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Wprowadzenie

Trwajacy w Polsce proces liberalizacji rynku energii powoduje, ze zmienia si¢ sposob
funkcjonowania i rozumienia procesu jej produkcji i sprzedazy. Wraz z rosnaca konkuren-
cyjnos$cia tego rynku coraz wigksze znaczenie zaczyna mie¢ proces zarzadzania marketin-
gowego, a w tym ocena szans i zagrozen tkwigcych w otoczeniu oraz sit waznych z punktu
widzenia konkurencyjnosci. Wigksze znaczenie zaczynajg rowniez mie¢ zwigzane z tym
procesem narzgdzia nowoczesnego marketingu. Mozna w$rod nich, zgodnie z metodologia
procesu marketingu, wyr6zni¢ réwniez elementy zwigzane z planowaniem oraz kontrola
dziatan.

Prowadzone przez Malko i Wilczynskiego', a takze poprzez CIRE i URE analizy
tego rynku, oparte gtownie na identyfikacji oraz szacowaniu sit w sektorze, zauwazaja, ze
obok ,.klasycznie” wystepujacej wysokiej sity odbiorcéw, w zwigzku z niewielka liczba
dostawcow wegla kamiennego o odpowiednich parametrach jakosciowych, rynek produkcji
energii elektrycznej charakteryzuje si¢ wysokim poziomem sity dostawcow. W zwigzku
z powyzszym wskazane staje si¢ stworzenie narzedzia analitycznego umozliwiajgcego oce-
nianie firmom goérniczym atrakcyjnosci rynkowej swoich klientow, pozwalajac na bazie
wykonywanych pomiarow okresla¢ tym samym podstawy do budowy strategii rynkowej,
przede wszystkim w zakresie systemu motywowania odbiorcow.

Wszystkie powyzsze elementy i trendy, powigzane dodatkowo z bardzo dynamicznie
rozwijajaca si¢ w $wiecie koncepcja marketingu relacyjnego, sktonity autora do kontynuacji
badan przedstawionych w pracy?, w ktorej ukazano konstrukcje metody stuzgcej pomiarowi
potencjatu produkcyjnego w celu jej zaimplementowania do oceny potencjatu finansowego

' J. Malko, A. Wilczynski: Rynki energii — dziatania marketingowe, Oficyna Wydawnicza Politechniki
Wroctawskiej, Wroctaw 2006.

2 P. Bogacz: Metoda oceny atrakcyjnosci rynkowej przedsigbiorstw energetyki zawodowej dla potrzeb
budowy strategii marketingowej wielozaktadowego przedsiebiorstwa gorniczego, praca doktorska AGH,
Krakéw 2007.
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firmy energetycznej, tworzac tym samym kolejne narzedzie do dzialan marketingowych
firmy gorniczej. Propozycje t¢ autorzytego artykutu poparli przeprowadzonymi badaniami
analitycznymi.

Rola pojecia ,,atrakecyjno$¢ rynkowa” w budowie strategii rynkowej przedsi¢biorstwa

Kwestia okres$lania atrakcyjno$ci rynkowej odbiorcéw dla ich dostawcow nalezy do
najmtodszych zagadnien w metodologii marketingu. W §wietle najnowszej i najpetniejszej
definicji podawanej przez Chevertona® atrakcyjnosé rynkowa to ,,Zespot wielokryterial-
nych cech opisujacych klienta, informujacych o mozliwym do uzyskania w kontaktach z ta
firmg wolumenie obrotéw w catym cyklu sprzedazy”.

W $lad za szczegdtows analiza przedstawiong w pracy®, ktora szczegotowo opisata
wage 1 role okreslania atrakcyjnosci rynkowej klientow w procesie zarzadzania marketin-
gowego w firmie, w niniejszej pracy autor skoncentrowat si¢ na przedstawieniu autorskiego
sposobu liczenia poziomu tejze oraz przedstawieniu praktycznego przyktadu poswigconego
wykorzystaniu tej metody.

Przechodzac do tej czesci referatu, ze wzgledu na dalszy tok postepowania, nalezy
jednakze zwréci¢ uwage na to, ze w zwiazku z zasadami przedstawianymi w literaturze®
atrakcyjnos¢ rynkowa klienta obejmuje wiele opisujacych go elementéw. Najczesciej ele-
menty te zbiera si¢ w potencjaty atrakcyjnosci.

Najwazniejsze elementy budujace atrakcyjnos$é rynkowa wigze si¢ najczgsciej z moz-
liwosciami produkcyjnymi przedsigbiorstwa. Czg¢sto do grona potencjatow zalicza si¢ jed-
nak roéwniez potencjat sprzedazowy (okreslajacy poziom sprzedazy wytworzonej produk-
cji), a takze potencjal finansowy (zwiazany z poziomem kondycji finansowej firmy i jej
mozliwo$ciami regulowania biezacych zobowigzan). Obok powyzszych trzech, najczgsciej
wystepujacych, do grona potencjatow zalicza si¢ niejednokrotnie rowniez te, ktore wigzg si¢
ze specyfika danej branzy, np. potencjat ekologiczny, spoteczny czy tez rozwojowy.

Jak wskazano powyzej, w kolejnej czeséci pracy przedstawiono metode monitorowa-
nia atrakcyjnos$ci rynkowej do okreslenia poziomu potencjatu produkcyjnego w przedsie-
biorstwach z sektora energetyki zawodowej w Polsce. Ze wzglgdu na ograniczong objetosé
niniejszej pracy, opracowang metode badawcza przedstawiono prezentujac rownolegle jej
zalozenia i konstrukcje oraz przyklad zastosowania aplikacyjnego.

W opisywanych ponizej analizach sprobowano przede wszystkim okresli¢ (udowod-
nic¢) rolg potencjatu finansowego jako jednego z najwazniejszych w ksztattowaniu atrakcyj-
nos$ci rynkowej elektrowni i elektrocieptowni zawodowych dla przedsigbiorstw gorniczych.
W nastepnym etapie analitycznej cze$ci referatu obliczono warto$ci potencjatu finansowe-

3 P. Cheverton: Blyskotliwosé¢ to za malo! Skuteczne techniki pozyskiwania kluczowych klientow, Wyd.
ONE Press, Warszawa 2006.

4 P. Bogacz: Metoda oceny atrakcyjnosci rynkowej przedsigbiorstw...

> Takze w pracy: ibidem.



Ocena potencjatu finansowego przedsigbiorstw energetyki zawodowej w Polsce 13

go firm energetycznych w Polsce, jak rowniez przesledzono ich wahania w kolejnych la-
tach, dla ktérych prowadzona byta analiza.

Znaczenie potencjalu finansowego w okreslaniu poziomu atrakcyjnosci rynkowej
elektrowni i elektrocieplowni zawodowych w Polsce

Zgodnie z zalozeniami przedstawionymi w poprzednim rozdziale, w pierwszej czesci
prac analitycznych prowadzonych przez autora postanowiono wydzieli¢ potencjaty firm
energetycznych budujacych ich atrakcyjnos¢ rynkowa dla dostawcow. Do§wiadczenia auto-
ra zwigzane z obserwacjami relacji pomigdzy firmami energetycznymi i goérniczymi oraz
rozmowy z ich przedstawicielami, gldéwnie Potudniowym Koncernem Energetycznym SA
(jako przedstawicielem sektora energetyki zawodowej) oraz Kompaniag Weglowa SA (jako
przedstawicielem sektora gérnictwa wegla kamiennego) potwierdzity potrzebe wydzielenia
potencjatéw atrakcyjnosci, o ktérych mowa metodycznie w poprzednim rozdziale. Poza
»standardowymi”: potencjatem produkcyjnym, potencjatem sprzedazowym i potencjatem
finansowym menadzerowie wskazali na potrzebe wydzielenia potencjatu ekologicznego.
Jak wskazywano powyzej, szczegétowe analizy potencjatu produkcyjnego, a takze cato-
$ciowego poziomu atrakcyjnosci rynkowej zawarte zostaty w pracy®. Zgodnie z powyzszym
przedmiotem prac w niniejszym opracowaniu stal si¢ potencjat finansowy, ze wzgledu na
spodziewany bardzo duzy wptyw na ogélny poziom atrakcyjnosci rynkowej przedsig-
biorstw energetycznych.

Poza wydzieleniem samych potencjatéw jednym z waznych elementow prac stalo si¢
réwniez okreslenie parametrow budujacych potencjat finansowy. Do ich grona zaliczono 43
parametry, zebrane w pi¢¢ grup przedstawiajacych rozne charakterystyki finansowe przed-
sigbiorstwa, a mianowicie:

— plynnos¢ finansowa,

— finansowanie dziatalnos$ci przedsi¢biorstwa,

— sprawnos¢ przedsigbiorstwa,

— rentownos¢ przedsigbiorstwa,

— pozostate wskazniki budujace potencjat finansowy przedsigbiorstwa.

Zestaw powyzszych zmiennych zostat dobrany w oparciu o zbidr, zaproponowany
uchwala Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, do kompleksowej oceny finan-
sowej firm w Unii Europejskiej’, uwzgledniajacy, po zmianach wprowadzonych przez au-
torow, zapisy obowigzujacej obecnie Ustawy o rachunkowosci®. Do zestawu parametrow
zostaly dodane takze zmienne finansowe specyficzne dla przedsi¢biorstwa energetycznego.

¢ P. Bogacz: Pomiar poziomu ksztaltowania si¢ potencjatu produkcyjnego przedsigbiorstw energetyki

zawodowej w Polsce, materiaty konferencji: Komputerowo Zintegrowane Zarzqdzanie, Oficyna Wydaw-
nicza Polskiego Towarzystwa Zarzadzania Produkcja, Opole 2010.

7 W. Ostasiewicz i inni: Metody ilosciowe w ekonomii, Wyd. AE we Wroctawiu, Wroctaw 1999.

8 Ustawa o rachunkowosci, DzU 2002, nr 76, poz. 694 ze zm.
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Poszczegdlne zmienne wraz z przydzielonymi im symbolami, miarami oraz sposobami ob-

liczania przedstawiono w tabeli 1.

Tabela 1

Zmienne budujace potencjat finansowy elektrowni i elektrocieptowni zawodowej

Nazwa zmiennej budujacej potencjat

Jednost-
ka

Sposdb obliczania

2

3

1. Plynno$¢ finansowa

— wskaznik ptynnosci finansowej (x;)

aktywa biezace / pasywa biezace

— wskaznik podwyzszonej ptynnosci
finansowej (x,)

aktywa biezace — zapasy — rozliczenia mi¢dzy-
okresowe kosztdw czynne / pasywa biezace

— wskaznik wysokiej ptynnosci
finansowej (x;)

inwestycje krotkoterminowe / pasywa biezace

2. Finansowanie dziatalnos$ci przedsiebiorstwa

— wskaznik pokrycia zobowigzan
naleznos$ciami (x,)

naleznos$ci (handlowe) / zobowigzania
(handlowe)

— wspotczynnik dtugu (x;)

zobowigzania ogélem / aktywa

— wskaznik udziatu kapitatu wtasne-
go w finansowaniu majatku (x,)

kapitat wlasny / aktywa

— wskaznik zobowiazania/kapitat (x,)

zobowiazania / kapitat wlasny

— wskaznik struktury kapitatu (x,)

zobowiazania dlugoterminowe / kapitat wlasny

— wskaznik pokrycia odsetek (x,)

zysk netto + podatek dochodowy + odsetki /
odsetki

— wskaznik pokrycia obstugi odsetek

(Xy0)

zysk netto + podatek dochodowy +
amortyzacja + odsetki / odsetki

— wskaznik zobowiazan dlugotermi-
nowych (x,,)

zobowiazania dlugoterminowe / kapitat wlasny
+ zobowigzania dtugoterminowe

amortyzacji (X,;)

— nadwyzka finansowa (x;,) PLN zysk netto + amortyzacja

— kapitat obrotowy (x,5) PLN aktywa biezace — pasywa biezace

— stopa nadwyzki finansowej (X,,) - nadwyzka finansowa / sprzedaz netto

— udzial naktadow inwestycyjnych w Y naktady inwestycyjne x 100 /
nadwyzce finansowej (Xs) ? nadwyzka finansowa

— udziat naktadow inwestycyjnych w o . . .
sprzedazy netto (x,,) % naktady inwestycyjne x 100 / sprzedaz netto

— udzial naktadow inwestycyjnych w o . . .

% naktady inwestycyjne x 100 / amortyzacja

— stopien finansowania amortyzacja
inwestycji (X5)

inwestycje / amortyzacja

- stopien finansowania wewnetrzne-
go inwestycji (X,5)

inwestycje / aktywa biezace

3. Sprawno$¢ przedsigbiorstwa

— wskaznik obrotowosci aktywow 11

(X20)

sprzedaz netto / $redni poziom aktywow
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3

— wskaznik obrotowosci rzeczowych
aktywow trwalych (X))

sprzedaz netto / §redni poziom rzeczowych
aktywow trwatych

— wskaznik rotacji aktywow biezg- ilo$¢ sprzedaz netto / Sredni poziom aktywow
cych (X,,) razy biezacych
— wskaznik pokrycia w dniach — za- dni $redni poziom zapasow x B/
pasy (X,;) sprzedaz netto X liczba dni w okresie
— okres $ciagalno$ci naleznosci (x,,) dni Sredni stan naleznosci x B /
ag 24 sprzedaz netto x liczba dni w okresie
— wskaznik pokrycia w dniach zapa- dni $redni zapas wegla X B/
sow wegla (X,5) sprzedaz netto x liczba dni w okresie
— udzial kosztow zarzadu w wartosci Y koszty zarzadu x 100 / warto$¢ wytworzonej
produkeji (X,4) 0 produkcji
— udziat paliwa, energii i pozosta- . ..
. + + -
tych materiatéw w przychodach ze % ko.szt’y paliwa .koszty energi koszty mate
. rialéw pomocniczych x 100 / sprzedaz netto
sprzedazy (X,;)
— koszty pracy (X,g) PLN / os. | koszty zatrudnienia / liczba 0séb zatrudnionych
— udziat kosztéw pracy w przycho- o .
dach ze sprzedazy (xys) % koszty pracy x 100 / sprzedaz netto
— udziat kosztow pracy w produkeji o .
dodanej (x) % koszty pracy % 100 / produkcja dodana
— udziat zapaséw w aktywach biezg- o .
cych (x,) % zapasy x 100 / aktywa biezace
— wskaznik operacyjnosci (x3,) - koszt wlasny sprzedazy x 100 / sprzedaz netto
4. Rentownosc¢ przedsigbiorstwa
— stopa zysku netto (Xs3) % zysk netto x 100 / przychody ogétem
— stopa zysku brutto (x,) % zysk brutto x 100 / przychody ogotem
_ stopa zysku z dziatalnoci gospo- , zysk z dziatalnos$ci gospodarczej x IOQ /
: % sprzedaz netto + poz. przychody operacyjne +
darczej (X55) .
przychody finansowe
— wskaznik poziomu kosztow (Xs4) % koszty ogotem x 100 / przychody ogdtem
_ . o zysk operacyjny x 100 / sprzedaz netto +
stopa zysku operacyjnego (Xs;) % poz. przychody operacyine
— stopa rentownosci kapitatu wlasne- Y zysk netto x 100 / $redni poziom kapitatow
20 (X55) ? wiasnych
B L , o zysk netto x 100 / $redni poziom aktywow
stopa rentownosci aktywow (Xs,) % catkowitych

5. Pozostale wskazniki budujace potencjat finansowy

— produktywno$¢ majatku trwatego

sprzedaz netto x 100 / $redni poziom aktywow

0,
(X40) & trwatych
— techniczne uzbrojenie pracy (x4,) PLN/ os. srodki trwale / zatrudnienie
— wydajno$¢ pracy (x,,) PLN/ os. sprzedaz netto / zatrudnienie

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: W. Ostasiewicz i inni: op.cit.




16 Pawel Bogacz, Krzysztof Setlak, Lukasz Siodtak

Kolejnym waznym etapem prac analitycznych stata si¢ marketingowa i statystyczna
weryfikacja zdania wyrazonego w toku przedstawianych powyzej analiz wstgpnych (swoi-
stego projektowania wstgpnego). Nalezato wigc sprawdzi¢ metoda badan rynkowych, w jak
duzym stopniu potencjat finansowy i poszczegdlne sktadajace si¢ na niego parametry bu-
duja atrakcyjno$¢ rynkowa elektrowni i elektrocieptowni zawodowych dla ich dostawcow,
ktorymi sa kopalnie wegla kamiennego.

Do uzyskania wyczerpujacych odpowiedzi na te kwestie postuzono si¢ komplekso-
wym badaniem ankietowym opartym na metodzie analizy eksperckie;j.

Ankieta badawcza zostala podzielona na trzy gtowne czesci: A, B oraz C. Jej doktad-
ny opis zawarty zostal w pracy’. Niestety ograniczona objetos¢ niniejszej pracy nie pozwala
w swoich ramach na jej szczegdtowe przedstawienie.

W trakcie badania poszczegélni respondenci mieli przyznac¢ jedna z pigciu ocen,
w ukladzie od 0 (zupeinie niewazne) poprzez 0,25 (mato wazne), 0,50 (raczej wazne), 0,75
(wazne), az do 1 (bardzo wazne), dla roli potencjatu finansowego i budujacych go zmien-
nych w ksztatltowaniu poziomu atrakcyjnosci firmy energetycznej dla firmy goérnicze;j.

Doktadny algorytm analityczny pozwalajacy na okreslenie wynikéw zbiorczych z ba-
dania wszystkich ekspertow zostal oparty na metodyce obliczania wazonych $rednich aryt-
metycznych, a opisano go szczegdtowo w pracy'®. Niestety, tak jak w powyzszej kwestii,
ograniczona objetos¢ niniejszej pracy nie pozwala w swoich ramach na jego szczegotowe
przedstawienie.

Powyzsze badanie ankietowe wykonano w najwiekszej firmie gérniczej zajmujacej si¢
wydobyciem i sprzedaza wegla kamiennego w Polsce, jaka jest Kompania Weglowa SA.

Zostato ono przeprowadzone w okresie lipiec 2008—luty 2009 rok na grupie 32 ankie-
towanych, tzn. wskazanych i wszystkich ekspertéw reprezentujacych w czasie prowadze-
nia analizy objeta nig jednostke. Biorac pod uwage obecng konstrukcje struktur organiza-
cyjnych polskich przedsigbiorstw gorniczych, do proby badawczej (ekspertow) zaliczono
wszystkich pracownikow centrali Kompanii Weglowej SA oraz menadzeréw poszczegdl-
nych wchodzacych w nig kopaln, ktoérzy zajmuja si¢ w tym przedsigbiorstwie kwestiami
kontaktéw i/lub strategii handlowych, a takze marketingowych w odniesieniu do przedsie-
biorstw z sektora energetyki zawodowe;.

Analiza pierwszej czgsci wynikow badania ankietowego potwierdzita duze znaczenie
potencjatu finansowego dla okre§lenia atrakcyjnoSci rynkowej przedsicbiorstwa z sektora
energetyki zawodowej dla jego dostawcy. Srednia arytmetyczna, ktorg okreslono na pod-
stawie ocen ekspertow miata bowiem dla potencjatu warto$¢ 0,77, a nalezy w tym miejscu
jeszcze raz przypomnieé, ze skala ocen mieécita si¢ w granicach od 0 do 1.

Nastepnym etapem analizy bylo okreSlenie, przy wykorzystaniu powyzszej meto-
dologii, znaczenia poszczegdlnych zmiennych budujacych potencjat finansowy dla atrak-

° P. Bogacz: Metoda oceny atrakcyjnosci rynkowej przedsigbiorstw...
1% Ibidem.
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cyjnosci rynkowej firmy energetycznej. Wyniki zestawiajace $rednig arytmetyczna ocen
przedstawiono na rysunku 1.

0.9 bardzo
’ wazny
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Rys. 1. Zestawienie $rednich arytmetycznych przydzielonych zmiennym budujacym potencjat fi-
nansowy w trakcie analizy eksperckiej

Zrodlo: opracowanie wiasne.

Pierwszym wnioskiem w ocenie wynikéw badania zmiennych i w tym uktadzie cieka-
wostka jest fakt, ze wysokos$¢ wag nadawanych przez ekspertow poszczegdlnym zmiennym
nie odpowiada wysokosci wagi okreslonej roli samego potencjatu. Bardzo jasno widaé, ze
wysokie wartosci nadawane znaczeniu potencjatu nie koresponduja z niskimi poziomami
wag dla poszczegdlnych budujacych je zmiennych.

Mozna w tej kwestii wrecz zaryzykowac stwierdzenie, ze o ile wielu menadzerow
zauwaza znaczacg i fundamentalng rolg samej sytuacji finansowej przedsigbiorstwa dla
jego oceny, o tyle nie moze jej zwigza¢ w rOwnym stopniu ze zmiennymi zestawiajagcymi jg
w uktadzie poszczegodlnych wskaznikow z zakresu zarzadzania finansami.

Przechodzac do analizy warto$ci wag uzyskanych przez poszczegdlne zmienne moz-
na tatwo zauwazy¢, ze najwyzsze wagi uzyskano dla zmiennych §wiadczacych o ptynnosci
finansowej klienta z sektora energetycznego. Dotyczy to zwlaszcza zmiennej x1 — wskaznik
plynnosci finansowej (ocena najwyzsza), ale takze x2 — wskaznik podwyzszonej ptynnosci
finansowej oraz x3 — wskaznik wysokiej ptynnos$ci finansowe;.

Wagi, jakie uzyskaty te zmienne, sa znaczaco wyzsze od wag pozostatych zmiennych
budujacych potencjat finansowy. Wysokie wartosci wag dla zmiennych ptynnosci finanso-
wej wskazuja, ze menadzerowie firm gorniczych zwracaja uwage w przypadku przedsie-
biorstw energetycznych przede wszystkim na kwesti¢ ich biezacej wyplacalnosci. Potwier-
dza to réwniez wysoki poziom wagi przyznany zmiennej x4 — czyli wskaznikowi pokrycia
zobowigzan nalezno$ciami.
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Ciekawy jest fakt, ze poza wiedza o poziomie ptynnosci finansowej elementem naj-
bardziej ich interesujacym od strony wplywu na poziom atrakcyjno$ci rynkowe;j elektrowni
lub elektrocieptowni jest udziat paliwa, energii i pozostatych materialow w przychodach ze
sprzedazy — zmienna x27, a zaraz potem wiedza o wskazniku pokrycia w dniach zapasow
wegla, czyli zmienna x25 oraz zmienna x14 — stopa nadwyzki finansowe;.

Jako zdecydowanie nizsze zostalo okreslone przez ekspertow znaczenie innych
zmiennych budujacych potencjat finansowy. Za ciekawy nalezy uznaé przede wszystkim
bardzo ,,staby” wynik zmiennych x30 — udziat kosztow pracy w produkcji dodanej oraz x31
— udziat zapaséw w aktywach biezacych, ktorych wartosci sa jednymi z najwazniejszych
w ocenie sprawnos$ci przedsiebiorstw tzw. branz cigzkich, dokonywanej przez organy rza-
dowe.

Poziom potencjalu finansowego elektrowni i elektrocieplowni zawodowych w Polsce
w latach 20062008

Nastgpnym etapem proponowanego algorytmu bylo przeprowadzenie badan pomiaru
poziomu potencjatu finansowego w poszczegdlnych przedsigbiorstwach budujacych rynek
energetyki zawodowej w Polsce, ktore sg zasilane weglem kamiennym. Ich doktadny stan
liczbowy na moment przeprowadzania analizy mozna bylo wyznaczy¢ na podstawie infor-
macji z CIRE: Internetowego Centrum Informacji o Rynku Energii", prowadzonego przez
Agencje Rynku Energii SA. Wspominane ARE okres$la od roku 1997 liczbe zaktadow pro-
dukcyjnych wytwarzajacych energie elektryczna i/lub cieplna na bazie wegla kamiennego
w ramach sektora energetyki zawodowej na réwna 36 jednostkom. Trudnoscig w prowadze-
niu analiz byta struktura wlasno$ciowa i postepujaca konsolidacja w sektorze. Jej wynikiem
jest to, ze na koniec 2008 roku opisywanych 36 zaktadow produkcyjnych dziatalo w ramach
29 jednostek gospodarczych. Ze wzglgdu na zatozony cel pracy i obowiazujaca zasadg pro-
wadzenia oceny finansowej danej grupy kapitatowej jako catosci, zaproponowano prowa-
dzenie dalszych analiz na poziomie jednostek gospodarczych, czyli 29 obiektéw badanych.
Mozliwe stato si¢ w tej kwestii zebranie danych dla lat 2006—-2008.

Opierajac si¢ na metodologii wielowymiarowej analizy poréwnawczej, kolejny etap
badan dotyczyt przeprowadzenia kompleksowej analizy statystycznej, ktorej zadaniem
stalo si¢ sprawdzenie statystycznej wiarygodnosci i poprawnosci danych. W ramach po-
wyzszej analizy wykorzystano analizy opisowe, badanie zgodnosci rozktadéw zmiennych
z rozktadem normalnym (z uzyciem testu A Kolmogorowa-Smirnowa) oraz analiz¢ rzad-
kich obserwacji.

Ze wzgledu na ograniczone ramy tego artykutu nalezy zwrdci¢ uwagg jedynie na naj-
wazniejsze elementy bedace wynikami powyzszych badan statystycznych, a ktoére miaty
znaczacy wptyw na kolejne etapy analizy. Szczegdtowe wyniki catosci prac przedstawiono

' www.cire.pl/rynekenergii/.
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w pracy'?. Analizy opisowe wykazaly wystepowanie duzej zmienno$ci wartosci dotycza-
cych poszczegdlnych zmiennych dla analizowanych obiektéw. Wazne dla dalszych badan
stalo si¢ sprawdzenie zgodnos$ci rozktadow zmiennych z rozktadem normalnym. Wykazato
ono, ze przy zatozonym poziomie istotnosci o = 0,001, jedynie 22 zmienne posiadajg roz-
ktady zgodne z rozktadem normalnym. O dopuszczeniu pozostatych parametrow do dal-
szych analiz decydowaly wigc wyniki analizy rzadkich obserwacji. Pokazaty one, ze z pa-
kietu analizowanych zmiennych pig¢ z nich, a mianowicie: zmienne x16, x17 i x 18 oraz x40
i x41 przekraczajg w swoich rozktadach granice x,,£58, co uniemozliwia ich wykorzystanie
w dalszych obliczeniach. Zwiazalo si¢ to z eliminacja tych zmiennych z dalszej analizy.

Nastegpnag czescig badan bylo sprawdzenie wzajemnych korelacji pomiedzy zmienny-
mi. Przy wykorzystaniu do tego celu analizy wielorakiej korelacji proces ten miat stuzy¢
zbadaniu wzajemnych korelacji czastkowych pomiedzy wszystkimi zmiennymi wzigtymi
do analizy. Korzystajac z metodyki zaproponowanej w pracy'> mozliwe stalo si¢ zmniejsze-
nie liczby analizowanych zmiennych do takiego ich zestawu, ktory niesie ze sobg reprezen-
tatywne (niepowtarzajace si¢) informacje. Miato to przetozy¢ si¢ na uproszczenie dalszych
prac analitycznych.

Analizujac szczegdlowo wyniki badan korelacyjnych zmiennych, nalezy zaobserwo-
wac wystepowanie stosunkowo niewielkich powigzan korelacyjnych pomiedzy zmiennymi.
Wystepowanie niskich pozioméw wspolczynnikow korelacji potwierdza, iz wykorzystywa-
na w pracy do oceny potencjatu finansowego metoda proponowana przez Mi¢dzynarodo-
we Standardy Rachunkowosci, opisana szczegdtowo w pracy', ktora zostata rozbudowana,
w sposob kompleksowy i pelny opisuje przedsiebiorstwa pod katem ich sytuacji ,,ekono-
miczne]”. Potwierdzeniem tej tezy jest rowniez fakt, ze wyzsze wartosci wspotczynnikow
korelacji obserwuje si¢ w przypadku zmiennych nalezacych do poszczegolnych obszarow
oceny finansowej. Najlepszym przykladem jest w tej kwestii wystgpowanie wysokiej do-
datniej korelacji pomiedzy zmiennymi x1, x2 oraz x3, budujacymi obszar ptynnosci fi-
nansowej. Wysokie poziomy wspotczynnika korelacji mozna zaobserwowacé takze w przy-
padku zmiennych ,,naturalnie” wigzgcych si¢ ze sobg badz wprost z siebie wynikajacych.
Nalezy do nich zaliczy¢ np. wskaznik zobowiazania/kapital (zmienna x7) i wskaznik struk-
tury kapitatu (zmienna x8), wskaznik pokrycia odsetek (zmienna x9) i wskaznik pokrycia
obstugi odsetek (zmienna x10), stopien finansowania amortyzacja inwestycji (zmienna x18)
i stopien finansowania wewngetrznego inwestycji (zmienna x19) itd. Opisywane powyzej
,haturalne” powigzanie tych zmiennych jest w pewnym sensie widoczne w utozeniu ich
jako wystegpujace po sobie w opisywanym potencjale.

Na podstawie uzyskanych wartosci korelacji przeprowadzono proces eliminacji
zmiennych ze wzgledu na wysoka zalezno$¢ korelacyjng pomigdzy soba, dagzac do pozosta-

12 P. Bogacz: Analiza rynku fundamentem zarzqdzania marketingowego przedsigbiorstwem gorniczym,
Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego nr 586, Szczecin 2010.

13 Ibidem.

4 W. Ostasiewicz i inni: op.cit.
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wienia w dalszej analizie tzw. zmiennych reprezentatywnych. Z wykorzystaniem metodo-
logii zawartej w pracy autora'® i odnoszac si¢ do zmiennej x1, bedacej parametrem finanso-
wym, ktory uzyskat najwyzsza wage w oczach ekspertow (rys. 1) i zostat zakwalifikowany
do dalszych analiz (porzadkowania obiektow) jako zmienna centralna, do tego etapu nie
weszly inne zmienne zwigzane z elementem ptynnosci finansowej. Jak wykazat tok ana-
liz, jedynie ta grupa zmiennych potencjatu finansowego nie zostata zakwalifikowana do
kolejnego etapu badan. Wysoki odsetek zmiennych do niego zakwalifikowanych wynika
natomiast wprost z obserwowanych i opisywanych powyzej stosunkowo niskich zaleznosci
korelacyjnych pomigdzy zmiennymi w tej grupie cech.

Po przedstawionych powyzej analizach statystycznych mozliwe stato si¢ juz oblicze-
nie poziomu potencjatu finansowego analizowanych elektrowni i elektrocieptowni zawodo-
wych. Opisywany stan analizy pozwala bowiem na rozpoczgcie porzadkowania liniowego.

Proces ten musi zawiera¢ etap wstepny, w ramy ktorego wchodzi standaryzacja zmien-
nych, okreslenie charakteru zmiennych oraz ich zamiana na stymulanty.

Analiza standaryzacyjna pozwala na doprowadzenie do mozliwosci porownywania
zmiennych o r6znych mianach.

Po procesie standaryzacji zmiennych okreslono ich charakter i podzielono je w zwiaz-
ku z tym na stymulanty, destymulanty oraz nominanty. Za Iwasiewiczem'® do stymulant
nalezy zaliczy¢ zmienne, ktorych wzrost wartosci powoduje wzrost oceny cechy opisujacej
badany obiekt. Destymulantami sg zmienne, ktorych wzrost wartosci determinuje spadek
oceny cechy opisujacej obiekt. W grupie nominant wyréznia si¢ natomiast zmienne, ktore
tylko dla pewnej wartosci lub przedziatu warto$ci przybieraja najwyzsza ocen¢ (optimum),
a w miar¢ oddalania si¢ od optimum ocena tej cechy maleje.

Zakonczenie etapu przygotowawczego umozliwito przejécie do etapu whasciwego, czy-
li do sporzadzenia rankingu elektrowni i elektrocieptowni zawodowych ze wzgledu na ich
potencjat finansowy, z uwzglednieniem wagi wskazanej przez ekspertow. Wykorzystano do
tego celu metode sum standaryzowanych wartosci. Jest to jedna z metod bezwzorcowych,
stuzacych porzadkowaniu liniowemu badanych obiektow. W przypadku postugiwania si¢
powyzsza metodg wartosci wyzsze sa warto§ciami lepszymi.

Po uwzglednieniu w konstrukceji metody elementow wiazacych si¢ z niniejszym prob-
lemem badawczym, w uzytym algorytmie obliczeniowym wykorzystano zasad¢ sumowa-
nia iloczyndéw warto$ci zmiennych standaryzowanych i wag przydzielonych im przez eks-
pertow. Na tej podstawie sporzadzono ranking elektrowni i elektrocieptowni zawodowych
dla okresu 20062008, ktéry przedstawiono na rysunku 2.

Analiza wartosci potencjatéow finansowych dla poszczegélnych elektrowni i elektro-
cieplowni zawodowych wskazuje na duze zroéznicowanie sektora energetyki zawodowe;j
pod tym katem (rys. 2). Mozna zauwazy¢ wrecz kilkakrotne réznice w poziomach poten-

5 P. Bogacz: Analiza rynku...
16 A. Iwasiewicz: Zarzgdzanie jakoScig w przykladach i zadaniach, Wyd. WSZiNS, Tychy 2005.
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cjatu finansowego dla przedsigbiorstwa pierwszego i ostatniego w rankingu. Obserwowany
wynik powinien mie¢ — zdaniem autoréw — duze znaczenie w przygotowywaniu strategii
marketingowej firmy gorniczej (szczegdlnie w zakresie strategii cenowej, a tu zwlaszcza
udzielania kredytu kupieckiego) i powinien by¢ wykorzystany w tworzeniu grup atrakcyj-
nos$ci rynkowej elektrowni oraz elektrocieptowni zawodowych dla ich dostawcy.

Kolejng wazna grupa wnioskow wynikajacych z analiz przedstawionych w biezacej
czesci artykutu wydaja si¢ obserwacje strategiczne dotyczace konkretnych pozioméw po-
tencjatu finansowego. Analiza rysunku 2 w sposob bardzo wyrazny pokazuje, ze zdecydo-
wanie najlepsza ekologicznie w oczach przedsigbiorstwa gorniczego jednostka gospodarcza
jest przedsigbiorstwo oznaczone numerem 19. Jego przewaga nad drugim w rankingu klien-
tem o numerze 23 jest bardzo wyrazna. Kolejnym waznym elementem jest fakt wystgpo-
wania grupy najlepszych firm, do ktérych — zdaniem autor6w — mozna zaliczy¢ jednostki
o numerach 19, 23, 17 i 4. Obok grupy najlepszych wystepuje duzy zbidr elektrowni i elek-
trocieplowni zawodowych posiadajacych ,,srednie” poziomy potencjatu finansowego. Zbior
ten obejmuje jednostki od 5 do 15 (rys. 2). Trzecia, wyraznie zaznaczajacg si¢ grupa jest
takze zbior firm najstabszych, do ktérych nalezy zaliczy¢ przedsigbiorstwa energetyczne o
numerach 14, 16, 28 i 18, gdzie elektrownie oznaczone numerami 28 i 18 posiadajg zdecy-
dowanie najnizsze poziomy potencjatu finansowego (rys. 2).
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Rys. 2. Poziom potencjatu finansowego elektrowni i elektrocieptowni zawodowych w Polsce dla
okresu 2006-2008

Zrodlo: opracowanie wiasne.

W celu wykonania analizy dla catego okresu 2006—2008 nalezalo wcze$niej przepro-
wadzi¢ badania dla poszczegolnych lat czastkowych. Pozwolito to na przesledzenie zmian
wartosci potencjatu finansowego przedsigbiorstw energetyki zawodowej w poszczegdlnych
latach bilansowych analizowanego czasu. Wartos$ci te przedstawiono na rysunku 3.



22 Pawel Bogacz, Krzysztof Setlak, Lukasz Siodtak

Analizy wynikow przedstawionych na rysunku 3 wskazujg na duze zrdéznicowanie
wartos$ci potencjalu finansowego dla poszczegolnych (praktycznie wszystkich) przedsie-
biorstw w ciaggu analizowanych lat, przy zachowaniu w przypadku wigkszos$ci z nich jedne-
go rodzaju trendu — rosngcego lub malejacego. Swiadczy to o wysokiej dynamice zmian tych
parametrow w poszczegolnych latach, odbywajacych sie w ramach jednego trendu, w ktore
poszczegodlne przedsiebiorstwa weszty. Najwicksze wzrosty zaobserwowano w przypadku
przedsigbiorstwa oznaczonego numerem 19, a wiec lidera rankingu sporzadzonego dla ca-
fego okresu analizy. Co cickawe, najbardziej zauwazalny spadek zaobserwowano w przy-
padku firmy z drugiego miejsca w rankingu, a mianowicie: przedsigbiorstwa z numerem 23.
Warto zauwazy¢, ze w rankingu dla roku 2006 przedsigbiorstwo 23 wykazato si¢ wyzszym
poziomem potencjatu finansowego niz lider dla lat 2007-2008, bedacy rowniez najlepszym
przedsigbiorstwem w uktadzie catosci czasu analizy. Poza pierwsza dwojka nalezy zwrocié
uwage rowniez na przedsiebiorstwo 24, ktore zanotowato bardzo wysoki poziom potencjatu
w roku 2008.

Bardzo ciekawy jest fakt wystepowania w przypadku czesci elektrowni bardzo du-
zych, wrecz rewolucyjnych zmian wartosci potencjatu, ktore spowodowaty zmiang ich
sytuacji w pelnej skali warto$ci, a wigc od bardzo dobrej do bardzo ztej lub odwrotnie.
Na szczeg6lng uwage w tym wzgledzie zastuguja firmy oznaczone numerami 3, 24 i 27.
Tak duze roznice w tak krotkim czasie wskazuja na brak stabilnosci w zakresie sytua-
cji finansowej przedsigbiorstw energetycznych i potrzebe ciggltego monitoringu ze strony
przedsiebiorstw gorniczych.

2006
e el . §° - 2008

g . i F‘
2021222324 262

Rys. 3. Ksztaltowanie si¢ poziomu potencjatu finansowego elektrowni i elektrocieptowni zawodo-
wych w Polsce w latach 2006—2008

Zrodto: opracowanie wlasne.

Wiedza o powyzszych parametrach moze stanowi¢ wazny element w prowadzeniu
badan oraz podejmowaniu na ich podstawie dziatan handlowych i marketingowych przez
firm¢ gérnicza w stosunku do przedsiebiorstwa energetycznego. Ze wzgledu na ograniczo-
no$¢ miejsca w niniejszym opracowaniu, autorzy skupili si¢ jedynie na powyzszych, ich
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zdaniem najwazniejszych wnioskach, uznajac jednakze, ze na podstawie przedstawionych
materiatdw mozna ich wysnué zdecydowanie wigce;j.

‘Whioski

Zaprezentowane w opracowaniu analizy i wysnuwane na ich podstawie obserwacje
wskazaty na potrzebe i mozliwo$ci badania warto$ci potencjatu finansowego firmy energe-
tycznej dla jej dostawcy, ktorym jest przedsigbiorstwo gornicze. W aspekcie powyzszej tezy
do najwazniejszych wnioskow wynikajacych z proponowanej metody i przeprowadzonych
przy jej uzyciu badan nalezy zaliczy¢ to, ze:

— sprecyzowano pod katem zakresu pojecie potencjatu finansowego i w aspekcie
duzego zainteresowania kadry menadzerskiej potwierdzono analitycznie, ze ten
potencjat jest jednym z bardzo waznych elementéw (poza finansowym mozna do
nich zaliczy¢ potencjat produkcyjny, sprzedazowy oraz ekologiczny) opisujacych
przedsigbiorstwa energetyczne pod katem ich atrakcyjnosci rynkowej dla firmy
gorniczej. Potencjat ten jest zbudowany z 43 zmiennych, okreslajacych w sposob
kompleksowy — poprzez wykorzystanie zasad Migedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci, Ustawy o rachunkowosci oraz elementow specyfiki sektora ener-
getycznego — parametry finansowe elektrowni lub elektrocieptowni zawodowe;j,

— przygotowano i zaproponowano poprawny statystycznie oraz zgodny z metodyka
wielowymiarowej analizy pordwnawczej, a takze analizy eksperckiej algorytm ba-
dawczy, umozliwiajacy wyznaczanie poziomu potencjatu finansowego elektrowni
i elektrocieptowni zawodowych w kolejnych latach. Odnoszac si¢ do potrzeb me-
nadzerow firmy gorniczej pomiar wartosci tego potencjatu umozliwia stworzenie
rankingu ,,najlepszych” i ,,najgorszych” przedsiebiorstw energetycznych z punktu
widzenia ich sytuacji finansowej,

— badania wykonane z uzyciem zaproponowanej metody pozwolity na wykazanie
duzego zroéznicowania wartosci potencjalu finansowego, wystgpujacego w grupie
elektrowni i elektrocieptowni zawodowych w Polsce, tworzacych sektor energetyki
zawodowej. Na podstawie badan mozna wskaza¢ przynajmniej trzy grupy o znacz-
nie réznigcych si¢ poziomach potencjatu finansowego,

— przedsigbiorstwem z sektora energetyki zawodowej posiadajagcym najwyzsze war-
tosci potencjatu finansowego jest firma oznaczona numerem 19,

— wyniki analiz wskazuja na bardzo niestabilny w dluzszym okresie czasu poziom
wartosci potencjatu finansowego wystepujacego w poszczegolnych przedsigbior-
stwach z sektora energetyki zawodowej. W wickszosci analizowanych firm zauwa-
zono w badanym okresie znaczace zmiany poziomu potencjatu, przy czym naj-
czg$ciej miaty one charakter jednokierunkowy (wzrost lub spadek), a w czterech
przypadkach ich wahania w analizowanych trzech latach byly dwukierunkowe.
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Konstrukcja proponowanej metody badawczej pozwala na identyfikacje przyczyn
zmian w tym zakresie.
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Streszczenie

W pracy zaprezentowano propozycje metody stuzacej wyznaczaniu poziomu potencjatu finan-
sowego elektrowni i elektrocieptowni zawodowych, ktéra moze sta¢ si¢ — zdaniem autoréw — czgs-
cig algorytmu stuzgcego okreslaniu poziomu atrakcyjnosci rynkowej elektrowni i elektrocieptowni
zawodowych dla kopaln wegla kamiennego. W budowie metody wykorzystano ide¢ marketingu re-
lacyjnego, opierajac dodatkowo proces analityczny na narz¢dziach wielowymiarowej analizy po-
robwnawczej, popartej analiza ekspercka. Prezentacje proponowanej metody poparto przyktadem
obliczeniowym, opierajac si¢ na wynikach badan firm z sektora energetyki zawodowej i Kompanii
Weglowej SA.
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ASSESSMENT OF FINANCIAL POTENTIAL POWER PLANTS
AND HEATINGS PLANTS IN POLAND

Summary

The paper presents a proposition of the method of determining the level of financial potential
power plants and heating plants in Poland, which could become part of the algorithm determina-
tion the level of the market attractiveness of power plants and heating plants for coal mines. In the
construction of method uses the concept of relationship marketing. Analytical process based on
a multidimensional comparative analysis tools, supported by expert analysis. The presentation of the
proposed method supported by an example based on the results of analysis companies in the energy
sector and Kompania Weglowa SA.






