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Ocena struktur przepltywow pienieznych
przedsigbiorstw branzy rolno-spozywczej
na Dolnym Slasku

Wstep

Syntetyczny obraz sytuacji majatkowej i finansowej przedsigbiorstwa oraz
wyniki finansowe przedsigbiorstwa za dany okres prezentuja sprawozdania fi-
nansowe. Sprawozdania te w jednostkach gospodarczych sktadaja si¢ z bilansu,
rachunku zyskow i strat oraz z informacji dodatkowej obejmujacej wprowadze-
nie do sprawozdania finansowego, takze dodatkowe informacje i objasnienia.
Z kolei jednostki okreslone w art. 64 ustawy o rachunkowosci sa zobowiazane
do corocznego badania i oglaszania rocznych sprawozdan finansowych, sporza-
dzaja ponadto zestawienie zmian w kapitale (funduszu) wtasnym oraz rachunek
przeplywow pienigznych [Ustawa o rachunkowos$ci 2000].

Zebrane na podstawie sprawozdan finansowych informacje dotyczace dzia-
talnos$ci przedsigbiorstwa stanowia podstawe do oceny jego dziatalnosci. Oceng
przeprowadza si¢ na podstawie analizy ekonomiczne;.

Analiza jest metoda poznania obiektow i zjawisk zlozonych przez ich po-
dzial na elementy proste oraz badania powiazan i zaleznos$ci przyczynowo-skut-
kowych migdzy tymi elementami. Analiz¢ ekonomiczng definiuje si¢ jako dy-
scypling naukowa dotyczaca zespolu metod umozliwiajacych stawianie diagnoz
gospodarczych w jednostkach organizacyjnych [Sierpinska, Jachna 2005, s. 11].

Do zagadnien lezacych w sferze zainteresowania analizy finansowej nalezy
zaliczy¢ [Sierpinska, Jachna 2005, s. 15]:

— wstepna i rozwinigta analize bilansu,

— analizg rachunku zyskow i strat,

— analizg rachunku przeptywow pienigznych,

— analizg zrodet przychodéw i kierunkéw ich rozdysponowania,

— analizg wyniku finansowego 1 czynnikow go ksztattujacych,

— analizg sytuacji finansowej badanej jednostki gospodarczej w takich obsza-
rach, jak: plynno$¢ finansowa, zadtuzenie, rentowno$¢, sprawno$¢ dziatania.
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Jednym z celow zarzadzania finansami jest utrzymanie ptynnosci finansowe;j,
ktora pozwala zapewni¢ przetrwanie firmie. Zdolno$¢ firmy do obstugi sptaty zo-
bowiazan mozna najlepiej zaobserwowa¢ w rachunku przeptywow pienigznych,
ktéry dostarcza nam wigcej informacji o wptywach i wydatkach (przeptywach)
srodkow pieni¢znych w jednostce gospodarcze;.

Sprawozdanie z przeptywow pieni¢znych jest obligatoryjne m.in. dla spotek
akcyjnych. Zawiera ono wszystkie wplywy i wydatki gotdéwkowe przedsigbior-
stwa w danym roku obrotowym. Gtownym celem sporzadzania tego sprawozda-
nia jest okreslenie [Dgbski 2005, s. 65—66]:
® Zrddel pochodzenia funduszy shuzacych do sfinansowania zmian stanow

sktadnikow majatkowych oraz zobowiazan,
® sposobow wykorzystania dostgpnych funduszy.

Na podstawie tego sprawozdania mozemy okresli¢, na ile zmiany w kapitale
obrotowym netto przedsigbiorstwa przyczynity si¢ do poprawy lub pogorszenia
jego plynnosci finansowej. Warto$¢ poznawcza przeplywow srodkow pienigz-
nych wynika przede wszystkim z tego, iz lepiej niz wynik finansowy odzwier-
ciedlaja one wygospodarowana nadwyzke finansowa podmiotu. Sprawozdanie
to sporzadza si¢ na podstawie bilansu, rachunku zyskow 1 strat oraz informacji
dodatkowych. Podstawowa zaleta tego sprawozdania jest fakt, iz daje ono rze-
czywisty obraz finansowy przedsigbiorstwa, podczas gdy bilans i rachunek wy-
nikow daja jego obraz ksiggowy [Debski 2005, s. 65—66].

Cel, zakres i metodyka badan

Uwzgledniajac szczeg6lnie znaczenie matych i $rednich przedsigbiorstw,
zwlaszcza branzy rolno-spozywczej, dla rozwoju rolnictwa i obszarow wiej-
skich, za cel opracowania przyjgto analizg rachunku przeplywow pienig¢znych
w wybranych przedsigbiorstwach tej branzy na terenie Dolnego Slaska. Zakres
pracy obejmowat analiz¢ sytuacji finansowej badanych przedsigbiorstw na pod-
stawie informacji zebranych w rachunku przeptywow pieni¢znych. Przedmiot
badan stanowity przedsicbiorstwa branzy rolno-spozywczej dzialajace na terenie
Dolnego Slaska, umiejscowione na obszarze gmin wiejskich oraz miejsko-wiej-
skich. Zakres czasowy badan obejmowat lata 2002—2004.

Dobor obiektow do badan zostal przeprowadzony w sposob celowy
na podstawie baz podmiotéw gospodarki narodowej posiadajacych numer KRS.
Za kryterium wyboru przyjeto polozenie gminy na terenie wojewodztwa dol-
nos$laskiego, wiejski charakter obszaru oraz dostgpnos¢ danych zrodtowych
z Krajowego Rejestru Sadowego. Stosujac te kryteria ostatecznie wybrano
8 gmin. W dalszej kolejnosci dokonano wyboru przedsigbiorstw. Kryterium wy-
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boru stanowito usytuowanie przedsigbiorstwa na terenie gminy wiejskiej lub
obszaru wiejskiego gminy miejsko-wiejskiej. Kolejnym zatozeniem byto pro-
wadzenie przedsigbiorstwa branzy rolno-spozywczej, dostgpnos¢ danych z KRS
oraz klasa uwzgledniajaca wielko$¢ zatrudnienia. Ostatecznie badaniom podda-
no 9 przedsigbiorstw w trzech grupach docelowych. Kryterium podziatu stano-
wila liczba zatrudnionych. Klucz podziatu badanych przedsigbiorstw przedsta-
wia tabela 1.

Tabela 1
Klucz podziatu badanych przedsiebiorstw

Przedsiebiorstwa wedtug liczby zatrudnionych oséb
do 9 od 10 do 49 od 50 do 250
grupa A grupa B grupa C
A1-9 B1-14 C1-72
A2-9 B2 -36 C2-100
B3-43 C3-129
C4 - 191

Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie [Klimek 2006, ss. 222].

Wybrane do badan podmioty pod wzgledem ich wielko$ci nalezaty do grupy
przedsigbiorstw mikro i matych oraz §rednich. Reprezentowaty one rozne branze
rolno-spozywcze, migdzy innymi zbozowo-mtynarska, cukrownicza, ziemnia-
czana, olejarska, mleczarska oraz owocowo-warzywna.

Materialy zrodtowe zebrano korzystajac ze sprawozdan finansowych zarchi-
wizowanych w Sadzie Rejonowym dla Wroctawia — Wydzial Gospodarczy Kra-
jowego Rejestru Sadowego na podstawie numeréw KRS analizowanych przed-
sigbiorstw, w ramach pracy magisterskiej realizowanej pod moim kierunkiem
w Katedrze Ekonomiki i Organizacji Rolnictwa Uniwersytetu Przyrodniczego
we Wroctawiu [Klimek 2006, ss. 222].

Zebrane materialy opracowano, stosujac metode opisowa zastosowana do
interpretacji uzyskanych wynikéw oraz metodg pordéwnawcza. Materiaty prze-
analizowane za pomoca metody poroOwnawczej pozwalaja poréwnac¢ badane
obiekty pod wzglgdem uzyskanego wyniku finansowego netto przepltywami pie-
ni¢znymi netto w badanych przedsigbiorstwach oraz w poszczegdlnych latach.
Opracowane dane zestawiono, stosujac technike tabelaryczna [Kope¢ 1983, ss.
283]. Przy ocenie przeptywow pienigznych postuzono si¢ przyjetymi warianta-
mi oceny kondycji finansowej podmiotow w zakresie poszczegdlnych rodzajow
dziatalnosci [Nowak 2005, s. 141].

Tabela 2 zawiera mozliwe sytuacje, ktore moga wystapi¢ przy ocenie tego
sprawozdania. Znakiem ,,+” oznaczono dodatnie przeptywy, a symbolem ,,—”
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Tabela 2
Kierunki przeptywéw pienieznych netto wedtug rodzajéw dziatalnosci

(ondyoj fmansowej | DZtalnose Dzialalnoss Deiatalnoss
przedsigbiorstw operacyjna inwestycyjna finansowa

| + + ¥

I + + _

I + . "

Y + - -

v - ; "

vi - + —

VIl — _ +

vill - - —

Znakiem (+) zostaty oznaczone dodatnie przeptywy pieniezne netto (nadwyzka srodkéw
pienieznych), znakiem (-) — ujemne przeptywy pieniezne netto (niedobdr srodkéw pie-
nieznych).

Zrédto: [Nowak 2005, s. 141].

ujemne. Analiza sprawozdania z przeptywow pieni¢znych powinna zaczynac si¢

od ustalenia wielko$ci $srodkow pienigznych w jego poszczegoélnych obszarach.

®  Wariant 1 dotyczy podmiotéw gospodarczych o wysokiej ptynnosci finan-
sowej. Oznacza dodatnie przeplywy pienigzne na wszystkich poziomach.
Przedsigbiorstwo gromadzi srodki pienigzne, aby przeznaczy¢ je na przyszie
inwestycje. Bardzo rzadko wystepuje.

®  Wariant 2 charakteryzuje si¢ dodatnimi saldami przeplywow srodkéw pie-
nigznych z dziatalno$ci operacyjnej i inwestycyjnej oraz ujemnym saldem
z dziatalnos$ci finansowej. W wariancie tym nadwyzka §rodkoéw pienig¢znych
uzyskana z dziatalno$ci operacyjnej i inwestycyjnej jest przeznaczana na
pokrycie niedoboru $rodkéw na dziatalnos¢ finansowa. Moze to oznaczad
zardwno sytuacj¢ pozytywna, jak i negatywna.

® Wariant 3 to wariant, w ktorym osiaga si¢ dodatnie salda przepltywow pie-
ni¢znych z dzialalno$ci operacyjnej i finansowej, natomiast ujemne saldo
z dziatalnosci inwestycyjnej. Wariant wystgpuje wowczas, gdy przedsigbior-
stwo dokonuje zwigkszonych inwestycji, przy czym wydatki inwestycyjne
pokrywane sa z nadwyzki osiaganej z dziatalno$ci operacyjnej oraz z ze-
wnetrznych zrodel finansowania. Sytuacja jest charakterystyczna dla przed-
sigbiorstw znajdujacych si¢ w fazie rozwoju, dlatego wariant jest traktowany
jako prawidlowy 1 najbardziej pozadany.

® Wariant 4 — wystepuje tutaj dodatnie saldo z dziatalno$ci operacyjnej, nato-
miast ujemne salda z dwoch pozostatych rodzajow dziatalnosci. Wariant ten
moze oznaczaé sytuacje korzystna, jak i niekorzystna. Korzystna sytuacja wy-
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stapi wowczas, gdy nadwyzka pieni¢znaz dzialalnosci operacyjnej pozwalana

pokrycie wydatkow z dziatalno$ci inwestycyjnej oraz splatg zobowiazan za-

ciagnigtych na finansowanie dzialalnosci. Zwykle dotyczy to przedsigbiorstw

o wysokiej rentownos$ci. Niekorzystna sytuacja jest wynikiem tego, ze nad-

wyzka z dziatalno$ci operacyjnej nie wystarcza na pokrycie niedoborow

w obszarze inwestycyjnym i finansowym. Moze to sygnalizowac trudnosci

finansowe przedsigbiorstwa.
® Wariant 5 jest to wariant, w ktorym dziatalno$¢ operacyjna przynosi ujem-

ne saldo przeptywow pieni¢znych, natomiast dziatalno$¢ inwestycyjna

i finansowa salda dodatnie. Moze to wskazywa¢ na przejsciowe trudnosci

z rentownoscia dziatalnosci operacyjnej. Niedobor srodkow pokrywany jest

wplywami ze sprzedazy sktadnikéw majatku trwatego oraz zaciagnigtymi

kredytami. Istnienie zewngtrznego zasilania $wiadczy o tymczasowych trud-
nosciach finansowych.

® Wariant 6 — w wariancie tym jedynie dziatalno$¢ inwestycyjna generuje
nadwyzke pieni¢zna, natomiast dzialalno$¢ operacyjna i finansowa przy-
nosza ujemne salda srodkéw pieni¢znych. To wariant wskazujacy na trwa-
te trudnosci finansowe przedsigbiorstwa. Niedobor srodkow pienigznych

w dziatalnosci operacyjnej i finansowej stara si¢ ono pokry¢ z wplywow ze

sprzedazy sktadnikoéw aktywow trwatych.
®  Wariant 7. W tym przypadku jedynie dziatalno$¢ finansowa generuje nad-

wyzke pienigzna, natomiast dzialalno$¢ operacyjna i inwestycyjna kreu-
ja ujemne salda przeptywow pieni¢znych. Niedobor srodkéw pienigznych

w dziatalno$ci operacyjnej i inwestycyjnej przedsigbiorstwo pokrywa

z zewngtrznych zrédet finansowania lub z wptywow ze sprzedazy papierow

warto$ciowych. Sytuacja taka jest charakterystyczna dla podmiotow rozwi-

jajacych sig i podejmujacych wzmozony wysitek inwestycyjny, co zapewnia
dobre perspektywy na przysztosc.
®  Wariant 8. Ujemny poziom gotowki we wszystkich obszarach dziatalnosci.

Przedsigbiorstwo moze kontynuowac¢ swoja dzialalnos¢ jedynie wowczas,

gdy zgromadzito we wczesniejszych okresach duze zasoby srodkow pie-

nigznych, ktore pozwola mu przez jaki§ czas inwestowac i sptaca¢ zobo-
wiazania. Trwanie takiej sytuacji przez dtuzszy czas moze oznacza¢ ban-

kructwo jednostki. Jest to niewatpliwie najgorszy wariant [Nowak 2005,

s. 141-142].

Oceng sposobu osiagnigcia nadwyzki pienigznej przeprowadzono zestawia-
jac relacje pomigdzy zrealizowanym wynikiem finansowym netto (zyskiem netto
lub strataq netto) a kierunkiem przeplywu srodkéw pieni¢znych z dziatalnos$ci
operacyjnej (nadwyzka pieni¢zna lub niedoborem $rodkow pienigznych). Rela-
cje te przedstawiono w tabeli 3.
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Tabela 3
Wynik finansowy netto a przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j
Warianty sytuaciji Wynik finansowy netto Przeptywy pieniezne netto
| + +
I + -
I - +
\Y - -

Znakiem (+) zostaty oznaczone wartosci dodatnie, znakiem (—) — wartosci ujemne.
Zrédto: [Nowak 2005, s. 143, cyt. za Sniezek 1997, s. 71-72].

Wyniki badan

Kierunki przeplywéw pienieznych netto wedtug rodzajéw
dzialalnosci

Biorac pod uwagg trzy rodzaje dzialalnosci oraz dwa kierunki strumieni pie-
ni¢znych, wyrézniamy osiem wariantow sytuacji finansowej przedsigbiorstwa ze
wzgledu na stan $§rodkéw pienigznych. Kierunki przeptywow pienigznych netto
wedlug rodzajoéw dziatalnosci dla badanych przedsigbiorstw w poszczegdlnych
latach zostaty przedstawione w tabeli 4.

W przedsigbiorstwie B2 w latach 2003-2004 oraz C3 w 2004 r., a takze
w C4 w latach 2002 i 2004 wystgpowal III wariant sytuacji finansowe;j. Jest to
wariant, w ktorym analizowane przedsigbiorstwa osiagnely dodatnie salda prze-
ptywow pienigznych z dziatalno$ci operacyjnej 1 finansowej, natomiast ujemne
saldo z dziatalno$ci inwestycyjnej. Wystapienie tego wariantu moze by¢ przy-
czyna zwigkszenia przez B2, C3 i C4 w analizowanym okresie wydatkoéw na
inwestycje. Taka sytuacja jest charakterystyczna dla przedsigbiorstw, ktore wy-
magaja zewnetrznych zrédet finansowania. Wowczas osiagany zysk jest prze-
znaczany na finansowanie dzialalno$ci inwestycyjnej, a takze na regulowanie
biezacych zobowiazan. Rozwazany wariant uznawany jest jako prawidlowy
1 najbardziej pozadany. W przedsigbiorstwie B3 odnotowano w 2002 r. wariant
VI przeptywow pieni¢znych wskazujacy na trwate trudnos$ci finansowe w pod-
miocie. Jednak w roku nastgpnym sytuacja finansowa si¢ poprawita, a uzyskany
V wariant $wiadczy juz tylko o przejsciowych trudnosciach finansowych. Po-
twierdzeniem poprawy jest uzyskany Il wariant przeplywow $rodkéw pienigz-
nych w 2004 r. Wskazuje to raczej na sytuacje pozytywna, gdyz nie dokonywano
tam wyprzedazy aktywow trwatych.

Wariant IV charakterystyczny byt dla kilku podmiotow, migdzy innymi dla
C1 w latach 2002-2004 oraz C3 w latach 2002—-2003. W wariancie tym wystgpu-
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je dodatnie saldo przeplywow pienigznych z dziatalnosci operacyjnej, natomiast
ujemne s salda z dwoch pozostatych rodzajow dziatalno$ci. Wariant ten moze
oznacza¢ zaré6wno sytuacj¢ korzystna, jak i niekorzystna. Korzystna sytuacja
wystapi wowczas, gdy nadwyzka pieni¢zna osiagnigta z dziatalno$ci operacyjnej
pozwala na pokrycie wydatkow zwiazanych z dzialalnoscia inwestycyjna oraz
splatg zobowiazan zaciagnigtych na finansowanie dziatalnos$ci. Taka sytuacja do-
tyczy przedsigbiorstw osiagajacych wysoka rentowno$¢. Z kolei w niekorzystnej
sytuacji nadwyzka wygospodarowana z dziatalnos$ci operacyjnej nie wystarcza
na pokrycie niedoboru srodkow w obszarze dziatalnosci inwestycyjne;j i finanso-
wej. To moze sygnalizowa¢ trudnosci finansowe przedsigbiorstwa, ktore moga
by¢ pokonane dzigki efektom podejmowanych inwestycji.

Rowniez wariant IV odnotowano w przedsigbiorstwie C4, ale tylko w 2003 r.,
sygnalizujac dla tego podmiotu przejsciowe trudnosci finansowe, gdyz w 2004 r. sy-
tuacja finansowa sig¢ poprawila, czego uzasadnieniem jest uzyskanie III wariantu
sytuacji finansowej. Na uwage zastuguje takze przedsigbiorstwo C2, ktére miato
IV wariant sytuacji finansowej, ale tylko w 2002 r. Nastepnie sytuacja finanso-
wa ulegla do§¢ duzym zmianom na niekorzy$¢ podmiotu, kwalifikujac si¢ pod
wzgledem sytuacji finansowej do wariantu VII w 2003 r. Sklonito to podmiot
do pokrywania niedoboréw pieni¢znych zewngtrznymi zrodtami finansowymi.
Niestety, w ostatnim roku badan sytuacja jeszcze si¢ pogorszyta. Sytuacj¢ finan-
sowa podmiotu oceniono wedtug wariantu VIII. Trwanie takiej sytuacji dtuzszy
czas bez §rodkow zgromadzonych w okresach poprzednich moze doprowadzié¢
do bankructwa badane przedsigbiorstwo.

Ze wzgledu na to, ze przedsigbiorstwa male nie maja obowiazku dotacza-
nia do rocznych sprawozdan finansowych rachunku przeptywdéw pieni¢znych,
w wybranych do badan firmach A1, A2, B1 nie zostal okreslony wariant przepty-
woOw pieni¢znych netto.

Ocena sposobu osiggniecia nadwyzki pienieznej

Mozliwo$¢ oceny sposobu osiagnigcia nadwyzki pieni¢znej zapewniaja in-
formacje zawarte w rachunku przeplywow pienig¢znych sporzadzonych metoda
posrednia. W tym wypadku zostaty zbadane relacje pomigdzy zrealizowanym
wynikiem finansowym netto (zyskiem netto lub strata netto) a kierunkiem prze-
ptywu srodkow pienigznych z dzialalnosci operacyjnej (nadwyzka pienigzna lub
niedoborem $rodkow pienig¢znych). Tabela 5 prezentuje wyniki finansowe oraz
przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej dla badanych przedsig-
biorstw w okresie od 2002 do 2004 r.
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Wariant I pojawit si¢ w firmach: B2 w 2002 r., C1 w latach 2003-2004 oraz
w C2 w 2002 1 2004 r. Wariant Il wystgpowat w latach 2002-2004 w przed-
sigbiorstwie B2, a takze w przedsigbiorstwach B3, C1 i C3 w 2002 r. oraz
w C2 w 2003 r. Oznacza to, ze wszystkie te przedsigbiorstwa osiagaty w tym
czasie dodatni wynik finansowy netto, a w wariancie I generowaty jednoczesnie
nadwyzke pieni¢zna z dziatalnos$ci operacyjnej. Byt to bardzo korzystny stan
sytuacji finansowej badanych firm. W wariancie Il natomiast, mimo osiagnig-
cia zysku netto, przedsigbiorstwa miaty ujemne saldo przeplywdéw pienigznych
z dziatalno$ci operacyjnej. Byly to wigc firmy zyskowne, ktore jednoczesnie
moga mie¢ klopoty z brakiem plynnosci finansowe;.

Warianty III, ktory wystgpowat tylko w podmiocie C4 w latach 2002-2003,
oznaczal, ze przedsigbiorstwo to ponosito straty netto, ponadto badana firma
kreowata jednoczes$nie dodatnie saldo przeptywow pienieznych z dziatalno$ci
operacyjnej. Firma bedaca w tej sytuacji byta deficytowa, ale dysponowata nad-
wyzka srodkow pienigznych, co pozwalato na zachowanie ptynnosci finansowe;.
Przez krotki okres wariant 111 jest korzystniejszy od wariantu II. W wariancie IV
wystepujacym w roku 2004 r. w przedsigbiorstwach B3 i C3 w latach 2003—-2004
oraz w C4 w 2004 r., stracie netto towarzyszyl niedobor srodkow pienig¢znych.
Przedsigbiorstwa znajdujace si¢ w takiej sytuacji przezywaly przewaznie ktopo-
ty finansowe.

Podsumowanie

Przeprowadzone badania wykazaty, ze przedsigbiorstwa z grupy najwigkszej
w wigkszosci uzyskaty I'V wariant kierunku przeptywow pieni¢znych netto, osia-
gajac dodatnie salda przeplywow pieni¢znych z dziatalnosci operacyjnej oraz
ujemne z dziatalnosci finansowej i inwestycyjnej. W przypadku przedsigbiorstw
malych kierunek przeptywow pienigznych byt zréznicowany w poszczegodlnych
latach, gdyz realizowane byly tu rézne warianty przeplywow pieni¢znych.

Ocena sposobu osiagnigcia nadwyzki finansowej zbadana na podstawie rela-
cji pomigdzy wynikiem finansowym netto a kierunkiem przeptywu srodkow pie-
nigznych z dziatalno$ci operacyjnej wykazata, ze male przedsigbiorstwa w wigk-
szosci uzyskiwaty dodatni wynik finansowy, majac jednocze$nie ujemne saldo
przeptywow pieni¢znych z dziatalno$ci operacyjnej. Moze to by¢ przyczyna bra-
ku plynnosci finansowej. Sytuacja ta nie bgdzie miata miejsca w przypadku pod-
miotow, ktore osiagaja zysk i jednoczesnie generuja dodatnie saldo przeptywow
z dziatalnosci operacyjnej. W przedsigbiorstwach sredniej wielkosci uzyskane
w trakcie badan wyniki finansowe byly zréznicowane pomigdzy podmiotami
oraz w poszczegolnych latach. Czgsciej przedsigbiorstwa te uzyskiwaly ujemne
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wyniki finansowe netto (stratg), jednoczes$nie generujac ujemne saldo przepty-
wow pienieznych netto z dzialalnos$ci operacyjne;.
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ASSESSMENT OF CASH FLOW STRUCTURE OF FOOD
INDUSTRY COMPANIES FROM LOWER SILESIA REGION

Abstract

The paper assesses the cash flow structure of food industry companies from
Lower Silesia region in 2002—-2004. The research aimed to determine the direc-
tions of net cash flow in different types of business activity, namely: operational,
investment and financial. Moreover the way the financial gross margin was ge-
nerated has been assessed. The net profit worked out by the enterprise is not only
one measure of its financial condition and not only condition of its existence.
There are other important factors, out of which the cash flow is very important.
The cash flow determines the liquidity and solvency of the company. The Cash
Flow Account describes the flow of money between the balance at the beginning
and the balance at the end of the period. It gives the possibility to assess the com-
pany’s ability to generate the cash. In short period the cash not the profit is of key
importance for a company. Moreover it shows changes that took place in certain
positions of balance sheet due to cash flows. It allows also to determine main
direction of outflow of cash and to analyze the mechanisms which influence the
financial situation of a company.



