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STATYCZNE MIERNIKI PLYNNOSCI FINANSOWEJ —
PRZYDATNOSC I OGRANICZENIA

Streszczenie: Celem artykutu bylo okreslenie przydatnos$ci i ograniczen zwigzanych z wyko-
rzystaniem statycznych wskaznikéw plynnosci przy wykorzystaniu m.in. badania ankietowe-
go wsrod kandydatow na gtownych ksiegowych i testow statystycznych (test niezaleznosci
chi-kwadrat, skorygowany wspotczynnik kontyngencji C-Pearsona). Ze wzgledu na matg li-
czebno$¢ probki (N = 27) uzyskano niewielka liczbe istotnych zaleznosci, co moze §wiadczy¢
o niewielkiej sile zaleznosci pomigdzy rozpatrywanymi zmiennymi w populacji generalne;j.
Stwierdzono wystgpowanie statystycznie istotnej zaleznosci pomigdzy wielkoscia przedsigbior-
stwa a deklarowanymi trudnosciami w interpretacji miar plynnosci finansowej oraz obligato-
ryjnoscia badania sprawozdania finansowego a zaufaniem do danych w nim prezentowanych.

Stowa kluczowe: ptynnos¢ finansowa, przydatno$é, ograniczenia.

DOI: 10.15611/pn.2014.365.20

1. Wstep

Plynnos¢ finansowa, rozumiana jako zdolno$¢ do sptaty biezacych zobowigzan [Mi-
chalski 2004, s. 34], moze by¢ postrzegana w aspektach majatkowym, majatkowo-
-kapitalowym oraz przeplywow pienieznych. Ten pierwszy charakteryzuje tatwosc,
z ktorg przedsigbiorstwo jest w stanie przeksztatci¢ posiadane aktywa w $rodki pie-
ni¢zne w jak najkrétszym czasie i z zadng lub nieznaczng utratg warto$ci; drugi, ma-
jatkowo-kapitatowy [Wedzki 2003, s. 33], bedacy przedmiotem tego opracowania,
wyraza zdolnos$¢ przedsiebiorstwa do regulowania zobowigzan kréotkoterminowych
w wyznaczonym terminie [Sierpinska, Jachna 2004, s. 79]. Natomiast aspekt prze-
ptywow pienieznych [Kusak 2004, s. 10] wskazuje, ze przedsiebiorstwo zachowuje
ptynno$¢ finansowa, jezeli wydatki wynikajace z aktualnych zobowigzan krotko-
terminowych oraz niezbedne przyszte wydatki znajduja swoje pokrycie w spodzie-
wanych biezacych wptywach srodkdéw pieni¢znych [Dudycz, Wrzosek 2000, s. 51].

Wskazniki ptynnosci finansowej dzieli si¢ na dwie grupy: statyczne, prezentu-
jace stan na dany moment bilansowy, oraz dynamiczne, oparte na przeptywach pie-
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nigznych [por. Kotowska, Uzigbto, Wyszkowska-Kaniewska 2013, s. 60]. Z uwagi
na objetos¢ artykutu przedstawiono w nim tylko statyczne mierniki ptynnosci, pomi-
jajac rozwigzania zwigzane z kapitalem pracujgcym; nie analizowano takze powia-
zan mi¢dzy przejawami ptynnosci finansowej (pojemno$¢ rynku aktywow przedsie-
biorstwa, zdolno$¢ zamiany aktywow na inne, zdolnos¢ uregulowania zobowigzan)
[Pluta, Michalski 2005, s. 6].

Celem artykutu jest okreslenie przydatnosci i ograniczen zwigzanych z wyko-
rzystaniem statycznych wskaznikow plynnosci. Postawiono tezy, ze istniejg istotne
zalezno$ci pomigdzy:

* postrzeganiem uzytecznos$ci statycznych miar ptynnosci i

* ograniczeniami w stosowaniu miar ptynnosci

a wielkoscig przedsigbiorstwa, obowigzkiem poddania badaniu jego sprawozdania
oraz stanowiskiem pracy respondenta.

2. Metodyka badan i przebieg procesu badawczego

Powyzsze zamierzenie badawcze zostato zrealizowane na podstawie badania ankie-
towego, z wykorzystaniem analizy opisowej, metod graficznych, testow statystycz-
nych oraz analizy i krytyki literatury przedmiotu. W celu zbadania istotno$ci powia-
zan pomigdzy wybranymi pytaniami zastosowano test niezaleznos$ci chi-kwadrat,
umozliwiajacy weryfikacje hipotezy zerowej o niezaleznosci cech X'i Y. Poniewaz
statystyka y ? sprawdza, czy dwie zmienne sg ze soba powigzane, nie okreslajac sity
tego zwigzku, w celu jego ustalenia wykorzystano skorygowany wspotczynnik kon-
tyngencji C-Pearsona. Zaprezentowano tylko wyniki, dla ktorych uzyskano poziomy
prawdopodobienstwa p mniejsze od 0,1', a wigc pozwalajace odrzucié¢ hipoteze ze-
rowg o niezaleznosci zmiennych na poziomie istotno$ci mniejszym od 0,1. Pozwala
to wnioskowac o istnieniu zalezno$ci pomiedzy badanymi cechami. Do obliczen
wykorzystano program STATISTICA PL. Ze wzgledu na matg liczebno$¢ probki
(N =27) w badaniu uzyskano niewielka liczbe istotnych zaleznosci, co moze §wiad-
czy¢ o niewielkiej sile zaleznosci pomiedzy rozpatrywanymi zmiennymi w popula-
cji generalne;.

Na potrzeby opracowania przeprowadzono badanie wsrod uczestnikow kursu
dla kandydatéw na gtéwnych ksiegowych, organizowanego przez Stowarzyszenie
Ksiggowych w Polsce, Oddzial w Gdansku, w lutym 2014 r., w formie ankiety z py-
taniami jednokrotnego i wielokrotnego wyboru oraz z pytaniami otwartymi. Badanie
byto niereprezentatywne; objeto tacznie 31 osob, jednak ankiet, ktore zostaty bez-
btednie wypetnione uzyskano 27. Respondentami byli gtowni (38,7%) i samodziel-
ni ksiegowi (takze 38,7%), wtasciciele przedsiebiorstw oraz specjalisci w zakresie
rachunkowosci. Nalezy podkresli¢, ze sg to osoby z doswiadczeniem zawodowym

' W wielu dziedzinach badan jako typowa warto$¢ graniczng poziomu istotnosci przyjmuje si¢
p <0,05, stad nalezy zachowac¢ ostroznos¢ w interpretacji wynikow, dla ktorych p jest wyzsze.
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w zakresie rachunkowos$ci, a program prowadzonego kursu obejmowat finanse
przedsiebiorstw i analize finansowg (zwlaszcza wskaznikowg). Uczestnicy badania
pracuja w przedsigbiorstwach $rednich (ponad 45%), matych (niemal 39%); w du-
zych jednostkach pracuje ponad 16% respondentéw. Ponad 45% przedsigbiorstw
podlegato obowigzkowi badania sprawozdan finansowych.

3. Przydatnos$¢ statycznych miernikow plynnosci finansowej

,,Plynno$¢ finansowa przedsigbiorstwa wplywa na warto$¢ dla wiascicieli; [...] ce-
lem zarzadzania ptynno$cia finansowa jest maksymalizacja wartosci dla wtascicieli”
[Wedzki 2003, s. 111]. W tym kontek$cie kluczowego znaczenia nabiera pomiar
ptynno$ci przy wykorzystaniu zréznicowanych miernikéw, w tym najprostszych,
statycznych. System oceny stopnia plynno$ci finansowej przedsigbiorstw tworzg
cztery wskazniki (pi¢¢, jezeli uwzgledni si¢ dwie mozliwo$ci obliczania jednego
z nich): biezacej ptynnosci, szybkiej pltynnosci, ptynnosci gotowkowej (dwie mozli-
wosci wyliczenia) oraz kapitalu pracujacego [Skoczylas (red.) 2009, s. 228].

Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej (Current Ratio, CR) jest podstawo-
wym miernikiem oceny zdolnosci przedsigbiorstwa do sptacenia wszystkich jego
zobowigzan biezacych przez uptynnienie posiadanych zasobow majatku obrotowe-
go. Traktowany jest jako optymalny, gdy miesci si¢ w przedziale od 1,5 do 2 [Su-
ski Borek 2001, s. 428-429; Bednarski 1997, s. 78-79]. W literaturze przedmiotu
pojawiaja si¢ tez inne granice dla tej miary [Gotgbiowski, Ttaczata 2005, s. 113].
O mozliwos$ci sptaty zobowigzan przedsigbiorstwa aktywami biezagcymi o duzym
stopniu ptynnosci, czyli po wyltaczeniu zapasow i krotkoterminowych rozliczen mig-
dzyokresowych, informuje z kolei wskaznik szybkiej ptynnosci (Quick Ratio, OR)
[Suski Borek 2001, s. 428-429; Bednarski 1997, s. 79-80]. Sugerowana norma to
przedziat od 1,0 do 1,2 [por. Gotgbiowski, Ttaczata 2005, s. 115], cho¢ warto$¢ na
poziomie jednosci jest uznawana za satysfakcjonujaca i potwierdzajacg mozliwosce
pokrycia przez przedsigbiorstwo wymagalnych zobowiazan. Relacje najbardziej
ptynnych $rodkéw obrotowych, czyli kréotkoterminowych aktywow finansowych,
do zobowigzan biezacych bada wskaznik §rodkow pieni¢znych (Cash to Current
Liabilities Ratio, CCLR), o oczekiwanej warto$ci nie mniejszej niz 0,2 [Suski-Borek
2001, s. 428-429; Bednarski 1997, s. 8081; Dynus, Kolosowska, Prewysz-Kwinto
2005, s. 72]. Wskazuje kwote zobowiazan wymagalnych, ktorag moze pokry¢ przed-
sigbiorstwo z bezposrednio dostepnych srodkow platniczych [por. Kotowska, Uzig-
bto, Wyszkowska-Kaniewska 2013, s. 61].

Respondentom zaprezentowano opisane wskazniki (tab. 1), pytajac o ich sto-
sowanie oraz pozadany poziom, z pro$ba o zakreslenie odpowiedzi przy kazdym
wskazniku. Wyniki badan podano w nawiasach.

Respondenci (31 osob) mieli mozliwos¢ samodzielnego okreslenia optymalne-
go przedzialu danego wskaznika ptynnosci; zaden z ankietowanych tego nie zrobit.
Mimo iz wymienione wskazniki posiadaja pewne zalecane poziomy, w ktorych po-
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Tabela 1. Statyczne miary ptynnosci finansowej: optymalny poziom
i przydatnos$¢ wskaznikow

Wskaznik | Przydatno$¢ wskaznika Optymalny przedziat

a) 1,5-2 (17 osob)

CR tak (9 osob) b) 1.2-2 (7 0s6b)

a) 1,0-1,2 (13 osob)

QR tak (9 0s6b) b) okolo 1 (9 0s6b)

a) nie mniej niz 0,20 (14 o0sob)

CCLR tak (5 osob) b) okolo 0,10

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie przeprowadzonych badan.

winny si¢ znalez¢, nalezy jednak pamigtac, ze najlepsza bazg poréwnan sytuacji
w firmie jest ich odniesienie do wielko$ci z poprzednich lat oraz poréwnania z in-
nymi firmami tego samego sektora dziatalnosci. Zaskoczeniem jest niska ocena
przydatnosci wskaznikow ptynnosci do oceny przedsicbiorstwa — niecate 30% bada-
nych dostrzega ich wage w tym zakresie. Wiekszo$¢ prawidtowo okresla optymalny
przedziat poszczegdlnych miernikow; cze$¢ osob nie potrafita jednak udzieli¢ od-
powiedzi na to pytanie. Poniewaz ,,w warunkach niepewnosci o przysztosci przed-
sigbiorstwa decyduje przede wszystkim ptynno$¢” [Chamot 2011, s. 10], a na pod-
stawie danych z GUS okreslono, ze najlepsza ptynnos¢ maja duze przedsigbiorstwa,
zatrudniajace powyzej 500 osob, natomiast najgorszg mate i mikroprzedsigbiorstwa
dziatajgce gléwnie w sektorze ustug [Chamot 2011, s. 10] — takie odpowiedzi re-
spondentéw sa zastanawiajace. Co moze by¢ przyczyna sceptycyzmu odno$nie do
mozliwo$ci wykorzystania statycznych wskaznikow ptynnosci? Z uwagi na zajmo-
wane stanowiska 1 staz pracy raczej nie jest to brak doswiadczenia zawodowego;
moze wigc jest to brak zaufania do danych finansowo-ksiggowych? Osoby pracujace
na wysokich stanowiskach w takich dziatach powinny mie¢ $wiadomo$¢ mozliwo-
$ci manipulacji danymi prezentowanymi w sprawozdaniach finansowych, zaréwno
zgodnej z prawem (tzw. kreatywna rachunkowos$¢ — np. okreslenie okresu sprawo-
zdawczego, zmian zasad rachunkowosci w trakcie roku obrotowego, tworzenia odpi-
soOw amortyzacyjnych i rezerw [Uzigbto 2011, s. 155]), jak i niezgodnej — fatszowa-
nie danych (tzw. agresywna rachunkowos$¢ — np. manipulacje wartos$cig poczatkowa
srodkow trwatych, nieprawidlowosci w rozliczeniach miedzyokresowych [Uziebto
2011, s. 604]). Rozmowy z respondentami wskazuja na drugi wariant; zwlaszcza
w matych jednostkach wtasciciel traktuje np. pieniadze przedsigbiorstwa jako wlas-
ne, dowolnie je pobierajac i wplacajac do kasy. W takiej sytuacji trudno mowic
o mozliwosci oceny ptynnos$ci i Swiadomym zarzadzaniu ptynnoscig. W nastgpnym
rozdziale dokonano bardziej szczegélowej analizy ograniczen w stosowaniu miar
ptynnosci finansowe;.
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4. Ograniczenia w stosowaniu miar plynnosci finansowe;j

Cho¢ miary ptynnosci umozliwiaja szybka oceng tego obszaru dziatalnosci przed-

sicbiorstwa, nie sg pozbawione ograniczen. Cze$¢ z nich jest charakterystyczna dla

samej analizy wskaznikowej, czes$¢ specyficzna dla badania zdolnosci przedsiebior-
stwa do sptaty na czas zobowigzan krétkoterminowych. Wsrdd podstawowych ogra-

niczen dla analizy wymienia si¢ [Bednarski, Wasniewski (red.) 1996, s. 319-320]:

* uzytecznos$¢ obliczonego wskaznika pod warunkiem, ze zostanie on poréwnany
z odpowiednim standardem,

* wiarygodnos$¢ wskaznika odpowiadajaca wiarygodnosci danych uzytych do jego
wyliczenia,

* brak jednej, optymalnej wartosci danego wskaznika — zalezy ona m.in. od kon-
kurencji, realizowanej przez przedsigbiorstwo strategii, ale takze od osoby doko-
nujacej oceny (jej doswiadczenia, znajomosci przedsigbiorstwa i branzy).
Natomiast specyficzne ograniczenia miar ptynnosci to konstrukcja miernikow.

,,Obecnie nie jest znany miernik, spetniajacy wszystkie [...] postulaty” [Michalski

2004, s. 88], czyli [Michalski 2004, s. 88-89]:
mozliwy do uzywania dla dowolnych horyzontow czasowych,

* uwzgledniajacy wszystkie potencjalne zrodta srodkow pienigznych mozliwych
do uzyskania w krotkim okresie bez ,,widocznego uszczerbku finansowego”,

* nieuyjmujacy aktywow niemogacych by¢ zrodlem srodkéw pienieznych w krot-
kim okresie,

* zawierajacy ,,prawdopodobienstwo niemozliwosci zmiany uwzglednionych ak-
tywow w srodki pienigzne w krotkim okresie”,

*  mozliwy do wykorzystania przy uzyciu danych dostepnych bez koniecznos$ci
zgody zarzadu analizowanego przedsigbiorstwa,

* umozliwiajacy porownanie ze wszystkimi przedsigbiorstwami (a nie tylko np.
z branzy).

Rysunek 1 przedstawia ograniczenia, ktore zostaty wstepnie okreslone podczas
rozmo6w z respondentami. Mogli oni udzieli¢ odpowiedzi ,,tak” lub ,,nie” przy kaz-
dym stwierdzeniu. Poszczegdlne odpowiedzi oznaczono pod wzgledem liczby osob,
ktore ja wybraty.

Najwiecej respondentow (19 osob) wskazato, ze nie ma zaufania do danych za-
wartych w sprawozdaniu finansowym; 17 0s6b ma problemy z interpretacjg wyni-
kéw poszezegolnych wskaznikow, 16 uskarza sie na brak dostepu do sprawozdan
finansowych, a niemal potowa uznaje, ze nie ma odpowiedniej wiedzy do przepro-
wadzania takiej analizy. Brak dostepu do danych oczywiscie nie oznacza, ze an-
kietowani nie mieli mozliwo$ci poznania informacji ksiegowych z miejsca pracy,
tylko dotyczy to pozyskania danych np. od konkurencji. Bardzo interesujace jest
stwierdzenie o nieadekwatnos$ci norm ptynnosci do polskich warunkéw; podczas
prowadzonych zaje¢ z analizy finansowej nie poruszano takich zagadnien, stad do-
strzezenie problemu w tym zakresie bedzie przedmiotem dalszych badan.
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brak potrzeby analizy ptynnosci

brak zaufania do danych, zawartych w
sprawozdaniu finansowym
brak wiedzy na temat analizy
finansowej
trudnosci w interpretacji wynikow
brak dostepu do sprawozdan

finansowych

nieadekwatno$¢ norm do polskich
warunkow

0%  20% 40% 60% 80% 100%

mtak “nie ®brak odpowiedzi

Rys. 1. Ograniczenia w stosowaniu miar ptynnosci finansowej

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie przeprowadzonych badan.

Tabela 2 przedstawia wyniki testu niezaleznosci y* zastosowanego w celu zba-
dania istotnosci powigzan pomiedzy wielko$cig przedsiebiorstwa, w ktérym pracuje
respondent, a ograniczeniem w stosowaniu miar ptynnosci finansowej rozumianym
jako trudno$¢ ich interpretacji. W trzeciej kolumnie tabeli podano poziom p odpo-
wiadajacy prawdopodobienstwu popetnienia btedu polegajacego na tym, ze uzy-
skany rezultat zostanie przyjety jako reprezentatywny dla populacji, mimo iz za-
obserwowana w probce relacja jest przypadkowa, w czwartej za§ podano wartosé¢
skorygowanego wspotczynnika kontyngencji C-Pearsona.

Tabela 2. Zaleznos¢ pomigdzy wielkoscia przedsigbiorstwa a ograniczeniami interpretacyjnymi miar
ptynnosci finansowe;j

Skorygowany
Zalezno$¢ Chi-kwadrat p wspolczynnik
kontyngencji
W{elkosc prz.e.ds1.e;b10rstwa f'u t.rudnosc . 4946939 | p=0,08430 0.542657
w interpretacji miar ptynnosci finansowej

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie przeprowadzonych badan.

Na podstawie wynikow z tabeli 2 stwierdzono istnienie statystycznie istotnej
zaleznosci o umiarkowanej sile (Ckor = 0,542657) pomiedzy wielkos$cia przedsie-
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biorstwa a deklarowanymi trudnosciami w interpretacji miar ptynnosci finansowe;j.
Trudnosci takiej nie deklarowali przede wszystkim respondenci pracujacy w sred-
nich (8 0sob) oraz w matych (6 osob) przedsigbiorstwach. Liczba osob, ktore za-
uwazyly wystepowanie takiego problemu, byta podobna wsréd wszystkich wyroz-
nionych grup przedsiebiorstw (5-6 0s6b).

Natomiast w tabeli 3 przedstawiono zalezno$¢ pomigdzy obowigzkiem badania
sprawozdania finansowego a kolejnym ograniczeniem w stosowaniu miar ptynnosci
finansowej — brakiem zaufania respondentéw do danych zawartych w tym sprawo-
zdaniu.

Tabela 3. Zalezno$¢ pomigdzy obligatoryjnoscia badania sprawozdania finansowego a zaufaniem
do danych prezentowanych w tym sprawozdaniu

Skorygowany
Zaleznos¢ Chi-kwadrat )4 wspolczynnik
kontyngencji

Podleganie badaniu sprawozdania finansowego
a brak zaufania do danych zawartych 3,555556 p=0,05935 0,508001
w sprawozdaniu finansowym

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie przeprowadzonych badan.

Obowigzek badania sprawozdan finansowych obejmuje jednostki okreslone
w art. 64 ust. 1 Ustawy o rachunkowosci [Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o ra-
chunkowosci, 2013], za 2014 r. dotyczy on m.in. spotek akcyjnych (z wyjatkiem
bedacych w organizacji), jednostek dziatajacych na podstawie przepisow: o obrocie
papierami inwestycyjnymi, o funduszach inwestycyjnych, a takze pozostatych jed-
nostek (np. spotki z 0.0.), ktore w 2013 r. spetnity dwa z trzech warunkow: $rednio-
roczne zatrudnienie w przeliczeniu na pelne etaty wyniosto co najmniej 50 0sob,
suma aktywow bilansu stanowita rownowartos¢ w walucie polskiej co najmniej
2,5 mln euro, przychody netto ze sprzedazy towarow i produktéw oraz operacji fi-
nansowych stanowity rownowarto§¢ w walucie polskiej co najmniej 5 min euro.

Zaobserwowano umiarkowang zaleznos$¢ (Ckor = 0,508001) pomiedzy obliga-
toryjno$cig badania sprawozdania finansowego a zaufaniem do danych prezentowa-
nych w tym sprawozdaniu. Respondenci pracujacy w przedsigbiorstwach podlega-
jacych obligatoryjnemu badaniu sprawozdania finansowego zdecydowanie czgsciej
(50% ogotu — 7 0s6b) wyrazali zaufanie do danych zawartych w tym sprawozdaniu
w poroéwnaniu z osobami, ktére pracujag w innych jednostkach (tu takie zaufanie
wskazato tylko 17,64% ogotu — 3 osoby). Wiekszo$¢ respondentdw pracujacych
w jednostkach niepodlegajacych takiemu badaniu (70,59%) stwierdzito, ze brak
zaufania do danych prezentowanych w sprawozdaniu finansowym powoduje, ze
w ograniczonym zakresie stosuja oni miary ptynnosci finansowe;j.
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5. Zakonczenie

W referacie zaprezentowano tylko czes¢ wynikow badan, potwierdzajacych istnie-
nie statystycznie istotnych zaleznosci (wystapity one pomigdzy wielko$cia przedsie-
biorstwa a deklarowanymi trudnosciami w interpretacji miar ptynnosci finansowe;j
oraz obligatoryjnoscig badania sprawozdania finansowego a zaufaniem do danych
w nim prezentowanych). Pozostate tezy dotyczace postrzegana uzytecznosci sta-
tycznych miar ptynnosci oraz ograniczen w ich stosowaniu nie zostaty udowodnio-
ne, czego przyczyng moze by¢ zbyt mata liczebno$¢ proby; nakazuje ona ostroznie
podchodzi¢ do otrzymanych wynikéw i potraktowac je jako wstepne rozpoznanie
obszaru do dalszych badan.
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STATIC GAUGES OF THE FINANCIAL LIQUIDITY -
USEFULNESS AND RESTRICTIONS

Summary: The aim of the work was to determine the usefulness and restrictions connected
with utilizing the static ratios of liquidity using the questionnaire survey among candidates
for chief accountants and statistical tests (test of the independence chi-square, corrected rate
of the contingency C-Pearson). Because of the small size of the sample (N = 27) a small
number of essential relations was obtained, which can prove little power of the relation be-
tween considered variables in the population. There was stated a statistically essential relation
between the size of the company and declared problems in the interpretation of measures of
the financial liquidity and the compulsory nature of studying the financial statement and the
confidence in data presented in it.

Keywords: financial liquidity, usefulness, restrictions.





