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Ocena ptynnosci finansowe] w przedsigbiorstwie —
uwagi terminologiczne i metodologiczne

The assessment of financial liquidity in the enterprise —
terminological and methodological comments

Streszczenie: Plynnos¢ finansowa stanowi kluczowy obszar oceny dziatalnosci przedsigbiorstwa.
Posiadanie ptynnosci finansowej jest niezbedne dla prawidlowego i sprawnego funkcjonowania pod-
miotu gospodarczego na rynku. Jednoczesnie plynno$¢ finansowa musi by¢ nieustannie monitorowana
i poddawana ocenie, a do tego celu wykorzystywane sg przede wszystkim statyczne wskazniki plynnosci
finansowej. Za cel artykulu przyjeto wykazanie niejednoznacznosci terminologicznych przy definiowa-
niu istoty i pojecia ptynnosci finansowej, zobrazowanie problemu odnoszacego sie do kwestii pomiaru
plynnosci finansowej w zwigzku z wystepujacymi rozbieznosciami konstrukcyjnymi oraz definicyjny-
mi wskaznikow statycznej ptynnosci finansowej oraz ukazanie trudno$ci oceny plynnoéci finansowej
w zwigzku z prezentowanymi réznymi warto$ciami normatywnymi wskaznikéw. W opracowaniu wyko-
rzystano jako gtéwna metode badawczg krytyczng analize literatury. Z przeprowadzonej analizy wynika,
ze w literaturze poswigconej zagadnieniu plynnoéci finansowej wystepuje wiele niejednoznacznosci
o charakterze terminologicznym, konstrukcyjnym, a takze interpretacyjnym dotyczacych wskaznikow
finansowych, ktore wykorzystywane sa przy pomiarze i ocenie plynnoéci finansowej. Wyeliminowanie
tych problemoéw przyczynia si¢ do uzyskania jako$ciowo lepszej informacji na temat ksztaltowania sie
plynnosci finansowej w jednostce gospodarczej.

Abstract: Financial liquidity is a key area of enterprise activity evaluation. Having financial liquidity is
essential for the proper and efficient functioning of a business entity in the market. At the same time,
financial liquidity must be constantly monitored and evaluated, and for this purpose primarily static
liquidity ratios are used. The aim of the paper is to show terminological ambiguities in defining the essence
and concept of financial liquidity, as well as to illustrate the problem of measuring financial liquidity in
connection with the existing constructional and definitional discrepancies of static liquidity ratios, and
to show difficulties in assessing financial liquidity in connection with the presented different normative
values of the ratios. The study uses critical analysis of literature as the main research method. The analysis
shows that in the literature devoted to the issue of financial liquidity, there are many ambiguities of a ter-
minological, constructional and interpretative nature of financial ratios that are used in measuring and
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assessing financial liquidity. Elimination of these problems contributes to obtaining qualitatively better
information on the formation of financial liquidity in an economic entity.

Stowa kluczowe: ptynnosé¢ finansowa; przedsigbiorstwo; statyczna ptynnoé¢ finansowa; wskazniki ptyn-
nosci finansowej

Keywords: enterprise; financial liquidity; financial liquidity ratios; static financial liquidity

Otrzymano: 25 maja 2022
Received: 25 May 2022
Zaakceptowano: 16 wrzesnia 2022
Accepted: 16 September 2022

Sugerowana cytacja/Suggested citation:

Kucinski, A. (2022). Ocena plynnoéci finansowej w przedsiebiorstwie — uwagi terminologiczne
imetodyczne. Przedsigbiorczos¢ — Edukacja [Entrepreneurship — Education], 18(2), 180-191. https://
doi.org/10.24917/20833296.182.11

Wstep

Dzialalno$¢ wspolczesnych przedsigbiorstw narazona jest na wiele zagrozen — moga to by¢
zaréwno zagrozenia o charakterze wewnetrznym, jak i zewnetrznym. Obecnie sytuacja
finansowa jednostek w duzym stopniu determinowana jest przez czynniki zewnetrzne.
Pandemia i zwigzane z nig obostrzenia, a takze rosngce napiecia geopolityczne na $wie-
cie oraz ich skutki czesto znajduja swoj negatywny wyraz w pogorszajacej sie kondycji
finansowej jednostki gospodarczej, ktéra w gléwnej mierze ksztattowana jest przez ptyn-
noé¢ finansowg. Tym samym w okresach zwigkszonej nieprzewidywalnosci i zmiennosci
w gospodarce rosnie znaczenie ptynnosci finansowej, ktéra determinuje wiarygodnosé
finansowga przedsigbiorstwa.

W praktyce gospodarczej ptynno$¢ finansowa czgsto oceniana jest przez pryzmat
wskaznikéw plynnosci statycznej. Z uwagi na to, ze rachunek przeplywéw pieni¢znych
nie jest obligatoryjnym elementem sprawozdania finansowego, w praktyce ujecie dyna-
miczne ptynnosci finansowej z reguty ma charakter uzupelniajacy. Nie zmienia to faktu,
ze wybor narzedzi do oceny plynnosci finansowej przedsigbiorstwa jest nie mniej wazny
niz ich poprawno$¢ metodologiczna. Analizujac literature przedmiotu mozna dostrzec
istotny problem, rzutujacy na poprawnos¢ oceny plynnosci finansowej przedsiebiorstwa,
mianowicie rézne podejécia autoréw przy konstruowaniu wskaznikéw plynnosci finanso-
wej, ktore nie zawsze sg prawidtowe. Ponadto, dochodza do tego problemy o charakterze
terminologicznym czy interpretacyjnym przy ocenie ptynnosci finansowej. To wszystko
uzasadnia potrzebe prowadzenia nieustannych badan w tym obszarze oraz waznos¢ pod-
jetego zagadnienia.

W opracowaniu za cel przyjeto wykazanie niejednoznacznosci terminologicznych
przy definiowaniu istoty i pojecia ptynnoéci finansowej, a takze zobrazowanie problemu
odnoszacego sie do kwestii pomiaru plynnosci finansowej w zwigzku z wystepujacymi
rozbieznosciami konstrukcyjnymi oraz definicyjnymi wskaznikow statycznej ptynnosci
finansowej, a takze ukazanie trudnosci w ocenie plynnosci finansowej w zwiazku z pre-
zentowanymi réznymi wartoéciami normatywnymi wskaznikéw. Jako gléwna metode
badawczg w artykule wykorzystano krytyczng analize literatury.
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Pojecie ptynnosci finansowej — nigjednoznaczno$ci terminologiczne

Problem zwigzany z prawidlowa analizg i oceng plynnosci finansowej znajduje swodj po-
czatek w uzywaniu réznych niejednoznacznych okreslen, opisujacych zjawisko ptynnosci
finansowej. Pojecie ptynnosci finansowej w literaturze jest czgsto zamiennie stosowane
z takimi pojeciami, jak zdolnos¢ platnicza czy wyplacalno$é. Tym samym wyjasnienie
tych zjawisk finansowych jako odrebnych kategorii jest konieczne dla ustalenia istoty
plynnosci finansowe;j.

Rozwazania nad samym pojeciem zdolnosci platniczej w literaturze ekonomicznej nie
naleza do czestych. Z przegladu literatury wynika, ze pojecie zdolnosci platniczej moze
by¢ utozsamiane ze ,,zdolnoécig do terminowej splaty biezacych zobowigzan i dokony-
wania zakupdw, ktdre sa potrzebne” (Kreczmanska-Gigol, 2020: 15), a ktéra to zdolnosé
jest pochodng stanu plynnosci strukturalnej i potencjalnej. W tym sensie zdolnos¢ plat-
nicza przedsiebiorstwa jest determinowana z jednej strony przez zdolno$¢ upltynnienia
posiadanych aktywdw na srodki pieniezne, ktére s3 wykorzystywane przy regulowaniu
biezacych zobowiazan lub realizowanych zakupach na rynku, za$ z drugiej strony przez
zdolnos$¢ do pozyskania zewnetrznych zrédet finansowania. W zwiagzku z powyzszym,
przedsigbiorstwo nieposiadajace srodkéw pienieznych badz takie, ktére utracito zdolnosé
do upltynnienia aktyw6w lub pozyskania srodkéw pienieznych na rynku, co do zasady nie
ma zdolnosci platniczej. M. Burzykowska pojecie zdolnosci platniczej utozsamia z mozli-
woécig pokrywania srodkami platniczymi wszelkich wydatkow zwigzanych z dzialalnoscia
przedsigbiorstwa. Postuguje sie ona pojeciem rachunku przeplywoéw pienieznych, ktory
pozwala na ocene zdolnosci platniczej przedsigbiorstwa, rozpatrywanej z punktu widzenia
poszczegdlnych obszaréw dziatalnosci (dziatalno$¢ operacyjna, dziatalno$¢ inwestycyjna,
dziatalno$¢ finansowa) lub ujmowanej tacznie jako wyraz przeplywéw pienieznych netto
ogodtem, uzyskiwanych w ramach trzech obszaréw dziatalnosci (Burzykowska, 2006: 80-84).
Tym samym mozna przyja¢, ze zdolnos$¢ platnicza przedsiebiorstwa wyznaczajg zaréwno
zdolno$¢ generowania czy pozyskiwania srodkéw pienieznych przez jednostke, jak i srodki
zgromadzone w poprzednich okresach, ktére moga by¢ wykorzystane do regulowania
biezacych zobowigzan. Z kolei K. Stepien stusznie zauwaza, ze autorzy, wyjasniajac pojecia
»zdolnos¢ platnicza”, ,plynnos¢ finansowa” czy ,wyptacalnos¢”, postuguja si¢ wyrazeniem
»zdolnosé¢ do terminowego regulowania zobowigzan biezacych”, ktory to zwrot jest zrédtem
probleméw definicyjnych wymienionych terminéw. Jednoczesnie Stepien wskazuje, ze po-
jecie zdolnosci ptatniczej odnosi sie wytacznie do kwestii sprawnosci ptacenia, regulowania
wymagalnych zobowigzan (Stepien, 2013: 97). Zatem definiujac pojecie zdolnosci platniczej,
zwraca si¢ uwage na swobodny sposéb regulowania wymagalnych zobowigzan finansowych
$rodkami pieni¢znymi, ktére musza by¢ zapewnione, aby stan ten mégt nastapi¢. Tym
samym przedsiebiorstwo wykazujace zdolno$¢ platnicza jednoczesnie posiada ptynnosé
finansows, ale nie odwrotnie. Zatem przedsiebiorstwo moze dysponowa¢ majatkiem,
ktéry zapewnia mu ptynnos¢ finansows, ale jednocze$nie moze nie mie¢ wymaganej ilosci
$rodkéw pienieznych, aby uregulowaé¢ wymagalne zobowigzania finansowe, a wiec moze
nie mie¢ zdolno$ci platniczej.

Niemniej problematyczne wydaje si¢ by¢ zdefiniowanie samego terminu ,,ptynnos¢
finansowa”, a to dlatego, ze rézni autorzy wyjasniaja owo pojecie, odnoszac si¢ do réznych
kategorii ptynnosci finansowej, takich jak ptynnoé¢ strukturalna, ptynnosé¢ potencjalna
(Kreczmanska-Gigol, 2020: 16) czy ptynnos¢ aktualna, ptynnos¢ utajniona (Gos, 2004:
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28), badz postuguja sie terminem ,,wyplacalno$¢” przy definiowaniu pojecia ptynnosci
finansowej (Sniezek, Wiatr, 2015: 779; Wedzki, 2009: 105). W tym miejscu nalezy wyraznie
zaznaczy¢, ze termindw ,,plynnos¢ finansowa” oraz ,,wyplacalno$¢” nie mozna ze soba
taczy¢, gdyz stanowig one odrebne (roztaczne) kategorie ekonomiczne.

Poszukujac wyjasnienia i uporzadkowania terminologicznego pojecia ptynnosci fi-
nansowej, mozna zauwazy¢, ze w literaturze jest ono najczeéciej rozpatrywane w trzech
podstawowych jego ujeciach: majatkowym, majatkowo-kapitalowym, przeplywoéw pie-
nieznych (Cicirko, 2010: 11-13).

W ujeciu majatkowym plynnos¢ finansowa jest definiowana jako ,,zdolno$¢ aktywow
do zamiany na $rodki pienig¢zne w jak najkrdtszym czasie i bez utraty wartosci” (Wedzki,
2003: 33). W ramach tego ujecia zwraca si¢ uwage na zroznicowany charakter majatku,
ktory wykorzystywany jest w przedsigbiorstwie. Ogélny podzial majatku na aktywa trwate
i obrotowe odzwierciedla przyjeta w bilansie zasade, wedtug ktdrej majatek wykazywany jest
od najmniej ptynnego (wartosci niematerialnych i prawnych) do takich jego postaci, ktdre
nie wymagaja zamiany na $rodki pieniezne. Stad ptynno$¢ finansowa w ramach tego ujecia
wynika bezpo$rednio ze struktury majatku. Zatem im wigkszy udzial aktywéw obrotowych
w strukturze majatku, tym plynno$¢ finansowa przedsiebiorstwa jest wigksza, niz gdyby
struktura majatku byla zdominowana przez aktywa trwate (Kucinski, 2018a: 95). Aspekt
majatkowy ptynnosci finansowej w literaturze opisywany jest za pomoca réznych okreslen,
oznaczajacych w gruncie rzeczy to samo. Najcze$ciej rozni autorzy uzywaja nastepujacych
poje¢: ptynnoé¢ majatkowa (Wedzki, 2003), ptynnos¢ strukturalna (Kreczmanska-Gigol,
2020), ptynnos¢ naturalna, ptynno$¢ Zrédtowa czy ptynnosé absolutna (Bednarski, Wa-
$niewski, 1996). Tym samym plynno$¢ finansowa w ujeciu majatkowym determinowana
jest przez mozliwos¢ uplynnienia majatku (plynnoé¢ majatkowa). Wynika ona ze struktury
majatku zaangazowanego w dzialalno$¢ przedsiebiorstwa (ptynnos¢ strukturalna), gdzie
$rodki pieni¢zne wynikajace z uptynnienia majatku moga by¢ pozyskane w ramach natu-
ralnego ruchu okreznego zasobow (plynnosé¢ naturalna, plynnos¢ zrédlowa) badz przed
zakonczeniem tego procesu (plynno$¢ sztuczna), a takze czasu, ktéry uplynie od momentu
zamiany zasobow na $rodki pieniezne (ptynno$¢ absolutna).

Ujecie majatkowo-kapitalowe ptynnosci finansowej wydaje si¢ by¢ najpopularniejsze
w literaturze. Ptynnos¢ finansowa w aspekcie majatkowo-kapitatowym to ,,zdolnos¢ przed-
siebiorstwa do terminowego regulowania zobowigzan krétkoterminowych” (Kusak, 2006:
9). Plynnos¢ finansowa w przedsiebiorstwie wedlug tego ujecia ksztaltuje nie tylko majatek,
tak jak wynikalo to z ujecia wczesniejszego, ale tez wielkosci zobowiazan finansujacych
majatek. Zatem plynno$¢ finansowg w przedsigbiorstwie wyznacza relacja okres$lonych
skladnikéw majatkowych, bedacych zabezpieczeniem splaty zobowigzan, i przypadajacych
do zaplaty zobowigzan finansowych (Cicirko, 2010: 12). Z powyzszego wynika, ze ptynnos¢
finansowg w nurcie majatkowo-kapitalowym z jednej strony determinuje stopien ptynnosci
majatku, za$ z drugiej strony - poziom wymagalnoéci zobowigzan finansowych. Podobnie
jak to mialo wczesniej, w literaturze wystepuje kilka okreslen opisujacych plynno$¢ finan-
sowa w ramach omawianego nurtu, a wérdd nich pojecia ptynnosci relatywnej (Bednarski,
Wasniewski, 1996) lub plynnoéci wzglednej (Michalski, 2004).

Inny punkt widzenia na temat plynnosci finansowej reprezentuje trzecie ujecie, w kt6-
rym rozpatruje ptynno$¢ finansowa z punktu widzenia przeplywow pienieznych, czy-
li tzw. ujecie dynamiczne plynnosci finansowej. W praktyce gospodarczej o ptynnosci
finansowej przedsiebiorstwa nie decydujg $rodki pieniezne zgromadzone w kasie lub
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na rachunkach bankowych, czy tez aktywa, ktére mogg by¢ latwo zamienione na $rodki
pieniezne, lecz zdolnos¢ do generowania i synchronizowania strumieni pieni¢znych réow-
nowazgcych wplywy i wydatki gotéwkowe (Bednarski, Wasniewski 1996: 333; Sniezek
1999: 5). Stad plynno$¢ finansowa w ramach tego podejscia najczeéciej jest definiowana
jako ,zdolno$¢ przedsiebiorstwa do osiggniecia przeplywow pienieznych umozliwiajacych
regulowanie wymagalnych zobowiazan i pokrywania niespodziewanych wydatkéw gotow-
kowych” (Wedzki, 2003: 34). W praktyce gospodarczej nie zawsze strumienie przeptywdow
pienieznych osiagane przez podmioty gospodarcze w postaci wplywow i wydatkéw go-
towkowych sa zsynchronizowane, stad konieczne jest posiadanie rezerwy plynnosci. Moze
ona wystepowac jako wewnetrzna rezerwa ptynnoséci w postaci nagromadzonych $rodkéw
pienieznych badz w formie zewnetrznej rezerwy plynnosci, ktéra odzwierciedla mozliwosci
pozyskania zewnetrznych Zrédet finansowani (Lipski, 2014: 137-138). Zewnetrzna rezerwa
plynnosci finansowej w literaturze pojawia si¢ réwniez pod pojeciem plynnosci poten-
cjalnej (Kreczmanska-Gigol, 2020: 16), ptynnosci utajnionej (Gos, 2004: 28) i ptynnosci
pomocniczej (Michalski, 2010: 16).

W literaturze mozna odnaleZ¢ inny problem dotyczacy laczenia pojecia plynnosé
finansowa z pojgciem wyplacalnosci (Michalski, 2010: 40-41; Olchowicz, Ttaczata, 2008:
314). Co do zasady terminy ,,ptynnoé¢ finansowa” oraz ,,wyplacalno$¢” nie oznaczajg tego
samego, lecz obrazujg odmienne zjawiska finansowe. Poszukujac réznic terminologicznych,
nalezy przyjaé, ze ptynnoé¢ finansowa odnosi sie do mozliwosci biezacego regulowania
wymagalnych, krétkoterminowych zobowigzan finansowych przedsiebiorstwa, za§ wy-
placalnoé¢ - do mozliwosci uregulowania wszystkich zobowigzan posiadanym majatkiem
w dlugoterminowym horyzoncie czasu (Cicirko, 2010: 18-19). Takiego rozgraniczenia
dokonal D. Wedzki, ktdry rozréznit ptynno$¢ finansowa (wyplacalnosé) w ujeciu krétko-
terminowym i dlugoterminowym. Jego zdaniem, ptynnos¢ finansowa (inaczej: wyplacal-
nos¢ krétkoterminowa) odnosi sie do krétkoterminowej zdolnosci w zakresie regulowania
zobowiazan wymagalnych, z kolei wyplacalnos¢ (wyplacalnos¢ dtugoterminowa) jest
sytuacja przedsiebiorstwa, ktorego majatek przewyzsza wielko$¢ wszystkich zobowigzan
finansowych zaangazowanych w jednostce (Kuciniski 2021: 46; Kucinski, 2018b: 121;
Wedzki, 2003: 33).

Z przeprowadzonej analizy literatury wynika, ze ptynnos¢ finansowa to zagadnienie
wieloaspektowe, ktdre odzwierciedla ztozong strukture tego zjawiska. Jednocze$nie réznym
ujeciom plynnoéci finansowej towarzyszy pewien chaos terminologiczny, zwigzany z uzy-
waniem réznych okreslen dla tej samej kategorii. Ponadto nalezy zaznaczy¢, ze terminy
»zdolnos¢ platnicza” oraz ,wyplacalnos¢” wzgledem terminu ,,ptynnosé¢ finansowa” nie
oznaczajg tego samego i nie moga by¢ traktowane jako synonimy znaczeniowe dla terminu
»plynnos¢ finansowa”.

Pomiar ptynnosci finansowej — nigjednoznaczno$¢ konstrukcyjna i terminologiczna
wskaznikow ptynnosci

Pomiar plynnosci finansowej przedsigbiorstwa dokonywany jest najczesciej przy uzyciu
wskaznikow, ktore ogdlnie dzieli si¢ na dwie grupy: wskazniki ptynnosci statycznej, ktére
opierajg si¢ na danych finansowych pochodzacych z bilansu, oraz wskazniki ptynnosci
dynamicznej, opierajace sie na danych finansowych pochodzacych z rachunku przeptywéw
pienieznych. W praktyce najczgéciej ocena plynnoéci finansowej dokonywana jest przez
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pryzmat wskaznikéw plynnosci statycznej, w zwigzku z nieobligatoryjnym sporzadzaniem
rachunku przeplyw6w pienieznych przez jednostki gospodarcze, a ktére to sprawozdanie
jest niezbedne przy wyznaczaniu wskaznikéw ptynnosci dynamicznej. Biorac pod uwage
powyzsze oraz kierujac si¢ oczywistymi ograniczeniami artykutu, sformutowano w nim
uwagi metodyczne w odniesieniu do klasycznych wskaznikéw ptynnosci statycznej. Wia-
$ciwa konstrukcyjna tych wskaznikéw przeklada si¢ na poprawnos¢ oceny dotyczacej
ksztaltowania si¢ ptynnosci finansowej w jednostce gospodarcze;.

Na poczatku nalezaloby sie skoncentrowa¢ na problemie, ktdry wystepuje w literaturze,
czyli na kwestii nazewnictwa wskaznikéw plynnoéci finansowej. Cze$¢ autordw, opisujac
narzedzia pomiaru ptynnosci finansowej, postuguje sie ich stopniowaniem i uzywa okreslen:
»wskaznik plynnosci finansowej I stopnia”, ,wskaznik ptynnosci finansowej II stopnia”,
»wskaznik ptynnosci finansowej III stopnia”. I tak wskaznik ptynnoéci finansowej I stopnia
opisywany jest niekiedy jako wskaznik o najwyzszym poziomie ptynnosci (tzw. wskaznik
plynnosci gotéwkowej), a innym razem jako wskaznik reprezentujacy najnizszy poziom
ptynnoéci (wskaznik biezacej ptynnosci finansowej). Na przyklad T. Waszniewski i W. Szko-
czylas na podstawie klasyfikacji sktadnikéw majatku obrotowego wyodrebnili trzy stopnie
ich ptynnosci, zaliczajac do I stopnia plynnoéci majatek w postaci gotowki w kasie, srodki
na rachunkach bankowych oraz czeki, do II stopnia ptynnosci - naleznosci i papiery warto-
$ciowe do obrotu, za$ do IIT stopnia ptynnoéci - zapasy. Tym samym, stopniujac wskazniki
plynnosci finansowej, pod wskaznikiem plynnosci finansowej I stopnia rozumieli wskaznik
finansowy obrazujacy ptynnos¢ gotéwkowa (Wasniewski, Skoczylas, 1996: 81-82). Przy-
ktadem odwrotnego uszeregowania wskaznikow jest uszeregowanie zastosowane przez
M. Jerzemowska, gdzie wskaznik plynnosci finansowej I stopnia odnosi si¢ do wskaznika
biezacej ptynnosci (Jerzemowska, 2004: 137-138). Rozwigzaniem problemu mogloby by¢
odejscie od okreslen zawierajacych stopnie ptynnosci finansowej, na rzecz terminologii
angielskojezycznej: current ratio, quick ratio, cash ratio badz ich zastapienie okresleniami
polskimi — wskaznik biezacej ptynnosci, wskaznik podwyzszonej (szybkiej) ptynnosci,
wskaznik ptynnosci gotowkowej.

Niemniej waznym problemem rzutujacym na ocene plynnoéci finansowej jest kwestia
poprawnosci konstrukcyjnej wskaznikéw. Wéréd podstawowych wskaznikéw wykorzy-
stywanych przy pomiarze ptynnoéci finansowej w przedsiebiorstwie znajduje sie wskaznik
biezgcej ptynnosci finansowej. Formula wskaznika biezacej ptynnosci finansowej najczesciej
jest przedstawiana w literaturze jako iloraz aktywéw obrotowych do zobowigzan krot-
koterminowych (Nowak, 2017: 236) badz jako iloraz aktywow biezacych do zobowigzan
biezgcych (Walczak, 2007: 356). Ukazane formuly wyraznie zarysowuja inng terminologie
wykorzystywang przy budowie wskaznikéw. Moze to by¢ problematyczne, zwlaszcza dla
0s0b, ktore postugujac si¢ wzorem bilansu ukazanego jako zatacznik do ustawy o rachun-
kowosci, bedg mialy trudnosci z ustaleniem, czym sg tak naprawde aktywa biezace lub
zobowigzania biezace. Zgodnie z polskimi rozwigzaniami prawnymi w bilansie wystepuja
takie pozycje, jak aktywa obrotowe czy zobowiazania krétkoterminowe. Zatem przy budo-
wie wskaznikdw finansowych nalezatoby sie postugiwaé okresleniami, ktére funkcjonuja
w przyjetych wzorcach sprawozdan finansowych.

Inng wazng kwestig sg zastrzezenia, ktére mozna sformutowaé wzgledem przyje-
tych uproszczen konstrukcyjnych wskaznika biezacej ptynnosci, odnoszace si¢ zaréwno
do licznika, jak i do mianownika wskaznika. W pierwszej kolejnosci nalezy zwroci¢ uwage
na to, iz w skltad aktywdéw obrotowych wchodzg nastepujace pozycje: zapasy, naleznosci
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krétkoterminowe, inwestycje krétkoterminowe oraz krétkoterminowe rozliczenia mie-
dzyokresowe. Wszystkie wykazane pozycje na pozér wydawalyby sie by¢ aktywami krot-
koterminowymi, jednakze nalezy zauwazy¢, ze w ramach naleznosci krétkoterminowych
ujmowane sg naleznosci z tytutu dostaw i ustug zaréwno te do 12 miesiecy, jak i powyzej
12 miesiecy. Tym samym okazuje sig, ze nalezno$ci handlowe z tytulu dostaw i ustug wyka-
zywane sg zawsze jako naleznosci krétkoterminowe, niezaleznie od terminu ich ptatnosci,
to jest zar6wno naleznosci krétkoterminowe, jak i te, ktore sa platne powyzej 12 miesiecy
od dnia bilansowego. To sprawia, Ze przy wyznaczaniu wskaznika biezacej ptynnosci ak-
tywa obrotowe (krétkoterminowe), wykazywane w liczniku wskaznika, nalezy skorygowac
o naleznoéci z tytulu dostaw i ustug powyzej 12 miesiecy. Podobnie ma si¢ sprawa dotyczaca
zobowigzan krétkoterminowych, w ramach ktérych ujmowane sg zobowiazania z tytulu
dostaw i ustug powyzej 12 miesiecy. Zatem zgodnie z postulatem formulowanym przez
T. Maslanke, nalezy zobowigzania krétkoterminowe skorygowa¢ o wielkos¢ zobowigzan
z tytutu dostaw i ustug powyzej 12 miesiecy (Maslanka, 2013: 256). Ponadto, zgodnie ze
wzorem bilansu w ustawie o rachunkowosci, w pasywach bilansu odnajdujemy rezerwy
oraz inne rozliczenia miedzyokresowe o charakterze krétkoterminowym. W zwigzku z tym
poprawno$¢ metodologiczna wskaznika biezacej ptynnosci finansowej wymaga dodania
do zobowigzan krétkoterminowych, wykazywanych w mianowniku wskaznika, rezerw
oraz innych rozliczen migdzyokresowych o charakterze krétkoterminowym. Poprawnos¢
konstrukcyjna wskaznika biezacej ptynnosci finansowej wymaga uwzglednienia powyz-
szych korekt wzgledem formut uproszczonych prezentowanych w literaturze. M. Siepiniska
i T.Jachna uwazaja, ze formule wskaznika biezacej ptynnosci ksztaltuje bilans ksiegowy,
ktory jest podstawowym zZrodiem informacji finansowych wykorzystywanych przy ocenie
plynnosci finansowej przedsigbiorstwa (Sierpiniska, Jachna 2004: 147). Wskaznik ptynnosci
biezacej ptynnosci finansowej powinien by¢ wyznaczany wedlug nastepujacego wzoru:

aktywa obrotowe ogétem — naleznosci z tytutu
dostaw i ustug powyzej 12 miesiecy
zobowigzania krétkoterminowe — zobowiqgzania
z tytutu dostaw i ustug powyzej 12 miesiecy+
rezerwy ktékoterminowe + inne rozliczenia
miedzyokresowe krétkoterminowe

wskaznik biezqcej ptynnosci =

Wskaznik szybkiej ptynnosci, okreslany w literaturze réwniez jako wskaznik podwyz-
szonej ptynnosci czy wskaznik wysokiej plynnosci (Cicirko, 2010: 87), najczeéciej opisywany
jest jako iloraz aktywéw obrotowych pomniejszonych o zapasy do zobowigzan krétko-
terminowych (Grabowska, 2017: 40; Nowak, 2017: 237-238; Gasiorkiewicz, 2002: 131).
Wskaznik ten powstat w oparciu o wysuwane zastrzezenia, co do tego, ze charakterystyka
plynnosci finansowej na podstawie aktywow obrotowych o réznym stopniu ich ptynnosci
nie jest wiasciwa. Przede wszystkim autorzy wskazywali na koniecznos¢ wyltaczenia zapasow,
ktére stanowig najmniej plynny sktadnik aktywéw obrotowych. Niska ptynnos¢ zapaséw
moze wynika¢ z koniecznosci ich uplynnienia na rynku (znalezienia na nie odbiorcéw),
niskiej rotacji, moze by¢ czasochlonnym procesem, a czasem dzialaniem niemozliwym
z powodu utraty ich wlasciwosci uzytkowych. Jednoczeénie w celu zwigkszenia wartosci
informacyjnej wskaznika ptynnosci finansowej, oprécz uwzgledniania korekty nalezno-
$ci krotkoterminowych o naleznosci platne powyzej 12 miesiecy od dnia bilansowego,
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koniecznym jest réwniez wylaczenie z formuly wskaznika krétkoterminowych rozliczen
miedzyokresowych, ktére podobnie jak zapasy, charakteryzuja sie niskim poziomem ich
plynnosci. Z kolei mianownik wskaznika szybkiej ptynnosci wymaga uwzglednienia korekt
opisanych przy omawianiu wskaznika biezgcej ptynnoéci. Tym samym formuta wskaznika
szybkiej ptynnosci finansowej powinna mie¢ nastepujaca postaé:

aktywa obrotowe ogdtem — naleznosci z tytutu
dostaw i ustug powyzej 12 miesiecy — zapasy —
krdtkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
zobowigzania krétkoterminowe - zobowiqzania
z tytutu dostaw i ustug powyzej 12 miesiecy +
rezerwy krétkoterminowe + inne rozliczenia
miedzyokresowe krétkoterminowe

wskaznik szybkiej ptynnosci =

Zgodnie z wczesniej ukazanym stopniowaniem wskaznikéw plynnosci finansowej,
najwyzszy poziom plynnosci finansowej reprezentuje wskaznik ptynnosci gotéwkowe;j.
Jak wskazuje W. Gabrusewicz, wskaznik ten jest miara ptynnosci finansowej opierajaca sie
na aktywach obrotowych, ktérych ptynnos¢ jest natychmiastowa lub prawie natychmia-
stowa. Tym samym wskaznik ten okresla zdolnos¢ przedsigbiorstwa do natychmiastowej
splaty zobowigzan krétkoterminowych, a doktadnie do tego, jaka czes$¢ tych zobowigzan
moglaby by¢ natychmiast sptacona (Gabrusewicz, 2005: 260). W przypadku tego wskaz-
nika w literaturze wystepuje wiele jego odmian, ktére odnosza si¢ zaréwno do formuty
wskaznika, jak i do jego nazewnictwa. M. Sierpinska, T. Jachna wyrdznia trzy odmiany tego
wskaznika: wskaznik érodkéw pienigznych, bedacy relacja inwestycji krotkoterminowych
do zobowigzan biezacych, wskaznik ptynnosci natychmiastowej, bedacy stosunkiem $rod-
kéw pienieznych i innych aktywéw pienieznych do zobowiazan biezacych o okresie zapa-
dalnosci do 3 miesiecy, oraz wskaznik ptynnosci gotowkowej, okreslajacy stopien pokrycia
zobowiazan biezacych $rodkami pienieznymi generowanymi z dziatalnoéci operacyjnej
przedsigbiorstwa (Sierpinska, Jachna, 2004: 148-149). Z kolei W. Gabrusewicz postuguje
sie pojeciem wskaznika $srodkéw pienigznych, ktory jest relacja Srodkéw pienigznych oraz
krétkoterminowych papieréw wartosciowych do zobowiazan biezacych badz wskaznikiem
zobowigzan natychmiast wymagalnych, konstruowanym jako relacja srodkéw pienieznych
do zobowigzan natychmiast wymagalnych (Gabrusewicz, 2005: 260-261). Natomiast
E. Nowak wyréznia dwa wskazniki: wskaznik natychmiastowej ptynnosci finansowej oraz
wskaznik plynnoéci gotéwkowej, ktore roznig sie od siebie tym, ze pierwszy z nich opisuje
relacje inwestycji krotkoterminowych do zobowigzan krétkoterminowych, za$ drugi relacje
$rodkéw pienieznych do zobowigzan krétkoterminowych.

Przedstawione wyzej przyklady wskazuja na rézne podejécia w literaturze do budowy
wskaznika ptynnosci gotowkowej, a zgodnie z nazwg jego formula powinna odzwierciedla¢,
mozliwos¢ pokrycia zobowigzan krétkoterminowych $rodkami pienieznymi i ekwiwalen-
tami. Tym samym wskaznik ptynnosci gotdéwkowej powinien mie¢ nastepujacg postac:

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne
zobowiqgzania krétkoterminowe -zobowigzania
z tytutu dostaw i ustug powyzej 12 miesiecy+
rezerwy krotkoterminowe + inne rozliczenia
miedzyokresowe krétkoterminowe

wskaznik gotowkowej ptynnosci=
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Na podstawie przegladu literatury mozna zauwazy¢, iz pomimo dostrzeganych pro-
bleméw metodologicznych zwigzanych z budowa wskaznikéw ptynnosci finansowej
(m.in. Maslanka, 2013; Krzeczewski, Krzeczewska, Pastusiak, 2017; Sierpinska, Jachna,
2004; Wedzki, 2019), autorzy w wielu opracowaniach ksigzkowych i badaniach empirycz-
nych czesto wykorzystuja uproszczone wersje wskaznikéw, ktdre niosa za sobg ograniczong
warto$¢ informacyjng na temat ptynnosci finansowej przedsigbiorstwa.

Ocena ptynnosci finansowej — niejednoznaczno$¢ warto$ci normatywnych
wskaznikdw ptynnosci finansowe;

Ze wskaznikami statycznej plynnosci finansowej tacza sie okreslone wzorce (warto$ci nor-
matywne), bedace punktem odniesienia dla formutowanych ocen w zakresie ksztaltowania
sie plynnosci finansowej w przedsigbiorstwie. Owe normy prezentowane sg najczesciej
jako okres$lone przedzialy (klasy) i interpretowane jako wielkosci optymalne, normy, ktdre
zapewni¢ majg przedsiebiorstwu wlasciwg ptynno$¢ finansows. Jednakze biorgc pod uwage
specyfike przedsiebiorstw funkcjonujacych w ramach okreslonych branz, poziom rozwoju
poszczegolnych jednostek, dlugos¢ okresu funkcjonowania przedsiebiorstw, mozna wysu-
wacd stuszne zastrzezenia dotyczace tego, czy warto$ci normatywne wskaznikéw ptynnosci
finansowej formulowane na zasadzie ,,jednej miary” pozwalaja w sposob wlasciwy odniesé
je do réznych przedsiebiorstw. Wérdd najczeéciej wygtaszanych glosow krytycznych wzgle-
dem postulowanych norm dla wskaznikow statycznej ptynnosci finansowej sa formuto-
wane opinie, iz wskazniki plynnosci finansowej cechuje zréznicowanie branzowe oraz ich
zmienno$¢ w czasie (m.in. Kitowski, 2012: 289).

Istotne problemy towarzysza sytuacji prezentowanych w literaturze przedmiotu roz-
nych wartoéci normatywnych wskaznikéw ptynnosci finansowej uznawanych za wzorco-
we. Najczedciej przywoluje sie dwie normy dla wskaznika biezacej ptynnosci finansowej,
tj. 1,5-2,0 (m.in. Bednarski, Wasniewski, 1996: 343; Gabrusewicz, 2005: 255; Nowak, 2017:
237; Walczak, 2007: 356) lub 1,2-2,0 (m.in. Kusak, 2006: 44; Sierpinska, Jachna, 2004: 147).
Rozbieznosci dotyczace ksztalttowania sie postulowanych warto$ci normatywnych wskaz-
nika biezacej ptynnosci jest znacznie wiecej, gdyz niektdrzy autorzy wskazuja, iz wartoéci
te moga ksztattowac si¢ powyzej lub ponizej wskazanych wyzej przedzialéw granicznych
(Niemiec, 2014: 60). To implikuje problemy z interpretacja oraz oceng sytuacji w zakresie
ksztaltowania si¢ plynnosci finansowej w przedsiebiorstwie. Jednoczesnie istnieje zgod-
nos¢ co do tego, ze poziom wskaznika biezacej ptynnosci nie powinien by¢ nizszy niz 1,
to jest, ze przedsiebiorstwo powinno dysponowa¢ aktywami obrotowymi, ktére powinny
by¢ réwne co najmniej wartosci zobowigzan krétkoterminowych. Z kolei przekroczenie
gornych wartoéci norm wskaznika biezacej ptynnosci prowadzi do wystepowania zjawiska
nadptynnosci, ktére jest réwniez niepozadane.

Podobnie si¢ ma sytuacja dotyczaca wskaznika szybkiej ptynnosci finansowej czy
wskaznika ptynnosci gotéwkowej. Rozne normy wzorcowe stosowane dla wymienionych
wskaznikow sg zrodtem trudnosci interpretacyjnych i rozbieznosci w ocenach empirycz-
nych. W literaturze najczesciej wskazuje sie, iz warto$¢ wzorcowa wskaznika szybkiej
plynnosci finansowej powinna by¢ nie mniejsza niz 1 (np. Sierpinska, Jachna, 2004: 147)
lub zawiera¢ sie w przedziale 1,0-1,2 (np. Gabrusewicz, 2005: 257). Z kolei w przypadku
wskaznika ptynnosci gotéwkowej przewaza poglad, ze wskaznik ten powinien ksztattowaé
sie w granicach 0,1-0,2 (np. Bednarski, Wasniewski, 1996: 343), badz unika si¢ podawania
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wartosci granicznych, powolujac sie na argument, ze nie zostal wypracowany standard
pozwalajacy na okreélenie normy wskaznika (np. Gabrusewicz, 2005: 261).

Z przeprowadzonych rozwazan wynika, ze prezentowane w literaturze wzorce wskaz-
nikéw plynnoéci finansowej nie moga stanowi¢ ich bezkrytycznego przyjecia. Pewnym
remedium na problem do$¢ duzego zréznicowania wartosci normatywnych wskaznikow
plynnosci finansowej przy jej ocenie moze by¢ wykorzystanie np. specyfiki branzowych
wskaznikéw ptynnosci finansowej opracowywanych przez publikowane przez Komisje
ds. Analizy Finansowej Rady Naukowej SKwP, czy tez postugiwanie si¢ wielko$ciami
$rednimi, zbudowanymi na podstawie innych wskaznikéw przedsiebiorstw dzialajacych
w tej samej branzy.

/akonczenie

Plynnoé¢ finansowa stanowi jeden z kluczowych obszaréw dziatalnosci przedsiebiorstwa
i jest poddawana obowigzkowej ocenie. Ptynnosé¢ finansowa warunkuje zaréwno biezace
funkcjonowanie, jak i mozliwo$¢ kontynuowania dziatalnosci gospodarczej w przysztosci.
Na podstawie ptynnosci finansowej oceniana jest zdolno$¢ przedsigbiorstwa do regulowania
biezacych zobowigzan. Wtasciwa i poprawna ocena ptynnosci finansowej w duzej mierze
determinowana jest przez dobér odpowiednich narzedzi jej pomiaru oraz poprawno$é
konstrukcyjng wykorzystywanych wskaznikow.

W praktyce do oceny plynnosci finansowej najczesciej wykorzystuje sie klasyczne
wskazniki statycznej plynnosci finansowej. Wynika to przede wszystkim z tego, ze rachunek
przeplywoéw pienieznych nie jest obligatoryjnym elementem sprawozdania finansowego,
co sprawia, ze w przypadku braku tego sprawozdania nie jest mozliwa ocena ptynnosci
finansowej w ujeciu dynamicznym.

Z dokonanej analizy wynika, ze w literaturze przedmiotu cz¢sto mamy do czynienia
z rozbieznos$cig konstrukcyjna wskaznikéw plynnosci finansowej. Tym samym, wartosci
wskaznikéw plynnosci finansowej uzyskiwane na podstawie réznych formut prowadzi¢
moga do réznych ustalen na temat ksztattowania sie ptynnosci finansowej w podmiocie
gospodarczym. Jednoczesnie wystepujace niejednoznacznosci terminologiczne towarzysza-
ce wskaznikom plynnosci finansowej, czy uproszczenia metodyczne budowy wskaznikéw
plynnosci finansowej utrudniajg poprawng ocene ptynnosci finansowej. Osobng kwestie
stanowig problemy zwigzane ze stosowaniem wartosci normatywnych wskaznikéw, zwlasz-
cza w odniesieniu do poréwnan w ujeciu migdzyzaktadowym. Ogot tych problemoéw tworzy
bariery, ktérych wyeliminowanie stanowi podstawe dla poprawnej, z punktu widzenia
metodologicznego, konstrukcyjnego oraz terminologicznego, oceny sytuacji w zakresie
ksztaltowania sie ptynnosci finansowej w przedsiebiorstwie.
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