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Statyczna ocena plynnos$ci finansowej przedsiebiorstwa WAWEL S.A.
Abstrakt

Plynnos¢ finansowa stanowi jeden z gléwnych probleméw w obszarze
zarzadzania przedsigbiorstwem. Zdolno$¢ do utrzymania ptynnosci ma wptyw
na dalsze funkcjonowanie i rozwo6j podmiotu gospodarczego. Kadra zarzadzaja-
ca powinna zwraca¢ szczegblng uwage na sposob zarzadzania kapitatem obro-
towym, nalezno$ciami, zapasami i §rodkami pienigznymi. Nalezy takze odpo-
wiednio dobiera¢ zrodta finansowania. Przedsigebiorstwo, ktore utrzymuje ptyn-
no$¢ finansowa budzi wigksze zaufanie wsrod kontrahentow, kredytodawcow i
przede wszystkim klientow. Zmniejsza si¢ rowniez ryzyko niewyplacalnosci.
Przedsiebiorstwo, ktore na biezaco reguluje swoje zobowiazania, buduje wize-
runek solidnej firmy.

Celem artykutu jest dokonanie oceny ptynnosci finansowej przedsie-
biorstwa Wawel S.A. w latach 2012-2013. Firma ta dziata na rynku krajowym i
jest notowana na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych. Ocena ptynnosci finanso-
wej zostala dokonana na podstawie analizy sprawozdan finansowych publiko-
wanych przez przedsigbiorstwo.

Metody badawcze wykorzystane w artykule to analiza literatury przed-
miotu dotyczaca ptynnosci finansowej oraz analiza studium przypadku spotki
akcyjnej Wawel S.A, dotyczaca oceny dynamicznej i statycznej ptynnosci fi-
nansowej na podstawie danych zawartych w sprawozdaniu finansowych spétki.

1. Wprowadzenie

Plynnos¢ finansowa jest zwigzana z obiegiem pienigdza, sSrodkéw obro-
towych i kapitatow, ktore przedstawiaja wartos¢ pienigzna na rynku. Ptynnos¢
finansowa oznacza szybko$¢ i pewnos¢, z jaka mozna zamieni¢ aktywa obroto-
we na srodki pieniezne w krotkim okresie czasu.

Obecnie plynno$¢ finansowa jest wskaznikiem sytuacji finansowej
przedsiebiorstwa. Poprawne dziatanie kazdego przedsigbiorstwa wymaga za-
chowania wilasciwych relacji w zakresie aktywow i pasywow. Wszelkie za-
chwiania ptynnosci finansowej sg negatywnie odbierane przez otoczenie przed-
sicbiorstwa.

* student Il roku studiéw stacjonarnych, specjalno$¢ Finanse i Rachunkowo$¢, Wydziat
Finansow i Zarzadzania, Wyzsza Szkota Bankowa w Toruniu
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Wszystkie jednostki gospodarcze, ktore funkcjonuja w warunkach go-
spodarki rynkowej przejawiaja popyt na ptynnos¢. Brak ptynnosci finansowej
powoduje opdznienia w zakupie towardéw i materiatéw. Uniemozliwia takze
terminowa sptate zobowigzan.

Podstawowym celem podmiotu gospodarczego w krotkim okresie po-
winno by¢ utrzymanie ptynnosci finansowej. Ma to wplyw na przetrwanie
przedsiebiorstwa na rynku. Utrata ptynnosci moze by¢ pierwszym krokiem do
bankructwa. Zaktocenia ptynnosci prowadza do ograniczenia zaufania ze strony
bankéw. Powoduje to trudniejszy dostep do kredytow. Kontrahenci réwniez
traca zaufanie do przedsiebiorstwa. Maja obawy, Ze nie otrzymaja swoich na-
leznosci za $wiadczone ustugi lub sprzedane towary. W zwiazku z tym ograni-
czaja kredyt kupiecki i wymagaja natychmiastowej ptatnosci. Ostatecznie firma
traci kontrahentow, klientow, rynki zbytu, a takze pozytywna opini¢. W efekcie
osigga mniejsze zyski i traci dotychczasowa warto$¢ rynkowa.

Zarzadzanie plynno$cig finansowa jest rdwniez niezbedne w dlugiej
perspektywie czasu. W celu prawidlowego dziatania przedsiebiorstwa nalezy
zachowa¢ odpowiednig relacje miedzy aktywami i pasywami. Utrzymanie takiej
relacji sprzyja rozwojowi przedsigbiorstwa, a takze pozwala zachowaé rowno-
wage ekonomiczno-finansowa. Wszelkie problemy z ptynnoscia prowadza do
negatywnych konsekwencji dla podmiotu gospodarczego.

2. Pojecie i rodzaje pltynnosci finansowej

Plynnos$¢ finansowa jest waznym ,.barometrem” oceny sytuacji finan-
sowej przedsiebiorstwa. Dla wlasciwego dzialania kazdej jednostki gospodar-
czej niezbedne jest zachowanie poprawnych relacji w zakresie aktywow i pasy-
wow, a takze migdzy aktywami i pasywami. Utrzymanie tych relacji zapewnia
przedsigbiorstwu réwnowage ekonomiczno-finansowa. Natomiast zachwianie
ptynnosci finansowej moze by¢ dostrzezone przez otoczenie i w rezultacie przy-
nie$¢ negatywne skutki dla przedsiebiorstwa’,

Obecnie w warunkach gospodarki rynkowej mozna zauwazy¢ wzrost
konkurencji. W tych warunkach posiadanie ptynnosci finansowej jest istotne dla
zapewnienia kontynuacji dzialalnosci jednostki. Ocena plynnosci finansowej
odgrywa wiec duza rolg w zarzadzaniu przedsiebiorstwem?,

Plynnos¢ finansowa jest to zdolnos¢ przedsigbiorstwa do terminowego
wywiazywania si¢ z biezacych zobowigzan. Oznacza to, ze firma moze sptaci¢
swoje zobowigzania krotkoterminowe swoimi aktywami obrotowymi. Aktywa
obrotowe (biezace) to takie sktadniki majatku, ktore mozna szybko zamieni¢ na

! Tokarski A., Tokarski M., Mosionek-Schweda M., Pomiar i ocena plynnosci finanso-
wej podmiotu gospodarczego, CeDeWu, Warszawa 2014, s. 5.

2 Kowalska S., Znaczenie plynnosci finansowej w zarzqdzaniu przedsiebiorstwem w
sytuacjach kryzysowych. Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego nr 757, ,,Finan-
se, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia” nr 58, Szczecin, s. 223—-230; www.wneiz.pl/frfu.
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gotéwkqs. Przez zobowigzania krotkoterminowe nalezy rozumie¢ zobowigzania
wymagalne w ciggu jednego roku.

Analiza ptynno$ci finansowej przedsigbiorstwa bierze pod uwage ptyn-
ne sktadniki majatku, czyli aktywa obrotowe. Wsrod tych sktadnikéw mozna
znalez¢ aktywa mniej lub bardziej ptynne. Najwickszym stopniem ptynnosci
charakteryzuja si¢ $rodki pieniezne, za$ najmniej ptynne wsérod aktywow obro-
towych sa zapasy. Na potrzeby analizy aktywa obrotowe dzieli si¢ na trzy stop-
nie ptynnosci:

e [ stopien ptynnosci posiadajg inwestycje krotkoterminowe,

e I stopniem plynnosci charakteryzuja si¢ naleznosci krotkoterminowe,

e [II stopien plynnosci prezentuja zapasy oraz czynne rozliczenia miedzy-
okresowe kosztow.

W celu przeprowadzenia analizy ptynnos$ci, bada si¢ relacje zachodzace
miedzy wielko$cig sktadnikow aktywow obrotowych o danym stopniu ptynno-
éci, a wielkoscia zobowiazan krotkoterminowych®.

W literaturze ekonomicznej pojecie ptynnosci uzywane jest w réznym

znaczeniu. Najczesciej okresla si¢ je jako:
e pozytywny stan srodkow ptatniczych,
e latwos$¢ zamiany sktadnikéw majatku na $rodki pienigzne,
e stopien pokrycia zobowigzan sktadnikami majatku obrotowego,
e mozliwo$¢ regulowania w kazdym momencie zobowiazan przedsigbior-
stwa”.

Przedsiebiorstwo, ktore funkcjonuje prawidtowo i chce zachowaé ptyn-
no$¢ finansowa musi przestrzega¢ okreslonych relacji miedzy poszczegdlnymi
sktadnikami aktywow oraz rodzajami kapitatow.

Plynno$¢ finansowa mozna rozpatrywac jako ptynno$¢ ptatnicza, ptyn-
no$¢ strukturalng i ptynno$¢ potencjalng (utajona). Ptynnos$¢ ptatnicza jest to
pewien poziom $rodkow pieni¢znych, ktory jednostka musi posiada¢, aby doko-
nywac¢ zakupu towardéw i ustug, ktore sg niezb¢dne do prowadzenia dziatalnosci,
a takze do regulowania zobowigzan finansowych. Przedsigbiorstwo nie musi
jednak posiada¢ tylu srodkow pienieznych, ktore catkowicie pokryja zobowig-
zania biezace. Powinno jednak tak sterowac poziomem gotowki, aby w odpo-
wiednim czasie wptywy mogly pokry¢ wydatki. Ptynnos¢ strukturalna polega na
tworzeniu wlasciwych relacji miedzy ptynnymi sktadnikami majatku, a zobo-
wigzaniami biezacymi. Pltynno$¢ potencjalna to sposobno$¢ zdobycia srodkow

® Debski W., Teoretyczne i praktyczne aspekty zarzqdzania finansami przedsiebiorstwa,
PWN, Warszawa 2005, s. 78.

* Dynus M., Kolosowska B., Prewysz-Kwinto P., Analiza finansowa przedsiebiorstwa,
TNOIK, Torun 2005, s. 72.

® Bieniasz A., Gota$ Z., Istota i zréznicowanie plynnosci finansowej gospodarstw rol-
nych, Roczniki Akademii Rolniczej w Poznaniu CCCLXXVII , Akademia Rolnicza,
Poznan 2006, s. 1.
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pienieznych w momencie, kiedy sa one firmie niezbedne np. poprzez pozyczke,
kredyt.

Najlepsza sytuacja dla przedsigbiorstwa jest rozwigzywanie problemoéw
dotyczacych ptynnosci finansowej na biezaco. Sprawia to, ze firma nie ma trud-
nosci ze sptata swoich zobowigzan. Biezace dzialania powinny jednak wigzaé
si¢ z dlugofalowym planem zarzadzania ptynnos$cia finansowa. Mozna wigc
wyr6zni¢ ptynnos¢ finansowg dhugo- i krotkoterminowa. Ptynno$é krotkotermi-
nowa dotyczy przewidywania wptywow i wydatkow w krotkim okresie czasu.
Natomiast ptynno$¢ dlugoterminowa dotyczy wplywow 1 wydatkow w dhuzszej
perspektywie czasu®.

Plynno$¢ finansowa oznacza szybki obrot gotowka, a takze tatwos¢ i
pewnos¢ zamiany sktadnikéw aktywow obrotowych na srodki pienigzne w krot-
kim okresie czasu’. Obecnie wszystkie firmy, ktore dziataja w warunkach go-
spodarki rynkowej wykazuja zapotrzebowanie na plynno§é®. Brak ptynnosci
oznacza, ze firma nie moze zakupi¢ towardéw lub materialow. Nie moze takze
sptaca¢ swoich zobowigzan. W konsekwencji powstaja straty w sferze produkcji
i konsumpc;ji®.

Dazenie do zachowania biezacej ptynnosci powinno by¢ gléwnym celem
przedsigbiorstwa w krotkim okresie'®. Utrata ptynnosci moze stanowié¢ pierwszy
krok do bankructwa firmy. Powoduje ona, ze wizerunek przedsiebiorstwa po-
garsza si¢, co prowadzi do spadku zaufania bankéw. Banki ogranicza takiemu
przedsigbiorstwu dostep do kredytow. Kontrahenci réwniez ograniczg zaufanie
wobec takiego przedsiebiorstwa i przestang udziela¢ kredytu kupieckiego. Kon-
trahenci beda obawiaé sie, ze przedsigbiorstwo nie splaci swoich zobowigzan.
Zamiast kredytu kupieckiego beda wiec wymagac ptatnosci gotowkowej. Firma,
ktora utraci swoja ptynno$¢ bedzie miata problemy z bankami, kontrahentami i
klientami. Spowoduje to spadek osigganych zyskow oraz wartoéci rynkowej™.

® Gabrusewicz W., Podstawy analizy finansowej, PWE, Warszawa 2007, s. 253-254.

" Sasin W., Analiza plynnosci finansowej firmy, Agencja Wydawnicza Interfart, £6dz
2001, s.7.

& Kulawik J., Plynnos¢ finansowa. Pojecia i metody pomiaru, IERIGZ, Warszawa 1992,
s.1.

® Tokarski A., Tokarski M., Mosionek-Schweda M., Pomiar i ocena plynnosci finanso-
wej podmiotu gospodarczego, CeDeWu.pl, Warszawa 2014, s. 35.

1 Tokarski A., Tokarski M., Co wphwa na plynnosé firmy i jak jg kontrolo-
wac?,”’Serwis Finansowo- Ksiegowy”, 2005, nr 20, s.23.

! Urbanczyk E., Problemy optymalizacji zarzqdzania gotéwkg w przedsiebiorstwie, [W:]
Perspektywy rozwoju rachunkowosci, auditingu i analizy finansowej. Materialy na kon-
ferencje naukowq dedykowang prof. zw. dr. hab. Lechowi Bednarskiemu w 50-tq roczni-
ce pracy tworczej, Uniwersytet Gdanski, Gdansk 1999, s. 347.
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Literatura ekonomiczna wyodrebnia nastepujace rodzaje piynnos’ci:12

e plynnos¢ finansowa — jednostka gospodarcza jest w stanie dokona¢ zakupu
towardow 1 ustug w momencie, gdy jest to niezbedne dla celéw produkcyjnych
lub konsumpcyjnych. Jednostka jest zdolna sptaci¢ swoje zobowigzania w pet-
nej kwocie i odpowiednich terminach.
e plynnos$¢ platnicza — zdolnos¢ przedsigbiorstwa do regulowania swoich
zobowigzan krétkoterminowych.
e plynnos$¢ majatkowa (strukturalng) — oznacza tatwosé, z ktorag mozna zamie-
ni¢ sktadnik aktywow na $rodki pienig¢zne, bez utraty jego wartosci. W zakresie
ptynnosci majatkowej mozna wyodrebni¢ ptynno$¢ naturalng i sztuczna. Ptyn-
no$¢ naturalna jest zwigzana z aktywami, ktére dotycza procesu produkcji i
sprzedazy. Ostatecznie zostang one zamienione na pieniadz. Sg to np. materiaty,
ktére w wyniku produkcji stang si¢ wyrobami gotowymi i zostang sprzedane za
gotowke. Ptynno$¢ sztuczna dotyczy aktywow, ktore zostang sprzedane przed-
wcezesnie 1 w efekcie utraca cze$¢ swojej wartosci. (np. sprzedaz materiatlow
przed procesem produkcji.)

- plynnos¢ absolutng — to inaczej czas, ktory uptynie do momentu zamia-
ny aktywa na $rodki pienigzne.

- ptynno$¢ relatywna — jest ona réwnoznaczna plynnosci finansowe;.
Przez to pojgcie mozna rozumie¢ zdolno$¢ do uregulowania zobowigzan.

- plynnos$¢ operacyjng — oznacza ona tworzenie wiasciwych relacji po-
miedzy aktywami obrotowymi, a zobowiazaniami krotkoterminowymi.

- ptynno$¢ perspektywicznag — ptynnos¢ ta wystepuje kiedy firma jest
zdolna do sptaty zobowigzan dlugoterminowych.

- ptynno$¢ dynamiczng — ten rodzaj ptynnosci ustala si¢ zestawiajac
oczekiwane wptywy z zaplanowanymi wydatkami, a wigc na podstawie da-
nych ex ante.

- plynnos¢ statyczng — okre$la sie jg na bazie danych ex post, czyli posia-
danych na dana chwilg.

- plynnos¢ jednostkowa (mikroekonomiczng) — dotyczy ona konkretnego
przedsigbiorstwa. Mierzy si¢ ja porownujac wymagalne zobowigzania fi-
nansowe ze $rodkami pieni¢znymi, ktorymi dysponuje jednostka w danym
momencie.

- ptynnos¢ ponadjednostkowa (makroekonomiczng) — nie istnieje sposob,
aby doktadnie zmierzy¢ ten rodzaj ptynnosci w skali catej gospodarki naro-

2 Tokarski A., Tokarski M., Wybrane problemy plynnosci finansowej jako kryterium
oceny dzialalnosci przedsiebiorstwa na przykladzie kopalni soli w latach 1996-2000,
Controlling i Rachunkowo$¢ Zarzadcza 2001, nr 12, s. 13-14.

3 Wojciechowska U., Plynnosé finansowa polskich przedsiebiorstw w okresie transfor-
macji gospodarki, aspekty makroekonomiczne i mikroekonomiczne, SGH, Warszawa
2001, s. 15.
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dowej lub gatezi produkcji. Ptynnos¢ ta mozna jednak oszacowac na bazie
obserwacji.

Zaprezentowane powyzej rodzaje ptynnosci finansowej dowodza, ze
plynnos$¢ jest pojeciem wieloznacznym. Mozna ja definiowaé na rézne spoO-
soby. Wazne jest, aby odr6zni¢ pojecie ptynnos$ci finansowej od pojecia wy-
ptacalnos$ci. Niekiedy zdarza si¢, ze te terminy sa utozsamiane. Formalnie
jest to jednak btad. Wyptacalnos¢ jest to zdolno$¢ jednostki do pokrycia
wszystkich swoich zobowigzan w pelnej kwocie i w wymagalnych termi-
nach. Wyptacalnosé¢ jest tez czesto nazywana ,,dlugoterminowa ptynnoscia

finansowa” lub ,,réwnowaga dochodowa™*.

3. Plynno$¢ finansowa aktywow i pasywéw przedsigbiorstwa

W kazdym przedsi¢biorstwie wazny jest pomiar ptynnosci finansowe;j.
Znajac poziom ptynnosci, zarzad przedsigbiorstwa jest w stanie efektywnie nig
zarzadzaé¢". Kazda jednostka gospodarcza powinna dokonywaé ciaglej analizy
jakosciowych 1 ilosciowych zmian w przeptywach $rodkéw pienieznych, gene-
rowaniu strumieni pienigznych oraz w aktywach i pasywach ptynnych®®. Ptyn-
no$¢ finansowa jest zlozong kategoria ekonomiczng. Stosuje si¢ wigc rozne
mierniki, aby w petni jg zobrazowac.

Przedsigbiorstwo funkcjonuje prawidlowo, jezeli migdzy aktywami ob-
rotowymi a zobowigzaniami krotkoterminowymi wystepuje okreslona korelacja.
Podstawowym wyznacznikiem ptynnosci finansowej jest stopien wymagalnosci
pasywow biezacych i stopiefi ptynnosci aktywow obrotowych’,

Aktywa uporzadkowane sg w bilansie zgodnie z zasada wzrastajacej
ptynnosci. Ptynno$¢ oznacza szybko$¢ zamiany danego sktadnika na gotow-
ke. Aktywa obrotowe podlegajg podziatowi na trzy stopnie ptynnosci:

e [ stopien — $rodki pieni¢zne i krotkoterminowe papiery warto§ciowe;
o I stopien — naleznos$ci krotkoterminowe;
o Il stopien — zapasy i krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe.

Ponadto, w trakcie analizy aktywow przedsigbiorstwa w aspekcie ptyn-
nos$ci finansowej nalezy wyroznic trzy grupy aktywow:

o aktywa nieptynne — sg to aktywa trwate oraz niektore sktadniki aktywow
obrotowych np.: nalezno$ci przeterminowane co najmniej rok, nalezno$ci nie-

14 Bieniasz A., Gotas Z., Istota, op. cit., s. 2.

> Michalski G., Wartos¢ plynnosci w biezqgcym zarzqdzaniu finansami, CeDeWu, War-
szawa 2004, s.86.

18 Tokarski A., Tokarski M., Mosionek-Schweda M., Pomiar, op. cit., s. 30.

17 Gabrusewicz W., Podstawy, op. cit., 5. 253-253.
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$ciagalne, zapasy nie majace wartosci rynkowej, zapasy trzymane w magazynie
dlugi czas, bez szans na ich sprzedaz;

e aktywa polptynne — sa to sktadniki aktywow obrotowych, ktérych rotacja
przekracza 30 dni np. naleznosci z szansg na odzyskanie, zapasy, ktore majg
jeszcze warto$¢ rynkowa;

e aktywa plynne — to przede wszystkim $rodki pieniezne w kasie oraz na
rachunku bankowym, krétkoterminowe bony skarbowe, czeki weksle, nalezno-
$ci, ktorych termin zaplaty jeszcze nie minat, papiery warto$ciowe przeznaczone
do obrotu.

Pasywa sa uporzadkowane zgodnie z zasada wzrastajacej wymagalno-
$ci. Wymagalno$¢ jest rozumiana jako termin zwrotu kapitalu. Najdluzszym
terminem zwrotu charakteryzujg si¢ kapitaty wlasne. Zostaty one wprowadzone
do jednostki przez wtascicieli na czas nieokreslony. Nastepnie w bilansie przed-
stawia si¢ zobowigzania dhlugoterminowe, ktorych termin zwrotu przekracza
jeden rok. Na koncu prezentuje si¢ zobowigzania krétkoterminowe, ktore sa
wymagalne w czasie krotszym niz jeden rok. Do sptaty zobowiazan krotkoter-
minowych przedsigbiorstwo powinno wykorzysta¢ aktywa szybko zamienne na
gotowke™.

Literatura przedmiotu prezentuje szeroki zakres miernikow ptynnos$ci
finansowej. Dokonujac pomiaru, powinno si¢ korzysta¢ z takiego zestawu mier-
nikow, ktory najlepiej odzwierciedli sytuacje analizowanej firmy. Otrzymane
wyniki nalezy poréwnac¢ z wynikami innych przedsiebiorstw dzialajacych w tej
samej branzy. Wyniki innych firm stanowig wazny punkt odniesienia. Prawi-
dtowa ocena plynnosci zalezy zatem od odpowiedniego doboru wskaznikow i
bazy odniesienia.

Wskazniki stuzagce do pomiaru plynnosci finansowej dziela si¢ na dwie gru-
py:

e wskazniki statyczne,

e wskazniki dynamiczne.

Wskazniki statyczne przedstawiaja sytuacje na dany moment czasowy.

Tym momentem jest sporzadzenie sprawozdania finansowego. Zazwyczaj ma to
miejsce na koniec roku obrachunkowego. Wskazniki statyczne czerpia dane z
bilansu. Dane te sg ustalone na dzien bilansowy. Wskazniki statyczne nie obra-
zuja wigc plynnosci w ciggu caltego okresu sprawozdawczego.
W przeciwienstwie do wskaznikoéw statycznych, wskazniki dynamiczne czerpia
dane z rachunku przeptywow pieni¢znych. Uwzgledniaja wigc strumienie pie-
nigzne, czyli wptywy 1 wydatki gotowki w analizowanym przedziale czasowym.
Oznacza to, ze wskazniki dynamiczne lepiej odzwierciedlaja proces plynnosci
finansowe;j. Sg one uzupelieniem wskaznikow statycznych.

18 |bidem, s. 254.



Statyczna ocena plynnosci finansowej przedsigbiorstwa WAWEL S.A.

4. Statyczne wskazniki plynnoSci finansowej

Statyczne mierniki ptynnosci finansowej czerpia dane z okre$lonego
momentu czasowego. Poziom plynnosci jest wyznaczany dla tego momentu.
Wskazniki statyczne korzystaja wiec z danych przesztych i terazniejszych. Dane
te pochodzg ze sprawozdan finansowych. Najcze$ciej sa to wartosci z bilansu.
Mierniki ptynnosci maja taka konstrukcje, aby w tatwy sposéb pordwnywac
ptynno$¢ finansowa roznego rodzaju przedsiebiorstw, niezaleznie od ich roz-
miaru®®.

Wskazniki statyczne pozwalaja oceni¢ biezaca sytuacj¢ finansowsa jed-
nostki w zakresie obstugi zadluzenia. Najczes$ciej wyrdznia sie cztery gtowne
wskazniki statyczne:

e wskaznik biezacej ptynnosci finansowej (current ratio),

e wskaznik ptynnosci przyspieszonej (quick ratio),

e wskaznik srodkow pieni¢znych (cash ratio),

e wskaznik zobowigzan natychmiast wymagalnych (treasury ratio).

Wskaznik biezacej ptynnosci jest okreslany rowniez jako wskaznik
ptynnosci III stopnia. Informuje on o tym, w jakim stopniu zobowigzania krotko-
terminowe majg pokrycie w inwestycjach krotkoterminowych, naleznosciach
krétkoterminowych oraz zapasach i czynnych rozliczeniach migdzyokresowych.
Sa to sktadniki aktywow charakteryzujace si¢ I, II i III stopniem plynnosci.
Wskaznik biezacej ptynnosci informuje, jakg cze$¢ biezacych zobowigzan firma
jest w stanie splaci¢ przy pomocy aktywow obrotowych. Warto§¢ wzorcowa
wskaznika plynnosci III stopnia powinna miesci¢ si¢ w przedziale 1,2-2,0.
Oznacza to, ze aktywa obrotowe powinny przewyzsza¢ dwukrotnie warto$¢
zobowigzan krotkoterminowych jednostki. Wskaznik ten powinien przyjmowac
warto$¢ wieksza od 1,0, poniewaz aktywa moga obejmowaé sktadniki trudno
zamienne na gotowke, np. niepelnowarto$ciowe wyroby. Wartos¢ wskaznika
mniejsza od 1,0 $wiadczy o braku plynnosci finansowej. W tej sytuacji przed-
sigbiorstwo nie ma $§rodkow na pokrycie zobowigzan krotkoterminowych. Jezeli
wskaznik ten przyjmuje wartos¢ powyzej 2,0 jest to rowniez niekorzystna sytu-
acja. Swiadczy to o nadptynnosci finansowej. Przedsiebiorstwo nieefektywnie
gospodaruje swoimi aktywami obrotowymi i utrzymuje zbyt wysoki poziom
tych aktywow. Wskaznik biezacej ptynnosci oblicza si¢ wedtug wzoru:

Lltywa obrotowe

TWsleafmlk biezgce] plynmodet =
Zobowigzania biezgce

9 Michalski G., Wartos¢, op. cit., 5.88.
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Wskaznik biezacej ptynnosci byt uwazany za podstawowa miare ptyn-
no$ci finansowej jednostki. W celu wiarygodnej oceny ptynnosci musi on by¢
uzupetniony o dodatkowe mierniki®.

Drugim podstawowym miernikiem poziomu ptynnosci jest wskaznik
ptynnos$ci przyspieszonej. Jest on réwniez nazywany wskaznikiem ptynnos$ci
II stopnia. Informuje on o tym, w jakim stopniu zobowiagzania krdotkoterminowe
maja pokrycie w inwestycjach krotkoterminowych i nalezno$ciach krétkotermi-
nowych?’. Sktadniki te charakteryzuja si¢ 1 i II stopniem ptynnosci. Inaczej moé-
wigc sg to ptynne srodki obrotowe. Warto§¢ wzorcowa tego wskaznika wynosi
1,0. Oznacza to, ze przedsigbiorstwo ma mozliwos¢ sptaty swoich zobowigzan
biezacych przy pomocy inwestycji krotkoterminowych i naleznosci krotkoter-
minowych. Kiedy firma posiada dlugie terminy regulowania zobowigzan i jed-
nocze$nie ustala krotkie terminy windykacji nalezno$ci, wskaznik ten moze
osigga¢ warto$¢ mniejsza od 1,0. Nie jest to zagrozeniem dla biezacego regulo-
wania zobowigzan®’. Natomiast zbyt wysoka warto$¢ wskaznika moze $wiad-
czy¢ o wysokim poziomie naleznosci lub gromadzeniu $rodkéw pienieznych.
Zbyt niski poziom tego miernika — ponizej 0,8 wskazuje na trudnosci ptatnicze
jednostki. Wigze si¢ to z powstaniem zobowigzan przeterminowanych i nalicza-
niem odsetek za zwloke. Wskaznik ptynnosci Il stopnia oblicza si¢ wedtug po-
nizszego wzoru.

Wekatnik plynnodci Plynne srodla obrotowe

prEFaplesEone]

Zobowigzana biezace

Obliczajac ten wskaznik nalezy pomniejszy¢ aktywa obrotowe i zobo-
wigzania biezace o zobowigzania i naleznosci z tytulu dostaw i ustug, ktérych
okres wymagalnosci lub platnosci przekracza 12 miesiecy.

Porownujac wskazniki biezacej ptynnosci i szybkiej pltynnosci mozna
uzyska¢ informacje o stanie zapaséw. Duza réznica miedzy wartosciami tych
wskaznikéw oznacza duzy poziom zapaséw. Wigze sie to z zamrozeniem kapita-
tow. Wysoki poziom zapasow stanowi zabezpieczenie przed wzrostem cen w
warunkach wysokiej inflacji.

” Oba przedstawione powyzej wskazniki cechujg si¢ nastgpujagcymi wa-
dami®”:

2% |bidem, s.88.

2t Tokarski A., Plynnos¢ polskich przedsiebiorstw u progu XXI wieku, [w:] M. Jerze-
mowska, Przedsigbiorstwo u progu XXI wieku, WSZ w Stupsku, Stupsk 2002, s. 370.

22 jerzemowska M., Analiza ekonomiczna w przedsigbiorstwie, PWE, Warszawa 2007,
s. 138.

% Michalski G., Wartosé..., op. cit., s. 88.
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e nie odzwierciedlaja rzeczywistej ptynnosci aktywow. Na przyktad: nalezno-
$ci 1 zapasy ciezko jest zamieni¢ na $rodki pieniezne natychmiast, bez utraty
czesci ich wartosci.

. wskazniki te nie uwzgledniaja mozliwosci generowania $rodkdéw pie-
nigznych ze zwyklej dziatalnosci firmy.

e mierniki te nie biorag pod uwage mozliwosci finansowania zewnetrznego np.
kredytu.

Kolejnym statycznym miernikiem jest wskaznik §rodkow pienigznych,
nazywany réwniez wskaznikiem ptynnosci I stopnia®. Informuje on w jakim
stopniu zobowigzania biezace maja pokrycie w inwestycjach krétkotermino-
wych. Inwestycje krotkoterminowe to sktadniki aktywow obrotowych o najwyz-
szym stopniu ptynnosci. Wzorcowa warto$¢ tego wskaznika wynosi 0,2. Taki
wynik oznacza, ze przedsigbiorstwo jest w stanie uregulowa¢ okoto 20% zobo-
wigzan biezacych przy pomocy inwestycji krotkoterminowych. Warto$¢ wzor-
cowa tego wskaznika jest stosunkowo niska. Wiaze si¢ to z faktem, ze kapitat
gotowkowy powinien by¢ zaangazowany w obrocie. Wtedy przynosi on zysk.
Kapital gotéwkowy w firmie powinien by¢ ograniczony do niezbednego mini-
mum®. Ponizszy wzor przedstawia sposob obliczania wskaznika $rodkow pie-
nigznych.

Inwestycie krdtkotermnoewe

Wskainik srodldw piemeznych =

Zohowigzaria biezace

Powyzsze mierniki mozna uzupetni¢ o wskaznik zobowigzan natychmiast wy-
magalnych. Wskaznik ten informuje o wielko$ci biezacych zobowigzan, ktore
firma jest w stanie splaci¢ natychmiast®®. Miernik ten bierze pod uwage naj-
ptynniejsze sktadniki aktywow obrotowych, czyli $srodki pieni¢zne. Przedsig-
biorstwo powinno utrzymywac jak najnizszy poziom $rodkow pieni¢znych. Go-
towka powinna by¢ efektywnie wykorzystana i tym samym podnosi¢ efektyw-
no$¢ dziatania jednostki. Utrzymywanie zbyt wysokiego poziomu $rodkow pie-
nieznych jest nierentowne. Warto$¢ wskaznika $rodkéw pienieznych powinna
by¢ minimalna, pod warunkiem, ze firma regularnie inkasuje swoje nalezno$ci
lub czg$¢ majatku ulokowana jest w plynnych papierach wartosciowych.
Wskaznik natychmiastowy ustala si¢ wedtug ponizszego wzoru.

# Tokarski A., Dynamiczny i statyczny pomiar plynnosci finansowej na przykladzie
Kopalni Soli X w latach 1996-1998, [w:] J. Wisniewski, Gospodarka w okresie przemian
— varia, UMK Torufi, Torua 2000, s. 268

% Tokarski A., Tokarski M., Mosionek-Schweda M., Pomiar, op. cit., s. 95.

% Dynus M., Kotosowska B., Prewysz-Kwinto P., Analiza, op. cit., s. 73.
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Wskainilk natvchrmiastowy =

Srodhkd pleniesne

Zobowiazama bieface

Przedstawione wskazniki statyczne sg podstawa do zmierzenia ptynnosci finan-
sowej. Posiadaja one jednak wady np.?":

nie uwzgledniaja wszystkich zobowigzan — oprocz zobowigzan bilanso-
wych zwigzanych z dostawa towardw czy wyplata wynagrodzen, istnieja
roOwniez zObowigzania pozabilansowe;

nie okre$lajg dokladnie wymagalnosci zobowigzan krotkoterminowych i
ptynnosci aktywow obrotowych;

nie uwzgledniaja mozliwosci zaciagnigcia kredytu krotkoterminowego,
ktory w krotkim czasie moze poprawié ptynno$é;

nie opisuja przyszlego rozwoju — dla oceny ptynnosci nie sg wazne przeszte
stany, ale przyszle wptywy i wydatki;

nie biorg pod uwage prowadzonej polityki bilansowej — oceng ptynnosci
mozna ksztaltowa¢ przez wybor momentu bilansowego lub polityke zaopa-
trzenia.

5. Statyczna ocena plynnos$ci finansowej przedsiebiorstwa Wawel S.A.
w latach 2012-2013

Statyczna analiza ptynnosci finansowej zostata przeprowadzona na pod-

stawie analizy sprawozdan finansowych. Tabela 1 przedstawia wybrane dane
finansowe, ktore sa niezbedne do ustalenia statycznych miernikéw plynnosci.

%" Tokarski A., Tokarski M., Mosionek-Schweda M., Pomiar, op. cit., s. 99.
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Tabela 1. Wybrane dane finansowe przedsi¢biorstwa Wawel S.A. w latach 2012-
2013 (w tys. zb)

L.p. Dane finansowe 2012 2013

1 Aktywa obrotowe 243779 302 859
2 Zobowigzania krotkoterminowe  |102 856 113 098
3 Zapasy 38 618 42 948
4 Naleznosci krotkoterminowe 167 424 191 995
5 Inwestycje krotkoterminowe 36 516 67 538
6 Srodki pienigzne 35 420 66 439

Zrodlo: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdania finansowego przedsiebiorstwa
Wawel S.A. za lata 2012-2013.

W tabeli 2 zostaly ujete wartosci statycznych wskaznikow plynnosci
finansowej w latach 2012 i 2013. Wskazniki te zostaly obliczone na podstawie
danych z tabeli 1.

Tabela 2. Statyczne wskazniki plynnosci finansowej przedsi¢biorstwa Wawel S.A.
w latach 2012-2013

Lp [dtatyezne wskazniki plynno-j,,, 2013 Zmiana w %
Sci finansowej

1 Wskaznik ptynnosci I stopnia |0,36 0,60 68,21%

2 'Wskaznik ptynnosci II stopnia |1,98 2,29 15,74%

3 Wskaznik ptynnosci III stopnia |2,37 2,68 12,98%

4 'Wskaznik natychmiastowy 0,34 0,59 70,59%

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdania finansowego przedsiebiorstwa
Wawel S.A. za lata 2012-2013.

Najwazniejszym statycznym miernikiem jest wskaznik biezacej ptynno-
$ci. Informuje on o tym, czy zobowigzania biezace maja pokrycie w aktywach
obrotowych. W roku 2012 wskaznik ten wyniost 2,37. Oznacza to, ze aktywa
obrotowe ponad dwukrotnie przekraczaty warto$¢ zobowigzan krétkotermino-
wych. Przy pomocy aktywow obrotowych firma byta w stanie sptaci¢ wszystkie
swoje zobowigzania biezace. W 2013 roku wskaznik ten wzrost o 12,98% 1 wy-
niost 2,68. Zwigkszyla si¢ wigc wartos¢ aktywow obrotowych w stosunku do
zobowigzan biezacych. Wskaznik ten powinien wzorcowo miesci¢ si¢ w grani-
cach 1,2 — 2,0. Uzyskane wyniki nieznacznie przekraczajg wzorce. Mozna jed-
nak uzna¢, ze wskaznik biezacej ptynnosci spetnia normy. Sytuacja firmy w
zakresie ptynnosci jest wigc korzystna w obu badanych latach.

12
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Wskaznik ptynnos$ci przyspieszonej odpowiada na pytanie, czy zobo-
wigzania krétkoterminowe maja pokrycie w ptynnych $rodkach obrotowych
(inwestycjach krétkoterminowych i nalezno$ciach krétkoterminowych). W
przedsiebiorstwie Wawel S.A. wskaznik plynno$ci II stopnia wynidst 1,98 w
roku 2012. Oznacza to, ze ptynne $rodki obrotowe spotki prawie dwukrotnie
przewyzszaly zobowiazania biezace. Firma bez problemu mogla sptaci¢ te zo-
bowigzania przy pomocy inwestycji krotkoterminowych i nalezno$ci krétkoter-
minowych. W kolejnym badanym roku wskaznik ten wzrdst o 15,74% i wynidst
2,29. Firma jeszcze bardziej powickszyla swoja ptynnos¢ finansowa, co wiaze
si¢ z poprawa bezpieczenstwa finansowego. Wskaznik ptynnosci II stopnia
optymalnie powinien wynosi¢ okoto 1,0. W przypadku firmy Wawel osiagnigte
warto$ci w obu badanych latach przekroczyly wartosci wzorcowe. Swiadezy to
o braku probleméw w zakresie ptynnosci finansowej. Sytuacja ta moze tez
wskazywac¢ na nadptynnos¢ finansowa. Fakt ten nie powinien jednak martwic
kadry zarzadzajacej. Problemem bytaby znaczna nadptynno$¢ finansowa, ktora
$wiadczytaby o nieefektywnym zarzadzaniu aktywami. W przypadku przedsig-
biorstwa Wawel S.A. statyczne mierniki ptynnosci wskazuja na niewielkg nad-
ptynnos¢ finansowa. Obniza ona ryzyko finansowe prowadzonej dziatalnosci i
zwigksza stabilno$¢ i rownowage ptatnicza.

Wskaznik §rodkow pienigznych informuje o tym, w jakim stopniu zo-
bowigzania krotkoterminowe maja pokrycie w inwestycjach krotkotermino-
wych. Inwestycje krotkoterminowe to sktadniki majatku obrotowego, ktore cha-
rakteryzuja si¢ najwyzszym stopniem plynnosci. W przedsigbiorstwic Wawel
S.A. wskaznik ten wyniost 0,36 w roku 2012 i 0,60 w roku 2013. Warto$¢ tego
miernika wzrosta az o 68,21% na przestrzeni analizowanych lat. W roku 2012
firma mogta sptaci¢ 36% swoich biezacych zobowiazan przy pomocy inwestycji
krétkoterminowych. W kolejnym roku dzigki inwestycjom krotkoterminowym
mozna bylo splaci¢ az 60% zobowigzan krotkoterminowych. Przyjmuje sig, ze
optymalna warto$¢ tego wskaznika powinna oscylowa¢ wokot wartosci 20%.
Przedsigbiorstwo, ktore jest w stanie sptaci¢ okoto 20% zobowigzan biezacych
przy pomocy inwestycji krotkoterminowych, jest uznawane za firme¢ o popraw-
nej ptynnosci finansowej. Spotka Wawel wykazuje si¢ w tym obszarze zdecy-
dowanie lepszymi wynikami. Wskaznik ptynno$ci I stopnia §wiadczy wigc o
wysokiej ptynnosci finansowej tej firmy.

Wskaznik natychmiastowy to stosunek srodkow pienieznych do zobo-
wigzan biezacych. Miernik ten bierze pod uwagge $rodki pieni¢zne, czyli najbar-
dziej ptynne sktadniki majatku. Wskaznik natychmiastowy pozwala ustali¢ jaka
czg$¢ biezacych zobowigzan, firma jest w stanie sptaci¢ natychmiast. W przed-
sigbiorstwie Wawel wskaznik ten wyniost 0,34 w 2012 roku. Na koniec 2013
roku wzrdst o 70,59% 1 przyjat wartos¢ 0,59. W 2012 roku firma byla w stanie
sptaci¢ 34% swoich biezacych zobowigzan przy pomocy srodkow pienieznych.
W kolejnym analizowanym roku mozliwos$ci platnicze firmy znacznie si¢ polep-
szyly. Za sprawa $rodkow pienigznych mozna byto uregulowaé 59% zobowia-
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zah krotkoterminowych. Wskaznik natychmiastowy powinien mie¢ minimalng
wartos¢, szczegblnie w sytuacji, gdy przedsigbiorstwo regularnie inkasuje swoje
naleznosci i lokuje cze$§¢ majatku w ptynnych papierach wartosciowych. Utrzy-
mywanie nadmiernego poziomu srodkow pienigznych jest nierentowne. Roz-
sadnie zagospodarowane $rodki pieni¢zne powinny podnosi¢ efektywnos¢ dzia-
tania przedsigbiorstwa. W przypadku firmy Wawel S.A. wskaznik natychmia-
stowy ma odpowiednia warto$¢ w roku 2012. W roku 2013 warto$¢ tego mier-
nika jest znacznie wyzsza, co moze wskazywa¢ na nadptynno$¢ finansowa.
Nadplynnos¢ wiaze sie¢ z duzym bezpieczenstwem finansowym, ale moze tez
skutkowacé nizszg rentownoscig. Otrzymane wartosci mogg $wiadczy¢ o tym, ze
kadra zarzadzajaca ceni sobie bezpieczenstwo wyptacalnosci. Mimo wysokich
wskaznikow ptynnosci, firma nie ma problemow z generowaniem zysku.

Pomiar ptynnosci finansowej firmy Wawel S.A. przy pomocy statycz-
nych miernikéw dowiddt, ze spotka ma wysoka ptynnosé finansowa. W latach
2012-2013 przedsigbiorstwo nie miato probleméw ze sptata swoich biezacych
zobowigzan. Warto$ci wszystkich statycznych miernikow byty zblizone do war-
tosci wzorcowych. Niekiedy przekraczaty wrecz wartosci referencyjne. Taka
sytuacja moze $wiadczy¢ o nadptynnosci finansowej. Nadptynnos¢ finansowa
zapewnia duze bezpieczenstwo splaty biezacych zobowiazan. Jednak moze tez
skutkowaé obnizeniem rentownosci. W przypadku firmy Wawel ta zalezno$é
sprawdzita sie. W 2012 roku zysk netto wynidst 80 467 000 zt, a w kolejnym
roku 66 668 000 zt. W roku 2013 wynik finansowy netto obnizyt si¢ o 17,15%
w stosunku do roku poprzedniego. Kosztem utrzymania wysokiej ptynnosci
finansowej jest obnizenie zdolnosci do generowania zysku. Nalezy jednak za-
uwazy¢, ze w 2013 roku zysk netto wciaz byt na wysokim poziomie.

W trakcie analizy ptynnosci spotki Wawel, statyczne mierniki ptynnosci
przyréwnano do wartosci wzorcowych. W praktyce wartosci wzorcowe moga
si¢ r6zni¢. Zaleza one od branzy, specyfiki przedsiebiorstwa lub strategii fir-
my”®. Mierniki statyczne odzwierciedlaja sytuacje firmy w danym momencie
bilansowym, czyli na koniec roku obrotowego. Badanie ptynno$ci przy pomocy
statycznych miernikéw daje ogolny poglad na sytuacje przedsiebiorstwa.

Mierniki statyczne wykazaly, ze przedsiebiorstwo charakteryzuje sig
wysoka ptynnoscig finansowa. Wszystkie wskazniki przekraczaly wartosci
wzorcowe. Takie wyniki moga wskazywa¢ na nadptynnos¢. Ponadto, warto$ci
tych miernikéw wzrosty w analizowanym okresie. Przedsigbiorstwo jeszcze
bardziej zwigkszylo swojg ptynnos¢ finansowa. Nalezy jednak pamigtaé, ze
mierniki statyczne odzwierciedlaja sytuacje na dany moment bilansowy, czyli
na koniec roku obrotowego.

Na podstawie uzyskanych wynikow mozna stwierdzi¢, ze badana spotka nie
miala problemdéw z utrzymaniem ptynnosci finansowej. W roku 2013 wszystkie

%8 Gabrusewicz W., Podstawy, op. cit., s. 257.
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wskazniki ptynnosci wzrosty w poréwnaniu do roku poprzedniego. Swiadczy to
o powigkszaniu ptynnosci finansowej. Mierniki ptynnosci w badanych latach
nieznacznie przekraczaja warto§ci wzorcowe, co moze wskazywaé na lekka
nadptynno$¢ finansowa. Nalezy jednak pamigtaé, ze warto§ci wzorcowe nie sa
ostatecznym kryterium oceny. Na rynku funkcjonuje bowiem wiele firm o roz-
nej specyfice dzialalnosci. Zakres warto§ci wzorcowych jest szeroki i nie zaw-
sze umozliwia precyzyjna ocen¢. W przypadku duzego przedsigbiorstwa dziata-
jacego na rynku krajowym, niewielka nadptynnos¢ finansowa jest korzystna,
poniewaz zwigksza bezpieczenstwo finansowe spotki.

6. Podsumowanie

Plynnos¢ finansowa stanowi jeden z gldwnych probleméw w obszarze
zarzadzania przedsiebiorstwem. Zdolno$¢ do utrzymania ptynnosci ma wptyw
na dalsze funkcjonowanie i rozwdj podmiotu gospodarczego. Kadra zarzadzaja-
ca powinna zwraca¢ szczegblng uwage na sposob zarzadzania kapitatem obro-
towym, nalezno$ciami, zapasami i §rodkami pienigznymi. Nalezy takze odpo-
wiednio dobiera¢ zrodta finansowania. Przedsigebiorstwo, ktore utrzymuje ptyn-
no$¢ finansowa budzi wigksze zaufanie wsrod kontrahentow, kredytodawcow i
przede wszystkim klientow. Zmniejsza si¢ rowniez ryzyko niewyptacalnosci.
Przedsiebiorstwo, ktore na biezaco reguluje swoje zobowiazania, buduje wize-
runek solidnej firmy.

Przez pryzmat ptynno$ci finansowej mozna oceni¢ biezaca kondycje fi-

nansowa jednostki. Plynno$¢ jest podstawowym warunkiem wyptacalnosci.
Natomiast wyplacalno$¢ jest niezbedna dla kontynuacji dziatalno$ci jednostki
oraz jej rozwoju. Podstawowym miernikiem plynnosci sg srodki pienigzne. Jest
to powszechnie uzywany sktadnik majatku przedsiebiorstwa.
Zarzadzanie ptynnoscia stanowi waznag kwestie zarowno w krotkim, jak i w
dhugim okresie czasu. Przedsigbiorstwo dziata prawidtowo, w momencie kiedy
zachowane s3 odpowiednie relacje w zakresie aktywow i pasywow, a takze mig-
dzy aktywami i pasywami. Taka Sytuacja zapewnia rownowage ekonomiczno-
finansowg przedsigbiorstwa.

Zaburzenia ptynnosci finansowej zawsze wywoluja negatywny efekt dla
przedsigbiorstwa. Uniemozliwiaja terminowy zakup towardw i splate zobowig-
zan. Sprawia to, ze klienci, kontrahenci i kredytodawcy traca zaufanie do takie-
go przedsiebiorstwa.

Przedsigbiorstwo powinno wiec na biezagco monitorowaé swoja ptyn-
no$¢ finansowa. Dzigki takim dziataniom mozna zminimalizowa¢ lub zapobiec
problemom wynikajacym z zaburzen ptynnos$ci finansowej. Tak wigc ptynno$é
finansowa determinuje dalsze istnienie i rozwéj przedsigbiorstwa.
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