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Streszczenie: Ce/ — Celem pracy jest analiza i ocena zarzadzania zroédtami finansowania w przedsigbior-
stwach funkcjonujacych w grupach zakupowych.

Metodologia badania — Badania przeprowadzono na podstawie sprawozdan finansowych przedsigbiorstw za
lata 2009-2011. Do badan wykorzystano wybrane wskazniki finansowe.

Wynik — Przeprowadzone badania nie wykazaly znaczacych réznic w poziomie i strukturze zrédet finanso-
wania w grupach zakupowych branzowych i wielobranzowych. Wyniki §wiadcza o dobrej kondycji finanso-
wej przedsigbiorstw. Zaobserwowano widoczny wptyw efektu skali na strukture¢ zobowiazan krotkotermi-
nowych w jednostkach dziatajacych w branzowych grupach zakupowych.

Oryginalnos¢/wartos¢ — Analiza dotyczylta przedsigbiorstw dziatajacych w grupach zakupowych. Niewiele
jest badan w tego typu organizacjach.

Stowa kluczowe: grupa zakupowa, zrodta finansowania

Wprowadzenie

Przedsigbiorstwa funkcjonujace obecnie na rynku bardzo czgsto stajg przed problemem
zwigzanym z powstawaniem zatorow ptatniczych, ktore to sg ogromnym zagrozeniem dla
ptynnosci finansowej jednostek. Kierujacy przedsigbiorstwami, aby unikna¢ ryzyka zwig-
zanego z utratg ptynno$ci finansowej, ktora to bardzo szybko moze doprowadzi¢ do ban-
kructwa przedsigbiorstw, powinni odpowiednio zarzadza¢ poziomem aktywow i ich zro-
dtami finansowania. Biorac pod uwagg¢ majatek, istnieje szereg narzedzi, ktore majg za
zadanie doprowadzi¢ do optymalizacji jego poziomu. Dodatkowo mozna uzy¢ odpowied-
nich narzg¢dzi zwigzanych z zarzagdzaniem logistycznym, jak np. system Just in Time, MRP,
QR, ktore to prowadzg do wzrostu efektywnosci zarzadzania majatkiem.

Duzy problem pojawia si¢, gdy zarzadzajacy jednostka starajg si¢ zoptymalizowaé
strukture zrodet finansowania majatku. Do tej pory najprostszy i najbardziej popularny
sposdéb na pozyskiwanie pasywow poprzez pozyskiwanie kredytow zostat dla wielu jed-
nostek zablokowany. Blokada ta jest spowodowana dwoma czynnikami: po pierwsze, zla
sytuacja finansowa wielu przedsigbiorstw. Banki obawiaja si¢ tego typu jednostkom udzie-
la¢ kredytu, a jezeli juz udzielaja, to stawiaja wiele warunkow, ktore cigzko jest wypelnic.
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Drugi czynnik to bardzo wysokie koszty. Jednostki, ktore majg szanse na uzyskanie innego,
tanszego zrodta finansowania swojej dziatalno$ci rezygnuja z kredytow, mimo ze koszty
zwigzane z pozyskiwaniem kredytu sa uznawane przez fiskus za koszty uzyskania przy-
chodow.

Zarzadzajacy przedsigbiorstwem staja wiec przed problemem, w jaki sposéb pozy-
skiwac zrodta finansowania majatku? Jezeli pojawiajg si¢ utrudnienia ze strony bankow,
koszty kredytow rosna, inne alternatywne zrddta finansowania sg jeszcze kosztowniejsze,
dodatkowo banki bardzo czg¢sto traktuja przedsigbiorcow w sposoéb ponizajacy, co buduje
negatywne relacje na linii bank—przedsi¢biorstwo. Wszystko to sprawia, ze problem opty-
malizacji zrodet finansowania jest bardzo ztozony. Trudno jest dobra¢ taka strukture, ktora
bedzie gwarantowata utrzymanie ptynnosci finansowej i uzyskanie rentownos$ci na zado-
walajacym poziomie. Jedna z mozliwosci na optymalizacj¢ zrodet finansowania przedsig-
biorstwa, pozwalajaca na bezpieczne funkcjonowanie na rynku, jest funkcjonowanie w ra-
mach grupy zakupowej.

1. Zroédla finansowania przedsiebiorstw

Prowadzac dziatalno$¢ gospodarcza zarzadzajacy musza zapewni¢ jednostce zrodta finan-
sowania. Jezeli firma si¢ rozwija, zwigksza asortyment, rozszerza terytorium dziatania
1 tworzy nowe oddziaty, punkty sprzedazy maja wigksze zapotrzebowanie na dodatkowe
zrodla finansowania. Dokonujac wyboru zrodet finansowania nalezy kierowac si¢ naste-
pujacymi kategoriami: dostgpnoscia danego zrodta finansowania, kosztem okreslonego
sposobu finansowania, elastycznoscig zroédet finansowania, poziomem ryzyka dotyczacego
zmiennosci stopy oprocentowania, efektem dzwigni finansowej (Nowak 2005: 221).

Nalezy dodag¢, ze poszczegolne zrodia finansowania w réznym stopniu spetniaja powyz-
sze kryteria. Dlatego dobdr odpowiedniego sposobu finansowania dla poszczegolnych jed-
nostek jest zadaniem skomplikowanym. W tabeli 1 zaprezentowano podstawowe kryteria
podziatu kapitatu.

Tabela 1

Podstawowe kryteria podziatu zrodet finansowania

Kryterium podziatu Zrodel finansowania Rodzaje
Pochodzenie kapitatu wewnetrzne
zewngtrzne
Pozycja prawna dawcy kapitalu — wtasnosci wtlasne
obce
Czas dysponowania $rodkami — terminowo$¢ dlugoterminowe
krétkoterminowe

Zrodto: opracowanie wiasne.
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Podstawowy podziat form finansowania to podziat wedtug wtasnosci na kapital wlasny
i kapitat obcy.

Kapitat wiasny to kapital pierwotny, pochodzacy z wktadow wtascicieli wniesionych na
czas nieograniczony bez gwarancji opodatkowania. Obecnie w strukturze kapitalu wlasne-
go wyrdzniamy:

— kapitat podstawowy, korygowany in minus o nalezne wptaty na kapital podstawowy

oraz udziaty wiasne,

— kapitat zapasowy,

— kapital z aktualizacji wyceny,

— pozostate kapitaly rezerwowe,

— zysk (strata) z lat ubieglych,

— zysk (strata) netto,

— odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego (wielko$¢ ujemna) (Wasniewski,

Skoczylas 2004: 296).

Kapitaty wlasne sg odpowiednikiem czg¢$ci majatku stanowiacej wlasnos¢ danej jed-
nostki. Pochodza one z dwoch zrodet (Gabrusewicz 2005: 104):

— z wktadoéw wniesionych w formie pieni¢znej lub rzeczowej przez wiascicieli przed-

sigbiorstwa,

— z czesdci wygospodarowanego zysku netto, przeznaczonej w wyniku podziatu na odpo-

wiedni rodzaj kapitatu wlasnego.

Jedna z waznych funkcji, jaka petni kapitat wlasny jest funkcja reprezentacyjna. Wiel-
kos¢, struktura kapitatu wlasnego przedstawia kondycje finansowa przedsigbiorstwa, jego
sile. Moze on by¢ zrédtem budowania przewagi konkurencyjnej jednostki. Przedsigbior-
stwa zainteresowane wspotpraca analizujac formy finansowania danego przedsigbiorstwa
otrzymuja doskonate informacje na temat sytuacji finansowej jednostki. Petni on réwniez
funkcje gwarancyjng, poniewaz stanowi zabezpieczenie dla wierzycieli przy ubieganiu si¢
o kapitaty obce (Wasniewski, Skoczylas 2004: 299). Jest to bardzo istotna funkcja, ktora
wplywa na zapewnienie bezpieczefnstwa funkcjonowania jednostki na rynku.

Kapitat obcy to drugie wazne zrodto finansowania majatku przedsigbiorstwa. Kapitaty
obce mozna rowniez okresli¢ jako kapitaty wierzycielskie, ktore zostaty uzyczone przed-
sigbiorstwu na okreslony termin i cen¢ (Dudycz 2011: 143). Grupe t¢ tworza przede wszyst-
kim kredyty bankowe, zaciagnigte pozyczki, obligacje, zobowigzania wobec dostawcow.
Do grupy kapitatéw obcych nalezy réwniez doda¢ nowoczesne formy finansowania majat-
ku: leasing, factoring, forfighting, franchising.

Analizujac strukture kapitalow obcych, bardzo wazne jest zwrdcenie uwagi na termi-
nowos¢ i rozdzielenie ich na dtugoterminowe i krotkoterminowe. Warto rowniez podczas
analizy form finansowania majatku wyodrgbni¢ kapital staty. Tworza go kapitaty wlasne
i kapitaty obce dtugoterminowe.
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2. Formy finansowania kapitalu w grupach zakupowych

W Polsce mozna wyodrebni¢ wiele typow grup zakupowych. Jednak w kazdej z nich naj-
wazniejszym celem jest organizacja wspolnych zakupow, czyli wykorzystanie efektu skali
podczas realizacji zakupow, co przeklada si¢ najczesciej na obnizenie ceny zakupywanych
materiatéw, towarow lub ustug. Wykorzystanie sity zakupowej pozwala jednostkom nale-
zacym do grup zakupowych na uzyskanie korzystnego terminu ptatnosci. Obecnie jest to
doskonata bron w walce z konkurencja. Przedsigbiorstwa, wykorzystujac efekt skali, otrzy-
muja bardzo czgsto na dtugi okres kredyt kupiecki. Ma on ogromny wptyw na ksztattowa-
nie polityki zarzadzania naleznos$ciami od odbiorcow i zobowigzaniami wobec dostawcow.
W wielu branzach przedsigbiorstwa oferujag swoim odbiorcom towary, materiaty, ustugi
w takich samych cenach, jak konkurencja. Aby utrzymac kontrahentow lub zdoby¢ nowych
potrzebny jest element, ktory ich zachgci do wspotpracy, tym czynnikiem jest odpowiednia
oferta dotyczaca kredytu kupieckiego. Do niedawna, aby utrzymac kontrahentéw przy so-
bie przescigano si¢ w ofertach réznego typu programow lojalnosciowych, gwarantujacych
nagrody, wycieczki, uczestnictwo w imprezach sportowych itp. Tego typu zacheta juz nie
znajduje uznania wsrod wiascicieli firm. Za to oferta wydtuzonego terminu zaptaty zobo-
wigzan lub korzystnego rabatu jak najbardziej jest w stanie ich przyciggnaé lub utrzymac.
Firmy dziatajace w grupach zakupowych moga taka oferte ztozy¢.

3. Analiza zrédel finansowania w jednostkach tworzacych grupy zakupowe

Badania zostaty przeprowadzone na grupie 49 przedsi¢biorstw handlowych dziatajacych
w pigciu grupach zakupowych. Grupy zakupowe zostaty podzielone na branzowe i wie-
lobranzowe (beda one réwniez nazywane jako Grupy pozostale). Firmy tworzace je to
hurtownie budowlane, w ktorych glowny asortyment tworza towary z techniki grzewczej
i sanitarnej. Podzial ten byt konieczny, poniewaz w grupach, ktore zakwalifikowano do
wielobranzowych znajdowaty si¢ firmy, ktore dziataty nie tylko w branzy budowlanej, ale
réwniez w innych. Ponadto znalazlo si¢ tez kilka firm, ktére zajmowaly si¢ czesciowo pro-
dukcja. Takie zréznicowanie powoduje ostabienie najwazniejszego czynnika budujacego
przewage nad konkurencja, tj. sity zakupowej. W celu dokonania analizy zrodet finansowa-
nia firm wykorzystano wybrane wskazniki finansowe oraz przeprowadzono analiz¢ struk-
tury pasywow. Dane do badan uzyskano ze sprawozdan finansowych za lata 2009-2011.
Pierwszy element, jaki poddano analizie, to ocena globalnego zadtuzenia firmy. W tym
celu wykorzystano wskaznik ogoélnego zadtuzenia. Jest to stosunek zobowigzan do akty-
woOw przedsigbiorstwa. Wiele zrodet podaje, ze jego optymalna warto$§¢ powinna si¢ mie-
$ci¢ w przedziale 0,57-0,67. Wierzyciele jednak preferuja niski poziom tego wskaznika,
gdyz daje on w pewnym stopniu szanse na odzyskanie $rodkow przez wierzycieli, gdy-
by przedsigbiorstwo zbankrutowato (Shim, Siegiel 2007: 27). Przedsigbiorstwa dziatajace
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w grupach zakupowych zanotowaty bardzo podobne wyniki. Szczegétowo zostaty one za-
prezentowane w tabeli 2 1 3.

Tabela 2

Analiza poziomu zadluzenia w grupach branzowych za lata 2009-2011

Firma Wskaznik ~ Wskaznik ~ Wskaznik  Srednia  Kapitat ~ Kapitat ~ Kapitat  Srednia

numer zadluzenia  zadluzenia  zadluzenia  za 2009— obcy/ obey/ obey/ za 2009—

2009 2010 2011 2011 kapitat kapitat kapitat 2011
wlasny wiasny wiasny
2009 2010 2011

1 0,58 0,61 0,60 0,60 1,40 1,59 1,50 1,50
2 0,72 0,71 0,73 0,72 2,58 2,49 2,69 2,59
3 0,66 0,71 0,72 0,69 1,90 2,41 2,51 2,27
4 0,72 0,70 0,69 0,70 2,53 2,30 2,23 2,35
5 0,21 0,27 0,22 0,23 0,27 0,36 0,28 0,31
6 0,49 0,39 0,37 0,42 0,97 0,64 0,58 0,73
7 0,36 0,44 0,52 0,44 0,57 0,79 1,09 0,82
8 0,64 0,63 0,63 0,63 1,77 1,72 1,68 1,72
9 0,18 0,16 0,18 0,17 0,22 0,19 0,23 0,21
10 0,80 0,68 0,57 0,69 4,03 2,13 1,35 2,50
11 0,36 0,52 0,49 0,45 0,57 1,07 0,95 0,86
12 0,06 0,06 0,03 0,05 0,06 0,07 0,03 0,05
13 0,70 0,75 0,86 0,77 2,29 3,07 5,90 3,76
14 0,56 0,61 0,65 0,61 1,27 1,56 1,87 1,56
15 0,19 0,25 0,26 0,23 0,24 0,33 0,35 0,31
16 0,66 0,63 0,59 0,63 1,93 1,71 1,45 1,70
17 0,55 0,46 0,48 0,50 1,21 0,84 0,94 1,00
18 0,75 0,77 0,80 0,77 3,03 3,34 3,96 3,44
19 0,79 0,80 0,74 0,78 3,79 3,99 2,88 3,55
20 0,55 0,65 0,64 0,61 0,82 0,54 0,55 0,64
21 0,57 0,60 0,62 0,60 1,35 1,49 1,61 1,48
22 0,23 0,19 0,26 0,23 0,31 0,24 0,34 0,30
Srednia 0,53 1,45

Zroédto: opracowanie wiasne.

Sredni wynik dla jednostek dzialajacych w branzowych grupach zakupowych wyniost
0,53, a w drugim typie grup — 0,56. Rezultaty te wskazuja na bezpieczne funkcjonowanie
i konserwatywna polityke zarzadzania zrodtami finansowania. W tego typu jednostkach
nie powinno pojawi¢ si¢ ryzyko utraty ptynnosci finansowej. Firmy w niewiele ponad 50%
finansuja swdj majatek zobowigzaniami. Nie sag mocno zalezne od kapitalow obcych, z kto-
rych korzystanie czgsto obcigzone jest wysokimi odsetkami (np. kredyty) lub wysokimi
karami (np. niezaptacone w terminie zobowigzania wobec ZUS lub Urzedu Skarbowego).
Wysoki poziom tego wskaznika nie musi réwniez §wiadczy¢ o slabym zabezpieczeniu
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zobowigzan, gdyz warto$¢ ksiegowa aktywow moze by¢ nizsza od wartosci rynkowej (Du-
dycz 2011: 147).

W tabeli 2 i 3 zaprezentowano rowniez udziat kapitatu obcego w stosunku do kapitalow
wiasnych. Tutaj widoczna jest przewaga firm po stronie grup wielobranzowych, dla ktérych
sredni wskaznik wynosi 1,69, a w grupach branzowych to 1,45. Firmy dzialajace w grupach
zakupowych korzystaja wiec z kapitalow obcych w wiekszym stopniu od jednostek dziata-
jacych w branzowych grupach zakupowych. Jednak, poza kilkoma skrajnymi przypadka-
mi, wyniki w obu grupach sa podobne.

Tabela 3

Analiza poziomu zadluzenia w grupach wielobranzowych za lata 2009-2011

Grupy Wskaznik ~ Wskaznik ~ Wskaznik  Srednia  Kapital ~ Kapital  Kapitat  Srednia
wielo-bran- zadluzenia  zadluzenia  zadluzenia  za 2009— obcy/ obcy/ obcy/ za 2009—
zZowe 2009 2010 2011 2011 kapitat  kapitat  kapitat 2011

wlasny  wilasny  wilasny
2009 2010 2011

1 0,75 0,77 0,80 0,77 2,98 3,28 4,09 3,45
2 0,51 0,51 0,59 0,53 1,02 1,05 1,42 1,16
3 0,16 0,15 0,13 0,15 0,19 0,18 0,15 0,17
4 0,37 0,37 0,29 0,34 0,58 0,60 0,40 0,53
5 0,84 1,46 0,78 1,03 5,36 3,19 3,51 1,89
6 0,76 0,82 0,77 0,78 3,25 4,55 3,33 3,71
7 0,37 0,41 0,41 0,40 0,59 0,69 0,70 0,66
8 0,62 0,55 0,55 0,57 1,65 1,23 1,22 1,37
9 0,69 0,63 0,59 0,64 2,27 1,72 1,45 1,81

10 0,71 0,62 0,68 0,67 2,47 1,62 2,16 2,08

11 0,71 0,70 0,71 0,71 2,45 2,39 2,44 2,43

12 0,73 0,67 0,64 0,68 2,65 2,01 1,81 2,16

13 0,28 0,34 0,38 0,34 0,39 0,52 0,62 0,51

14 0,61 0,66 0,59 0,62 1,54 1,94 1,45 1,64

15 0,59 0,47 0,48 0,51 1,44 0,88 0,91 1,08

16 0,49 0,45 0,54 0,49 0,94 0,82 1,19 0,99

17 0,50 0,47 0,55 0,51 1,00 0,88 1,25 1,04

18 0,52 0,57 0,52 0,54 1,08 1,34 1,08 1,17

19 0,41 0,15 0,37 0,31 0,69 0,18 0,60 0,49

20 0,73 0,75 0,73 0,74 2,64 3,00 2,73 2,79

21 0,23 0,29 0,34 0,29 0,29 0,41 0,52 0,41

22 0,89 0,90 0,88 0,89 8,36 9,21 7,19 8,25

23 0,72 0,71 0,74 0,72 2,60 2,45 2,83 2,63

24 0,62 0,68 0,69 0,66 1,62 2,09 2,26 2,00

25 0,45 0,52 0,69 0,55 0,83 1,07 2,19 1,36

26 0,20 0,21 0,25 0,22 0,25 0,27 0,34 0,29

27 0,37 0,38 0,38 0,38 0,58 0,61 0,64 0,61
Srednia 0,57 1,69

Zroédto : opracowanie wilasne.
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Uzupetnieniem analizy z tabeli 2 i 3 jest analiza udziatu kapitatu wlasnego w pasywach
ogotem. Wyniki zaprezentowano w tabeli 4 i sa one bardzo zblizone w obu grupach.

Tabela 4

Analiza udziatu kapitatu wlasnego w pasywach za lata 2009-2011

Firma Kapitat Kapitat Kapitat Srednia Kapitat Kapitat Kapitat Srednia
wiasny/ wiasny/ wiasny/ za2009— wiasny/  wilasny/  wlasny/  za 2009-
pasywa pasywa pasywa 2011 pasywa pasywa pasywa 2011
Grupy Grupy Grupy Grupy Grupy Grupy
branzowe branzowe  branzowe pozostale  pozostale pozostate
2009 2010 2011 2009 2010 2011
1 0,21 0,20 0,26 0,22 0,25 0,23 0,20 0,23
2 0,55 0,65 0,64 0,61 0,49 0,49 0,41 0,47
3 0,43 0,40 0,38 0,40 0,84 0,85 0,87 0,85
4 0,77 0,81 0,74 0,77 0,63 0,63 0,71 0,66
5 0,42 0,39 0,40 0,40 0,16 -0,46 0,22 -0,03
6 0,28 0,29 0,27 0,28 0,24 0,18 0,23 0,22
7 0,34 0,29 0,28 0,31 0,63 0,59 0,59 0,60
8 0,28 0,30 0,31 0,30 0,38 0,45 0,45 0,43
9 0,79 0,73 0,78 0,77 0,31 0,37 0,41 0,36
10 0,51 0,61 0,63 0,58 0,29 0,38 0,32 0,33
11 0,64 0,56 0,48 0,56 0,29 0,30 0,29 0,29
12 0,36 0,37 0,37 0,37 0,27 0,33 0,36 0,32
13 0,82 0,84 0,82 0,83 0,72 0,66 0,62 0,66
14 0,20 0,32 0,43 0,31 0,39 0,34 0,41 0,38
15 0,64 0,48 0,51 0,55 0,41 0,53 0,52 0,49
16 0,94 0,94 0,97 0,95 0,51 0,55 0,46 0,51
17 0,30 0,25 0,14 0,23 0,50 0,53 0,45 0,49
18 0,44 0,39 0,35 0,39 0,48 0,43 0,48 0,46
19 0,81 0,75 0,74 0,77 0,59 0,85 0,63 0,69
20 0,34 0,37 0,41 0,37 0,27 0,25 0,27 0,26
21 0,45 0,54 0,52 0,50 0,77 0,71 0,66 0,71
22 0,25 0,23 0,20 0,23 0,11 0,10 0,12 0,11
23 0,28 0,29 0,26 0,28
24 0,38 0,32 0,31 0,34
25 0,55 0,48 0,31 0,45
26 0,80 0,79 0,75 0,78
27 0,63 0,62 0,61 0,62
Srednia 0,47 0,43

Zroédto: opracowanie wiasne.

Na zakonczenie, w tabeli 5 zaprezentowano Srednie wyniki dotyczace struktury kapita-
tow obcych dla poszczegolnych firm.
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Tabela 5

Struktura wybranych pozycji w kapitale obcym za lata 2009-2011
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Firma 1 0,93 0,07 0,18 0,72 0,81 0,19 0,18 0,77

Firma 2 0,90 0,09 0,40 0,54 0,96 0,03 0,28 0,62

Firma 3 0,99 0,10 0,18 0,78 1,00 0,00 0,00 1,00

Firma 4 1,00 0,00 0,43 0,50 0,89 0,11 0,02 0,87

Firma 5 0,84 0,16 0,25 0,63 0,83 0,16 0,21 0,78

Firma 6 0,81 0,17 0,38 0,54 1,00 0,03 0,24 0,70

Firma 7 1,00 0,00 0,19 0,70 0,99 0,03 0,20 0,77

Firma 8 1,00 0,00 0,19 0,58 1,00 0,00 0,31 0,68

Firma 9 1,00 0,00 0,00 0,76 0,94 0,00 0,10 0,82

Firma 10 0,90 0,09 0,39 0,48 1,00 0,00 0,02 0,96

Firma 11 0,85 0,14 0,46 0,44 1,00 0,00 0,03 0,99

Firma 12 0,99 0,01 0,30 0,62 0,92 0,08 0,28 0,66

Firma 13 1,00 0,00 0,00 0,75 0,70 0,30 0,32 0,67

Firma 14 1,00 0,00 0,39 0,37 1,00 0,00 0,16 0,81

Firma 15 0,92 0,07 0,00 0,93 0,92 0,08 0,21 0,92

Firma 16 1,00 0,00 0,00 1,00 0,99 0,07 0,06 0,90

Firma 17 0,82 0,04 0,38 0,57 0,93 0,00 0,11 0,85

Firma 18 0,98 0,01 0,32 0,59 1,00 0,00 0,19 0,74

Firma 19 1,00 0,00 0,00 0,79 1,00 0,00 0,06 0,93

Firma 20 0,95 0,03 0,16 0,67 0,76 0,22 0,19 0,77

Firma 21 1,00 0,00 0,24 0,76 0,94 0,06 0,27 0,66

Firma 22 0,36 0,06 0,36 0,62 0,58 0,40 0,11 0,85

Firma 23 0,73 0,16 0,28 0,69

Firma 24 0,71 0,29 0,33 0,56

Firma 25 0,78 0,11 0,04 0,74

Firma 26 0,77 023 0,12 0,72

Firma 27 1,00 0,00 0,00 0,80

Srednia 0,92 0,06 0,26 0,66 0,89 0,09 0,15 0,79

Zroédto: opracowanie wiasne.

Najwigkszy udzial w kapitatach obcych stanowig zobowigzania krétkoterminowe.
W obu grupach przedsigbiorstw stanowia one okoto 90% zobowiazan. Niewielki udziat to
zobowigzania dlugoterminowe. W grupach branzowych jest to 6%, w grupach wielobran-
zowych okoto 9%. Jezeli juz w jednostkach pojawiajg si¢ zobowigzania dtugoterminowe,
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to w 98% przypadkow dotycza one kredytow bankowych. Tak niski poziom zobowigzan
dtugoterminowych nalezy oceni¢ negatywnie, kredyty dtugoterminowe umacniajg pozy-
cje konkurencyjng przedsigbiorstw, ponadto zobowigzania dtugoterminowe sa wymagal-
ne w dtuzszym terminie. Wysokie wskazniki zadluzenia dtugoterminowego pojawiaja si¢
w przedsiebiorstwach znajdujacych si¢ w krajach, gdzie gospodarka jest stabilna i rozwi-
nieta (Sredni wskaznik za lata 1991-2006 dla przedsigbiorstw w USA, Szwecji, Kanadzie,
Szwajcarii wynosit prawie 80%, dla Niemiec 60%, Chiny tylko 10%) (Higgins 2012: 75).
Zobowiazania krotkoterminowe z kolei dominuja w przedsigbiorstwach znajdujacych si¢
w krajach rozwijajacych si¢.

Analizujac strukture zobowigzan krotkoterminowych zaobserwowano pewne istotne
roznice. Najwigkszy udzial w obu grupach przedsigbiorstw stanowiag zobowigzania wobec
dostawcow. Wszystkie przedsigbiorstwa istotnie wykorzystuja ten rodzaj finansowania.
Jest to najtansze zrédlo finansowania, jednak brak kontroli w tej grupie form finansowa-
nia moze doprowadzi¢ do utraty ptynnos$ci finansowej. Jest tutaj widoczna réznica w fir-
mach z wielobranzowych grup — poziom tego typu zrddel finansowania wynosi okoto 80%,
w branzowych 66%. Zbyt duze uzaleznienie od polityki zarzadzania zobowigzaniami wo-
bec dostawcow nalezy oceni¢ negatywnie. Firmy wielobranzowe w nizszym stopniu korzy-
staja z kredytow, jest to okoto 15%. Jednostki z grup branzowych w okoto 26% wspomagaja
si¢ kredytem. Oczywiscie wszystkie firmy korzystaja z leasingu. Faktoring oceniajg nega-
tywnie, jako kosztowne zrodto finansowania i staraja si¢ tej formy unikac.

Uwagi koncowe

Zarzadzanie zrédtami finansowania w przedsi¢biorstwach tworzacych grupy zakupowe
nalezy oceni¢ pozytywnie. Wszystkie firmy unikaja zbytniego finansowania majatku zo-
bowigzaniami. Firmy nie zadtuzajg si¢ niebezpiecznie. Wszystkie firmy posiadaja wyso-
ki poziom kapitatu whasnego. Swiadczy to o dobrej kondycji przedsigbiorstw. Analizujac
szczegotowo strukture kapitatdéw obcych, negatywnie nalezy oceni¢ zbyt niski poziom zo-
bowiazan dtugoterminowych, wynosi on tylko od 6 do 9%. Widoczne réznice zaobserwo-
wano w strukturze zobowigzan krotkoterminowych. W firmach dziatajacych w grupach
branzowych zanotowano o okoto 15% nizszy poziom zobowigzan wobec dostawcoéw w po-
réwnaniu do firm dziatajacych w pozostatych grupach. W grupach branzowych z kolei zde-
cydowanie wyzszy, o ponad 10%, jest poziom kredytow krotkoterminowych. Znajduje to
potwierdzenie w specyfice dziatania branzowych grup zakupowych. Wspotpracujac razem
w tej samej branzy, firmy bardzo czgsto dokonujg zakupow grupowych. Pojawia si¢ silny
efekt skali. Bardzo cze¢sto firmy otrzymuja od dostawcow propozycje nizszej ceny, korzyst-
nego terminu platno$ci i dodatkowo skonta za przyspieszenie ptatnosci. W branzowych gru-
pach zakupowych firmy wykorzystuja skonto, ptaca wczesniej, a dostaja dodatkowy rabat.
Zmniejsza si¢ wiec poziom zobowigzan wobec dostawcow, co wida¢ w przeprowadzonych
badaniach. Aby jednak zaptaci¢ wcze$niej potrzebne sa $rodki pienigzne, stad tez pojawia
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si¢ wyzszy stan kredytéw krotkoterminowych w branzowych grupach zakupowych. Efekt
ten jest stabiej widoczny w firmach dziatajacych w wielu r6znych branzach. Wynika on
z pewnych wewngtrznych podzialow w grupie zakupowej i wystepowania wielu strategicz-
nych dostawcow, co przeklada si¢ na stabsze wykorzystanie sity zakupowe;.
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ANALYSIS OF FINANCING SOURCES COMPANIES IN BUYING GROUP

Abstract: Purpose — Aim of this work is the analysis and evaluation of sources of finance management in
enterprises operating in the group buying.

Research Methodology — Research was carried out on the basis of companies’ financial statements for the
years 2009-2011.The study usedselectedfinancialratios.

Result — The study showed no significant differences in the level and structure of financing sources in the
group buying industry and cross-industry. The results demonstrate good financial condition of compa-
nies. Zabserwowano see the effect of economies of scale on the structure of liabilities in companies operat-
ing in the industry buying groups.

Originality/value — The analysis concerned the companies operating in groups purchasing. There is little
research in this type of organizations.

Keywords: group buying, financing sources
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