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Ksztaltowanie ptynnosci finansowej
na przyktadzie przedsiebiorstwa przemystu
chemicznego

Wstep

Problematyka ptynno$ci finansowej jest aktualna dla kazdej jednostki go-
spodarczej funkcjonujacej w warunkach gospodarki rynkowej, niezaleznie od
rodzaju prowadzonej dziatalno$ci czy tez branzy. Zapewnienie przedsigbiorstwu
ptynnosci finansowej to jeden z najistotniejszych problemow, wymagajacych
rozwiazania w ramach kréotkoterminowego zarzadzania finansami.

Doswiadczenia krajow wysokorozwinigtych wskazuja, ze glowna przyczy-
ng upadtosci matych i §rednich przedsigbiorstw jest utrata ptynno$ci finansowe;j,
nie za$ ponoszenie przez nie strat. We Francji okoto 60% firm bankrutujacych
to firmy, ktore maja dostateczna rentownos¢, lecz stracity zdolnos¢ do biezacego
wywiazywania si¢ z roznych platnosci i zobowiazan. W Wielkiej Brytanii odse-
tek takich firm jest jeszcze wigkszy i wynosi okoto 75-80%'.

Trudnosci z utrzymaniem wtasciwego poziomu ptynnosci finansowej, kre-
dytodawcy i partnerzy handlowi traktuja jako wzrost ryzyka finansowego. Na
0g6l wiaze sig to z pogorszeniem wspolpracy z partnerami, jak i ze wzrostem jej
kosztow, niejednokrotnie prowadzi takze do zerwania stosunkow biznesowych.
W obliczu niewyptacalno$ci swego partnera i wzrostu ryzyka kredytowego kon-
trahenci wybieraja rozliczenia gotowkowe, powstrzymujac si¢ od udzielania
kredytow kupieckich. Konsekwencja zbyt niskiego poziomu ptynnosci finan-
sowej jest takze ograniczenie zaufania bankow, co skutkuje powsciagliwoscia
w udzielaniu kredytow zarowno przedsigbiorstwu, ktorego dotyczy problem
utrzymania ptynnosci, jak i jego kontrahentom. Trudnosci z terminowym regu-
lowaniem zobowiazan przez przedsigbiorstwo moga powodowa¢ zmniejszenie
sig¢ obszaru dziatan na rynku. Nie najlepsze reakcje otoczenia przedsigbiorstwa
maja negatywny wpltyw na jego reputacje, odbijaja si¢ tez ujemnie na osigganych

![Sierpinska, Wedzki, 1997, s. 7.]
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przez jednostke zyskach, a takze prowadza do obnizenia jej wartosci rynkowe;.
W najgorszym wypadku dochodzi do utraty pltynnosci i bankructwa firmy. Tak
wigc efektywne zarzadzanie pltynnos$cia finansowa jest warunkiem koniecznym
do trwania przedsigbiorstwa na rynku.
Celem gtownym artykulu byta ocena polityki zarzadzania ptynnos$cia finan-
sowa w przedsigbiorstwie przemyshu chemicznego w latach 2002-2006. Dla
zrealizowania tego celu zastosowano podstawowe metody i narzedzia stuzace
ocenie realizowanej przez przedsigbiorstwo wewngtrznej polityki zarzadzania
ptynnoscia finansowa, wykorzystujac nast¢pujace metody badawcze:
® analiza wskaznikowa (badanie kondycji finansowej przedsigbiorstwa przy
wykorzystaniu statycznych metod pomiaru ptynnosci finansowej),
® metoda analizy opisowej (ta metoda zostaty opracowane materialy dotycza-
ce zagadnien teoretycznych z zakresu ptynnos$ci finansowej oraz charaktery-
styka dzialalno$ci przedsigbiorstwa i1 jego otoczenia),

® metoda tabelaryczna oraz graficzna (postuzyty do zilustrowania ksztattowa-
nia si¢ wielkosci wskaznikow ptynnos$ci finansowej).

Dane liczbowe, na podstawie ktorych zostato przeprowadzone badanie ptyn-
nos$ci finansowej w badanej jednostce w latach 2002—-2006, zostaly skorygowane
o wskaznik inflacji. Dzialanie to miato na celu urealnienie warto$ci tych danych.
Za rok bazowy przyjeto rok 2006.

Dobor obiektu do badan byt doborem celowym. Wszystkie dane, ktorymi
postuzono si¢ w artykule, sa danymi uzyskanymi z finansowej dokumentacji
przedsigbiorstwa. Jednakze zarzad tego podmiotu udostepnit dokumentacj¢ do
badan pod warunkiem dotrzymania klauzuli anonimowosci, dlatego tez w arty-
kule nie bedzie uzyta nazwa wiasna.

Ocena ptynnos$ci finansowej w ujgciu statycznym zostanie dokonana przez
oszacowanie i interpretacj¢ odpowiednich dla tego zagadnienia wskaznikoéw. Na-
leza do nich: wskaznik biezacej ptynnosci finansowej (aktywa biezqce/zobowiq-
zania biezqce), wskaznik ptynnosci przyspieszonej wyrazony formula: (aktywa
biezqce — zapasy — rozliczenia miedzyokresowe czynne)/zobowiqzania biezqce,
oraz wskaznik $rodkéw pienieznych (papiery wartosciowe do obrotu + Srodki
pieniezne)/zobowiqzania biezqce.

Pojecie plynnosci finansowej i jej znaczenie
w zarzadzaniu przedsiebiorstwem
Pojecie ptynnosci finansowej jest zagadnieniem obejmujacym swym zakre-

sem tematycznym wiele ptaszczyzn funkcjonowania jednostek gospodarczych
1z uwagi na ten fakt jest pojgeciem wieloznacznym.
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D. Wedzki> o plynnoéci finansowej przedsiebiorstwa traktuje w dwoch
aspektach: majatkowym 1 majatkowo-kapitalowym. W pierwszym przypadku
pojecie koncentruje si¢ na aktywach, okreslajac ptynno$¢ finansowa jako zdol-
no$¢ aktywow do zamiany na $rodki pieni¢zne w jak najkrotszym czasie i bez
utraty wartosci. Gotowka stanowi podstawowy srodek wymiany niezbgdny dla
zrealizowania roznych transakcji gospodarczych. Jest nieodzowna dla sfinalizo-
wania zobowiazan finansowych wynikajacych z prowadzonej dziatalnosci. t.a-
twos¢, z jaka przedsigbiorstwo moze uzyska¢ dodatkowe zasoby gotowki przez
zamiane aktywdw na gotowke stanowi o skali ptynnosci finansowe;j>.

W drugim przypadku przez ptynno$¢ finansowa rozumie sig ,,wyptacalnos¢”
przedsigbiorstwa. W takim ujeciu jest to mozliwos¢ regulowania zobowigzan
przedsigbiorstwa wynikajacych ze zwyklych transakcji, niespodziewanych zda-
rzeh oraz zaistniatych sytuacji, pozwalajacych na ,,okazjonalny zakup dobr*. Te
sytuacje D. Wedzki® okre$la ptynnoécia finansowa w aspekcie majatkowo-kapi-
tatowym. Pomigdzy plynnoscia aktywdw a zdolnoS$cia regulowania zobowiazan
przedsigbiorstwa istnieje $cisty zwiazek. Jezeli bowiem udziat aktywow o wy-
sokiej ptynnosci jest wigkszy, to sytuacja ptatnicza podmiotu gospodarczego jest
korzystniejsza i odwrotnie.

Pojecie ptynnosci finansowej w aspektach majatkowym i majatkowo-kapi-
talowym ma charakter statyczny, gdyz opiera si¢ na aktywach i zobowiazaniach,
w posiadaniu ktorych jednostka jest w danym momencie. Z kolei dynamiczne
ujecie ptynnosci finansowej obrazuje przebieg proceséw finansowych ujetych
strumieniowo w postaci wplywow i wydatkow gotowkowych. W takim rozu-
mieniu plynno$ci uwzglednia si¢ wszystkie niezbgdne wydatki, a nie tylko te,
ktore wynikaja z wystepujacych zobowiazan. Bierze si¢ pod uwagg rowniez fakt,
ze zard6wno zdolnos¢ do regulowania zobowiazan, jak 1 dokonywanie zakupow
okreslone sa przez ogolnie pojete mozliwosci ptatnicze, nie za$ przez wielko$¢
1 strukture aktywow obrotowych. Takie podejscie do ptynnosci finansowej okre-
$la sig jako ptynnos¢ w aspekcie przeptywow pienigznych. Definicje w mysl po-
wyzszego podejscia podaje U. Wojciechowska®. Tak wiec, ptynnos¢ finansowa
jest to zdolnos¢ rozpatrywanej jednostki gospodarczej do dokonywania zakupow
wszelkiego rodzaju towardéw i uslug wtedy, gdy sa one potrzebne do zaspoko-
jenia potrzeb produkcyjnych tej jednostki, jak tez zdolno$¢ do regulowania jej
wszelkiego rodzaju zobowiazan finansowych w pelnej wysokosci i obowiazuja-
cych terminach.

2[Wedzki, 2002, s. 33].
3[Kusak, 2004, s. 9].

4[Pluta (red.), 2004, s. 66].
S[Wedzki, op.cit., s. 33].
5[Wojciechowska 2001, s. 14].
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W. Gos’ uwaza, ze jako kategorie ekonomiczng pojecie ,,ptynno$¢ finanso-
wa” mozna przedstawi¢ w trzech aspektach, jako:
® plynnos¢ finansowa (zwang rowniez relatywna) — ktora oznacza zdolnos$é

jednostki gospodarczej do dokonywania zakupow wszelkiego rodzaju towa-

row i ustug wtedy, gdy sa one potrzebne do zaspokojenia potrzeb produkcyj-
nych czy konsumpcyjnych, jak tez do regulowania wszelkiego rodzaju zobo-
wigzan finansowych w pelnej wysokosci i w obowiazujacych terminach,

® plynnos¢ ptatnicza (aktualng) — definiowana jako zdolno$¢ przedsigbiorstwa
do biezacego wywiazywania si¢ ze swoich zobowiazan; w tym ujeciu plyn-
no$¢ jest uznawana za najczulszy barometr sytuacji finansowej przedsigbior-
stwa,

® plynno$¢ majatkowa (strukturalng) — definiowana jako latwo$¢ zamiany
sktadnika majatkowego na gotoéwke bez utraty jego substancji majatkowe;.

W literaturze mozna réwniez spotka¢ definicje ptynnosci finansowej jako
przestrzeni dla transakcji na rynku, w szczego6lnos$ci na rynku finansowym. Wy-
stepuje ona wtedy, gdy istnieje na danym rynku swoboda dokonywania ,,wiel-
kich” transakcji sprzedazy lub kupna bez obawy, ze nie znajdzie si¢ odpowied-
niego popytu badz podazy®.

Plynno$¢ finansowa mozna takze rozpatrywaé jako zjawisko mikroekono-
miczne, czyli dotyczace jednego przedsigbiorstwa, badz jako zjawisko makro-
ekonomiczne, jesli dotyczy grupy przedsigbiorstw. Ptynnos$¢ finansowa w zna-
czeniu makroekonomicznym wptywa na sytuacje¢ malych 1 $rednich przedsig-
biorstw w sposob posredni, determinujac ceng, za jaka mozliwe jest zdobycie
zewngtrznego finansowania lub dokonanie inwestycji finansowej, jesli przed-
sigbiorca dysponuje nadwyzkami. Brak plynnosci finansowej wystepujacy row-
noczesnie w wielu podmiotach gospodarczych wywoluje zglaszanie przez nie
zapotrzebowania na zewngtrzne finansowanie, czego wynikiem jest wzrost ryn-
kowego kosztu tego finansowania’.

Z pojeciem ptynnosci finansowej wiaze sig tez pojecie zyskownosci. Zmniej-
szenie ptynnosci finansowej, o ile nie nastgpuje w sposob niekontrolowany, pro-
wadzi na og6t do wzrostu zyskownosci przedsigbiorstwa, jednostka zwigksza
bowiem sprzedaz, udzielajac kredytow kupieckich, lub ogranicza zaangazowa-
nie kredytu bankowego, zaciagajac zobowiazania u dostawcow. Zbytnie obnize-
nie ptynnosci finansowej moze utrudni¢ terminowe regulowanie zobowiazan, co
z kolei doprowadza do obnizenia zyskownosci lub — ,,na dluzsza mete” — do
upadku przedsigbiorstwa. Juz z tych zalezno$ci wywnioskowa¢ mozna, jak waz-

"www.infor.pl z dnia 14 grudnia 2006 r.
8[Michalski 2005, s. 41].
Tbidem, s. 43.
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ne dla przedsigbiorstwa jest utrzymanie wtasciwego poziomu ptynnosci finanso-

wej. Dlatego tez wymaga on obserwacji, gdyz:

® zarzadzajacy powinni wczesniej wiedzied, ile srodkow bedzie potrzebnych
na wyplaty,

® wierzyciele, chcac zabezpieczy¢ swe wierzytelnosci, musza dysponowac
przestankami pozwalajacymi rozwazy¢ celowos¢ udzielania przedsigbior-
stwu kredytow bankowych lub kupieckich,

® wlasciciele chea posiada¢ informacje o ptynnosci firmy!°.

Czynniki ksztaltujace pltynnosé finansowa

Na zachowanie badZz utrat¢ ptynnosci finansowej przedsigbiorstwa ma
wplyw wiele czynnikow. Czg$¢ z nich to czynniki zewngtrzne, na ktére przed-
sigbiorstwa nie maja wplywu, ale zdecydowana wigkszo$¢ z nich jest zalezna od
jednostki prowadzacej dziatalno$¢ gospodarcza.

W literaturze przedmiotu czynniki oddziatujace na ptynno$¢ finansowa naj-
czesciej dzieli sig na trzy nastgpujace grupy:
® czynniki makroekonomiczne, czyli niezalezne od sposobu dziatania przed-

sigbiorstwa,
® czynniki branzowe, czyli rowniez determinanty zewngtrzne i niezalezne od

przedsigbiorstwa,
® czynniki mikroekonomiczne, a mianowicie czynniki uzaleznione od sposo-
bu dziatania przedsigbiorstwa'l.

D. Wedzki przy zastosowaniu kryterium rodzajowego dokonuje podziatu
czynnikow ksztattujacych ptynno$¢ finansowa na czynniki zalezne oraz na czyn-
niki niezalezne od przedsigbiorstwa. Kazda z tych grup autor dzieli rowniez na
czynniki wplywajace na wszystkie sktadniki kapitatu oraz wplywajace na wy-
brane sktadniki kapitatu.

W. Gos!? natomiast jako czynniki majace wplyw na ptynnoséé finansowa,
prezentuje przyktadowe decyzje podmiotu gospodarczego, warunkujace zmniej-
szenie badz zwigkszenie poziomu ptynnosci finansowe;.

Do decyzji zmniejszajacych poziom ptynnosci finansowe;j zalicza:

odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci,
® odpisy aktualizujace warto$¢ zapasow,

19rSuski-Borek 2001, s. 28].
[Wojciechowska, op.cit., s. 21-24].
12[Gos 2001, s. 18].
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® wyceng zapasOw po cenach zakupu nie wyzszych od aktualnych cen rynko-
wych,
niedoliczanie odsetek do naleznosci,
zaliczanie papierow wartosciowych do ,,inwestycji dlugoterminowych”,
mimo ich nabywania z mysla o sprzedazy.
Z kolei do decyzji zwigkszajacych poziom ptynnosci finansowej zalicza:

® nieutworzenie odpisow aktualizujacych wartos¢ naleznosci watpliwych, do-
chodzonych na drodze sadowej,

® wyceng zapasOw po kosztach historycznych, ktére moga by¢ wyzsze od ak-
tualnych cen rynkowych,
biezace naliczanie odsetek od naleznosci,
kwalifikacje papierow wartosciowych do grupy ,,Krotkoterminowych akty-
wow finansowych”, mimo ich nabywania w celu trwatej lokaty.

Ocena ksztaltowania sie statycznych wskaznikéw
plynnosci finansowej w przedsiebiorstwie X

Przemyst chemiczny w Polsce zdominowany jest przez funkcjonowanie kilku
duzych podmiotow zaliczanych do tak zwanej grupy firm ,,Wielkiej Syntezy Che-
micznej”. Jednoczes$nie istniejq tysiace mniejszych podmiotow zajmujacych si¢
produkcja artykutéw i srodkéw chemicznych na zdecydowanie mniejsza skale!?.

Przemyst chemiczny, jako jedna z gatezi przemyshu przetworczego, obejmuje:
® przemyst chemii organicznej — wytwarzajacy produkty na bazie wegla ka-

miennego, gazu ziemnego, ropy naftowej, kauczuku, drewna, tluszczéw

oraz innych substancji organicznych, oraz

® przemyst chemii nieorganicznej — wytwarzajacy produkty na bazie takich
surowcow, jak: siarka, fosforyty, sole mineralne, sktadniki powietrza i inne
materialy nieorganiczne.

Zarownow produkcjiwyrobow chemicznych, produkcjiwyrobow gumowych,
jak i z tworzyw sztucznych w latach 2002-2005 odnotowano korzystne zmiany.
Nastapit wowczas wzrost produkcji sprzedanej (wykres 1) oraz eksportu, popra-
wie ulegly rowniez wyniki finansowe.

W obu dziatach przemystu chemicznego z roku na rok odnotowywano suk-
cesywny wzrost produkcji sprzedanej (wykres 1). W 2005 r. wytwoércy obu dzia-
tow osiagneli faczna produkcje w cenach biezacych na poziomie ponad 78 mld
zt, czyli w poréwnaniu z 2002 r. odnotowano wzrost produkcji sprzedanej o po-
nad 24,5 mld z1.

Bwww.chemia.rsi.org.pl z dnia 15 lutego 2007 r.
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2002 2003 2004 2005  Lata

B Produkcja wyrobow chemicznych
Produkcja wyroboéw gumowych i z tworzyw sztucznych
@ Razem

Wykres 1

Produkcja sprzedana przemystu chemicznego w latach 2002—2005 (w mld zt cen bieza-
cych)

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze strony www.rsi.org.pl z dnia 15
lutego 2007 r.

W badanym przedsigbiorstwie w latach 2002—-2006 wskazniki ptynnosci fi-
nansowej ulegaly wahaniom. Od 2002 do 2004 r. wszystkie wskazniki odzna-
czaly sig tendencja spadkowa, a w latach 2005 1 2006 (tab. 1 i wykres 2) mozna
zauwazy¢ niewielkie, aczkolwiek korzystne zmiany w sytuacji finansowej. Ob-
serwuje si¢ bowiem, iz wielko$ci wskaznikow rosty w poréwnaniu z poprzednim
rokiem obrotowym. Wzrost ten jest jednak minimalny i wielko$¢ wskaznikow
nadal jest daleka od wielkosci pozadanych.

Tabela 1

Statyczne wskazniki ptynnosci finansowej w przedsiebiorstwie przemystu chemicznego
w latach 2002—2006

Wyszczegolnienie Wartos¢ wskaznika w latach:
2002 2003 2004 2005 2006

Wskaznik biezgcej ptynnosci finan-

sowej 0,52 0,24 0,22 0,27 0,34
Wskaznik ptynnosci przyspieszonej 0,39 0,15 0,13 0,17 0,20
Wskaznik srodkéw pienieznych 0,03 0,01 0,01 0,01 0,01

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie rocznych sprawozdan finansowych przedsie-
biorstwa przemystu chemicznego z lat 2002—-2006.



182

Poziom
wskaznika

0,50+

0,40+

0,30+

0,20+

0,10+

0,00-
2002 2003 2004 2005 2006 Lata

B Wskaznik biezacej ptynnosci finansowe;j
O Wskaznik ptynnosci przyspieszonej

O Wskaznik srodkow pienigznych
Wykres 2

Statyczne wskazniki ptynnosci finansowej w przedsiebiorstwie przemystu chemicznego
w latach 2002—2006

Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie rocznych sprawozdan finansowych przedsie-
biorstwa przemystu chemicznego z lat 2002—-2006.

Ogolny poglad odnosnie ptynnosci finansowej badanego przedsigbiorstwa
mozna sformutowac na podstawie wskaznika biezacej ptynnosci finansowej. Op-
tymalny poziom tego wskaznika powinien miesci¢ si¢ w granicach od 1,2 do 2,0.
W ocenianej spotce wskazniki te na przestrzeni calego analizowanego okresu byty
znacznie nizsze. W latach 2002-2004 nastapito obnizenie wielkos$ci wskaznika
z 0,52 do 0,22 na skutek wzrostu zobowiazan krotkoterminowych, przy jedno-
czesnym spadku wartosci aktywoéw obrotowych. Od 2005 r. mozna zaobserwo-
wac wzrost wskaznika, jednak w dalszym ciagu wielko$¢ zobowiazan krotkoter-
minowych byla znacznie wigksza niz aktywa obrotowe. Poziom wskaznikéw byt
niepokojacy, gdyz ich wielko$¢ ponizej jedno$ci oznacza finansowanie zarowno
catego majatku obrotowego, jak rowniez czesci majatku trwatego zobowiazania-
mi krétkoterminowymi. Taka sytuacja §wiadczy o utracie przez przedsigbiorstwo
zdolnosci do terminowego wywiazywania si¢ ze swoich zobowiazan.

Osiagnigtych przez przedsigbiorstwo wynikow nie mozna uzna¢ za zadowa-
lajace. Przyczyn niskiego poziomu tych wskaznikow nalezy upatrywac w fakcie,
ze wielko$¢ aktywow biezacych w latach 2002—-2006 byta zdecydowanie nizsza
niz wielkos$¢ zobowiazan biezacych. Sytuacje t¢ zaprezentowano na wykresie 3.
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Min zt 14

2002 2003 2004 2005 2006 Lata

0 Zobowiazania krotkoterminowe ogétem B Aktywa obrotowe I

Wykres 3

Relacja zobowigzan krétkoterminowych do aktywoéw obrotowych w przedsiebiorstwie
przemystu chemicznego w latach 2002—2006

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie rocznych sprawozdan finansowych przedsie-
biorstwa przemystu chemicznego z lat 2002—2006.

W 2002 r. zobowiazania biezace byly wigkszej wartosci od majatku obro-
towego o 48%, a w latach nastgpnych odpowiednio o 76% i 78%. Tak wigc sy-
tuacja finansowa spotki ulegata pogorszeniu. Dopiero w latach 2005 i 2006 re-
lacja ta ulegta korzystnym zmianom, gdyz zobowiazania biezace byly wigkszej
wartosci od majatku obrotowego o 73% w 2005 r., a w roku nastgpnym o 66%.
Takie relacje aktywow biezacych do zobowiazan biezacych $wiadcza o braku
zdolnosci przedsigbiorstwa do terminowego regulowania zobowiazan krotko-
terminowych ze srodkéw obrotowych. W latach 2002-2004 wielkos¢ aktywow
obrotowych odznaczala si¢ tendencja malejaca, natomiast od 2005 r. widoczny
jest niewielki wzrost warto$ci majatku obrotowego. Stwierdzono, ze wielkos¢
zobowiazan krotkoterminowych w analizowanym okresie cechowata si¢ tenden-
cja wzrostowa.

Z1a sytuacje finansowa spotki potwierdza rowniez ksztattowanie si¢ wskaz-
nikow plynnosci przyspieszonej. W analizowanym okresie wielkosci wskazni-
kéw dla poszczegolnych lat, podobnie jak w przypadku wskaznikdéw biezacej
ptynnosci finansowej, byly znacznie nizsze niz wielkosci normatywne. Obliczo-
ne dla tej jednostki wskazniki stanowia powazne ostrzezenie, iz jej dziatalno$ci
towarzyszy wysokie ryzyko finansowe. Optymalna wielko$¢ wskaznika ptyn-
no$ci przyspieszonej powinna oscylowaé¢ w okolicy jednosci, jednak w latach
2002-2006 w badanym przedsigbiorstwie wielkos¢ tego wskaznika ksztattowata
si¢ na poziomie znacznie nizszym. Sytuacja taka §wiadczy o zagrozeniu ptyn-
nosci finansowej jednostki, gdyz oznacza, ze spotka nie pokrywa swoich zobo-
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wiazan biezacych srodkami obrotowymi, pomniejszonymi o zapasy i rozliczenia
migdzyokresowe czynne.

Aby uzyskac¢ pehiejszy poglad na temat ptynnosci finansowej spotki, warto
zwréci¢ uwage na ksztaltowanie si¢ wskaznika §rodkoéw pienigznych, zwanego
rowniez wskaznikiem natychmiastowej ptynnosci. Zalecana wielko$¢ wskazni-
ka, ktory informuje o tym, jaka czgs$¢ zobowigzah biezacych moze zosta¢ uregu-
lowana natychmiast, powinna ksztatltowac si¢ w granicach 0,1-0,2. W badanym
przedsigbiorstwie w latach 2002-2006 wielko$¢ wskaznika byta zdecydowanie
nizsza niz wielko$ci zalecane. W 2002 r. spotka byla w stanie sptaci¢ natych-
miast nieco ponad 3% swoich zobowiazan krotkoterminowych, a w kolejnych
latach byto to zaledwie 1%.

W spotce wystapity znaczne problemy z utrzymaniem ptynnos$ci finansowe;.
W latach 2002—-2004 zta sytuacja finansowa poglebiata sig. Obliczone wskazni-
ki byly zdecydowanie nizsze niz przyjgte normy, a dodatkowo odznaczaty si¢
tendencja spadkowa w porownaniu z latami poprzednimi. Od 2005 r. mozna
zaobserwowa¢ niewielka poprawe sytuacji, jednak w dalszym ciagu wskazniki
ksztattowaly si¢ znacznie ponizej granicy przyjmowanej jako bezpieczna. Kie-
rownictwo przedsigbiorstwa powinno pamigtac, ze brak ptynnosci finansowej
prowadzi do strat, a w konsekwencji w dluzszym okresie do upadtosci przedsig-
biorstwa. Trudno$ci w regulacji biezacych zobowiazan przyczyniaja si¢ rowniez
do pogorszenia wspolpracy ze spotka roznych jej partnerow, np. dostawcow.

Wszystkie wskazniki zaliczane do statycznych wskaznikéw plynnosci fi-
nansowej w mianowniku maja wyrazone zobowiazania krotkoterminowe, ktore
w badanym okresie sa zdecydowanie wyzsze niz aktywa obrotowe, dlatego tez
poziom wskaznikow z tej grupy byt bardzo niski w latach 2002—-2006. Zobowia-
zania o najwigkszej wartosci spotka miata z tytutu dostaw 1 ustug oraz z tytutu
podatkow, cet, ubezpieczen i innych zobowiazan publicznych, np. wobec ZUS.

Zobowiazania wobec dostawcow w kolejnych latach byly coraz mniejsze,
co $wiadczy o tym, ze spotka oprocz terminowego regulowania zobowiazan sta-
rata sig splaci¢ takze zobowiazania zalegle. W 2002 r. zobowiazania te wyniosty
3067 130,65 zt, aw 2006 1. 1 391 978,31 zt. Taki stan rzeczy $wiadczy o tym, iz
w wielko$ci absolutnej zobowiazania te zmniejszyly si¢ o 1 675 152,34 zt.

O ile zobowiazania wobec dostawcow w kolejnych latach byly coraz mniej-
sze, to zobowiazania wobec ZUS odznaczatly si¢ tendencja wzrostowa. W 2002 r.
wyniosty one 3 168 021,28 zl, natomiast w 2002 r. 10 415 886,81 zl, tak wigc
w ciagu pigciu lat ich warto$¢ wzrosta w wielkos$ci absolutnej o 7 247 865,53
zt, co zaprezentowano na wykresie 4. Jest to sytuacja bardzo niekorzystna dla
przedsigbiorstwa. Warto takze podkresli¢ fakt, iz zobowigzania publiczne cha-
rakteryzuja si¢ ,,wymagalnoscia” ich ponoszenia.
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Min zt

2002 2003 2004 2005 2006 | g

O Zobowiazania krotkoterminowe ogotem

B Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug

O Zobowiazania z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i innych §wiadczen

Wykres 4

Wysoko$¢ zobowigzan krotkoterminowych i ich struktura w przedsiebiorstwie przemystu
chemicznego w latach 2002—-2006

Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie rocznych sprawozdan finansowych przedsie-
biorstwa przemystu chemicznego z lat 2002—2006.

Uwzgledniajac wskazniki bedace wynikiem badania sprawozdan finanso-
wych, nalezy stwierdzi¢, ze w badanym okresie w jednostce wystgpowaty trud-
no$ci finansowe i1 okresowa utrata ptynnosci finansowej. Waga tych trudno$ci
s$wiadczy o powaznym zagrozeniu kontynuacji dziatalnosci firmy. W jednostce
od lat wystepuja zaktécenia w terminowym regulowaniu wymaganych zobowia-
zan, czego potwierdzeniem sa naliczane odsetki za zwlokg.

Nawet w latach 2002 i1 2006, kiedy w spotce odnotowano zysk, wszystkie
wskazniki zaliczane do statycznych wskaznikow badania ptynnosci finansowej
nadal ksztalttowaty si¢ ponizej teoretycznego progu bezpieczenstwa.

WhiosKi

Majac na celu dokonanie oceny dzialalnosci ekonomiczno-finansowe;j jed-
nostki gospodarczej, najczesciej zwraca si¢ uwage na jej rentownosé, efektyw-
nos¢ dokonanych inwestycji, innowacyjnos¢ technologii oraz produkcji. Czgsto
takze brane sa pod uwage mocne strony przedsigbiorstwa, ktore daja mu przewa-
g¢ na konkurencyjnym rynku. Jednak w sytuacji, gdy jednostka traci ptynnos¢
finansowa, wszystkie te kryteria oceny przestaja mie¢ znaczenie. Dlatego zaro6w-
no utrzymanie ptynnosci finansowej, jak i efektywne nia zarzadzanie nalezy do
najwazniejszych zadan, jakie stoja przed zarzadem kazdego przedsigbiorstwa.
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Okres objety badaniem, czyli lata 2002—-2006, byt dla badanego przedsig-
biorstwa trudnym okresem w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej. Uzyskane
wyniki finansowe oraz brak ptynnosci finansowej dowodza, ze polityka prowa-
dzona przez zarzad spotki nie miala uzasadnienia. Szansa dla przedsigbiorstwa
jest fakt, iz w 2005 r. zostat powotany nowe witadze, ktore podjety sig realizacji
»programu naprawczego”. Na podstawie wynikow badan mozna stwierdzi¢, iz
2005 r. byt rokiem przetomowym, wyraznie daje si¢ to zauwazy¢ w poprawie
wielkosci wskaznikow. Niemniej jednak wielko$ci wskaznikow z lat 2005 1 2006
nie spetniaja jeszcze kryteriow bezpieczenstwa.

Lata 2005 1 2006 to rowniez okres, kiedy nastapit znaczny wzrost sprze-
dazy. Zagadnienia sprzedazy i jej wielkosci nie byly prezentowane w artykule,
ale na podstawie posiadanych zapisow handlowych i pozostatej dokumentacji
przedsigbiorstwa autorki artykutu pozwolity sobie wysnu¢ taki wniosek. Trudno-
sci finansowe spotki sprawily jednak, ze mimo zwigkszonej sprzedazy jednost-
ka nadal oscyluje na granicy optacalnosci. Zwiazane jest to przede wszystkim
z wieloletnimi zaniedbaniami dotyczacymi infrastruktury zaktadu i parku ma-
szynowego. Niektore wydatki, pomimo trudnosci z terminowym regulowaniem
biezacych zobowiazan, nie moga by¢ odlozone w czasie, gdyz stan urzadzen
grozi ich catkowitym zniszczeniem i brakiem $rodkoéw produkcji, co catkowi-
cie uniemozliwiloby realizacj¢ zamoéwien 1 przekreslitoby szansg utrzymania
i rozwoju zaktadu. Ponadto, nalezy zwroci¢ uwage, iz w 2006 r. odnotowano
w przedsigbiorstwie zysk, podczas gdy w latach 2003—-2005 dziatalno$¢ zakladu
przynosita straty.
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LIQUIDITY MANAGEMENT ON THE EXAMPLE
OF CHEMICAL INDUSTRY ENTERPRISE

Abstract

The paper discusses the issue connected with assessing internal policy of li-
quidity management carried out in one of chemical industry enterprises in 2002—
—2006. The article includes the main questions from the field of enterprise finan-
ces, with special focus on their influence on financial liquidity of the company.
The authors concentrated on such aspects as: characteristics of factors influen-
cing maintenance of financial liquidity in the enterprise, their impact on financial
condition of the company, as well as standard methods and tools enabling to
assess and to improve the efficiency of financial liquidity management. Financial
issues, discussed in the theoretical part of the article, were expressed practically
and were used to study the reasons for and effects of difficulties connected with
maintaining the right level of financial liquidity. The above mentioned difficul-
ties were defined in the surveyed enterprise



