzedaz bedzie skutkowa¢ w postaci wpty[jwu
srodkéw pienieznych. Przez udokumentowang konwersje nalezy
tutaj rozu[jmieé operacje gospodarcza potwierdzong, nadajaca
danemu zdarzeniu charakter zdarzenia pewnego. Mogg to by¢
umowy wstepne na sprzedaz, naleznosci od odbiorcéw w drodze
itp. Mozliwos¢ zakwalifikowania przysziych strumieni
finansowych do majgtku obrotowego wynika z faktu, ze w
praktyce jedyng grupa tego majatku o najwyzszej ptynnosci sa
srodki pieniezne oraz papiery do obrotu. Konwersja pozostatych
sktadnikow majatku obrotowego na gotowke zawsze zalezy od
czasochtonnych zabiegéw i ponoszenia kosztdéw. Oznacza to, ze
prawdopodobienstwo szybkiej i peitnej konwersji majatku
obrotowego na gotdéwke jest zblizone do prawdopodobienstwa
wptywu gotowki z udokumen[Jtowanych operacji gospodarczych. W
obu przypadkach zalezy to od czasu konwersji i jako$ci danego
aktywu jako Zrdédta pokrycia zobowigzan.

Zastosowanie poczynionych uwag do okres$lenia wielkosci majatku
obrotowego mozna w praktyce sprowadzi¢ do rozpatrzenia tego
majatku pod kagtem

— jego rynkowej wyceny,

— stopnia rozporzadzalnosci poszczegélnymi sktadnikami
majatku,

— okreslenia rozmiardéw potencjalnych wptywow gotéwkowych z
konwersji tego majatku na gotdwke.

Tak wiec ustalenie realnej wielkosci majagtku obrotowego,
zabezpieczajgcego zobowigzania krotkoterminowe, narzuca
koniecznos¢ korekty poszczegdlnych sktadnikéw tego majgtku.

Zapasy surowcOw koryguje sie o ich czes¢ nieptynng, czyli
zaliczki na poczet dostaw, produkcje w toku (bez
potfabrykatéw), surowce i materiaty zbedne oraz wyroby gotowe
i towary nie znajdujace nabywcéw. Ponadto nalezy uwzglednic,
ze wartos¢ wyrobow gotowych oraz towardw, ujeta w
sprafJjwozdaniu finansowym, jest zanizona. Wyroby gotowe



ewidencjonuje sie we[]Jdtug kosztu wytworzenia. Wielkos¢ realnej
gotowki, jaka wptynie z ich sprze[Jdazy bedzie wyzsza od kosztu
wytworzenia o marze pokrycia (koszty ogélne .zarzadu i koszty
sprzedazy plus zysk). Z kolei wielkos¢ gotdwki, jaka wptynie
ze sprzedazy towardow ewidencjonowanych po cenie nabycia,
bedzie wyzsza o realizowang marze handlowg, pomniejszong o
koszty handlowe.

Z nalezno$ci ogdétem powinny zosta¢ wytgczone naleznosci
niesciggalne i sporne oraz naleznos$ci wekslowe, jesli sa one
zwigzane z nalezno$Sciami przeterminowanymi. Zgodnie z
rozwigzaniami prawnymi dotyczgcymi podatJku dochodowego na
nalezno$ci nies$ciggalne (powstate z ugod bankowych, uktaddw
sgdowych oraz upadtosSci przedsiebiorstw), mozna tworzyd
rezerwy w ciezar kosztdow uznanych przez fiskusa za koszty
uzyskania przychodéw. Natomiast ustawa o rachunkowos$ci
dopuszcza tworzenie rezerw na nalezno$ci przeterminowane
powyzej p6t roku. Jednak jezeli nie sg one uzasadnione
prawnie, nie moga by¢ uznane za koszty uzyskania przychoddw.

Powstaje zatem problem, jaka cze$s¢ naleznosci
przeterminowanych, czyli takich, ktérych termin ptatnosci
przekroczyt wymagany przez przedsiebior[Jstwo okres ich sptywu,
powinna by¢ uznana za nieptynng. Dla wyznaczenia poziomu
nieptynnych naleznosSci przeterminowanych mozna przyjag¢ dwa
pa[Jjrametry charakteryzujgce te naleznosci: jakos¢ i ptynnosc.
Jakos¢ nalezno$ci oznacza prawdopodobienstwo ich wptyniecia w
wyznaczonym terminie i wusta[Jlonej wielkoSci, natomiast
ptynnos¢ naleznosci wyraza ich wtasciwo$¢ do jak najszybszej
zamiany na S$rodki pieniezne.

Gotowke w kasie i na rachunku bankowym nalezy skorygowa¢ o
wiel[]kos¢, ktéra:

— zostata przeznaczona na nadchodzgcg ptatnos¢, na przyktad na
zakup $rodkéw trwatych,

— na mocy umOw z bankiem lub inng instytucjg finansowg musi



by¢ utrzymywana na rachunku rozliczeniowym; umowy takie
obejmowa¢ mogg szeroki zakres przypadkdéw, jednakze typowymi
przyktadami sg tu rachunki czekowe oraz blokada $rodkéw na
import.

Papiery wartosciowe moga by¢ powiekszone o wielkos¢ tzw.
ci[Jchej rezerwy, czyli o réznice miedzy ich biezgcg ceng
rynkowg a ceng nabycia.

Rozliczenia miedzy okresowe czynne, jesli maja niewielki
udziat w akQJtywach biezgcych, moga byc¢ po prostu z nich
wytgczone. W innych przypadkach powinno sie zbada¢ dtugos$¢
okresu zamrozenia naktaddéw (zwtaszcza naktaddéw na nowa
produkcje).

Korygujgc zobowigzania krétkoterminowe w celu ustalenia ich
poziomu przypadajgcego na majgtek obrotowy, stanowigcy ich
zabezpieczenie, nalezy uwzglednié¢ terminy wymagalno$ci tych
zobowigzan oraz wtgczy¢ do nich takie zobowigzania, ktérych
pokrycie wymaga uprzedniej rekonfiguracji majatku obrotowego.
Rozwigzaniem, ktdére pozwolitoby zwigzac¢ termin wymagalnosci
skorygowanych zobowigzan biezacych ze skorygowanymi aktywami
biezgcy[Jmi, doprowadzajgc je do pordéwnywalno$Sci, jest
koncepcja cyklu obiegu go[Jtowki. Cykl ten okresla dtugosc
czasu od momentu odptywu gotédwki na zakup surowcéw i
materiatéw do momentu jej wpitywu z zainkasowanych naleznosci.
Jest on sumg cyklu zapaséw oraz cyklu naleznosci pomniejszong
o cykl zobowigzan terminowych. Cykl obiegu gotdéwki daje
mozliwos¢ ustale[Jnia poziomu pokrycia aktywami biezgcymi
pasywéw biezgcych na okreslony moment poprzez to, ze wyznacza
okres niezbedny do konwersji na gotdowke podstawowych
sktadnikéw majatku, jakimi sg zapasy i naleznos$ci. W praktyce
do obliczenia skorygowanych zobowigzan krétkoterminowych
przyjmuje sie zobowigzania natychmiast wymagalne. Na podstawie
skorygowanej wielkosci aktywéw biezgcych oraz pasywow
biezgcych mozna wustali¢ skorygowany wskazZznik biezgcej
ptynnosci finansowej (WBPFs). Ma on nastepujacg postacd:



Minimalny poziom wskazZnika moze wynosi¢ jeden, poniewaz w
sktadzie aktywow biezgcych znajduje sie wytgcznie majatek o
najwyzszej ptynnosci, a pasywa biezgce obejmujg dtugi o
krotkim okresie wymagalnosci [W. Meighs, R. Meighs, Financial
Accounting, Mc Graw-Hill, New York 1987, s. 615.].

W celu uzyskania dodatkowych informacji na temat ksztattowania
sie ptynnos$ci finansowej w przedsiebiorstwie celowe jest
ustalenie stosunku obu Wskaznikdéw, biezacego i skorygowanego.
Wskaznik ten ma postad:

Na jego podstawie mozna poczyni¢ nastepujace obserwacje:

Poziom C = 1 wskazuje na doskonata zgodnos¢ miedzy ksiegowg a
rynkowg wartos$cig pokrycia pasywdéw biezgcych aktywami
obrotowymi, a réwnoczesnie na peine odzwierciedlenie przez
wskaznik biezacy ptynnosci finansowej przedsiebiorstwa,

Poziom C>1 informuje, ze przedsiebiorstwo dysponuje wiekszym
rozmiarem majatku pitynnego, niz wynika to z ewidencji
ksiegowej. Przedsie[Jbiorstwo ma ptynnos¢ wyzszg, wynikajaca z
potencjalnego strumienia srodkéw pienieznych, niz ptynnos¢
zmierzona wskaznikiem biezgcej ptynnosci finansowej. Nadwyzka
ptynnosci oznacza dla niego istnienie realnego marginesu
bezpieczenstwa, ktéry powinien by¢ brany pod uwage przy
konstruowaniu polityki kredytowej przedsiebiorstwa,

Poziom C<1l zdgzajgcy do 0 oznacza, ze realny majagtek obrotowy
przedsiebiorstwa jest duzo nizszy, niz wynika to z zapisoOw
ksiegowych. Im blizsza zeru jest wartos¢ wskaznika, tym
wieksza jest rdéznica miedzy ksiegowg a rynkowa wyceng majagtku
obrotowego. W sytuacji rzeczywistej wutraty ptynnosSci
finansowej kierownictwo moze nie zdazy¢ poprawi¢ sytuacji i
przywréci¢ réwnowagi finansowej firmy.

Ustalenie skorygowanego wskazZznika p*ynnos$ci finansowej oraz
wynikajg[Jcych z niego relacji jest pomocne w sterowaniu
ptynnosciag finansowag. Jednak warunkiem koniecznym przy
obliczaniu tego wskaZznika jest znajomos¢ poza-ksiegowych



aspektéw funkcjonowania przedsiebiorstwa, a w szczegdélnosSci
rynkowej warto$ci majatku obrotowego.

Reasumujgc, wyliczenie wskaZznikéw: biezgcego i skorygowanego
oraz ich relacji moze by¢ pomocne przy okreslaniu optymalnej
wielkosci wskaZnika biezgcego, aby w przypadku niedoboru
ptynnosci podwyzszal jego poziom, a w sytuacji nadwyzki
ptynnosci proporcjonalnie obniza¢ wielkos$¢ aktywdéw biezacych.

Ptynnos¢ finansowa jest kluczowym aspektem funkcjonowania
kazdego podmiotu gospodarczego, warunkujgcym zdolnos¢ do
terminowego regulowania zobowigzan i utrzymania stabilnos$ci
operacyjnej. W sytuacji, gdy przedsiebiorstwo napotyka
trudnosSci zwigzane z utrzymaniem ptynno$ci, niezbedne staje
sie zastosowanie mechanizméw rynkowej korekty ptynnosci
finansowej. Obejmuje ona rdéznorodne dziatania dostosowawcze,
majace na celu przywrécenie réwnowagi finansowej oraz poprawe
zdolnosci do zarzadzania biezacymi zobowigzaniami.

Jednym z podstawowych mechanizméw rynkowej korekty ptynnosci
jest optymalizacja struktury kapitatowej, polegajaca na
dostosowaniu poziomu zobowigzan krdétkoterminowych i
dtugoterminowych do aktualnych mozliwosci finansowych
przedsiebiorstwa. Firmy w trudnej sytuacji ptynnosciowej
czesto decydujg sie na negocjacje z wierzycielami w celu
restrukturyzacji =zadtuzenia. Moze to obejmowaé¢ zmiane
harmonogramu sptat, wydtuzenie okresu kredytowania Llub
obnizenie kosztéw finansowania. Tego rodzaju dziatania
pozwalajg uniknag¢ kryzysu ptynnos$ciowego i zapewniaja wiekszg
elastyczno$¢ w zarzadzaniu finansami.

Innym istotnym narzedziem rynkowej korekty ptynnosci
finansowej jest zwiekszenie efektywnosci zarzadzania kapitatem
obrotowym. Przedsiebiorstwa mogg skrécié¢ cykl konwersji
gotdwki poprzez poprawe rotacji zapaséw, przyspieszenie sptywu
naleznosci lub wydtuzenie okresu regulowania zobowigzan.
Przyktadem moze by¢ wdrozenie polityki bardziej agresywnego
monitorowania nalezno$ci, renegocjowanie warunkdéw ptatnosci z



dostawcami lub poprawa zarzadzania zapasami w celu redukcji
nadmiernych kosztdéw magazynowania.

Rynkowa korekta ptynnosci obejmuje réwniez pozyskiwanie
dodatkowych Zrédet finansowania, ktére mogg pochodzié¢ z rynku
kapitatowego, kredytowego 1lub alternatywnych form
finansowania. W zalezno$ci od sytuacji finansowe]
przedsiebiorstwa, moze to oznacza¢ emisje obligacji, sprzedaz
akcji, skorzystanie z faktoringu lub leasingu operacyjnego. W
ostatnich latach coraz wieksza popularno$¢ zyskujg réwniez
finansowanie crowdfundingowe oraz pozyczki peer-to-peer, ktdére
pozwalaja firmom na szybkie zdobycie kapitatu bez koniecznosci
zaciggania zobowigzan bankowych.

W kontek$Scie korekty p*ynnosci finansowej znaczacg role
odgrywa takze polityka monetarna i regulacje rynku
finansowego. W okresach kryzysu gospodarczego banki centralne
czesto podejmujg dziatania majgce na celu poprawe dostepnosci
kapitatu poprzez obnizenie stdép procentowych lub wdrazanie
programéw wsparcia pitynnosciowego dla przedsiebiorstw. Dzieki
temu firmy mogg uzyskaé¢ tansze finansowanie i %atwiej
dostosowa¢ sie do zmieniajacych sie warunkéw rynkowych.

Rynkowa korekta ptynnosci finansowej jest procesem dynamicznym
i wymaga biezgcej analizy sytuacji ekonomicznej.
Przedsiebiorstwa, ktdore na wczesnym etapie identyfikuja
zagrozenia zwigzane z utrata ptynnosci, majg wieksze szanse na
skuteczne wdrozenie dziatan naprawczych. Regularne
monitorowanie wskaznikéw ptynnosci, takich jak wskaznik
biezgcej ptynnosci, cykl rotacji naleznosci czy cash flow
operacyjny, pozwala na szybka reakcje na potencjalne problemy
finansowe.

W kontekscie globalnych rynkéw finansowych rynkowa korekta
ptynnosci obejmuje takze mechanizmy interwencyjne instytucji
finansowych, takich jak Miedzynarodowy Fundusz Walutowy czy
Europejski Bank Centralny. W sytuacjach kryzysowych te
podmioty oferujg wsparcie finansowe dla panstw i sektordw



gospodarki borykajacych sie z problemami ptynnosci. Przyktadem
takiej interwencji byta pomoc udzielona Grecji podczas kryzysu
zadtuzeniowego w strefie euro, polegajgca na wdrozeniu
programéw oszczednosciowych i udostepnieniu linii kredytowych.

Rynkowa korekta ptynnosci finansowej jest wiec niezbednym
mechanizmem dostosowawczym, ktdéry pozwala firmom, sektorom i
catym gospodarkom na zachowanie stabilnosci finansowej w
obliczu zmieniajgcych sie warunkéw rynkowych. Skuteczne
zarzgdzanie ptynno$cig wymaga zardowno umiejetnego
wykorzystania dostepnych instrumentdéw finansowych, jak i
elastycznosci w dostosowywaniu strategii operacyjnych do
biezgcej sytuacji gospodarczej.

Jesli szukajg Panstwo pomocy w napisaniu wtasnej pracy -
potrzebujag Panstwo fachowych konsultacji to polecamy strone
pisanie prac - profesjonalna pomoc w pisaniu prac w granicach
prawa.

Strategie marketingowe
wybranych producentow
samochodow osobowych

Na czym w istocie zarabiajg firmy samochodowe sprzedajgac
réznorodne wersje swoich produktdéw, jakie odzwierciedlenie w
cenie znajdujg koncepcje i jakos$¢ poszczegdlnych samochodéw.
Ten oto problem postanowitem zbada¢ za pomocg programu
komputerowego STATISTICA [StatSoft, Inc. (1996). STATISTTCA
for Windows [Computer program manual]. Tulsa,
http://www.statsoft.com]. Na analize ekonometryczng
zdecydowatem sie ze wzgledu na od dawna przewidywany wzrost
znaczenia metod ekonometrycznych we wspdtczesnym Swiecie
gospodarczym, jako najlepiej opisujacych w rzeczowy sposéb
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»chaos” gospodarczy [W. Welfe (red.), Ekonometryczne modele
rynku — analiza, prognozy, symulacja, PWE, Warszawa 1977, s.
9-15.].

Program analizuje wptyw poszczegdlnych, niezaleznych od siebie
czynnikéw na ceny. Materiat badawczy stanowi zamieszczone
ponizej zestawienie zawierajgce ceny 1i podstawowe dane
techniczne najczesciej sprzedawanych samochodéw w Polsce w
czasie bezposSrednio poprzedzajacym wydanie numeru 3
miesiecznika ,Auto motor i sport” z marca 2000 roku.

Po wstepnej weryfikacji wszystkich zmiennych, do koncowych
obliczen pozostawiono nastepujgce:

— pojemnos¢ silnika w centymetrach szesSciennych,
— moc silnika w koniach mechanicznych,

— stosowane paliwo (0-benzyna, 1 -olej napedowy),
— ilos$¢ drzwi,

— typ nadwozia,

— clezar pojazdu w kilogramach,

— szerokos¢ auta w milimetrach,

— wysokos¢,

— dtugosé,

— rok wprowadzenia danego modelu na rynek.

Cechy takie jak: zuzycie paliwa, przyspieszenie, elastycznosc,
droga hamowania, $Srednica zwracania, poziom hatasu sg
destymulantg, gdyz im mniejsza ich wartos¢, tym wiekszy dla
nas komfort, bezpieczenstwo, funkcjonalnos¢.

Zuzycie paliwa — w obecnych warunkach rynkowych, ma dos$¢ wazna
pozycje, zwazywszy na fakt i1z ceny te charakteryzujag sie



ciggta zmiang w zaleznos$ci od kursu dolara amerykanskiego.
Wszystkie z przedstawionych modeli to samochody napedzane
przez silniki diesla, co ma tez znaczenie, ze wzgledu na
nizszy koszt oleju napedowego, jednakze moze mie¢ tez wptyw na
0siggi auta. Samochody z silnikami diesla charakteryzujg sie
troche mniejszg dynamikg w stosunku do poréwnywalnych
samochodéw z silnikami benzynowymi. W naszym przypadku
wszystkie samochody posiadaja silniki diesla o pojemnosciach
od 1.9 do 2.0 litra. Tak wiec, im mniej samochdd spali oleju
napedowego na 100 kilometréw, tym jego ocena bedzie
korzystniejsza.

Przyspieszenie samochodu jest adekwatne do wielkos$ci silnika,
przy czym proporcjonalnie wzrasta tez wielkos¢ spalania. Im
bardziej dynamiczniej sie poruszamy tym bardziej nasz silnik
staje sie zachtanny na olej napedowy. Jednak im mniej czasu
potrzeba do uzyskania okreslonej predkosci, tym lepiej.
Wiekszos¢ przeprowadzanych testéw nowych samochodow jest
ukierunkowana na pokazanie po jakim czasie samochdéd uzyska
dang predkos¢ — przyspieszenie od 0 do 50 km/h, 1lub
najczesciej od 0 do 100 km/h

Elastyczno$¢ — jest zwigzana z dynamika silnika i uzalezniona
od jego mocy, momentu obrotowego i odpowiednich przetozen
skrzyni biegéw. Jak wazny to element, mozemy sie przekonad
wyprzedzajgc inne pojazdy na polskich, niestety jeszcze w
wiekszosci, jednojezdniowych drogach. Im czas rozpedzania
bedzie krétszy, tym samochdd szybciej bedzie wyprzedzat innych
uzytkownikéw drogi. Krotsze czasy wyprzedzania to mniejsze
prawdopodobiefAstwo czotowego zderzenia z innymi samochodami.
NajczedSciej przeprowadzane sg testy jak auto zachowuje sie na
III, IV I V bieqgu, a predko$ci wynoszg zazwyczaj od 60 km/h do
120 km/h

Droga hamowania — jest jedng z wielu cech odpowiedzialnych za
bezpieczenstwo, i im mniejszy czas i dtugos¢ na wychamowanie
pojazdu, tym dla nas wieksze poczucie bezpieczenstwa. Wszelkie
testy wykonymane przez najrozniejsze pisma zwigzane z



motoryzacjg przedstawiajg droge hamowania pojazdu z predkosci
100 km/h, przy zimnych 1 cieptych hamulcach, wazne jest to,
gdy poruszamy sie w gorzystym terenie i naciskamy czesto pedat
hamulca. Z regquty réznica miedzy tymi testami waha sie do
kilku metroéw.

Srednica zawracania — cecha na ktdéra wiekszo$¢ oséb nie zwraca
uwagi, a jest dos¢ uzyteczna, w szczegblnie wiekszych
miastach, gdzie czesto musimy manewrowaé by zaparkowaé, wtedy
przydaje sie gdy samochdd potrafi w jak najmniejszym stopniu
korzysta¢ z biegu wstecznego. Im Srednica zawracania mniejsza
tym samochdd jest tatwiejszy w uzytkowaniu.

Poziom hatasu — cecha ta ma wptyw na komfort jazdy, wraz ze
wzrostem predkosci wzrasta poziom hatasu wywotanego pracag
silnika, oporem powietrza o rdézne czesci samochodu, tarciem
k6t o podtoze jezdni, oraz innymi czynnikami. Cecha ta ma duze
znaczenie dla ktérych samochéd stuzy w pracy i podrézowaniu na
duze odlegtosci, duzy hatas wywotuje migreny i bdl gtowy.

Cechy takie jak: moc maksymalna, %tadownos¢, pojemnos¢
bagaznika, zasieg; sa stymulanta, gdyz im wieksza ich wartos¢,
tym wieksza dla nas funkcjonalnos¢.

Moc maksymalna — jest cechg dos¢ czesto uwzgledniang przy
zakupie nowego samochodu, charakteryzuje ona przyspleszenie
oraz elastycznos¢, z tego wzgledu im wieksza jej wartos¢, tym
lepszy komfort, z drugiej strony wraz z jej wzrostem, wzrasta
spalanie.

tadownos¢ — cecha ta mierzona jest w kilogramach, i okresla,
jaki maksymalny ciezar mozemy przewozi¢, im wieksza jej
wartos¢, tym wieksza wartos¢ dla potencjalnego nabywcy, jesli
zamierza wykorzystywaé¢ czesto samochdd do przewozu ciezkich
przedmiotow, natomiast zwiekszenie wagi przewozonych oséb,
rzeczy, ma wptyw na charakter samochodu — zwiekszone spalanie,
mniejsze mozliwosci skretne, mniejszy komfort.

Pojemno$¢ bagaznika — cecha jest powigzana z tadownoScia, z



tym, Zze jest wyrazona w litrach objetos$ci, ktdéra mozna
przewiez¢ w samochodzie. Wiekszo$¢ samochoddéw oferuje
dodatkowo mozliwo$¢ dzielenia tylnych siedzen, co umozliwia na
indywidualne dostosowanie wielkosci przestrzeni bagazowej dla
potrzeb przysztego uzytkownika.

Pojemnos¢ baku — dla mnie jest to cecha mato istotna poniewaz
w wiekszo$ci naszego kraju, oraz w prawie catej Europie
zachodniej i centralnej ilo$¢ stacji benzynowej jest
wystarczajgca na tyle, by nie mysleé, jak duzy mamy zbiornik
paliwa 1 czy wystarczy nam na dojechanie do nastepnej stacji.
Mozemy jg bra¢ pod uwage w specyficznych przypadkach oraz dla
niektdrych klientdéw — (rynek wschodniej Europy).

Ceche predkosci maksymalnej uznatem za nominante, z tego
wzgledu iz nie jest zbytnio wazne, czy nasz samochdéd ma duzo
wiekszg przewage nad konkurentami. Cecha ta nie przynosi
okreslonych, wymiernych korzysci. Optymalng wielko$¢ przyjgtem
jako Srednig z najwiekszej i najmniejszej wartosci. Jes$li nasz
ranking przeprowadzony bytby dla klientéw, Kktdérzy sa
kierowcami rajdowymi, wowczas cecha ta odgrywataby znaczgco
role jako stymulanta. Tabela ktérg znajduje sie ponizej jest
odzwierciedleniem zastosowanych wzoréw na destymulante,
stymulante, nominante, dla cech ktére wyodrebnitem wczes$niej.

Analiza pordéwnawcza pieciu modeli samochoddéw: Toyota Avensis
2.0, Peugeot 406 2.0, VW Golf 1.9, Renault Laguna 1.9 oraz
Ford Mondeo 2.0 zostata przeprowadzona na podstawie szeregu
cech, ktdre zostaty podzielone na trzy kategorie: dynamika
(D), nadzwyczajne osiggi (N) oraz samochodowe cechy uzytkowe

(S).
Dynamika (D)

W zakresie dynamiki uwzgledniono takie <cechy jak
przyspieszenie 0-50 km/h, przyspieszenie 0-100 km/h, zuzycie
paliwa, droga hamowania od 100-0 km/h, elastycznos¢ na 4. oraz
5. biegu, hatas przy 100 km/h oraz 130 km/h, jak réwniez



Srednice zawracania.

VW Golf osiggnat najlepsze wyniki w przyspieszeniu 0-100 km/h
oraz drodze hamowania, co $wiadczy o jego dynamicznym
charakterze. Toyota Avensis wykazata sie najnizszym zuzyciem
paliwa oraz bardzo dobra drogg hamowania, co moze przemawiad
na jej korzys¢ dla osob szukajgcych oszczednosci paliwowych.

Renault Laguna i Ford Mondeo wykazaty sie dobrg elastycznos$ciag
na 5. biegu, co moze wptywa¢ na komfort jazdy przy wyzszych
predkosciach. Peugeot 406 z kolei uzyskal najwyzszg ocene w
przyspieszeniu na 4. biegu, co wskazuje na jego zwinnosS¢ przy
Srednich predkos$ciach.

Nadzwyczajne osiggi (N)

W tej kategorii uwzgledniono jedynie predkos¢ maksymalng.
Najlepsze wyniki osiggnety Toyota Avensis oraz Renault Laguna,
ktére oferujg najwyzszag predkos¢ maksymalng, co moze
zainteresowa¢ kierowcow preferujgcych szybka jazde na
autostradach. Ford Mondeo réwniez uzyskat wysoki wynik w tej
kategorii, natomiast Peugeot 406 i VW Golf wypadty najstabiej.

Samochodowe cechy uzytkowe (S)

Do tej grupy zaliczono moc maksymalng w KM, %adownos¢,
pojemnos¢ bagaznika (normalna oraz po ztozeniu siedzen) oraz
zasieg w kilometrach.

VW Golf dominuje pod wzgledem mocy maksymalnej, co przektada
sie na lepsze o0siggi przy duzych predkosciach. Renault Laguna
oferuje najwiekszg tadownos¢, co moze by¢ korzystne dla oséb
potrzebujacych przestrzeni do przewozu ciezszych przedmiotow.
Toyota Avensis zdobyta najwyzsze oceny pod wzgledem pojemnosSci
bagaznika oraz zasieqgu w kilometrach, co czyni ja atrakcyjna
propozycja dla osob planujgcych dtugie podréze.

Analiza pieciu modeli samochoddéw ujawnia ich zréznicowane
mocne strony w zalezno$ci od kategorii cech. VW Golf wyrdznia



sie najlepszymi osiggami w zakresie dynamiki, a takze oferuje
najwiekszg moc maksymalng. Toyota Avensis imponuje najnizszym
zuzyciem paliwa, bardzo dobrg drogg hamowania oraz duza
pojemnoscig bagaznika i zasiegiem. Renault Laguna oferuje
najwiekszg t*adowno$¢ oraz wysoka predkos¢ maksymalng, co czyni
ja funkcjonalnym pojazdem do dtuzszych tras.

Peugeot 406 osiagnat najlepszy wynik w przyspieszeniu na 4.
biegu, co moze przemawia¢ na jego korzy$¢ w przypadku jazdy
miejskiej i podmiejskiej. Ford Mondeo uzyskat wysokie wyniki
pod wzgledem elastyczno$ci oraz predkosci maksymalnej, co
przektada sie na komfort jazdy przy wyzszych predkos$ciach.

Ostateczny wybdr zalezy od indywidualnych preferencji kierowcy
oraz priorytetéw dotyczacych dynamiki, o0siggb6w czy cech
uzytkowych. Kazdy z analizowanych modeli ma swoje zalety 1
moze spetniad rézne oczekiwania potencjalnych nabywcow.

Poszczeg6lne liczby sg odzwierciedleniem cech, uzyskanych ze
wzoroéw:

1 — najlepszy w swojej klasie
(1 ; 0,75) — dobry

(0,75 ; 0,50) — Sredni

(0,50 ; 0,25) — staby

(0,25 ; 0) — zty

O — najgorszy w swojej klasie

Najwiecej najlepszych ocen uzyskat Volkswagen Golf — szes¢
razy najwyzsza ocena, nastepny to Toyota Avensis i Peugeot 406
— cztery razy, Renault Laguna — trzy razy i Ford Mondeo -
jeden raz.

Najwiecej dobrych ocen (0 ; 0,50) uzyskat takze Volkswagen
Golf — 8 razy, natomiast na drugim miejscu uplasowaty sie 2



samochody Renault Laguna i Ford Mondeo z siedmioma cechami, na
trzecim samochody marki Toyota i Peugeot z sze$cioma cechami.

W tabelce powyzej przedstawione sg zsumowane cechy dla kazdego
pojazdu, suma cech danego samochodu moze by¢ brana pod uwage
jako Srednia ocena cech danego auta, im mniejsza suma, tym
samochdéd jest lepszy od innego. Jest to jednak ocena czysto
teoretyczna i usSredniona przez zastosowane wzory.

Wyniki otrzymane po wstawieniu odpowiednich procentéw waznosSci
cech sg precyzyjniejsza odpowiedzig jaki samochéd wybraé, o
ile dane procenty charakteryzujg osobe, ktdéra bedzie miata
auto takowe nabyc.

Przeprowadzone obliczenia wykazaty, ze najs$cislejsza i
najbardziej prawdopodobng (prawdopodobienstwo wynosi 95%)
regute stworzyty: moc silnika, stosowane paliwo, masa
samochodu oraz jego dtugos¢. Wedtug obliczen kazdy dodatkowy
kon mechaniczny pod maskg kosztuje Srednio nieco ponad 161
ztotych, a za mozliwos¢ korzystania z silnika dieslowskiego
nalezy zaptaci¢ dodatkowo 5908 ztotych. Kazdy dodatkowy
kilogram auta wart jest Srednio okoto 38,4 ztotego, a za auto
dtuzsze o centymetr zaptacimy o 29 ztotych mniej [Weryfikacje
statystyczng przeprowadzono na podstawie podrecznika: Edward
Nowak, Zarys metod ekonometrii, PWN, Warszawa 1997.].

Jak nalezy zinterpretowal przedstawione powyzej wyniki? 0toz
wieksza moc stosowana jest, by polepszy¢ osiggi samochodu. Z
jednej strony jej zwiekszenie jest wynikiem bardziej
zaawansowanej konstrukcji silnika, z drugiej zas strony
wieksza moc to wieksze obcigzenia dla catego auta. Jako, ze
poszczegdlne wersje kompaktow produkuje sie na wspolnych
podstawach, nadwoziach, ktdére przewiduja juz pewien znaczny
zakres obcigzen, rdznice polegaja na zastosowaniu réznych
wersji zawieszen, wuktadow przeniesienia napedu i
kierowniczego. Zwiekszenie mocy o 20 koni mechanicznych to
Sredni wydatek 3220 ztotych, co jest kwotg porédwnywania z
poszczegdlnymi przypadkami na rynku. Sredni wzrost wydatkéw o



blisko 6000 ztotych w momencie zakupu silnika Diesla nalezy
ttumaczy¢ tym, ze zdecydowana wiekszos¢ obecnych na rynku
konstrukcji to najnowsze silniki wyposazone w drogie
turbosprezarki, wielozaworowe gtowice, czy wreszcie instalacje
bezposredniego wtrysku paliwa do cylindréw. Wydatek taki moze
wydawaé¢ sie zbyt duzym, jednak korzys$ci wyptywajace z
posiadania od maska nowoczesnego turbodiesla sg znaczgce.
Silniki tego typu swoimi osiggami nie ustepujg wcale
poréwnywalnym pojemno$ciag silnikom benzynowym stosowanym w tej
klasie aut jednoczesSnie zuzywajgc duzo mniej tanszego paliwa.
Pozostate koszty uzytkowania takiego silnika rdéwniez sg
poréwnywalne do analogicznych ,benzynowcdéw". Wszystko to
zebrane razem pozwala przewidywaC szybki wzrost poniesionego
naktadu i dalszg bardzo tanig eksploatacje.

Stosunkowo niskg ceng charakteryzuje sie masa sprzedawanych w
Polsce kompaktdéw. Srednio tylko nieco ponad 38 ztotych za
kazdy nastepny kilogram pozwala przypuszczaé, ze zwiekszajace
mase wyposazenie wiekszosci samochoddéw nie jest kupowane w
wiekszych iloSciach lub nie jest drogie. Praktyka pokazuje, ze
wiekszo$¢ sprzedawanych w Polsce kompaktéw, to ubogie wersje.
Tych naprawde dobrze wyposazonych w standardzie jest niewiele.
Widocznie Polacy cze$ciej korzystajg z mozliwosci dokupienia
pojedynczych urzadzen z pakietu opcji, czego nie uwzgledniajg
oficjalne statystyki.

Ciekawie natomiast ,sprawuje sie" dtugos¢ samochodow.
Mianowicie auta dtuzsze o metr winny by¢ Srednio tansze o 2907
zXotych. Zjawisko to powodowane jest wedtug mnie dwoma
zasadniczymi powodami. Po pierwsze w ofercie sprzedawcéow
znajduje sie pewien odsetek samochodéw krotkich i relatywnie
drogich (np. usportowione wersje), a po drugie — wiele
czotowych firm chcgc uatrakcyjni¢ swojg oferte np. dla stabiej
zarabiajgcych rodzin, zrownuja ze sobag ceny aut trzy i
pieciodrzwiowych, co z kolei ma skusi¢ nabywcéw do zakupdw aut
wiekszych (np. Ford).

Gtéwnym zadaniem powyzszego badania byto wskazanie



najistotniejszych prawidtowo$ci wystepujgcych na rynku aut
klasy C w naszym kraju. Prawidtowosci owe z duzg doza
prawdopodobienstwa mozna rozciggna¢ na caty rynek kompaktéw i
zastanawia¢ sie nad posrednimi powodami takiego akurat stanu
rzeczy. Wazniejsze sg wnioski natury rynkowej, jakie mozna
tutaj wysnu¢. 0tdéz najlepszy interes na samochodach robig ci,
ktéorzy oferujg dtuzsze auta (wygodniejsze, pieciodrzwiowe) o
stosunkowo niskiej cenie. Jednak w miare wzrostu mozliwoS$ci
nabywczych poszczegdlnych klientdéw sprzedajg sie coraz lepiej
auta mniejsze i lepiej wyposazone czy to od strony czysto
technicznej, czy tez posiadajgce wiecej réznych innych
dodatkéw utatwiajgcych uzytkowanie samochodu. 0gdélna tendencja
jest taka, ze przy statym wzroscie liczby nowych samochoddéw w
naszym kraju i rosngcym udziale w tej liczbie aut klasy C
najwiecej bedzie samochoddéw na Srednim poziomie technicznym,
gdyz w obecnych warunkach gospodarczych stosunkowo niewielka
cze$¢ nabywcéw bedzie staé¢ na doinwestowanie swoich samochodéw
w choé¢by podstawowe ulepszenia (bardziej wydajny silnik,
podstawowe dodatki polepszajgce komfort «czy nawet
bezpieczenstwo jazdy). Z tego wynika najwazniejszy wniosek na
przysztos¢ : najwazniejszym czynnikiem ksztattujgcym nasz
rynek samochodowy ciggle jest cena, co do$¢ jednoznacznie
ukierunkowuje jego rozwdéj w najblizszym okresie czasu.
Samochodéw naprawde dobrze wyposazonych w standardzie jest
niewiele. Widocznie Polacy czesSciej korzystajg z mozliwosci
dokupienia pojedynczych urzadzen z pakietu opcji, czego nie
uwzgledniajg oficjalne statystyki.

Z przeprowadzonej analizy i moich subiektywnych wnioskow,
uwazam, ze najlepszym samochodem spos$rdod badanych, jest
Volkswagen Golf napedzany silnikiem diesla o pojemnosci 1.9.

Jesli szukaja Panstwo pomocy w napisaniu wtasnej pracy -
potrzebujg Panstwo fachowych konsultacji to polecamy strone
pisanie prac - profesjonalna pomoc w pisaniu prac w granicach
prawa.



https://pisanie.edu.pl/

LOT Ground Services Sp. z
0.0.

LOT Ground Services Sp. z o0.0. od momentu powstania w 1992
roku skutecznie wprowadzito innowacje 1 standardy w obstudze
naziemnej na warszawskim 1lotnisku Okecie. Jako firma
specjalizujgca sie w obstudze pasazerdéw, bagazy, samolotodw
oraz towarow, LGS stato sie kluczowym graczem w sektorze ustug
lotniczych w Polsce. Przewoznicy lotniczy, ktdérzy korzystali z
ustug LGS, mogli liczy¢ na kompleksowg obstuge zardéwno na
ptycie lotniska, jak i w terminalu pasazerskim oraz cargo.

Z perspektywy wynikoéw finansowych, spotka odnotowata stabilny
rozwdj, o0siggajgc w 2000 roku zysk netto na poziomie 2 070 404
zX. Wsp6tpraca z najwiekszymi przewozZnikami, w tym z PLL LOT
S.A. oraz EuroLOT S.A., stanowitla istotny fundament jej
dziatalnosci. Fakt, ze az 63,7% obstuzonych rejséw w 2000 roku
pochodzito od tych dwdéch spétek, a 57,1% pasazeréw
wylatujgcych z Warszawy obstugiwano w ramach tych 1linii
lotniczych, podkresla znaczenie LGS na rynku ustug naziemnych.

Spotka nie tylko skupiata sie na obstudze standardowej, ale
réwniez nieustannie dgzyta do podnoszenia jakosSci swoich
ustug, co byto odpowiedzig na rosngca konkurencje na rynku.
Dbatos¢ o jakos¢ byta kluczowym elementem strategii LGS,
pozwalajgcym nie tylko na utrzymanie, ale i na rozszerzenie
bazy klientéw. Firma konsekwentnie inwestowatla w nowoczesne
technologie 1 systemy zarzadzania, co miato na celu
zwiekszenie efektywnosci i bezpieczenAstwa obstugi pasazeréw i
towarow.

Dzieki stabilnej wspéipracy z kluczowymi graczami na rynku
oraz systematycznemu podnoszeniu jako$ci ustug, LOT Ground
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Services zdotato zbudowac¢ silng pozycje na rynku obstugi
naziemnej w Polsce. Sposrdéd konkurencyjnych firm, LGS
wyrézniato sie solidnoscig oraz zdolnoScig do adaptacji do
wymagan rosngcego ruchu pasazerskiego oraz wymagajgcych
operacji logistycznych, co byto kluczowe w dynamicznie
zmieniajgcej sie branzy lotniczej.

Réwniez w przysztosci, firma planowata dalszy rozwdj i
utrzymanie wysokiej jakosci ustug, liczac na dalsze umocnienie
swojej pozycji na rynku obstugi naziemnej. Oczekiwano, ze w
kolejnych latach LGS jeszcze bardziej wzmocni swojg pozycje
poprzez zwiekszenie liczby obstugiwanych przewoznikdéw oraz
rozszerzenie zakresu dziatalnosci na nowe lotniska, a takze
dostosowanie swoich ustug do zmieniajgcych sie potrzeb rynku
transportu lotniczego.

Kontynuujac rozwdj, LOT Ground Services Sp. z o.0. stale
inwestowato w rozwdj infrastruktury, technologie oraz
szkolenia dla swojego personelu, co pozwalato im utrzymad
pozycje lidera w branzy. Firma intensywnie rozwijata swoje
zdolnosci operacyjne, wdrazajgc nowe rozwigzania
technologiczne, takie jak systemy automatycznej odprawy
pasazer6w czy systemy zarzadzania bagazami. Dzieki tym
innowacjom udato sie zoptymalizowa¢ procesy obstugi naziemnej,
co w rezultacie przyczynito sie do zwiekszenia efektywnosci
oraz skrocenia czasu odprawy.

LGS dazyto rdéwniez do dalszej ekspansji swoich ustug poza Port
Lotniczy Warszawa Okecie. Z mys$Slg o przysztosci firma
planowata zwiekszenie swojego zasiegu poprzez otwarcie nowych
oddziatéw i rozszerzenie dziatalno$ci na inne lotniska w
Polsce. Byto to kluczowe, biorgc pod uwage rosngcag liczbe
pasazeréw oraz dynamiczny rozwdj rynku lotniczego. Podobnie
jak w Warszawie, LGS dagzyto do zapewnienia najwyzszych
standardéw obstugi pasazeréw oraz samolotédw, a takze do
dostosowania swojej oferty do specyficznych wymagan roéznych
przewoznikow lotniczych.



Kluczowym celem na przysztos¢ byto takze poszerzenie
wspOtpracy z miedzynarodowymi przewozZnikami, co pozwalatoby na
dalszy rozwéj i zdobywanie nowych rynkéw. Dzieki dosSwiadczeniu
zdobytemu na warszawskim lotnisku, LGS miato silne podstawy,
aby rozszerzy¢ dziatalnos¢ na inne, bardziej wymagajgce rynki
miedzynarodowe, a takze rozwija¢ wspdéitprace z innymi
podmiotami w branzy lotniczej, jak np. firmy zajmujgce sie
transportem cargo, czy agencje handlingowe.

Warto doda¢, ze LGS stawia*o na rozwdj zrdéwnowazony i dbatos¢é
o srodowisko naturalne. Firma wdrozyla szereg dziatan
proekologicznych, takich jak optymalizacja zuzycia energil czy
wdrazanie energooszczednych rozwigzan w zakresie obstugi
naziemnej. W obliczu rosngcej Swiadomosci ekologicznej i
presji spotecznej, LGS traktowato odpowiedzialnos$¢ za
Srodowisko jako integralng czes¢ swojej strategii biznesowej.

Dodatkowo firma skupiata sie na rozwoju kompetencji
pracownikow, oferujgc im mozliwos¢ uczestnictwa w licznych
szkoleniach i kursach branzowych. Wyspecjalizowany personel
stanowit klucz do zapewnienia jako$ci ustug oraz bezpiecznego
i sprawnego wykonywania operacji lotniczych. LGS inwestowato
rowniez w rozw0j programéw motywacyjnych, ktére miaty na celu
nie tylko utrzymanie lojalnosci pracownikow, ale takze
zwiekszenie ich zaangazowania w procesy poprawy jakosci ustug.

Podsumowujgc, LOT Ground Services Sp. z o0.0. zdotato zbudowad
silng i stabilng pozycje na rynku obstugi naziemnej, kierujac
sie innowacyjno$cig, jako$cig ustug oraz dbatosScig o
Srodowisko. Firmie udato sie nie tylko odpowiedzie¢ na
potrzeby rynku, ale takze wyprzedzié¢ oczekiwania klientéw, co
pozwolito jej na dalszy rozwdj i sukcesy na rynku krajowym i
miedzynarodowym.

Jesli szukajg Panstwo pomocy w napisaniu wtasnej pracy -
potrzebuja Panstwo fachowych konsultacji to polecamy strone
pisanie prac - profesjonalna pomoc w pisaniu prac w granicach
prawa.
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Dynamiczny pomiar ptynnosci
finansowej

Informacje o przeptywach gotéwki mozna wykorzysta¢ do:
— oceny i sterowania ptynno$cig finansowg,
— oceny pozycji finansowej przedsiebiorstw.

Przeptyw gotowki stuzy do strumieniowej (dynamicznej) oceny
ptynnosci finansowej. Ocena statyczna, oparta na danych
bilansowych ma charakter ograniczony. Jest ona ustalona na
podstawie wielkoSci zasobowych (stanu na dany moment
bilansowy). Ponadto, oprécz sprawozdawczych danych z
przeptywéw gotéwki, firmy sporzadzajg prognozowane przeptywy
pieniezne oraz budzet gotowki w uktadzie miesiecznym 1i
opierajgc sie na tych zestawieniach, w sposdéb Swiadomy i
uporzadkowany steruja przeptywem Srodkéw pieniez[jnych tak, aby
zapewnic¢ firmie ptynno$¢ finansowg miedzy dwoma momentami
bilansowymi.

Przyrost gotéwki z dziatalnosSci operacyjnej lepiej wyraza
,50lidnos¢" firmy niz sama kwota zysku. Jest on szczegdlnie
wazny dla partnerdéw przed[]jsiebiorstwa. Dla dostawcédw oznacza
on zdolnos¢ tej firmy do biezacego regulowania zobowigzan, dla
odbiorcéw natomiast zagrozenie ptynnosci fi[Jnansowej u
dostawcy wigze sie z zaostrzeniem przez niego polityki
finansowej, skréceniem termindéw kredytu kupieckiego itp.

Przyrost gotéwki z dziatalnosSci operacyjnej ma charakter
obiektywny, poniewaz moze powsta¢ on wytgcznie jako roznica
miedzy faktycznymi wptyQwami i wydatkami pienieznymi
zwigzanymi z tg dziat*alnosScig. Wielkos$¢ zysku natomiast
uzalezniona jest od sposobdw zarachowania niektdrych elementéw
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wynikowych, przede wszystkim; amortyzacji, rat kosztéw
rozliczanych w cza[]Jsie oraz rezerw tworzonych pod przyszte
ptatnosci. Zaliczenie tych pozycji do kosztéw moze by¢
intensyfikowane 1lub ostabione, stosownie do taktyki
wyka[Jzywania zysku, przyjetej przez przedsiebiorstwo.

Wszystkie te argumenty sprawity, ze coraz czesciej
wykorzystuje sie prze[Jptywy gotéwkowe do oceny pozycji
finansowej spétek. Uzywa sie w tym celu catej gamy wskaZnikow,
ktore w sposOb syntetyczny obrazujg gospodarke pieniezng
przedsiebiorstwa. NajczesSciej wskazniki te ujmuje sie w dwoch
grupach [M. Gottieb, W. Lewczynski, Cash flow, sprawozdanie z
przeptywéw gotéwki, Instytut Przedsiebiorczo$ci, Sopot 1993,
s. 60.]:

— wskazniki wydajnosci gotéwkowej,
— wskazniki wystarczalno$ci gotoéwki.

Wskazniki wydajnos$ci gotdwkowej obrazujg, w jakiej relacji
pozostaje gotdwka operacyjna do obrotu i zysku, generowanego
przez ten obrdét, oraz do majatku przedsiebiorstwa. Stosunek
gotowki z dziatalno$ci operacyjnej do aktywéw ogdtem bagd?z
tylko aktywéw biezgcych pokazuje stopien jego sfinan[Jsowania z
tej gotowki.

Wykorzystujac wskazniki wydajnosci gotdéwkowej do oceny pozycji
finan[Jsowe]j przedsiebiorstwa, trzeba pamietal, Zze pozadanym
kierunkiem zmian jest wzrost ich poziomu w czasie. Dobrg baza
poréwnan tych wskaznikéw sg dane Sredniobranzowe. Pordéwnanie
przecietnych relacji gotdéwkowych w ujeciu branzowym z
analogicznymi relacjami diagnozowanej spoOtki pokazuje pozycje
tej sp6tki w pordéwnaniu z jej rynkowymi rywalami. Natomiast
pordwnanie w czasie osiggnietych wskaZnikéw pozwala na
wyciggniecie wnioskéw co do zmian w biezgcym sterowaniu
finansami spotek.

Druga grupe wskaznikdéw opartych na przeptywach gotdowkowych
stanowig wskazniki wystarczalno$ci gotéwki. Informujg one o



tym, czy generowana w dziatalno$ci podstawowej gotdéwka jest
odpowiednio duza w relacji do roznych wydatkéw i zobowigzan
przedsiebiorstwa.

Wskaznik wystarczalnosci gotdéwki operacyjnej na sptate dtugéw
ogdétem informuje o zdolno$Sci przedsiebiorstwa do sptacania
jego zobowigzan. Odwrotnos¢ tego wskaznika, czyli stosunek
zobowigzan ogétem do wielko$Sci gotowki generowanej w
dziatalnosSci operacyjnej obrazuje, w jakim okresie
zobowigzania te mogtyby by¢ uregulowane ze Srodkoéw
pienieznych, pocho[Jdzacych z dziatalnosci operacyjnej. W
praktyce krajéw zachodnich wskaznik ten wykorzystuje sie do
przewidywania bankructwa.

WskaZznik wystarczalnosci dochodu gotdédwkowego na sptate dtugéw
dtu[Jgoterminowych informuje, czy dostepne, wygospodarowane z
dziatalno$ci podstawowej, fundusze gotdéwkowe sg wystarczajgce
do sptaty zobowigzan w okresie ptatnosci dtuzszym niz rok
bilansowy.

Wskaznik ogdlnej wystarczalnosci gotdédwki operacyjnej mierzy
0g06lng zdolnos¢ firmy do regulowania rocznych wydatkéw (na
raty kredytdéw dtugo[Jterminowych, wyptate dywidend oraz zakupy
srodkéw majatku trwatego) z gotéwki uzyskanej z dziatalnosci
operacyjnej. Obrazuje on zatem biezgcag polityke finansowg
przedsiebiorstw. WskazZznik roéwny badZz wyzszy od jednos$ci
oznacza, ze przedsiebiorstwo nie ma potrzeby siegania po
dodatkowe Zrdédta gotéwki z instrumentdéw finansowych (akcji,
obligacji, kredytow dtugotermino[Jwych badz gotowki
»uwolnionej" ze sprzedazy elementéw majatku trwatego, tj.
zbednych $rodkéw, patentdéw, akcji i udziatdéw w innych firmach,
w ktérych ulokowana byta gotdowka inwestycyjna).

W celu blizszego wyjas$nienia przyczyn ksztattowania sie tego
wskaznika na okreslonym poziomie liczy sie:

Wymienione wskazniki informujg o skali obcigzenia gotdéwki
netto z dziatalnosSci operacyjnej:



— sptatg kredytdéw i pozyczek dtugoterminowych,
— wyptatag dywidend,
— zakupem Ssrodkéw produkcji (srodkéw trwatych i materiatéw).

Zrédtem finansowania tych wydatkéw w ostatecznym rozliczeniu
(poza dywidendami) jest zysk netto i amortyzacja. Jesli srodki
z tych dwoéch Zrédet wykorzysta sie na uzupeinienie kapitatu
obrotowego, gt*déwnie na finansowanie zapasdéw i kredyty dla
odbiorcow, to firma musi ubiegal¢ sie o finansowanie
zewnetrzne. Tg drogg potencjalni inwestorzy sg w stanie ocenid
realnos¢ przyszitych wyptat dywidend i zwrot zaciggnietych
pozyczek.

Kolejnym wskaznikiem, do konstrukcji ktdorego wykorzystuje sie
opera[jcyjny cash flow jest wskaznik reinwestycji gotéwki
operacyjnej. Wskaznik ten jest uzyteczny przy okreslaniu, w
jakiej relacji do aktywéw trwatych i kapitatu obrotowego
pozostajg operacyjne wpitywy gotdwkowe, ktore zostaty
zatrzy[jmane w przedsiebiorstwie 1 zainwestowane w celu
odtworzenia aktywéw oraz na rozszerzenie dziatalnos$ci
podstawowej. Wskaznik reinwestycji gotdéwki operacyjnej na
poziomie 8-10% jest uwazany za ogdélnie satysfakcjonujacy |[L
Bernstein, Analysis of Financial Statement, Irwin, Homewood
1993, s. 137.].

Wskaznik wystarczalno$ci gotéwki operacyjnej na zakupy srodkéw
trwa[jtych Swiadczy o zdolnosSci przedsiebiorstwa do utrzymania
srodkéw trwatych ze swego dochodu gotéwkowego bez uciekania
sie do zaciggania pozyczki lub do nowej emisji akcji. Na
zakupy Srodkéw trwatych wykorzystywane sg zysk netto i
amortyzacja, a gotéwka operacyjna moze pochodzi¢ réwniez ze
srodkéw uwolnionych z zapasO6w i naleznosci oraz zaciggnietych
dodatkowych kredytdéw bankowych i kupieckich. Dlatego tez w
praktyce bada sie udziat amortyzacji i zysku netto w gotdwce
operacyjnej.

Wskazniki zamieszczone w tablicach 1 i 2 oparte sg na



wielkos$ciach rocznych i stuza do biezacych oceny pozycji
finansowej przedsiebiorstwa. Do szczegdlnych wskaZnikow
opartych na wielkoSciach wieloletnich nalezg;

— wskaznik wystarczalnos$ci (adekwatnosci) cash flow [L
Bernstein, Analysis of Financial Statement, Irwin, Homewood
1993, s. 137.];

— wskaznik ptynnosci Lambda.

Celem tego pierwszego wskaznika jest okres$lenie, w jakim
stopniu przed[]jsiebiorstwo jest zdolne do wygenerowania
odpowiedniej wielkos$ci gotdéwki z dziatalnoSci operacyjnej na
pokrycie wydatkow kapitatowych, przeznaczonych na inwestycje w
Srodki trwate, na przyrost zapaséw i na wyptate dywidend
gotdwkowych. Aby uwolni¢ wynik od wptywu cyklicznych i
przypadkowych wahan, obliczenia sg przeprowadzone na danych za
okres piecioletni. WskaZznik wystarczalnosci cash flow oblicza
sie wedtug formuty:

Inwestycje w inne wazne sktadniki kapitatu obrotowego s3
pomijane na podstawie teorii, ktora méwi, ze sg one gtéwnie
finansowane ze zobowigzan krdétkoterminowych (np. zobowigzan z
tytutu dostaw 1 wustug). Jedynie przyrost zapasow jest
uwzgledniony w obliczeniu. W okresie, gdy ich stan spada,
zmiana wynosi zero.

Wielkos¢ wskaznika sugeruje, w jakim stopniu przedsiebiorstwo
pokrywa swoje zapotrzebowanie na kapitat z wtasnych Zrédet
finansowania. Jesli wskaz[Jnik wynosi ponizej jeden, to
oznacza, ze wygenerowana z dzia*alnosSci operacyj[nej gotoéwka
nie wystarcza na wyptate dywidend i utrzymanie stopy wzrostu
na zaktadanym poziomie. Wartos$¢ 1 wskaznika dowodzi, ze
przedsiebiorstwo zaspokaja swe potrzeby na juz osiggnietym
poziomie rozwoju, bez koniecznos$ci. uciekania sie do Zrddet
zewnetrznego finansowania. WskazZznik ten moze takze
odzwierciedli¢ wptyw inflacji na gotédwkowe potrzeby
przedsiebiorstwa.



Dostrzegajac btedy dotychczasowego systemu pomiaru ptynnosci
finanJsowej, Emerg i Cogger zaproponowali nowy typ wskazZnika
pomiaru ptynno[J$ci, tzw. wskazZznik ptynno$ci Lambda. Eliminuje
on takie niedociggniecia pomiaru ptynnosci, jak: pomijanie w
obliczeniach przysztego strumienia cash flow oraz
pozabilansowych Zrédet finansowania, takich jak
niewykorzystane przez przedsiebiorstwo 1linie kredytowe.
Wskaznik ptynnosci Lambda ma posta¢ [K- Parkinson, J,
Kallberg, Corporate Liquidity. A Guide to Managing Working
Capital, Irwin, Homewood 1993, s. 374]:

W liczniku ut*amka do poczgtkowych zasobdéw ptynnych dodaje sie
prognozowany cash flow operacyjny. Na zasoby o najwyzszym
stopniu ptynnosci sktadajg sie Srodki pieniezne,
krotkoterminowe papiery do obrotu oraz gotdowka z 1linii
kredytowej mozliwa do wykorzystania. Po dodaniu do tych
srodkéw prognozowanego cash flow ustalimy potencjalne zasoby
cash flow firmy. Zasoby te sg dzielone przez odchylenie
standardowe prognozowanego cash flow. W ten sposdb wskaznik
ptynnod$ci Lambda okresla wielkos¢ potencjalnej rezerwy
ptynnych zasobdéw, przypadajacej na odchylenie standardowe, Im
wieksza warto$¢ tego ilorazu, tym wyzszg ptynnos$Sciag
charakteryzuje sie firma. Interpretujac odchylenie standardowe
w kategorii rozkt*adu normal[jnego, mozemy okresli¢
prawdopodobienstwo wyczerpania sie ptynnych zaso[lbéw firmy. Na
przyktad wskaznik Lambda o wartos$ci 2 bedzie oznaczad, ze
prawdopodobieAstwo wyczerpania sie ptynnych zasobdéw wynosi
2,3%. W lite[Jraturze twierdzi sie, ze wskaznik ten moze by¢
pomocny w prognozowaniu bankructwa [L. Giacomino, Don E And
Mieike, E. David, Cash Flow: Another Approach to Ratio
Anatysis, ,Journal of Accounting" 1993, March, s. 55-58.].
Niektére firmy wykorzystujag natomiast ten wskaznik do
ob[Jliczania zapotrzebowania na kredyt.

Z badan amerykanskich przeprowadzonych w latach
dziewieddziesigtych wynika, zZze zdecydowanag <czes$¢
przedsiebiorstw charakteryzuje niepetna ogdélna wystarczalnos$¢



gotowkowa. Gotdowka netto z dziatalno$ci operacyjnej nie
pokrywa catych wydatkdéw poniesionych na sptate
dtugoterminowych zadtu[Jzen, na wyptate dywidend i zakup
Srodkow produkcji. Zaistniatga 1luke wypetniono sSrodkami
pienieznymi z dziatalnosci inwestycyjnej i finansowej (poprzez
zacigganie pozyczek, emisje akcji i obligacji).

Badania wystarczalnosci i wydajnosci gotdédwki operacyjnej,
obejmujgce lata 1993-1994, przeprowadzone dla spodtek
gietdowych w Polsce wykazaty, ze ponad potowa spdtek miata
ujemny przeptyw gotéwki z dziatalnosci operacyjnej [M.
Sierpinska, J- Nesterak, How to Use Informtition about Cash
Flow, ,Wiadomosci Gospodarcze. Penetrator" 1994, nr 12.].
Oznacza to, ze wygenerowany zysk netto 1 amortyzacja nie
wystarczaty na pokry[jcie przyrostu zapasdéw i nalezno$ci. W
niektorych spétkach przyrost naleznosci byt wyzszy niz
przyrost sprzedazy. Przyrost ten w wielu przypadkach jest
kredy[Jtem kupieckim wymuszonym przez odbiorcéw i wynika z
jednej strony z zatoréw ptatniczych, z drugiej zas z braku
dostatecznego zasilania kapitatu obrotowego spoétek
krétkoterminowym kredytem bankowym. Réwnoczesnie przyrost
majgtku obrotowego nie moégt by¢ pokryty zobowigzaniami
krotkoterminowymi. W zde[Jcydowanej wiekszosci spodtek
zobowigzania krétkoterminowe spadty, co oznacza, ze spétki
przeznaczyty znaczng cze$¢ srodkéw na ich sptate. W tej
sytuacji musiaty one ubiegal sie o finansowanie zewnetrzne juz
w sferze operacyjnej.

Ptynnos¢ finansowa jest kluczowym aspektem funkcjonowania
kazdego podmiotu gospodarczego, decydujgcym o jego zdolnosSci
do regulowania biezgcych zobowigzan i utrzymania stabilnosci
finansowej. W przeciwienstwie do statycznych metod oceny
ptynnosci, ktére bazujg na danych z bilansu przedsiebiorstwa w
okreslonym momencie, dynamiczny pomiar ptynnosci finansowej
opiera sie na analizie przeptywdw pienieznych oraz procesoéw
finansowych zachodzgcych w czasie. Metody dynamiczne pozwalaja
na bardziej precyzyjne $ledzenie zmian w ptynnos$ci i



przewidywanie potencjalnych probleméw finansowych.

Jednym 2z najwazniejszych narzedzi dynamicznego pomiaru
ptynnosci finansowej jest analiza cash flow, czyli przeptywéw
pienieznych. W przeciwienstwie do wskazZznikdéw piynnosci, ktére
bazujg na danych bilansowych, cash flow odzwierciedla
rzeczywiste przeptywy srodkéw finansowych w przedsiebiorstwie.
Sktada sie z trzech gtdéwnych czesci: przeptywédw z dziatalnosci
operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej. Przeptywy operacyjne
pokazujg, czy firma generuje wystarczajgce S$rodki na pokrycie
biezgcych kosztéw dziatalnosSci. Ujemne przeptywy operacyjne
mogg wskazywad¢ na trudnosci finansowe, nawet jesli firma
wykazuje dodatni wynik finansowy.

Innym kluczowym wskazZnikiem stosowanym w dynamicznym pomiarze
ptynnosci jest wskaznik cyklu konwersji gotowki (CCC, Cash
Conversion Cycle). Obejmuje on trzy elementy: okres rotacji
zapasOw, okres rotacji naleznosci oraz okres rotacji
zobowigzan. CCC mierzy czas, jaki uptywa od momentu zakupu
surowcéw, poprzez sprzedaz gotowych produktéw, az do uzyskania
ptatnosci od klientdéw. Im krdétszy cykl konwersji gotdwki, tym
lepsza ptynnos¢ finansowa przedsiebiorstwa. Dtugi cykl
oznacza, ze firma musi finansowa¢ swojg dziatalnosS¢ przez
dtuzszy czas, co moze prowadzi¢ do probleméw z utrzymaniem
ptynnosci.

Dynamiczny pomiar ptynnosci finansowej wykorzystuje rowniez
wskazniki ptynnosci gotdwkowej, ktdére analizujg rzeczywisty
poziom dostepnych sSrodkéw pienieznych w danym okresie.
Przyktadem jest wskaznik natychmiastowej p%ynnosci, ktéry
pokazuje, jaka czes¢ zobowigzan kroéotkoterminowych firma jest w
stanie sptaci¢ wytgcznie przy uzyciu gotdéwki i jej
ekwiwalentow. Analiza ta jest szczegdlnie istotna w sytuacjach
kryzysowych, gdy konieczne jest szybkie pozyskanie S$rodkéw
finansowych.

Nowoczesne podejscie do dynamicznego pomiaru ptynnosci
obejmuje prognozowanie ptynnosci finansowej przy wykorzystaniu



modeli statystycznych 1 metod ekonometrycznych. Modele
predykcyjne bazujgce na analizie szeregdw czasowych, sztucznej
inteligencji i uczenia maszynowego pozwalajg na przewidywanie
przysztych trudnosci finansowych oraz optymalizacje
zarzadzania srodkami pienieznymi. Coraz czesSciej stosuje sie
rowniez systemy monitorowania ptynnosSci w czasie rzeczywistym,
ktore umozliwiaja natychmiastowg reakcje na ewentualne
zagrozenia finansowe.

Dynamiczny pomiar ptynnosci finansowej jest takze istotny dla
bankéw i instytucji finansowych, ktdére wykorzystuja
zaawansowane wskazniki, takie jak Liquidity Coverage Ratio
(LCR) oraz Net Stable Funding Ratio (NSFR). LCR okresla
zdolnos¢ banku do przetrwania okresu napie¢ finansowych przez
30 dni, natomiast NSFR mierzy stabilnos¢ finansowania w
dtuzszej perspektywie.

Dynamiczne podejscie do analizy ptynnosci jest niezbedne dla
przedsiebiorstw dziatajacych w zmiennym otoczeniu
gospodarczym. Dzieki monitorowaniu przeptywdéw pienieznych,
analizie cyklu konwersji gotdwki oraz stosowaniu nowoczesnych
metod prognozowania mozliwe jest lepsze zarzgdzanie finansami
i minimalizacja ryzyka utraty ptynnos$ci. Prawid*owa ocena
ptynnosci finansowej pozwala na utrzymanie stabilnos$ci
finansowej, optymalne zarzadzanie kapitatem obrotowym oraz
skuteczne podejmowanie decyzji strategicznych.

Jesli szukaja Panstwo pomocy w napisaniu wtasnej pracy -
potrzebujg Panstwo fachowych konsultacji to polecamy strone
pisanie prac - profesjonalna pomoc w pisaniu prac w granicach
prawa.
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