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Kapital obrotowy
a ryzyko utraty plynnosci finansowej

Grzegorz Zimon"

Streszczenie: Ce/ — Celem artykutu jest zaprezentowanie miernikow zwiagzanych z zarzadzaniem kapitatlem
obrotowym, informujacych o zagrozeniach dotyczacych utraty ptynnosci finansowej. W artykule przedsta-
wiono, jak poszczegolne elementy tworzace kapitat obrotowy oddzialywaja na ptynnos$¢ finansowa.
Metodologia badania — Badaniom poddano 50 firm handlowych z catej Polski. Okres badan obejmowat lata
2012-2014. Badane przedsigbiorstwa zostaty podzielone na dwie grupy z wysoka ptynnoscia finansowa i ni-
ska. Do badan wykorzystano sprawozdania finansowe przedsigbiorstw oraz wybrane wskazniki finansowe.
Wynik — Przeprowadzone badania pokazaty, ze prosta analiza poszczegdlnych elementow tworzacych kapitat
obrotowy wsparta oceng zmian kosztow dziatalnosci operacyjnej i przychodéw ze sprzedazy pozwala oce-
ni¢, w jakim stopniu przedsigbiorstwa narazone sa na ryzyko utraty ptynnosci finansowe;.
Oryginalnos¢/wartos¢ — Przedstawiono najwazniejsze wskazniki dotyczace kapital obrotowego, ktoérych
analiza pozwala oceni¢ ryzyko zwiazane z utrata ptynnosci finansowej w przedsigbiorstwach handlowych.
Systematyczna kontrola wybranych wskaznikéw pozwala wytapaé sygnaty ptynace ze sprawozdan finanso-
wych informujace o obnizeniu mozliwosci regulowania biezacych zobowiazan.

Stowa kluczowe: kapitat pracujacy, ryzyko, ptynnosé¢ finansowa

Wprowadzenie

W zyciu codziennym wigkszo$¢ ludzi szuka pewnych rozwiazan, ktoére zabezpiecza ich
przed roznymi typami ryzyka. Taka sama sytuacja pojawia si¢ w przypadku podmiotow go-
spodarczych, poniewaz ryzyko wystgpuje w dzialalnosci kazdego podmiotu gospodarcze-
go. Kierujac przedsigbiorstwem zarzadzajacy maja stycznos¢ z réznymi rodzajami wyste-
pujacego ryzyka. Dlatego glownym zadaniem kadry zarzadzajacej jest szukanie rozwigzan,
narzedzi, ktore beda stanowi¢ zabezpieczenie dla kontynuowania prowadzenia dziatalno$ci
gospodarczej. Podmioty gospodarcze staja wigc przed konieczno$cig zarzadzania ryzy-
kiem. Zarzadzanie ryzykiem podmiotu jest to podejmowanie decyzji i realizacja dzialan
prowadzacych do osiagnigcia przez ten podmiot akceptowalnego poziomu ryzyka (Jaju-
ga 2015, s. 15). W dziatalnosci przedsigbiorstw wystepuje wicle réznych rodzajow ryzyka
finansowego. Jednym z najwazniejszych rodzajow ryzyka, na ktore zarzadzajacy przedsig-
biorstwem muszg zwracac szczegdlng uwagge jest ryzyko ptynnosci.

* dr inz. Grzegorz Zimon, Politechnika Rzeszowska, Wydziat Zarzadzania, Zaktad Finansoéw, Bankowosci i Rachun-
kowosci, e-mail: gzimon@prz.edu.pl.
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Ptynnos$¢ finansowa to zdolno$¢ przedsigbiorstwa do regulowania biezacych zobowia-
zan. Najczesciej w praktyce stosowanym wskaznikiem ptynno$ci finansowej jest wskaz-
nik biezacej ptynnosci finansowej. Ukazuje on, czy przedsiebiorstwo jest w stanie sptacic¢
catos¢ swoich zobowigzan krotkoterminowych przez uptynnienie wszystkich posiadanych
aktywow obrotowych (Nowak 2005, s. 195). Ryzyko plynnoSci rozpatruje si¢ gléwnie
w aspekcie negatywnym jako mozliwo$¢, ze nastapi nieoczekiwany spadek ptynnosci pod-
miotu gospodarczego (Jajuga 2015, s. 24). Ptynnos¢ finansowa zalezy od polityki zarzadza-
nia aktywami obrotowymi i zobowigzaniami krotkoterminowymi czyli elementami wpty-
wajacymi na wysoko$¢ kapitatu obrotowego (working capital). Dlatego w celu ograniczenia
ryzyka utraty ptynnos$ci finansowej nalezy szczegdlnie zwroci¢ uwage na sygnaty ptynace
z poszczegblnych obszardéw zwianych z zarzagdzaniem kapitatem obrotowym

1. Kapital obrotowy

Ptynno$¢ finansowa zwigzana jest z dwoma obszarami zarzadzania przedsigbiorstwem ak-
tywami biezacymi i pasywami biezacymi. Zarzadzanie nimi okre$lane jest jako zarzadza-
nie kapitatem obrotowym. Decyzje podjete przez zarzadzajacych w obszarze ksztattowania
poziomu i struktury aktywow biezacych i pasywow biezacych powinny przektada¢ si¢ na:

— bezpieczenstwo funkcjonowania przedsi¢cbiorstwa,

— poprawe rentownosci,

— dobra kondycje finansowa,

— budowanie przewagi nad konkurencja.

Na pierwszym miejscu nalezy jednak stawiaé bezpieczenstwo funkcjonowania na ryn-
ku, czyli ograniczenie ryzyka zwigzanego z obnizeniem plynnosci finansowe;j.

Kapitat obrotowy utozsamia si¢ z aktywami obrotowymi. Najczesciej z terminem tym
kojarzone sa dwa pojecia kapitat obrotowy netto i brutto. Kapitat obrotowy brutto to aktywa
obrotowe, w zwigzku z czym obejmuje on: zapasy, naleznosci, inwestycje krotkoterminowe
oraz krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe (Szczesny 2007, s. 204). Jezeli zajmie-
my si¢ definicja kapitatu obrotowego netto, to mozna przyjac, ze najprosciej ujmuje si¢
go jako roznic¢ pomigdzy aktywami obrotowymi pomniejszonymi o zobowigzania bieza-
ce (Atrill, McLaney 2008, s. 9). Jest to zatem kapitat finansujacy tylko te czes¢ aktywow
obrotowych, ktéra nie zostata sfinansowana zobowigzaniami krétkoterminowymi (Nowak
2005, s. 198).

Szerzej rozbudowana definicja kapitalu obrotowego netto zaznacza, ze jest on zwigzany
z aktywami biezagcymi i pasywami biezgcymi. Jezeli zobowigzan krotkoterminowych nie
wystarcza do sfinansowania aktywow obrotowych, to sa one finansowane z kapitatu state-
go, ktory jest suma kapitatéw wiasnych i zobowigzan dlugoterminowych wraz z rezerwami
na nie. Ta czg¢$¢ kapitatu statego, ktora finansuje aktywa obrotowe nazywana jest kapitatem
obrotowym netto. Czgsto w literaturze kapital obrotowy netto jest okreslany jako kapitat
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pracujacy. Termin ,kapitat pracujacy” jest bezposrednim tlumaczeniem z jezyka angiel-
skiego terminu working capital.

Pierwszy obszar zwigzany z zarzadzaniem kapitalem obrotowym to aktywa obrotowe.
Decyzje tutaj podejmowane przez menadzerow powinny zmierza¢ do ustalenia odpowied-
nich pozioméw i struktury poszczegdlnych elementéw sktadajacych si¢ na aktywa biezace
(Andrew, Gallagher 2007, s. 512). Zarzadzanie w tym obszarze ma istotny wptyw na mini-
malizacj¢ kosztéw utrzymania aktywow obrotowych.

Drugi obszar zarzadzania kapitalem obrotowym to zarzadzanie pasywami biezacymi.
Tworza je zobowigzania krotkoterminowe. Zarzadzanie tym obszarem to wyszukiwanie
zrodet finansowania aktywow. Sama polityka zarzadzania ptynnoscia finansowa dotyczy
ustalenia odpowiedniego poziomu aktywoéw biezacych, czyli ogdlnej ich wielkosci i po-
szczegolnych jej elementow.

Kapitat obrotowy netto w przedsigbiorstwie petni nastepujace role (Karpus 2006, s. 251):

— jest miernikiem ptynnos$ci finansowe;j,

— stanowi bufor chronigcy przedsiebiorstwo przed stratami operacyjnymi; nadwyzka
majatku obrotowego nad zobowigzaniami krotkoterminowymi umozliwia odnowienie
cyklu operacyjnego,

— redukuje negatywny wplyw otoczenia na funkcjonowanie przedsigbiorstwa, zabezpie-
cza przed zmiennoscig dostaw.

Jest on niezbednym elementem koniecznym w skutecznym zarzadzaniu przedsigbior-
stwem. Pelni szczegdlnie wazna rolg, gdyz pozwala bezpiecznie i bez nieuzasadnionych
przestojow funkcjonowac przedsiebiorstwu na rynku.

Btedy popetniane w obszarze zarzadzanie kapitatem obrotowym netto to jedna z przy-
czyn upadlosci przedsigbiorstw (Zimon 2014, s. 119-139). Potwierdzeniem tego sa slowa
J. Kallberga odnoszace si¢ do utraty ptynnosci finansowej, jako przyczyny upadtosci firmy.
Wedtug niego bankructwo nastgpuje stopniowo w kilku etapach. Pierwsze trzy z nich to
(Kallberg Parkinson 1998, s. 43):

— pokrywanie zobowigzan biezacych z przeplywow pienigznych z istniejacej

w przedsigbiorstwie gotowki oraz papierow wartosciowych,

— wykorzystanie kredytu,

— ostrozne zarzadzanie zapasami i nalezno$ciami.

Wymienione wyzej trzy etapy dotycza wlasnie decyzji podejmowanych w obszarze za-
rzadzania kapitalem obrotowym. Bledne decyzje podjete juz na tym szczeblu zarzadzania
firma skutkowac¢ moga upadtoscig. Warto wigc doktadnie przeprowadzi¢ kontrole poszcze-
golnych obszarow finanséw, ktore wpltywaja na poziom kapitatu obrotowego.

Najwazniejsze sygnaly ostrzegawcze pozwalajace oceni¢ ryzyko, ptynace z sprawozdan
finansowych, tj. bilansu i rachunku zyskow 1 strat to (Jajuga 2015, s. 382-383):

— znaczacy spadek aktywow plynnych,

— procentowy wzrost nalezno$ci wyraznie wickszy niz procentowy wzrost sprzedazy,

— procentowy wzrost zapasoOw wyraznie wigkszy niz procentowy wzrost sprzedazy,
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— procentowy wzrost zobowigzan krétkoterminowych wyraznie wigkszy niz procento-

wy wzrost sprzedazy,

— wazrost kosztow operacyjnych wickszych niz wzrost sprzedazy.

Sygnaty te informuja o potencjalnym zagrozeniu zwigzanym z utratg ptynno$ci finan-
sowej. Zwigzane s z zarzadzaniem kapitatem obrotowym; ich ciaggta i systematyczna kon-
trola pozwala zabezpieczy¢ przedsigbiorstwo przed wystapieniem ryzyka utraty ptynnosci
finansowej. Analizujac poszczegodlne elementy informujace o zwigkszeniu ryzyka utraty
ptynnosci finansowej obrotowym warto zwrdci¢ uwage na:

— udzial zapaséw w aktywach obrotowych; jezeli jest ich powyzej 55%, nalezy to ocenic¢

negatywnie,

— stosunek zapas6w do naleznosci; w firmach o niskiej ptynno$ci przewaga zapasow to

niekorzystna informacja,

— wzrost poziomu odsetek od kredytow do wzrostu poziomu kredytow; jezeli jest on

wyraznie znaczny stanowi to roOwniez negatywny sygnal.

2. Analiza zarzadzania kapitalem obrotowym w przedsi¢biorstwie

Badaniom poddano 50 firm handlowych z catej Polski. Okres badan obejmowat lata 2012—
2014. Badane przedsigbiorstwa zostaly podziclone na dwie grupy. Do grupy pierwszej
zaliczono przedsigbiorstwa uzyskujace wskaznik biezacej ptynnosci powyzej 1,5. Grupe
druga tworzyly przedsigbiorstwa posiadajace niskg ptynnos$¢ finansowa ponizej rezultatu
1,5. W celu dokonania oceny ryzyka wystapienia braku ptynnosci finansowej postuzono
si¢ glownie informacjami, jakie daja poszczegolne elementy ksztattujace poziom kapitatu
obrotowego netto. Na podstawie wybranych miernikow zwigzanych z zarzadzaniem ka-
pitatem obrotowym oceniono ryzyka wystapienia utraty ptynno$ci finansowej. Do badan
wykorzystano nastgpujace wybrane wielkosci i mierniki:

— procentowy wzrost naleznosci wyraznie wigkszy niz procentowy wzrost sprzedazy,

— procentowy wzrost zapasdw wyraznie wigkszy niz procentowy wzrost sprzedazy,

— procentowy wzrost zobowigzan krétkoterminowych wyraznie wigkszy niz procento-

wy wzrost sprzedazy,

— udzial naleznosci w aktywach obrotowych; jezeli jest ich powyzej 70% to nalezy oce-

ni¢ to negatywnie,

— wazrost kosztéw operacyjnych wigkszych niz wzrost sprzedazy (dodatkowy wskaznik,

ktoéry stanowi podstawe do przeprowadzenia analiz — nie jest bezposrednio zwigzany
z kapitatlem obrotowym).

Przedsigbiorstwa podzielono na dwie grupy. Pierwsza grupa poddana analizie to firmy
,bezpieczne”, posiadajace wysoka plynnos¢ finansowa powyzej wyniku 1,5. Jako druga
grupa beda okreslane firmy, ktore uzyskiwaly niskie wyniki wskaznika ptynnosci finanso-
wej ponizej poziomu 1,5.

Szczegodtowe rezultaty dla grupy pierwszej przedstawiono w tabeli 1.
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Tabela 1

Plynnos¢ finansowa w przedsigbiorstwach z pierwszej grupy — ,,bezpieczne firmy”

Firma

2014

2013

2012

wskaznik ptynnosci

wskaznik ptynnosci

wskaznik ptynnosci

Udziat zapasow
w stosunku
do naleznosci

Przedsigbiorstwo 1
Przedsigbiorstwo 2
Przedsigbiorstwo 3
Przedsigbiorstwo 4
Przedsigbiorstwo 5
Przedsigbiorstwo 6
Przedsigbiorstwo 7
Przedsigbiorstwo 8
Przedsigbiorstwo 9
Przedsigbiorstwo 10
Przedsigbiorstwo 11
Przedsigbiorstwo 12
Przedsigbiorstwo 13
Przedsigbiorstwo 14
Przedsigbiorstwo 15
Przedsigbiorstwo 16
Przedsigbiorstwo 17
Przedsigbiorstwo 18
Przedsigbiorstwo 19
Przedsigbiorstwo 20
Przedsigbiorstwo 21
Przedsigbiorstwo 22
Przedsigbiorstwo 23
Przedsigbiorstwo 24
Przedsigbiorstwo 25
Przedsigbiorstwo 26
Przedsigbiorstwo 27
Przedsigbiorstwo 28

2,19
3,57
3,42
3,57
3,18
2,43
1,96
221
1,59
1,51
2,05
5,30
4,12
4,12
2,31

10,60
1,95
3,05
6,10
2,10
2,07

12,64
4,64
7,18

10,61
3,57
9,57
1,81

2,11
4,11
3,30
3,55
2,64
1,70
2,42
2,22
1,79
1,59
2,18
5,07
3,95
3,95
2,09
4,44
1,49
2,71
0,98
2,20
2,01
8,67
2,64
4,79
7,72
2,99
533
1,62

2,19
537
2,32
1,81
2,33
1,26
2,32
2,04
2,08
2,02
2,57
4,39
2,99
2,99
1,72
5,44
1,54
1,93
6,77
2,10
1,76
18,44
2,13
3,38
8,02
2,47
5,32
1,44

S5 N B N N N B N N N N B B 25 N N NN N N NNNNNNN N

Udziat zapasow w stosunku naleznosci —,,n” przewaga naleznosci, ,,z” przewaga zapasow.

Zrodto: opracowanie wlasne.

W badanych firmach ptynnos¢ finansowa jest na bardzo wysokim poziomie. Swiad-

czy to o konserwatywnym podejsciu do zarzadzania kapitatem obrotowym. Potwierdze-

niem tego jest przewaga zapasow w strukturze aktywow obrotowych — 79% badanych firm.

Wszystkie przedsigbiorstwa przedstawione w tabeli 1 maja kapital obrotowy na wysokim

poziomie, ktory przekracza ich zapotrzebowanie.

W firmach, w przypadku ktérych zaobserwowano nizsze wyniki dla ptynnosci finanso-

wej biezacej, zaobserwowano odwrotng sytuacje w strukturze aktywow obrotowych.
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Tabela 2

Plynnos¢ finansowa w firmach z grupy drugiej

Wskaznik Ptynnos¢ finansowa biezaca Udziat naleznosci w aktywach obrotowych
Firma/rok 2014 2013 2012 2014 2013 2012
Przedsigbiorstwo 1 1,35 1,32 1,28 0,63 0,58 0,53
Przedsigbiorstwo 2 0,93 0,97 0,80 0,56 0,54 0,38
Przedsigbiorstwo 3 1,47 1,31 1,08 0,20 0,32 0,20
Przedsigbiorstwo 4 1,20 1,34 1,38 0,50 0,50 0,51
Przedsigbiorstwo 5 1,15 1,27 1,27 0,88 0,87 0,79
Przedsiebiorstwo 6 1,16 1,20 1,14 0,75 0,78 0,83
Przedsigbiorstwo 7 1,32 1,42 1,38 0,35 0,38 0,34
Przedsigbiorstwo 8 0,84 1,16 1,37 0,45 0,58 0,40
Przedsigbiorstwo 9 1,39 1,30 1,30 0,59 0,64 0,59
Przedsigbiorstwo 10 0,90 0,94 0,91 0,64 0,70 0,67
Przedsigbiorstwo 11 1,33 1,20 1,30 0,53 0,52 0,56
Przedsigbiorstwo 12 1,32 1,39 1,26 0,52 0,52 0,44
Przedsigbiorstwo 13 1,24 1,19 1,19 0,56 0,58 0,53
Przedsigbiorstwo 14 1,48 1,50 1,51 0,74 0,76 0,74
Przedsigbiorstwo 15 1,28 1,42 1,50 0,53 0,42 0,46
Przedsigbiorstwo 16 1,20 1,26 1,20 0,82 0,85 0,71
Przedsigbiorstwo 17 1,12 1,15 1,32 0,47 0,51 0,38
Przedsigbiorstwo 18 1,39 1,27 1,33 0,57 0,61 0,58
Przedsigbiorstwo 19 1,30 1,45 1,50 0,59 0,55 0,53
Przedsigbiorstwo 20 1,47 1,53 1,50 0,48 0,52 0,55
Przedsigbiorstwo 21 1,25 1,29 1,42 0,50 0,55 0,49
Przedsigbiorstwo 22 1,29 1,29 1,41 0,56 0,59 0,59

Zrédto: opracowanie wiasne.

Widac¢ tutaj zdecydowana przewage nalezno$ci nad zapasami w okolo 82% badanych
firm. Nast¢pnie dokonano oceny dynamiki zmian w przychodach, kosztach oraz poszcze-
golnych elementéw ksztattujacych poziom kapitatu obrotowego, tj. naleznosci, zapasow
i zobowigzan krotkoterminowych. W tabeli 3 przedstawiono zmiany dotyczace kosztow
i przychoddéw.

Tabela 3

Dynamika kosztow dzialalnosci operacyjnej i przychodow ze sprzedazy w firmach
z grupy drugiej

Firma/Rok 2014/2013 2013/2012
1 2 3

Przedsigbiorstwo 1
Przychody 1,12 0,99
Koszty 1,13 0,99
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Przedsigbiorstwo 2

Przychody 0,97 1,14
Koszty 1,00 1,12
Przedsigbiorstwo 3

Przychody 1,06 0,99
Koszty 1,06 0,97
Przedsigbiorstwo 4

Przychody 0,93 0,88
Koszty 0,94 0,86
Przedsigbiorstwo 5

Przychody 1,04 1,02
Koszty 1,03 1,04
Przedsigbiorstwo 6

Przychody 0,78 0,95
Koszty 0,81 0,96
Przedsigbiorstwo 7

Przychody 0,97 1,01
Koszty 0,97 1,01
Przedsigbiorstwo 8

Przychody 0,53 0,61
Koszty 0,62 0,71
Przedsigbiorstwo 9

Przychody 1,02 1,06
Koszty 1,03 1,05
Przedsigbiorstwo 10

Przychody 1,03 0,89
Koszty 1,04 0,91
Przedsigbiorstwo 11

Przychody 1,17 0,97
Koszty 1,12 1,01
Przedsigbiorstwo 12

Przychody 1,21 0,98
Koszty 1,22 0,97
Przedsigbiorstwo 13

Przychody 1,11 1,02
Koszty 1,08 1,01
Przedsigbiorstwo 14

Przychody 1,15 1,17
Koszty 1,18 1,14
Przedsigbiorstwo 15

Przychody 1,05 1,08
Koszty 1,01 1,08
Przedsigbiorstwo 16

Przychody 0,89 1,06
Koszty 0,87 1,06
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1 2 3

Przedsigbiorstwo 17

Przychody 0,80 1,02
Koszty 0,83 1,02
Przedsigbiorstwo 18

Przychody 0,98 1,00
Koszty 0,95 1,02
Przedsigbiorstwo 19

Przychody 1,00 1,01
Koszty 0,99 1,02
Przedsigbiorstwo 20

Przychody 1,02 1,05
Koszty 1,02 1,05
Przedsigbiorstwo 21

Przychody 1,20 1,01
Koszty 1,18 1,03
Przedsigbiorstwo 22

Przychody 0,74 1,03
Koszty 0,75 1,04

Zrédto: opracowanie wiasne.

W okoto 80% badanych firm zanotowano szybszy wzrost kosztow nad przychodami ze
sprzedazy lub rezultaty na podobnym poziomie. Zaledwie w 20% przebadanych firm poja-
wiala si¢ przewaga przychodow nad kosztami. Sg to przestanki wskazujace na pogorszenie
si¢ sytuacji finansowej badanych przedsigbiorstw. Spadek przychodow i wzrost kosztow
to pierwsza informacja wskazujaca na mozliwo$¢ pojawienia si¢ problemdéw z biezacym
regulowaniem zobowiazan. Nastgpnym krokiem powinna by¢ analiza zarzadzania poszcze-
golnymi elementami tworzacymi kapital obrotowy. Kolejna grupa wskaznikow dotyczyta
juz poszczegdlnych obszardéw zarzgdzania kapitatem obrotowym, tj. naleznosci, zapaséw
i zobowigzan. Szczegdty przedstawiono w tabeli 4.

Analizujac zmian¢ dynamiki naleznosci, w przypadku 13 przedsigbiorstw zaobserwo-
wano szybszy wzrost nalezno$ci od przychodow ze sprzedazy. Naleznos$ci narastajg w fir-
mie pomimo spadku przychodow ze sprzedazy. Jest to grozne zjawisko, oznaczaé moze
ktopoty przedsigbiorstw z windykacja naleznosci.

Analizujac tempo zmian zobowiazan, w 14 przedsigbiorstwach zanotowano wzrost zo-
bowigzan. Zobowigzania szybciej rosty od przychoddéw ze sprzedazy. Zmniejszenie pozio-
mu sprzedazy przy rownoczesnym dynamicznym wzro$cie poziomu zobowigzan to kolejny
negatywny sygnat dla przedsiebiorstwa. Swiadczy¢ moze o pojawianiu si¢ zatoréw platni-
czych i problemach z regulowaniem biezacych zobowiazan.

W przypadku zapasow w 8 przedsigbiorstwach zanotowano dynamiczny wzrost zapa-
sow nad przychodami ze sprzedazy. Zwigkszanie poziomu zapaséw w sytuacji, gdy spada-
ja przychody, wydtuza rotacje zapasow, zwigksza koszty utrzymania zapaséw i negatyw-
nie wptywa na ptynno$¢ finansowa. Zapasy zwigkszaja poziom aktywow obrotowych, co
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powinno poprawia¢ ptynnos$¢ finansowa, jednak w przypadku firm, ktore maja problemy
ze sprzedaza, zapasy beda stanowity aktywa trudno zbywalne. Nierzadko kierujacy przed-
sigbiorstwem beda zmuszeni do udzielania bardzo wysokich rabatéw, aby sprzedaé zalgga-
jace zapasy i ztogi magazynowe.

Tabela 4

Dynamika zmian w obszarze kapitalu obrotowego w firmach o niskiej ptynnosci — grupa druga

Dynamika Dynamika Dynamika Dynamika Dynamika Dynamika

Firma/wskaznik zobowigzan  zobowigzan  zapasow zapasow naleznosci naleznosci
2014/2013 2013/2012 2014/2013 2013/2012 2014/2013 2014/2013
Przedsigbiorstwo 1 1,01 0,97 1,12 1,10 1,00 0,80
Przedsigbiorstwo 2 1,01 1,03 1,00 1,10 0,93 1,66
Przedsigbiorstwo 3 0,89 0,69 1,00 0,83 1,03 0,80
Przedsigbiorstwo 4 0,98 0,84 1,12 1,00 1,07 0,94
Przedsigbiorstwo 5 1,20 1,22 0,72 1,06 0,84 1,34
Przedsigbiorstwo 6 0,80 0,84 0,75 0,82 0,75 0,82
Przedsiebiorstwo 7 1,19 0,70 1,21 0,79 1,09 0,93
Przedsigbiorstwo 8 0,89 0,63 0,86 0,33 0,56 1,02
Przedsigbiorstwo 9 0,84 1,19 1,05 1,01 0,84 1,29
Przedsigbiorstwo 10 0,97 0,87 0,94 0,95 1,32 0,77
Przedsigbiorstwo 11 1,02 1,11 1,02 0,95 1,27 0,96
Przedsigbiorstwo 12 1,29 0,75 1,40 0,62
Przedsigbiorstwo 13 0,99 0,99 1,07 0,91 0,99 1,07
Przedsigbiorstwo 14 1,23 1,07 1,14 1,14
Przedsigbiorstwo 15 1,27 0,89 0,93 1,05 1,47 0,86
Przedsigbiorstwo 16 0,91 0,81 0,97 1,02 1,12 1,09
Przedsigbiorstwo 17 0,75 1,02 0,85 0,77 0,79 1,34
Przedsigbiorstwo 18 0,85 0,86 1,04 0,75 0,86 0,88
Przedsigbiorstwo 19 1,07 0,87 1,01 1,03 1,18 0,94
Przedsigbiorstwo 20 1,16 1,00 1,25 1,17 1,02 0,97
Przedsigbiorstwo 21 1,14 1,04 1,21 0,82 1,02 0,97
Przedsigbiorstwo 22 0,74 1,07 0,79 0,97 0,70 0,98

Zrédlo: opracowanie wiasne.

Badania wykazaty, ze tylko w przypadku 4 przedsigbiorstw ( nr 7, 8, 17, 19 ) zaobser-
wowano niepokojace sygnaty plynace z wszystkich obszaré6w zarzadzania kapitatem ob-
rotowym, oraz dynamiki przychodow i kosztow i udziatu naleznosci w stosunku do zapa-
sow. Wskazywaty one na pogorszenie si¢ sytuacji finansowej przedsigbiorstw oraz spadek
ptynnosci finansowej. W przypadku 6 innych firm ( nr 4, 5, 10, 14, 15, 16) tylko dynamika
zapaséw byla nizsza od dynamiki przychodow, koszty, naleznosci i zobowigzania rosty
szybciej od przychodow. Stosunek zapasow do nalezno$ci czy udziat naleznosci w akty-
wach obrotowych ogdétem réwniez byt niekorzystny.
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Uwagi koncowe

Aby zabezpieczy¢ przedsigbiorstwo przed ryzykiem dotyczacym utraty ptynnosci finanso-
wej, nalezy przeprowadzi¢ analiz¢ bilansu i rachunku zyskéw i strat. Prosta analiza danych
pochodzacych z tych sprawozdan finansowych dostarcza juz pewnych sygnatéw informuja-
cych o zdolnosci przedsigbiorstw do regulowania zobowiagzan. Pierwszym etapem dla tego
typu oceny jest analiza zmian przychodow ze sprzedazy i kosztow dziatalnos$ci operacyjne,
ich poréwnanie, okreslenie trendu. Nastepnie warto skupi¢ si¢ na informacjach ptynacych
z obszarow zwigzanych z zarzadzaniem kapitatem obrotowym, tj. zapasami, nalezno$ciami
i zobowigzaniami biezacymi. Nalezy ustali¢ ich dynamike, struktur¢ wybranych elemen-
tow. Przeprowadzone badania potwierdzity, ze informacje, sygnaty pochodzace z bilansu
i rachunku zyskow 1 strat dajg szczegdtowy poglad na sytuacj¢ dotyczaca ptynnosci fi-
nansowej. Pozwala to kierujacym przedsigbiorstwem na dokonanie odpowiednio wcze$niej
pewnych ruchow w celu zabezpieczenia i poprawy poziomu ptynno$ci finansowe;.
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WORKING CAPITAL VS. RISK OF FINANCIAL LIQUIDITY LOSS

Abstract: Purpose — This article aims to present measures related to the management of working capital,
informing about threats to the loss of liquidity. The article shows how the different elements forming the
working capital impact on liquidity.

Design/methodology/approach — The study involved 50 small and medium-sized companies operating in the
same industry from across the Polish. The study covered the period of 2012-2014.The surveyed companies
were divided into two groups with high liquidity and low. The study used the financial statements of compa-
nies and selected financial ratios.

Findings — The study showed that a simple analysis of the various elements making up the working capital
supported by the assessment of changes in operating costs and revenues from the sale of permits to assess the
extent to which companies are exposed to the risk of losing financial liquidity.

Originality/value — The study showed the most important indicators of the financial capital of the analysis of
which allows to evaluate the risks associated with the loss of liquidity in commercial enterprises. Systematic
monitoring of selected indicators can capture signals from the financial statements indicating the possibility
of reducing current liabilities.

Keywords: working capital, risk, liquidity
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