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przedsiebiorstwach

Wstep

W celu utrzymania ciaglo$ci realizowanych procesow gospodarczych przedsig-
biorstwo powinno tak prowadzi¢ dziatalno$¢, aby zachowaé ptynnosé¢ finansowa.
Praktyka gospodarcza dowodzi, ze srodki pieni¢zne w przedsigbiorstwach powin-
ny by¢ utrzymywane w pewnym okreslonym zakresie, gwarantujacym utrzymanie
plynnosci finansowej i jednoczesne ograniczenie wyst¢gpowania kosztow alterna-
tywnych. Wobec tego utrzymywanie dodatkowych $rodkéw pienigznych powyzej
pewnego poziomu maksymalnego powoduje zmniejszanie ich uzytecznosci kranco-
wej [Wasilewski 2009, s. 29]. Harmonizacja ptynnos$ci finansowej jest pomocnym
narzgdziem w procesie zarzadzania przedsigbiorstwem. Umozliwia bowiem racjo-
nalizacj¢ zaangazowania aktywow operacyjnych w zaleznosci od wielkosci przy-
chodow ze sprzedazy.

Pojgcie ptynnosci finansowej nie jest rozumiane jednoznacznie. Przez ptynnosé
rozumie si¢ najczgsciej zdolnos¢ do terminowego regulowania zobowiazan bieza-
cych. Czgsto pojgcie to jest mylone z wyplacalnoscia, ktora oznacza zdolnos$¢ do
pokrycia tacznych dtugéw posiadanym majatkiem [Sierpinska, Jachna 2004, s. 145].
Plynno$¢ ptatnicza jest to zdolno$¢ przedsigbiorstwa do terminowego regulowania
zobowiazan. Podmioty gospodarcze do regulowania zobowiazan moga wykorzysty-
wac zasoby ptynne, tj. aktywa, ktore wzglednie szybko moga zosta¢ zamienione na
srodki pieniezne [Gotebiowski, Ttaczata 2005, s. 112].

Tabela 1 przedstawia wielkosci wskaznika biezacej ptynnosci finansowej uzna-
wane przez oceniajacych kondycje finansowa przedsigbiorstwa za normg. Podawane
przez roznych autoréw wielkosci standardowe wskaznikow ksztattuja si¢ najcze-
Sciej w granicach od 1,2 do 2,0. Swiderska [2003, s. 16-71] uznaje za prawidto-
wy wskaznik biezacej ptynnosci na poziomie co najmniej 2. Z kolei Wedzki [2006,
s. 298] wskazuje, ze dla poziomu tego wskaznika istotne jest to, w jakiej branzy
dziala przedsigbiorstwo, dla ktorego jest on ustalany, oraz poréwnywanie w czasie.
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Tabela 1
Wielkosci normatywne wskaznika biezacej ptynnosci

Autor Wielko$¢ normatywna wskaznika
biezacej ptynnosci

Bednarski 2007, s. 79 1,5-2,0

Nowak 2002, s. 90 1,5-2,0

Sierpinska, Jachna 2004, s. 145 1,2-2,0

Swiderska (red.) 2003, s. 16-71 co najmniej 2,0

Walczak (red.) 2003, s. 322 1,5-2,0

Wedzki 2006. s. 298 rézna w zaleznosci od branzy (korzystny jest
¢ s wskaznik jak najwyzszy)

Wozniak-Sobczak 2001, s. 28 1,5-2,0

Zrédio: Opracowanie wiasne.

W tabeli 2 zawarto wielko$ci normatywne wskaznika ptynnosci szybkiej
przy ocenie jednostek gospodarczych. Wigkszos$¢ autoréw podaje, ze prawidto-
wy wskaznik plynnosci szybkiej powinien osiaga¢ poziom 1 lub co najmniej 1.
Nowak [2002, s. 90] za wielko$¢ normatywna tego wskaznika uznaje 1,2—1,5.
Wedzki [2006, s. 301], podobnie jak w przypadku wskaznika biezacej ptynnosci,
uwaza, ze jego poziom jest rozny w zaleznos$ci od branzy, w jakiej funkcjonuje
przedsigbiorstwo. Autorzy zwracaja rowniez uwage na konieczno$¢ obserwacji
tego wskaznika w dluzszej perspektywie czasu.

Tabela 2
Wielkoéci normatywne wskaznika ptynnosci szybkiej

Autor Wielko$¢ normatywna wskaznika biezacej ptynnosci
Bednarski 2007, s. 80 co najmniej 1,0

Nowak 2002, s. 90 1,2-1,5

Sierpinska, Jachna 2004, s. 145 1,0

Walczak (red.) 2003, s. 322 >1,0

rézna w zaleznosci od branzy (korzystny jest
wskaznik jak najwyzszy)

Wozniak-Sobczak 2001, s. 28 1,0

Zrédio:Opracowanie wiasne.

Wedzki 2006, s. 301

W przypadku wielkosci wskaznika ptynnosci natychmiastowej nie ma jed-
noznacznego standardu. Przedsigbiorstwo musi zatem porownywac ten wskaz-
nik w czasie. W mikro i matych przedsigbiorstwach srodki pieniezne (jako jeden
z glownych elementéw brany pod uwagg przy ustalaniu wielkos$ci tego wskazni-
ka) czesto nie sa przechowywane w kasie lub na rachunkach bankowych jedno-
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stek, tylko wykorzystywane sa na potrzeby gospodarstw domowych i przecho-
wywane na rachunkach prywatnych (osobistych). To wydatnie utrudnia okresle-
nie rzeczywistej ptynnosci natychmiastowej tych przedsigbiorstw.

Cel i metody badan

Celem opracowania jest okreslenie plynnosci finansowej w przedsigbior-
stwach z sektora MSP. Analizowane jednostki gospodarcze prowadza dziatalnos¢
na terenie regionu §wigtokrzyskiego. Badane przedsigbiorstwa spetniaja kryteria
matych i $rednich, a naleza do nich spotki kapitatowe, spotki osobowe i osoby
fizyczne, prowadzace dzialalnos¢ gospodarcza. Do badan wybrano region §wig-
tokrzyski dlatego, gdyz charakteryzuje si¢ dotychczas niskim poziomem rozwo-
Jju spoteczno-gospodarczego. Po przystapieniu Polski do Unii Europejskiej (UE)
regiony gospodarczo stabiej rozwinigte maja duze mozliwosci uzyskania dodat-
kowych srodkéw finansowych na rozwoj i modernizacje sfery uslugowo-wy-
tworczej. W duzym stopniu dotyczy to takze matych i $rednich przedsigbiorstw.

Przeprowadzone badania dotyczyty 50 matych i srednich przedsigbiorstw.
Zastosowano dobor celowy przedsigbiorstw, a kryterium byt fakt zakwalifikowa-
nia do sektora MSP, co umozliwito realizacje przyj¢tych celow badawczych. Nie-
zbe¢dna byla rowniez zgoda wiasciciela lub zarzadzajacego przedsigbiorstwem
na udostepnienie informacji finansowych. Zrodtowe dane empiryczne uzyskano
na podstawie kwestionariusza wywiadu, ktory zostal wypelniony przez zarza-
dzajacych (na ogoét wiascicieli) przedsigbiorstwami.

Wykorzystujac metode kwartyli, analizowane jednostki gospodarcze po-
grupowano wedlug kryterium wartosci kapitatu ogétem, wartosci rzeczowych
aktywow trwatych i wielko$ci zatrudnienia. Z uporzadkowanych szeregow da-
nych liczbowych ujgtych w sprawozdaniach finansowych analizowanych przed-
sigbiorstw wyodrgbniono grupy przedsigbiorstw wedtug kwartyli, ktore mierza
skupienie warto$ci w znaczeniu procentowym. Dzigki tej mierze mozemy dla
kazdego numeru obserwacji uporzadkowanej zbiorowosci okresli¢ procent zbio-
rowosci znajdujacej si¢ powyzej lub ponizej tej obserwacji [Starzynska 2000,
s. 59; Aczel 2000, s. 19]. Pierwsza grupa przedsigbiorstw (dolny kwartyl — 25%
zbiorowosci) charakteryzowata si¢ najnizszym poziomem przyjetego kryterium
podziatu, druga $rednim (50% zbiorowosci), a trzecia najwyzszym (25% zbioro-
wosci). Przyjeto klasyfikacje przedsigbiorstw wedtug kwartyli, gdyz umozliwia
ona podzial badanej zbiorowosci na grupy o najnizszym, przecigtnym i najwyz-
szym poziomie kryterium. Pozwala na okreslenie podobienstw i roznic wielko-
$ci analizowanych zmiennych w badanej zbiorowosci podmiotow, przyjmujac za
podstaweg okreslone kryterium klasyfikacji.
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W grupie podmiotoéw sklasyfikowanych wedtug wartosci kapitatlu ogotem
przyjeto do badan: 15 przedsigbiorstw o kapitale z przedziatu 0-500 tys. z1, 23
przedsigbiorstwa dysponujace kapitalem na poziomie 500—-10 000 tys. zt i 12
przedsigbiorstw o kapitale powyzej 10 000 tys. zt. Przedsigbiorstwa sklasyfiko-
wane wedlug wartosci rzeczowych aktywow trwatych to: 12 z przedziatu 0-50
tys. zt, 20 — 50-1000 tys. zt 1 18 powyzej 1000 tys. zt. Klasyfikacja podmiotow
wedlug wielkosci zatrudnienia jest zgodna z przepisami zawartymi w ustawie
0 swobodzie dzialalnosci gospodarczej z 2004 roku [DzU Nr 173, poz. 1807],
ktéra okresla mikro-, matego i $redniego przedsigbiorce wedtug kryteriow ilo-
s'ciowychl. W ramach klasyfikacji wedlug wielko$ci zatrudnienia wydzielono
12 przedsigbiorstw zatrudniajacych do 9 pracownikéw, 24 przedsigbiorstwa
zatrudniajace 10—49 pracownikéw oraz 14 zatrudniajacych 50-249 pracownikow.
Przy opisie badanych przedsigbiorstw beda podawane okreslenia: grupa pierwsza,
ktora charakteryzowata si¢ najnizszym poziomem przyjetego kryterium, grupa
druga — poziomem $rednim, a grupa trzecia najwyzszym jego poziomem. Grupy
podmiotow beda charakteryzowane réwniez okre§leniami przedsigbiorstwa
0 najnizszym poziomie danego kryterium, o przecigtnej wielkosci jego wielkosci
oraz przedsigbiorstwa o najwyzszej wielkosci przyjetego kryterium.

Wyniki badan

Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej byt najwyzszy w badanym okre-
sie w przedsigbiorstwach o najwyzszym kapitale ogétem (tab. 3). W przedsig-
biorstwach tych wskaznik ten zwigkszat si¢ do 2004 roku, w ktorym osiagnat

'Obowiazujaca w Polsce dla celow praktyki gospodarczej jest definicja zawarta w ustawie o swo-
bodzie dziatalnos$ci gospodarczej z dnia 2 lipca 2004 r. [DzU 22004 r., Nr 173, poz. 1807], wedlug
ktorej: za mikroprzedsigbiorcg uwaza sig przedsigbiorce, ktory w co najmniej jednym z dwoch lat
obrotowych: zatrudniat §redniorocznie mniej niz 10 pracownikow oraz osiagat roczny obrot netto
ze sprzedazy towardw, wyrobow i ustug oraz operacji finansowych nieprzekraczajacy rownowar-
tosci w zt 2 min euro, Iub sumy aktywow jego bilansu sporzadzonego na koniec roku jednego
z tych lat nie przekroczyly rownowartosci w zt 2 mln euro. Za matego przedsigbiorcg uwaza sig
przedsigbiorcg, ktéry w co najmniej jednym z dwdch lat obrotowych: zatrudnial §redniorocz-
nie mniej niz 50 pracownikéw oraz osiagat roczny obrot netto ze sprzedazy towardow, wyrobow
i ustug oraz operacji finansowych nieprzekraczajacy rownowartosci w zt 10 mln euro, lub sumy
aktywow jego bilansu sporzadzonego na koniec roku jednego z tych lat nie przekroczyly rowno-
wartosci w zt 10 mln euro. Za $redniego przedsigbiorcg uwaza si¢ takiego, ktory w co najmniej
jednym z dwoch lat obrotowych: zatrudniat $redniorocznie mniej niz 250 pracownikow oraz
osiagat roczny obrot netto ze sprzedazy towarow, wyrobdw i ustug oraz operacji finansowych nie-
przekraczajacy rownowarto$ci w zt 50 mln euro, lub sumy aktywow jego bilansu sporzadzonego
na koniec roku jednego z tych lat nie przekroczyly rownowartosci w zt 43 min euro. Wyrazone
w euro wielkosci przelicza si¢ na ztote wedtug Sredniego kursu oglaszanego przez Narodowy
Bank Polski w ostatnim dniu roku obrotowego, wybranego do okreslenia statusu przedsigbiorcy.
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Wskazniki ptynnosci finansowej w przedsiebiorstwach w zaleznos$ci od warto$ci kapitatu

ogotem (tys. zt)

Grupy przedsie- Lata erglgg_a
biorstw 2002 2003 2004 2005 2006 -2002
Wskaznik ptynnosci biezacej?

Grupa | (0-500) 1,58 1,47 1,63 1,70 1,38 -0,20
Grupa Il (500-10 000) 1,10 1,16 1,08 1,18 1,40 0,30
Grupa Il (> 10 000) 1,65 1,72 2,01 1,86 1,88 0,23
Réznica:

grupa -l -0,48 -0,31 —-0,55 —-0,52 0,02 -
grupa -l 0,55 0,56 0,93 0,68 0,48 -
grupa Il 0,07 0,25 0,38 0,16 0,50 -

Wskaznik ptynnosci szybkiej®

Grupa | (0-500) 0,86 0,90 1,01 1,03 0,80 —-0,06
Grupa 1l (500-10 000) 0,78 0,79 0,78 0,92 1,06 0,28
Grupa Il (> 10 000) 1,26 1,31 1,58 1,40 1,42 0,16
Réznica:

grupa Il —-0,08 -0,11 -0,23 -0,11 0,26 —
grupa llI-ll 0,48 0,52 0,80 0,48 0,36 -
grupa lli-l 0,40 0,41 0,57 0,37 0,62 -

Wskaznik ptynnosci natychmiastowej*

Grupa | (0-500) 0,31 0,32 0,30 0,36 0,27 —-0,04
Grupa Il (500-10 000) 0,18 0,14 0,14 0,13 0,20 0,02
Grupa Il (> 10 000) 0,52 0,65 0,96 0,77 0,68 0,16
Rdéznica:

grupa -l -0,13 -0,18 -0,16 -0,23 -0,07 —
grupa -l 0,34 0,51 0,82 0,64 0,48 -
grupa Il 0,21 0,33 0,66 0,41 0,41 -

Zrédto: Opracowanie wiasne.

2Wskaznik plynnosci biezacej zostat obliczony jako relacja aktywow biezacych do zobowiazan

biezacych.

3Wskaznik ptynnosci szybkiej zostat ustalony jako relacja aktywow biezacych pomniejszonych
0 wartos$¢ zapasow i rozliczen migdzyokresowych do zobowigzan biezacych.
“Wskaznik ptynnosci natychmiastowej ustalono jako relacje inwestycji krétkoterminowych do

zobowiazan biezacych.
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najwyzsza wielko$¢ ze wszystkich ich grup (2,01). Mozna stwierdzi¢, ze bie-
zaca pltynno$¢ finansowa w tej grupie przedsigbiorstw byla zachowana, gdyz
w wigkszosci badanych lat wskaznik ten wynosit ponad 1,8. Najnizsze natomiast
wielko$ci wskaznika ptynnosci biezacej odnotowano w grupie drugiej przedsig-
biorstw — od 1,08 w 2004 roku do 1,40 w 2006 roku. W tych jednostkach na
ogol wskaznik ptynnos$ci biezacej nie osiagal poziomu zadowalajacego. Majac
na uwadze fakt, ze zdania dotyczace zalecanego poziomu tego wskaznika w lite-
raturze przedmiotu nie sg jednoznaczne, mozna przyjac, ze wskaznik ten powi-
nien ksztaltowac si¢ na poziomie 1,5-2,0. Majac to na uwadze, przedsigbiorstwa
o przecigtnej wartosci kapitalu ogélem byly zagrozone utrata biezacej ptynno-
sci finansowej, chociaz w 2006 roku wystapita w tym zakresie znaczaca popra-
wa. Ta grupa przedsigbiorstw znajdowala si¢ w okresie intensywnego rozwoju,
w zwiazku z tym stosujac bardziej agresywne metody finansowania, narazona
byta na niebezpieczenstwo utraty biezacej ptynnosci finansowe;.

W wigkszosci badanych lat (z wyjatkiem 2006 roku) przedsigbiorstwa
o najnizszym kapitale ogdtem (grupa pierwsza) charakteryzowaty si¢ wyzszym
wskaznikiem biezacej ptynnosci finansowej od tych z grupy drugiej. Réznica
wynosita od 0,31 w 2003 roku do 0,55 w 2004 roku, co mozna uzna¢ za wiel-
ko$¢ znaczaca. Najwigksza rdznicg na korzys¢ przedsigbiorstw o najwyzszym
kapitale ogdétem odnotowano w stosunku do grupy drugiej w 2004 roku (o 0,93).
W pozostatych latach réznica ta byta mniejsza (o okoto 0,3), ale utrzymywata
si¢ na stosunkowo stalym poziomie, co odzwierciedla stosowanie stabilnej stra-
tegii finansowania dziatalnosci. W wydzielonych grupach przedsigbiorstw nie
odnotowano jednolitych tendencji w ujeciu dynamicznym w dhuzszym okresie.
Jedynie w przedsigbiorstwach najsilniejszych kapitalowo stwierdzono tendencj¢
rosnaca wskaznika w latach 2002-2004.

Wskaznik ptynnos$ci szybkiej rozni si¢ od wskaznika ptynnos$ci biezacej o war-
to$¢ zapasow i rozliczen migdzyokresowych. Wskaznik ten w badanym okresie
w grupie pierwszej i drugiej przedsigbiorstw byt stosunkowo zblizony. Oznaczato,
ze stwierdzona wczesniej znaczaca roznica migdzy tymi grupami przedsigbiorstw
w przypadku wskaznika ptynnosci biezacej byta spowodowana gtéwnie przez za-
pasy. Najnizszy poziom wskaznika ptynnosci szybkiej wystapil w grupie drugie;j
przedsigbiorstw w latach 2002—2005, w 2006 roku natomiast najnizszy wskaz-
nik miaty przedsigbiorstwa najstabsze kapitatowo (0,80). W przedsigbiorstwach
0 najwyzszej wartosci kapitalu ogoéotem (grupa trzecia) wskaznik ptynnosci
szybkiej byl najwyzszy i wynosil od 1,26 w 2002 roku do 1,58 w 2004 roku.
Przyjmujac, ze wielko$¢ zalecana tego wskaznika powinna wynosi¢ okoto 1,0,
to sytuacja w zakresie ptynnos$ci szybkiej w badanych grupach przedsigbiorstw
byla stosunkowo korzystna. Przedsigbiorstwa o najwyzszym kapitale ogdtem
charakteryzowaly si¢ nawet niewielkim poziomem nadplynnosci w tym zakre-
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sie, co moze by¢ zachowaniem nieracjonalnym z punktu widzenia efektywnosci
dzialania. Jedynie w przedsigbiorstwach z drugiej grupy wystapila tendencja
rosnaca wskaznika ptynnosci szybkiej (o0 0,28), ze zbyt niskiego poziomu w 2002
roku (0,78). Przy czym dominacja przedsigbiorstw o najwyzszym kapitale ogdtem
nad tymi o kapitale przeci¢tnym byta stosunkowo znaczaca — najwyzsza w 2004
roku (o0 0,80). Mozna zatem stwierdzi¢, ze przedsigbiorstwa o najwyzszym kapi-
tale ogotem charakteryzowaty si¢ duzym bezpieczenstwem w zakresie ptynnosci
szybkiej.

Wskaznik ptynnosci natychmiastowej w przedsigbiorstwach o najwyzszym
kapitale ogdtem byl stosunkowo wysoki. W literaturze przedmiotu nie ma jed-
noznaczno$ci w zakresie zalecanego poziomu tego wskaznika. Mozna jednak
przyja¢, ze wielko$¢ tego wskaznika z przedziatu 0,2-0,4 jest zadowalajaca.
W przedsigbiorstwach o najwyzszym kapitale ogdétem wskaznik ten zwigkszyt si¢
70,52 w 2002 roku do 0,96 w 2004 roku, a w kolejnych latach wystapit nieznacz-
ny spadek (do 0,68 w 2006 roku). W tej grupie przedsigbiorstw mozna méwié
zatem o nadplynnosci spowodowanej zbyt wysokim stanem $rodkéw ptynnych
($rodki pienigzne i papiery wartosciowe) lub o niewielkiej skali wykorzystywa-
nia biezacego kredytu handlowego i1 bankowego. Stosunkowo niekorzystna sy-
tuacja w zakresie ptynnosci natychmiastowej wystapita w przedsigbiorstwach
o przecigtnej wartosci kapitalu ogétem (grupa druga). Niski poziom wskaznika
ptynnosci natychmiastowej w tych przedsigbiorstwach swiadczy o trudnosciach
w regulowaniu zobowiazan kréotkoterminowych z powodu braku §rodkow pie-
nigznych. Przy czym w tej grupie przedsigbiorstw odnotowano w 2006 roku
poprawe w tym zakresie, gdyz wskaznik wyniost 0,20. Najwigksza réznica na
korzy$¢ grupy trzeciej przedsigbiorstw pod wzgledem poziomu wskaznika ptyn-
no$ci natychmiastowej byta w stosunku do grupy drugiej — zwlaszcza w 2004
roku (o0 0,82) (tab. 3).

We wszystkich latach najwyzszy wskaznik plynnosci biezacej odnotowano
w przedsigbiorstwach o najwyzszej wartosci rzeczowych aktywow trwatych (tab.
4)°. Nie stwierdzono w tym zakresie jednolitej tendencji w ujeciu dynamicznym,
przy czym w latach 2002-2004 wskaznik ten zwigkszyt si¢ do 1,92. W kolejnych
latach nastapit nieznaczny spadek, ale ta grupa przedsigbiorstw charakteryzo-
wala si¢ zachowaniem biezacej plynnosci finansowej. Relatywnie niekorzystna
sytuacja wystapita natomiast w przedsigbiorstwach o przecigtnej wartosci rze-
czowych aktywow trwatych (grupa druga), w ktorej wskaznik ksztaltowal si¢
w przedziale 1,20-1,37, co moze stanowi¢ zagrozenie zachowania biezacej plyn-
nos$ci finansowej. Przedsigbiorstwa o najnizszej wartosci rzeczowych aktywow

SRzeczowe aktywa trwale obejmuja $rodki trwate, $rodki trwale w budowie oraz zaliczki na $rod-
ki trwate w budowie.
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Tabela 4
Wskazniki ptynnosci finansowej w przedsiebiorstwach w zaleznosci od wartosci rzeczo-
wych aktywoéw trwatych (tys. zt)

Grupy przedsie- Lata Zmiana
biorstw 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2006-
—2002
Wskaznik ptynnosci biezacej
Grupa | (0-50) 1,31 1,35 1,47 1,74 1,60 0,29
Grupa Il (50-1000) 1,20 1,23 1,21 1,23 1,37 0,17
Grupa Il (> 1000) 1,61 1,70 1,92 1,78 1,88 0,27
Réznica:
grupa Il -0,11 -0,12 -0,26 —-0,51 —-0,23 —
grupa llI-ll 0,41 0,47 0,71 0,55 0,51 -
grupa lli-l 0,30 0,35 0,45 0,04 0,28 -
Wskaznik ptynnosci szybkiej
Grupa | (0-50) 0,75 0,68 0,93 1,20 1,14 0,39
Grupa Il (50-1000) 0,76 0,77 0,75 0,86 0,89 0,13
Grupa Il (> 1000) 1,29 1,35 1,56 1,39 1,47 0,18
Rdéznica:
grupa Il 0,01 0,09 -0,18 -0,34 -0,25 -
grupa llI-ll 0,53 0,58 0,81 0,53 0,58 -
grupa llI-I 0,54 0,67 0,63 0,19 0,33 -
Wskaznik ptynnosci natychmiastowe;j
Grupa | (0-50) 0,1 0,14 0,20 0,27 0,23 0,12
Grupa Il (50-1000) 0,16 0,09 0,07 0,08 0,12 -0,04
Grupa Il (> 1000) 0,54 0,69 0,95 0,76 0,71 0,17
Réznica:
grupa Il 0,05 -0,05 -0,13 -0,19 -0,11 —
grupa lI-ll 0,38 0,60 0,88 0,68 0,59 -
grupa lli-l 0,43 0,55 0,75 0,49 0,48 -

Zrédto: Opracowanie wiasne.

trwatych wskaznik ten miaty wyzszy (na ogét o 0,1-0,2) niz te z grupy drugie;.
Mozna przypuszczaé, ze zarzadzajacy przedsigbiorstwami z grupy o przecigtnej
warto$ci rzeczowych aktywow trwatych przyjeli bardziej agresywna strategig
inwestycyjna, ktorej korzystne efekty sa odroczone w czasie. W zwiazku z tym
inwestycje rzeczowe nie daty jeszcze odpowiedniego efektu ekonomicznego, co
skutkowalo mozliwymi problemami z zachowaniem biezacej ptynnosci finan-
sowej. Najwigksza dominacja w wielkosci analizowanego wskaznika dotyczyta
grupy trzeciej przedsigbiorstw nad grupa druga, na poziomie 0,71 w 2004 roku.
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Stosunkowo stabilna byta przewaga w ujeciu dynamicznym tej grupy przedsig-
biorstw nad tymi o najnizszej wartosci rzeczowych aktywow trwatych.

W przypadku wskaznika ptynnosci szybkiej réznice migdzy pierwsza i druga
grupa przedsigbiorstw nie byly duze. W przedsigbiorstwach o przecigtnej wartosci
rzeczowych aktywow trwatych wskaznik ten stopniowo wzrastat z 0,76 w 2002
roku do 0,89 w 2006 roku, tj. o 0,13. Taki poziom wskaznika $wiadczy o moz-
liwosci wystapienia probleméw w regulowaniu biezacych zobowiazan. W pod-
miotach o najnizszych wartosciach rzeczowych aktywow trwatych wskaznik ten
w latach 2005-2006 przekroczyt wielkos¢ 1,0, co oznacza zachowanie szybkiej
ptynnosci finansowej. W przedsigbiorstwach o najwyzszej wartosci rzeczowych
aktywow trwalych wskaznik pltynnosci szybkiej byl jeszcze wyzszy i ksztattowat
si¢ w przedziale od 1,29 w 2002 roku, do najwyzszej wielkosci — 1,56 w 2004
roku. W tych przedsigbiorstwach sytuacja zwiazana z regulowaniem zobowiazan
biezacych byla najkorzystniejsza.

Wskaznik ptynno$ci natychmiastowej w przedsigbiorstwach o przecigtnej
warto$ci rzeczowych aktywow trwatych (grupa druga) byl zbyt niski, zwlasz-
cza w latach 2003-2005 (wynosit 0,07-0,09), co stanowilo zagrozenie w kon-
tynuacji dzialalnosci (tab. 4). Najwyzsza wielko$¢ tego wskaznika odnotowano
w przedsigbiorstwach o najwyzszej wartosci rzeczowych aktywow trwatych, od
0,54 w 2002 roku do 0,95 w 2004 roku, co z kolei moze odzwierciedla¢ poziom
nieracjonalny (zbyt wysoki) z punktu widzenia efektywnosci dziatalnosci. Na-
lezy mie¢ jednak na uwadze fakt, ze mikro 1 male przedsigbiorstwa, prowadzace
rachunkowos$¢ uproszczong i bedace wlasnoscia oséb fizycznych, nie maja obo-
wiazku prowadzi¢ ewidencji §rodkow pienigznych w kasie 1 nie musza posiadac
odrebnego rachunku w banku, w zwiazku z tym analizujac kondycj¢ finansowa
trudno ustali¢ rzeczywisty stan tych aktywow. Najwigksza réznicg w wielko$ci
wskaznika ptynnosci natychmiastowej odnotowano na korzy$¢ grupy trzeciej
przedsigbiorstw w stosunku do grupy drugiej w 2004 roku (o 0,88). W przed-
sigbiorstwach o najnizszej wartosci rzeczowych aktywow trwatych stwierdzo-
no jednolita tendencje rosnaca analizowanego wskaznika w latach 2002—-2005
(00,16).

W przedsigbiorstwach sklasyfikowanych wedlug kryterium wielkosci za-
trudnienia wskaznik plynnosci biezacej ksztattowal si¢ na niskim poziomie
1 w analizowanych latach nie przekroczyl poziomu 2,0 (tab. 5). Pod wzglgdem
wielkosci tego wskaznika widoczna byta dominacja w wigkszosci badanych lat
przedsigbiorstw matych (grupa druga), do najwyzszej wielkosci na poziomie
1,79 w 2006 roku. W tej grupie przedsigbiorstw w latach 2003—2005 nastapi-
fo znaczace zmniejszenie wielkosci wskaznika biezacej plynnosci finansowej,
z 1,80 do 1,38. Najbardziej stabilna sytuacja pod tym wzgledem dotyczyla
przedsigbiorstw $rednich (grupa trzecia), w ktorych wskaznik ten stopniowo
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Tabela 5
Wskazniki ptynnosci finansowej w przedsiebiorstwach w zaleznosci od wielkos$ci zatrud-
nienia (osoby)

G . Lata Zmiana
rupy przedsie- 2006
biorstw 2002 2003 2004 2005 2006 —2002
Wskaznik ptynnosci biezace;j

Grupa | (0-9) 1,1 1,1 1,13 1,52 1,43 0,32
Grupa Il (10-49) 1,74 1,80 1,41 1,38 1,79 0,05
Grupa Il (50—249) 1,46 1,54 1,88 1,71 1,76 0,30
Réznica:

grupa II-| 0,63 0,69 0,28 -0,14 0,36 —
grupa -l -0,28 -0,26 0,47 0,33 —-0,03 -
grupa Il 0,35 0,43 0,75 0,19 0,33 —

Wskaznik ptynnosci szybkiej

Grupa | (0-9) 0,48 0,47 0,48 0,61 0,53 0,05
Grupa Il (10-49) 1,39 1,38 1,09 1,11 1,45 0,06
Grupa Il (50—249) 1,12 1,17 1,50 1,32 1,35 0,23
Réznica:

grupa II-| 0,91 0,91 0,61 0,50 0,92 —
grupa -l -0,27 -0,27 0,41 0,21 -0,10 -
grupa Il 0,64 0,70 1,02 0,71 0,82 -

Wskaznik ptynnosci natychmiastowej

Grupa | (0-9) 0,06 0,08 0,04 0,09 0,14 0,08
Grupa Il (10-49) 0,56 0,51 0,38 0,24 0,53 -0,03
Grupa Il (50-249) 0,42 0,54 0,87 0,68 0,58 0,16
Réznica:

grupa - 0,50 0,43 0,34 0,15 0,39 —
grupa -l -0,14 0,03 0,49 0,44 0,05 —
grupa Il 0,36 0,46 0,83 0,59 0,44 -

Zrédto: Opracowanie wiasne.

ulegal zwigkszeniu z 1,46 w 2002 roku do 1,88 w 2004 roku, natomiast w la-
tach nastgpnych utrzymywat si¢ na stosunkowo stabilnym poziomie (1,71-1,76).
W mikroprzedsigbiorstwach w wigkszosci badanych lat wystepowato znaczace
zagrozenie utraty biezacej ptynnos$ci finansowej, szczeg6dlnie w latach 2002—-2004.
W latach kolejnych sytuacja ulegta poprawie, co bylo efektem uzyskania fundu-
szy pomocowych z UE. Zauwazalna byta coraz mniejsza r6znica na korzys¢ gru-
py drugiej przedsigbiorstw w stosunku do pierwszej (najwigksza byta w 2003 roku
—0,69), natomiast w 2005 roku odnotowano zaleznos$¢ odwrotna. Oznacza to, ze
sytuacja mikroprzedsigbiorstw w zakresie ptynnosci finansowej ulegta wydatnej
poprawie w stosunku do przedsigbiorstw matych po wejsciu Polski do UE.
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W grupie pierwszej podmiotow we wszystkich badanych latach odnotowa-
no najnizszy poziom wskaznika ptynnosci szybkiej. Wskaznik ten ksztattowat
si¢ jednak na stosunkowo stabilnym poziomie w latach 2002—-2006, co oznacza,
ze mikroprzedsigbiorstwa zdolne byly do funkcjonowania w dluzszym okresie.
Wskaznik ten powinien wynosi¢ okoto 1,0, zatem zarzadzajacy mikroprzedsig-
biorstwami charakteryzowali si¢ umiejgtnoscia pozyskiwania biezacego kapitatu
obcego (kredytu handlowego i bankowego), co umozliwiato im funkcjonowa-
nie na rynku. W pozostalych dwoch grupach przedsigbiorstw sytuacja w zakre-
sie plynnosci szybkiej byta korzystna. Na ogot niewielka réznica migdzy tym
wskaznikiem a wskaznikiem plynnos$ci biezacej oznacza, ze zarzadzajacy bada-
nymi przedsigbiorstwami prowadza racjonalng gospodarke zapasami. W wigk-
szosci badanych lat (z wyjatkiem 2004-2005) pod wzgledem ptynnos$ci szybkiej
widoczna byta dominacja przedsigbiorstw matych, przy czym najwyzszy poziom
tego wskaznika odnotowano w przedsigbiorstwach srednich w 2004 roku (1,50).
Roéznica w wielkosci analizowanego wskaznika migdzy mikroprzedsigbiorstwa-
mi a pozostalymi grupami przedsigbiorstw pod tym wzgledem byta znaczaca.
W 2004 roku wskaznik ten w przedsigbiorstwach $rednich byt wigkszy o 1,02
niz w mikroprzedsi¢gbiorstwach, co oznacza rdznice znaczaca. Z punktu widze-
nia banku przedsigbiorstwa $rednie maja o wiele wigksze mozliwosci uzyskania
kredytu niz mikroprzedsigbiorstwa. Nie odnotowano jednoznacznych tendencji
w ujeciu dynamicznym ksztattowania si¢ analizowanego wskaznika. Jedynie
w latach 2002-2004 w przedsigbiorstwach srednich wskaznik ten ulegt zwigk-
szeniu, podczas gdy w przedsigbiorstwach matych wystapita tendencja odwrot-
na, jednak w latach nast¢pnych odnotowano wzrost poziomu wskaznika w tej
grupie przedsigbiorstw (tab. 5).

Natychmiastowa ptynnos$¢ finansowa w mikroprzedsigbiorstwach ksztat-
towata si¢ na niskim poziomie. Nie ma jednoznacznie okre§lonych wielko$ci
normatywnych tego wskaznika, ale poziom nieprzekraczajacy w zdecydowanej
wigkszosci lat 0,1 oznacza istotne zagrozenie w tym zakresie. Szczegolnie ko-
rzystna sytuacja pod tym wzgledem byla w przedsigbiorstwach $rednich, gdyz
analizowany wskaznik byt w wigkszos$ci lat najwyzszy (z wyjatkiem 2002 roku)
—w 2004 roku wynosit 0,87. Dominacja w tym zakresie przedsigbiorstw sred-
nich nad malymi oznacza, ze w stosunku do zalezno$ci stwierdzonych przy
wskazniku ptynnos$ci szybkiej przedsigbiorstwa $rednie charakteryzowaty sig
bardziej skuteczna polityka windykacji naleznosci. Najwigksza dominacja pod
tym wzgledem wystapita w latach 2004-2005 (o 0,44-0,49). Przedsigbiorstwa
srednie mialy najwigksza przewage nad mikroprzedsigbiorstwami w 2004 roku
(0 0,83). Zauwazalna byla zmniejszajaca si¢ dominacja przedsigbiorstw matych
nad mikroprzedsigbiorstwami w latach 2002-2005. Oznacza to jednak malejacy
poziom ptynnos$ci natychmiastowej w przedsigbiorstwach matych, gdyz w mi-
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kroprzedsigbiorstwach zmiany wielkosci tej kategorii ptynnosci byty stosunko-
wo niewielkie.

Reasumujac mozna stwierdzi¢, ze na og6l sytuacja badanych przedsig-
biorstw w zakresie ptynnos$ci finansowej byta korzystna, chociaz zasadniczej
poprawy wymaga kwestia ptynnosci szybkiej i natychmiastowej w mikroprzed-
sigbiorstwach. Charakterystyczny jest fakt, ze w 2004 roku po wejsciu Pol-
ski do UE w przedsigbiorstwach o najwyzszych wartosciach kapitatu ogoétem,
rzeczowych aktywow trwalych oraz poziomie zatrudnienia wskazniki ptynno-
sci byly najwyzsze, a w latach kolejnych nieznacznie zmniejszyty sig. Z kolei
w przedsigbiorstwach z pierwszej 1 drugiej grupy w latach 2005-2006 wskazniki
te zwigkszyly sig. Mozna przypuszczac, ze przedsigbiorstwa mniejsze w 2004
roku zaczely korzysta¢ w wigkszym stopniu z funduszy pomocowych UE, co
dalo korzystny efekt ekonomiczny w kolejnych latach i znalazto odzwierciedle-
nie m.in. we wzro$cie poziomu ptynnosci finansowej.

WhioskKi

W opracowaniu okreslono zalezno$ci migdzy plynnoscia finansowa a wy-
branymi czynnikami wytworczymi w przedsigbiorstwach funkcjonujacych
w sektorze MSP z regionu $wigtokrzyskiego. Na podstawie przeprowadzonych
badan sformutowano nastgpujace wnioski:

1. Najwyzsze wskazniki ptynnosci finansowej odnotowano na ogét w przed-
sigbiorstvach o najwyzszych wartos$ciach kapitatu ogélem, rzeczowych
aktywow trwatych i liczbie zatrudnionych. Przedsigbiorstwa o przecigt-
nym kapitale ogétem charakteryzowaty si¢ nizszym poziomem ptynnosci
finansowej od przedsigbiorstw o najnizszym i najwyzszym kapitale. Mozna
stwierdzi¢, ze przedsigbiorstwa te sa na etapie przejsciowym migdzy mikro-
przedsigbiorstwem a przedsigbiorstwem $rednim. Zapoczatkowane w tych
przedsigbiorstwach procesy inwestycyjne nie daly jeszcze miarodajnego
efektu, natomiast wymagaly wykorzystywania obcych zrodel finansowania
(kredyt handlowy i bankowy). Przyczynito si¢ to do spadku poziomu ptyn-
nosci finansowej. W przedsigbiorstwach kapitalowo najmniejszych (na ogét
w mikroprzedsigbiorstwach) zarzadzajacy uksztattowali relacje majatkowo-
-kapitatowe adekwatne do potrzeb produkcyjnych. W zwiazku z tym poziom
ptynnosci finansowej w przedsigbiorstwach o najnizszym kapitale byt zado-
walajacy.

2. W przedsigbiorstwach produkcyjnych poziom kapitalu ogotem jest zwiaza-
ny z wartoscia rzeczowych aktywow trwatych. Dlatego tez zaleznosci mig-
dzy grupami przedsigbiorstw wydzielonymi wedlug wartosci tych aktywow
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byly zblizone jak przy kryterium podzialu wedlug kapitatu ogétem. Zde-
cydowanie najkorzystniejsza ptynno$¢ finansowa wystapita w przedsigbior-
stwach charakteryzujacych si¢ najwyzsza wartoscia rzeczowych aktywow
trwatych. W tej grupie przedsigbiorstw odnotowano zbyt wysokie wskazni-
ki plynnosci szybkiej i natychmiastowej, $wiadczace o nadptynnosci finan-
sowej w stosunku do poziomu biezacych zobowiazan. Z kolei stosunkowo
duze bylo niebezpieczenstwo utraty natychmiastowej pltynnosci finansowej
przez przedsigbiorstwa o przecigtnej wartosci rzeczowych aktywow trwa-
tych. Przedsigbiorstwa te na ogo6t znajduja si¢ na etapie przejsciowym do
przedsigbiorstw $rednich, w zwigzku z tym wykorzystuja bardziej agresyw-
na strategi¢ finansowania.

3. W mikroprzedsigbiorstwach (do 9 oséb zatrudnionych) odnotowano trud-
nosci z zachowaniem ptynnosci finansowej, zwlaszcza natychmiastowe;.
Korzystna sytuacja jest jednak rosnaca tendencja wskaznikow ptynnosci
finansowej. Zarzadzajacy tymi przedsigbiorstwami powinni jednak podjac
dzialania w kierunku poprawy bezpieczenstwa funkcjonowania pod tym
wzgledem. Przedsigbiorstwa mate i srednie charakteryzowaty si¢ korzystna
sytuacja w zakresie plynnosci finansowej, zwlaszcza szybkiej 1 natychmia-
stowej. W wigkszosci badanych lat wskazniki ptynnosci w tych przedsig-
biorstwach byly stosunkowo zblizone, zwlaszcza w 2006 roku. W przed-
sigbiorstwach matych i srednich odnotowano niewielka nadptynnos¢ finan-
sowa w stosunku do norm podawanych w literaturze przedmiotu. Z kolei
w przedsigbiorstwach najmniejszych wskazniki plynnosci powinny by¢ ra-
czej wyzsze, z powodu wigkszego ryzyka utraty plynnosci finansowej, ze
wzgledu na mniejsza skalg dziatalnosci.
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The financial liquidity in small and medium enterprises

Abstract

The highest financial liquidity described enterprises with the highest value
of possessed capital. In general companies from the group of average value of
capital had noticed the financial liquidity on lower level than the enterprises with
the lowest and the highest value of capital. The financial liquidity ratio had amo-
unted to quite low level in group of companies with the highest value of fixed
assets. In the enterprises with the average level of these assets had appeared the
risk of the financial liquidity lack. In group of micro enterprises had recorded
difficulties with marinating the financial liquidity, especially the treasury ratio.
In researched period had ascertained slight improvement in this aspect. Whereas
the financial liquidity level in small and medium enterprises had formed almost
on similar level, particularly in quick and treasury ratio. This group of enterprises
had recorded lower level of financial liquidity, which in case of smaller scale of
production was substantiated, because of decreasing risk of bankruptcy.



