Statystyczny pomiar ptynnosci
finansowe]

Do badania p*ynno$ci finansowej w uktadzie statycznym stuza
stany zasoby srodkow obrotowych i zobowigzan.

Do oceny ptynnosci finansowej przedsiebiorstwa stuzy szereg
tradycyjnych wskaznikow o wiekszym badZz mniejszym zakresie
zastosowania w prak[tyce. Najistotniejsze z nich to:

— wskaznik biezgcej ptynnosci finansowej,

— wskaznik ptynnosci przyspieszonej (tzw. wskaznik szybki),
— wskaznik $rodkéw pienieznych,

— wskaznik zobowigzan natychmiast wymagalnych treasury ratio

Wskaznik biezgcej ptynnos$ci finansowej informuje, ile razy
biezgce aktywa pokrywajg biezgce pasywa (zobowigzania).
Stanowig je zobowigzania wobec dostawcdéw, pracownikow,
budzetéw, instytucji publicznoprawnych ujete w bilansie w
pozycji zobowigzania, kredyty krétkoterminowe oraz rata
kredytu dtugoterminowego przypadajgca do zaptacenia w danym
roku. Oblicza sie go w nastepujgcy sposéb:

Obliczony dla danego przedsiebiorstwa wskaZznik pordéwnuje sie z
danymi okresu poprzedniego, wskazZnikami innych przedsiebiorstw
oraz tzw. standar[Jdami (wartosciami normatywnymi)
przyjmowanymi w praktyce krajéw wyso[lko rozwinietych. Trzeba
jednak dodac¢, ze nie ma zgodnosci w literaturze co do
wysokosci tych normatywédw. Wedtug J. Ostaszewskiego [J.
Ostaszewski, Ocena efektywnosci przedsiebiorstwa wedlug
standardéw EWG, CIM, Warszawa 1991, s. 54-55.] wartos¢
wskaznika powinna miesci¢ sie w przedziale 1,6-1,9. Wyzsza
wartos¢ wskaznika Swiadczy o nadmiernym zamrozeniu w majatku
obrotowym sSrodkow, ktére mogityby byc¢ zainwestowane w
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alternatywne przedsiewziecia. L. Bednarski [L. Bednarski,
Analiza finansowa w przedsiebiorstwie, PWE, Warszawa 1994, s.
66 i dalsze.] przyjmuje, ze optymalny poziom wskaznikdw
ptynnosci miesci sie w granicach 1,5 do 2,0, za$ wskaznik
wyzszy od 2,0 Swiadczy o realnym zabezpieczeniu zobowigzan
biezgcych. Do tego typu normatywdw krytycznie odnosi sie D.
Davies [D. Davies, Sztuka zarzadzania finansami, PWN — McGraw-
HilL. Warszawa - Londyn 1993,s5.42-50.]. Zdecydowanie
negatywnie ocenia on gérng norme 2,0, stanowigcg granice
bezpieczeistwa finansowego firmy, czyli granice, ktédra
zapewnia zachowanie réwnowagi finansowej firmy. Twierdzi on,
ze w poszczegolnych branzach, firmy majg rézny poziom Srodkéw
obrotowych i zapotrzebowanie na te Srodki zmienia sie pod
wptywem m.in. specyfiki branzy.

Wydaje sie, ze przyjecie jako jednej z baz poréwnan standardéw
ptynno[jsci pozwala firmie oceni¢ swojg pozycje na tle ogdlnie
przyjetych w gospodarce regut. Natomiast odchylenia od tych
regut mogg mie¢ rézne przyczyny. Tkwig one m.in. w specyfice
branzy, w zmieniajgcych sie warunkach otoczenia, w przyjetej
przez firme strategii finansowej itp. Standardy te nie sa
jedyng baza odniesienia, oprécz nich przyjmuje sie do oceny
wskazniki ptynnosci z okre[Jséw poprzednich oraz wskazniki
innych firm branzy. Totez wykorzystanie ich w ocenie ptynnosci
finansowej nie prowadzi do btednych wnioskéw i uchybien.

Nadmiernie wysoka lub nadmiernie niska wartos$¢ wskaznika
biezgcego powinna sktania¢ kierownictwo przedsiebiorstwa do
zbadania przyczyn takie[J]go ksztattowania sie omawiane]
relacji. Niski wskaznik oznacza bowiem, ze firma dziata z dnia
na dzien i nie posiada wystarczajacych zasobdéw gotdédw[lkowych
dla uregulowania biezgcych zobowigzan. Natomiast im wiekszy
jest wskaznik ptynnos$ci biezacej, tym mniejszy jest udziat
zobowigzan biezgcych w finansowaniu cyklu eksploatacyjnego.
Nadmiernie wysoki wskaznik ptynno[J$ci $Swiadczy o tzw.
nadptynnos$ci finansowej, ktdédra ma uzasadnienie tylko wtedy,
gdy wynika z duzego poziomu gotdéwki okresowo ulokowanej w



krot[Jkoterminowych papierach wartosciowych przynoszgcych
okreslone dochody.

Przyjecie do oceny ptynnosci finansowej przedsiebiorstwa
tacznych jego aktywdw biezacych zaciemnia obraz zdolnosci tego
przedsiebiorstwa do wywigzywania sie 2z zobowigzan
krétkoterminowych. Aktywa te charaktery[Jzuja sie bowiem réznym
stopniem ptynnosci finansowej, czyli szybkos$ci zamiany ich na
gotéwke. Powstaje wiec potrzeba wytaczenia z tych aktywéw
zapasow, ktdére nie mogg by¢ odpowiednio szybko uptynnione, a
ponadto czes¢ tych zapasow moze by¢ przestarzata i trudna do
sprzedazy. Celowi temu stuzy wskaZznik przyspieszonej ptynnosci
finansowej (wskaznik szybki; mocny test) ustalony wedtug
wzoru:

Wskaznik ten pokazuje stopien pokrycia zobowigzan
krétkoterminowych aktywami o duzym stopniu ptynnosci. Wskaznik
szybki, wynoszacy 1,0 uwazany jest za satysfakcjonujacy 1
pokazuje, iz przedsiebiorstwo moze szybko sprostad¢ biezgcym
zobowigzaniom. Podobnie jak dla wskaznika biezgcego wystepuja
znaczne roznice w jego interpretacji [B. Wtoszczowski,
Problemy analizy finansowej w nieustabilizowanych. warunkach,
»Rachunkowos¢" 1994, nr 10.]. Wedtug J. Ostaszewskiego wartos¢
wskaznika nalezgcego do przedziatu 0,9-1,0 jest najwtasciwsza.
Nato[Jmiast zdaniem innych autordw, dopiero wskaZnik nie nizszy
niz 1,0 zapewnia, ze firma jest w stanie biezgco regulowal swe
zobowigzania krétkoterminowe. Natomiast D. Davies twierdzi, ze
nie istnieje idealny wskaznik, ktéry mdégiby stanowic baze
odniesienia. To co dla jednej firmy jest dobre, dla innej jest
niedorzeczne.

Na pozytywng ocene sytuacji finansowej zastuguje
przedsiebiorstwo, w ktérym réznica miedzy wskaZnikiem biezgcym
i wskaZnikiem szybkim nie jest zbyt duza. Jesli szybki
wskaznik jest niski, a wskaznik biezgcy wysoki, to oznacza, ze
firma utrzymuje zbyt wysoki poziom zapasdéw, w ktdrych
zamrozony jest fundusz obrotowy. Jednak utrzymywanie wysokiego
stanu zapasdOw przedsiebiorstwo moze niekiedy traktowac jako



bariere przeciwko inflacji. Wysoki wskaZznik szybki oznacza
natomiast nieproduktywne groma[jdzenie $rodkdéw pienieznych na
rachunkach bankowych oraz wystepowanie wysokiego stanu
naleznosci.

Oceniajgc sytuacje finansowg firmy nalezy sprawdzié¢, jakie sa
tendencje zmian powyzszych wskaznikdow w czasie. Niskie
wskazniki ptynnosci sa sygnatem o zagrozeniu zdolnosSci
ptatniczej przedsiebiorstwa, zas$ ptynnos$¢ wieksza niz potrzeby
firmy moze mie¢ niekorzystny wptyw na jej rentownosc.

W warunkach polskich utrzymywanie wysokich zapasdéw moze
stanowi¢ pewng ochrone firmy przed inflacjg, zwtaszcza gdy
ceny débr zaopatrzenio[Jwych rosng szybciej niz stopa kredytéw
bankowych zacigganych na finan[Jsowanie zapasdéw. Ten wysoki
poziom moze by¢ przyczyng duzej rozbieznosci miedzy
wskaznikiem biezgcej ptynnosci finansowej a wskaznikiem
ptynnosci przyspieszonej. W analizach ptynnosci finansowej
wykorzystuje sie oprdécz wymienionych wskaznikéw réwniez tzw.
wskaznik srodkéw pienieznych (wskaznik gotdéwki).

W liczniku omawianej relacji uwzglednia sie tylko te aktywa,
ktérych zdolnos¢ do regulowania zobowigzan jest
natychmiastowa. Okresla ona zatem, jaka cze$¢ zobowigzan moze
by¢ uregulowana bez zwtoki, gdyby sta[Jty sie one nagle
wymagalne. Brak $rodkéw pienieznych na koncie nie oznacza
jednak utraty ptynnosci finansowej przez przedsiebiorstwo,
zwtasz[Jcza gdy ma ono zagwarantowany doptyw Srodkodw
pienieznych z regularnie inkasowanych naleznosci. ZupeXny brak
Srodkéw pienieznych w firmie moze prowadzi¢ do strat
wynikajgcych z braku mozliwos$sci zawierania szybkich
korzystnych transakcji czy skorzystania z nadarzajacych sie na
rynku ,oka[jzji". Natomiast nadmiar gotdéwki powoduje
powstawanie kosztdéw utraco[jnych mozliwosci, zwtaszcza gdyby
srodki te mogty byc¢ zainwestowane i mogty sie stac zZrddiem
przychodéw pienieznych. Obliczanie wskaznika Srodkow
pienieznych wskazane jest zwlaszcza w warunkach zatorow
ptat{niczych, charakterystycznych dla gospodarki polskiej.



Przedsiebiorstwo zgo[Jdnie ze wskaZnikiem ptynnosci
przyspieszonej moze wykazywa¢ wysoki stopien ptynnosSci
finansowej, ale Ssrodki stuzgce do regulowania zobowigzan moga
by¢ ulokowane w naleznosciach, ktdre moga by¢ przeterminowane,
niesciggalne badZz sporne, mozliwe do uzyskania po korzystnym
wyroku sadowym.

W literaturze proponuje sie réwniez bardziej rygorystyczne
obliczanie wskaznika Srodkéw pienieznych. Jest to tzw.
treasury ratio (wskaznik natychmiastowej wyptacalnosci),
stanowigcy stosu[jnek $rodkéw pienieznych do ptatnosci
natychmiast wymagalnych, czyli takich, ktdorych okres
wymagalnosci przypada na najblizsze 3 miesigce.

W praktyce nie ma wypracowanego standardu odnoszgcego sie do
pozio[Jmu tego wskaznika. Przedsiebiorstwo musi zatem
porédwnywa¢ go w czasie.

Reasumujgc, trzeba podkreslic¢, ze pomiar ptynnosci finansowej
na pod[jstawie wielko$ci zasobowych, statycznych na dany moment
ma szereg niedoskonatosci, dlatego dla celdéw sterowania
ptynnoscig finansowa muszg by¢ wykorzystywane rdéwniez inne
metody pomiaru ptynnos$ci.

Statystyczny pomiar ptynnosci finansowej

Ptynnos¢ finansowa jest jednym 2z kluczowych aspektow
zarzgdzania finansami w przedsiebiorstwach, instytucjach
finansowych i gospodarstwach domowych. 0Oznacza zdolnos$¢
podmiotu do terminowego regulowania biezgcych zobowigzan oraz
utrzymania réwnowagi miedzy wptywami i wydatkami. Statystyczny
pomiar ptynnos$ci finansowej opiera sie na analizie wskazZnikéw
finansowych, badaniu tendencji w czasie oraz wykorzystaniu
metod ilosciowych do oceny stabilnosci finansowej podmiotoéw
gospodarczych.

Jednym z podstawowych wskaznikéw stosowanych w pomiarze
ptynnosci finansowej jest wskaznik biezacej pynnosci (current
ratio), ktoéory okresla stosunek aktywéw obrotowych do



zobowigzan krétkoterminowych. Jest to jedna z najczesSciej
stosowanych miar oceny zdolnosci przedsiebiorstwa do sptaty
krotkoterminowych zobowigzan za pomocg Srodkéw znajdujgcych
sie w aktywach obrotowych, takich jak gotdéwka, naleznosci czy
zapasy. Wartos¢ tego wskaznika powinna oscylowaé¢ w granicach
od 1,2 do 2,0, co oznacza, ze przedsiebiorstwo posiada
wystarczajgce aktywa do pokrycia swoich zobowigzan.

Drugim istotnym wskaZnikiem jest wskaznik szybkiej ptynnosci
(quick ratio), ktéry wytgcza z aktywéw obrotowych najmniej
ptynne sktadniki, takie jak zapasy, 1 uwzglednia jedynie
gotéwke, naleznosci oraz inne szybkie do spieniezenia aktywa.
Wskaznik ten dostarcza doktadniejszych informacji o zdolnosSci
przedsiebiorstwa do sptaty zobowigzan w sytuacjach
kryzysowych, kiedy szybkie pozyskanie Srodkdéw finansowych jest
konieczne. Optymalna wartos¢ tego wskaznika powinna
przekracza¢ 1,0, co oznacza, ze firma jest w stanie regulowad
swoje biezgce zobowigzania bez koniecznosSci sprzedazy zapasodw.

Jeszcze bardziej rygorystycznym wskaznikiem jest wskaznik
natychmiastowej ptynnosci (cash ratio), ktéry uwzglednia
jedynie Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w stosunku do
zobowigzan krétkoterminowych. Ten wskazZznik pozwala ocenié, czy
firma ma wystarczajgcg ilos¢ gotdowki na pokrycie wszystkich
zobowigzan natychmiastowo, bez koniecznosci sprzedazy innych
aktywéw. Jego wartos¢ powinna wynosi¢ co najmniej 0,2-0,5,
poniewaz zbyt wysokie wartosci moga Swiadczy¢ o nieefektywnym
zarzgdzaniu kapitatem obrotowym.

Statystyczny pomiar ptynnosci finansowej obejmuje réwniez
analize przeptywéw pienieznych, czyli cash flow, ktdry jest
bardziej dynamicznym sposobem oceny ptynnosci w pordwnaniu do
wskaznikdéw statycznych. Przeptywy pieniezne dziela sie na
operacyjne, inwestycyjne i finansowe. Kluczowe znaczenie maja
przeptywy operacyjne, poniewaz odzwierciedlajg zdolnos¢
przedsiebiorstwa do generowania gotdéwki 2z podstawowej
dziatalnosci. Ujemne przeptywy operacyjne moga oznaczac
trudnosci finansowe i konieczno$¢ finansowania dziatalnosSci z



zewnetrznych Zrédet.

Innym narzedziem wykorzystywanym w analizie statystycznej
ptynnosci finansowej jest wskaznik cyklu konwersji gotéwki
(cash conversion cycle, CCC), ktéry mierzy czas potrzebny na
zamiane wydatkoéw na surowce i towary na wptywy ze sprzedazy.
Sktada sie on z trzech elementéw: okresu rotacji zapasow,
okresu rotacji naleznosci oraz okresu rotacji zobowigzan.
Skrécenie cyklu konwersji gotdéwki oznacza, ze przedsiebiorstwo
szybciej odzyskuje Srodki i moze lepiej zarzadzad ptynnosScig
finansowg.

Analizujac ptynnos¢ finansowg, czesto stosuje sie metody
statystyczne, takie jak analiza regresji, analiza szeregoéw
czasowych oraz modele ekonometryczne. Pozwalajg one na
prognozowanie przysztej ptynnosci finansowej i identyfikacje
czynnikdéw wptywajgcych na jej zmiennos¢. Modele statystyczne,
takie jak analiza dyskryminacyjna Altmana czy modele
scoringowe, sg wykorzystywane do przewidywania ryzyka
niewyptacalnosci na podstawie wskazZznikéw piynnosci oraz innych
zmiennych finansowych.

Pomiar ptynno$ci finansowej nie ogranicza sie wytgcznie do
przedsiebiorstw. W sektorze bankowym stosuje sie wskazniki
ptynnosci, takie jak wskaznik pokrycia piynnosci (LCR,
Liquidity Coverage Ratio) oraz wskaznik stabilnego
finansowania netto (NSFR, Net Stable Funding Ratio), ktdre
okreslajag zdolnos$¢ banku do wywigzywania sie z
krotkoterminowych i dtugoterminowych zobowigzan. Instytucje
finansowe monitorujg rowniez ptynnos¢ finansowg panstw poprzez
analize zadtuzenia publicznego, deficytu budzetowego oraz
zdolnosci do sptaty zobowigzan miedzynarodowych.

Wspbétczesne podejscie do pomiaru ptynnos$ci finansowej obejmuje
takze wykorzystanie sztucznej 1inteligencji i big data.
Zaawansowane algorytmy analizujg miliony transakcji
finansowych 1 pozwalajg na bardziej precyzyjne przewidywanie
probleméw ptynnosSciowych. Machine learning jest coraz czesSciej



stosowany w bankach 1 duzych przedsiebiorstwach do
automatycznej oceny zdolnosSci ptatniczej klientdéw i
przewidywania potencjalnych trudnosci finansowych.

Statystyczny pomiar ptynnos$ci finansowej jest niezbednym
narzedziem w analizie kondycji finansowej przedsiebiorstw,
instytucji finansowych oraz catych gospodarek. Wykorzystanie
wskaznikdéw ptynnos$ci, analiza cash flow, modele statystyczne
oraz nowoczesne technologie pozwalajg na skuteczne
monitorowanie ptynnosci 1 minimalizowanie ryzyka
niewyptacalno$ci. Prawidtowa ocena ptynnosSci finansowej ma
kluczowe znaczenie dla stabilnosci systemu finansowego,
zarzgdzania ryzykiem 1 podejmowania trafnych decyzji
ekonomicznych.
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prawa.
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