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 TRENDY ZARZĄDZANIA PŁYNNOŚCIĄ FINANSOWĄ – 
 WYNIKI BADAŃ 

Streszczenie: W artykule zostały przedstawione wyniki badania ankietowego w zakresie za-
rządzania płynnością finansową przedsiębiorstw, opartego na danych sprawozdania finan-
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1. Wstęp  

Posiadanie i utrzymanie płynności finansowej stanowi warunek konieczny utrzy-
mania ciągłości działania i rozwoju przedsiębiorstwa. W przypadku mniejszych lub 
większych problemów z płynnością finansową w krótkim okresie przedsiębiorstwo 
może zachować zdolność do spłaty zobowiązań za pomocą zewnętrznego finanso-
wania. W długim okresie może skutkować zachwianiem zdolności i w konsekwen-
cji doprowadzić do niewypłacalności [Grabowska 2012, s.18]. W zarządzaniu 
płynnością finansową, w zależności od potrzeb, specyfiki działalności oraz możli-
wości, można wykorzystywać różne narzędzia i metody analityczne. Dlatego też 
zarządzanie płynnością finansową jest procesem podejmowania decyzji, które mają 
w rezultacie zapewnić jej optymalny poziom dla danego przedsiębiorstwa. 
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Sprawozdawczość finansowa odgrywa szczególną rolę w przedsiębiorstwie, 
ponieważ stanowi bogate źródło danych finansowych i jest wiarygodnym narzę-
dziem kontrolnym. Dostarcza wielu informacji na temat: 
– kształtowania majątku i źródeł jego finansowania, 
– przychodów, kosztów i wyników, 
– przepływów pieniężnych,  
które stanowią istotny element zarządzania płynnością finansową. W związku z 
tym aktywne zaangażowanie sprawozdawczości finansowej jest bardzo ważne do 
rozwiązywania problemów decyzyjnych w zakresie płynności finansowej. 

Celem artykułu jest przedstawienie wyników badania ankietowego w zakresie 
zarządzania płynnością finansową przedsiębiorstw, opartego na danych sprawoz-
dania finansowego oraz wskaźnikach i wielkościach obliczonych na jego podsta-
wie. 

2. Płynność finansowa  

Szczególnie istotnym elementem zarządzania przedsiębiorstwem jest płynność fi-
nansowa. Z punktu widzenia działalności przedsiębiorstwa w krótkim okresie płyn-
ność finansowa jest ważniejsza od rentowności. Jednakże o rozwoju i zdolności do 
przetrwania decyduje zachowanie płynności w długim okresie. Dlatego też płyn-
ność finansowa może być analizowana [Goldmann 2009, s. 241]: 
– w krótkim okresie jako zdolność do przekształcania aktywów w środki pie-

niężne i regulowania terminowo zobowiązań bieżących, powszechnie nazywa-
na płynnością, 

– w długim okresie jako zdolność do pokrycia łącznych długów posiadanym ma-
jątkiem, zwana wypłacalnością. 
Płynność finansowa może występować w trzech aspektach [Kusak 2006, s. 9-10]: 

– majątkowym jako zdolność aktywów do zamiany w środki pieniężne w bardzo 
krótkim okresie, 

– majątkowo-kapitałowym jako relacja zobowiązań, które finansują majątek 
przedsiębiorstwa, do aktywów zapewniających terminową spłatę określonych 
zobowiązań, przy czym spłata tych zobowiązań może nastąpić w krótkim lub 
długim okresie, 

– przepływów pieniężnych. 
W analizie płynności finansowej możemy wyróżnić wskaźniki statyczne i 

wskaźniki dynamiczne. Wskaźniki statyczne bazują na danych pochodzących z bilansu 
i mierzą stan aktywów i zobowiązań bieżących na początek i na koniec okresu spra-
wozdawczego. Ich zaletą jest to, iż nie są uzależnione od wielkości przedsiębiorstwa i 
pozwalają na porównanie wyników. Natomiast wskaźniki dynamiczne są oparte do-
datkowo na danych pochodzących z rachunku przepływów pieniężnych.  

Uzupełnieniem analizy wskaźnikowej jest analiza kapitału pracującego i zapo-
trzebowania na ten kapitał. Głównym celem oceny kapitału obrotowego netto jest 
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utrzymanie optymalnej wielkości aktywów bieżących, aby z jednej strony przed-
siębiorstwo miało zdolność do terminowego regulowania zobowiązań bieżących, 
a z drugiej możliwość inwestycji nadwyżki aktywów w celu zwiększenia rentow-
ności [Goldmann 2013, s. 94]. 

Dopełnieniem oceny płynności finansowej przedsiębiorstwa na podstawie ma-
jątku i źródeł jego finansowania jest analiza rachunku przepływów pieniężnych, 
który odzwierciedla zdolność przedsiębiorstwa do generowania dodatnich strumie-
ni pieniężnych. Zdolność przedsiębiorstwa do generowania gotówki jest bardzo 
istotnym elementem, ponieważ w krótkim okresie to nie wypracowany zysk, a wła-
śnie ona jest najważniejsza [Goldmann, Kozak, Zawadzki 2009, s. 258]. 

3. Metodyka badania i charakterystyka przedsiębiorstw 

Badanie zostało przeprowadzone w I kwartale 2014 roku. Kwestionariusz ankiety 
został wysłany mailowo do około 1000 przedsiębiorstw działających na terenie 
wszystkich województw, wybranych w sposób celowy. Kryterium wyboru celu sta-
nowiło sporządzanie sprawozdania finansowego. Ogółem uzyskano odpowiedzi ze 
193 przedsiębiorstw i na takiej próbie respondentów została przeprowadzona staty-
styka oraz opracowano wyniki. 

Najważniejsze cele, jakie postawiono przed podjętym badaniem empirycznym, 
dotyczyły poznania: 
– stopnia zarządzania płynnością finansową, 
– wykorzystania sprawozdania finansowego do obliczania wskaźników i wielko-

ści przydatnych do zarządzania płynnością finansową, 
– stopnia ważności, w zakresie uwzględnienia w zarządzaniu płynnością finan-

sową, danych ze sprawozdania finansowego oraz wskaźników i wielkości obli-
czonych na jego podstawie, a także częstotliwości ich kontroli. 
Wśród ankietowanych przedsiębiorstw przeważały firmy usługowe (48,70%), 

następnie handlowe (26,94%) i produkcyjne (24,35%). Zdecydowana większość 
respondentów (60,62%) to przedsiębiorstwa małe, natomiast prawie połowa 
(47,67%) to firmy działające na rynku dłużej niż 10 lat. Problemów z płynnością 
finansową nie ma ponad połowa (53,89%), a wśród przedsiębiorstw mających pro-
blemy przeważają firmy charakteryzujące się sezonowymi problemami z płynno-
ścią finansową. Powyższe informacje na temat badanych przedsiębiorstw zostały 
przedstawione w tab. 1. Szczegółowa analiza wykazała, że nadpłynnością charakte-
ryzowały się w szczególności przedsiębiorstwa duże i średnie o profilu produkcyj-
nym. Żadne firmy handlowe nie charakteryzowały się nadpłynnością, gdyż w 
większości wskazywały na umiarkowaną płynność finansową. Sporadyczne pro-
blemy z płynnością finansową cechowały średnie i małe przedsiębiorstwa powyżej 
1 roku funkcjonowania, natomiast znaczące problemy miały małe przedsiębiorstwa 
do 1 roku. Sezonowe problemy z płynnością finansową dotyczyły małych przed-
siębiorstw o profilu usługowym i produkcyjnym. 
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Tabela 1. Charakterystyka badanej próby 

Razem Wyszczególnienie 
liczba % 

Ogółem 193 100,00 
małe 117  60,62  
średnie 52  26,94  

Wielkość 
przedsiębiorstwa 

duże 24  12,44  
produkcyjna 47  24,35  
handlowa 52  26,94  

Rodzaj 
działalności∗ 

usługowa 94  48,70  
do roku 13  6,74  
od 1 do 5 lat 52  26,94  
od 5 do 10 lat 36  18,65  

Czas 
funkcjonowania 

powyżej 10 lat 92  47,67  
nadpłynność 7  3,63  
optymalna płynność 53  27,46  
umiarkowana płynność 44  22,80  
sezonowe problemy z płynnością finansową 51  26,42  
sporadyczne problemy z płynnością finansową 23  11,92  

Ocena płynności 
finansowej 
przedsiębiorstwa 

znaczące problemy z płynnością finansową 15  7,77  

* Przeważający rodzaj działalności. 

Źródło: opracowanie własne na podstawie badania ankietowego. 

4. Zarządzanie płynnością finansową 

Przedsiębiorstwa określiły stopień zarządzania płynnością finansową. Zdecydowa-
na większość ankietowanych kładzie na tę kwestię bardzo duży (44,56%) lub duży 
(30,05%) nacisk. Tylko dla nielicznych (7,77%) zarządzanie płynnością finansową 
jest mało znaczące. 

Średnia dla wszystkich badanych 4,09 potwierdza, że dla przedsiębiorstw 
zarządzanie płynnością finansową jest ważne. Analizując wielkość przedsię-
biorstwa, można dostrzec, że na najwyższy stopień zarządzania płynnością fi-
nansową wskazywały przedsiębiorstwa duże, następnie średnie i na końcu ma-
łe. Ze względu na długość funkcjonowania na rynku były to głównie firmy po-
wyżej 10 lat, ale żadna do 1 roku. Biorąc pod uwagę profil działalności, zauwa-
żamy, że były to w szczególności przedsiębiorstwa produkcyjne, następnie 
usługowe i handlowe. Mało znaczące zarządzanie płynnością finansową okaza-
ło się dla przedsiębiorstw rozpoczynających działalność gospodarczą do 1 roku 
funkcjonowania. Były to firmy, które charakteryzowała optymalna płynność i 
nadpłynność. 

 
 



198 Katarzyna Goldman 
 

Następnie badani wyrazili 
zdanie, czy liczą i jakie liczą 
wskaźniki oraz wartości na 
podstawie sprawozdań finan-
sowych, które wykorzystują 
w zakresie zarządzania płyn-
nością finansową. Z ogólnych 
informacji, które zostały przed-
stawione w tab. 3, wynika, że 
prawie połowa ankietowa-
nych (46,63%) nie liczy żad-
nych wartości i wskaźników. 

Kontrolują jedynie poziom środków pieniężnych. Były to w szczególności przed-
siębiorstwa małe i jednostki o usługowym profilu działalności. Pozostałe przedsię-
biorstwa w większości (51,45%)1 liczą prawie wszystkie podane do wyboru pozy-
cje, które można przedstawić w następującej kolejności: wskaźniki płynności, 
wskaźnik rotacji należności, wskaźnik rotacji zobowiązań, wskaźnik rotacji zapa-
sów i kapitał pracujący. Najmniej przedsiębiorstw liczy zapotrzebowanie na kapitał 
pracujący. Z otrzymanych odpowiedzi można wywnioskować, że badani bardziej 
sprawdzają poziom kapitału pracującego, który ma za zadanie zabezpieczać płyn-
ność w przedsiębiorstwie, niż liczą zapotrzebowanie na ten kapitał2. 

Przedsiębiorstwa, które zaznaczyły pozycje: inne, określiły, że liczą dodatkowo 
wskaźniki rentowności.  

Szczegółowa analiza wyników wykazała, że wskaźnik rotacji należności, 
wskaźnik rotacji zobowiązań, wskaźnik rotacji zapasów i kapitał pracujący liczą w 
szczególności przedsiębiorstwa duże, potem średnie i na końcu małe. Są to firmy 
głównie o profilu produkcyjnym, następnie handlowym i usługowym. Natomiast 
wskaźniki płynności wskazywane były przede wszystkim przez średnie przedsię-
biorstwa o profilu handlowym. Ze względu na okres funkcjonowania na rynku 
można stwierdzić, że im starsze przedsiębiorstwo, tym więcej liczy wskaźników i 
wartości na potrzeby zarządzania płynnością finansową. 

 

                                                      
1 Liczba przedsiębiorstw, które zaznaczyły pozycję: kapitał pracujący, w stosunku do liczby 

przedsiębiorstw, które liczą wskaźniki i wartości na podstawie sprawozdania finansowego na potrze-
by zarządzania płynnością finansową. 

2 Zapotrzebowanie na kapitał pracujący stanowi zazwyczaj punkt odniesienia w stosunku do ka-
pitału pracującego i ma pomóc w podejmowaniu decyzji odnośnie do dążenia przedsiębiorstwa do ich 
optymalnych poziomów. 

Tabela 2. Stopień zarządzania płynnością finansową 

Stopień zarządzania 
płynnością finansową*

Liczba 
przedsiębiorstw % 

5 86 44,56 
4 58 30,05 
3 34 17,62 
2 10 5,18 
1 5 2,59 
Razem 193 100,00 
Średnia = 4,09 

* 5 – najwyższy, 1 – najniższy. 

Źródło: opracowanie własne na podstawie badania ankietowego. 
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Tabela 3. Wskaźniki i wielkości liczone przez przedsiębiorstwa na podstawie sprawozdania 
finansowego na potrzeby zarządzania płynnością finansową 

Pozycje Liczba przedsiębiorstw* %** 
 Wskaźniki płynności 77 21,57 
 Wskaźnik rotacji należności 68 19,05 
 Wskaźnik rotacji zobowiązań 65 18,21 
 Wskaźnik rotacji zapasów 56 15,69 
 Kapitał pracujący 53 14,85 
 Zapotrzebowanie na kapitał pracujący 29 8,12 
 Inne 9 2,52 
Nie liczymy żadnych wartości ani wskaźników,  
kontrolujemy jedynie poziom środków pieniężnych 90 46,63*** 

*** Liczba przedsiębiorstw, które liczą daną wartość lub wskaźnik. 
*** Liczba odpowiedzi w stosunku do wszystkich odpowiedzi. 
*** Liczba przedsiębiorstw, które zaznaczyły, że nie liczą żadnych wartości ani wskaźników w sto-

sunku do wszystkich przedsiębiorstw biorących udział w badaniu. 

Źródło: opracowanie własne na podstawie badania ankietowego. 

Tabela 4. Stopień ważności danych ze sprawozdania finansowego oraz wskaźników i wielkości 
obliczonych na jego podstawie w zarządzaniu płynnością finansową 

Pozycje Średnia* Nie bierzemy 
pod uwagę** %*** 

 Środki pieniężne 4,07 10 5,18 
 Zobowiązania 4,05 8 4,15 
− w szczególności zobowiązania z tytułu dostaw i usług 3,81 12 6,22 
 Należności 3,99 9 4,66 
− w szczególności należności z tytułu dostaw i usług 3,84 15 7,77 
 Wynik finansowy 3,82 17 8,81 
 Przepływy pieniężne 3,78 17 8,81 
− w szczególności przepływy pieniężne z działalności operacyjnej 3,23 35 18,13 
 Zapasy 3,17 34 17,62 
 Suma bilansowa 2,78 41 21,24 
 Wskaźniki rentowności 2,44 58 30,05 
− w szczególności wskaźniki rentowności sprzedaży 2,43 60 31,09 
 Wskaźniki płynności 2,34 66 34,20 
− w szczególności wskaźnik płynności natychmiastowej 1,78 82 42,49 
− w szczególności wskaźnik płynności szybkiej 1,72 84 43,52 
− w szczególności wskaźnik płynności bieżącej 2,03 73 37,82 
− w szczególności wskaźnik płynności dynamicznej 1,48 93 48,19 
 Kapitał pracujący 1,91 67 34,72 
 Zapotrzebowanie na kapitał pracujący 1,65 74 38,34 

*** Średnia wszystkich wyników dla danej pozycji; stopień ważności: 5 – najwyższy, 1– najniższy.  
*** Liczba przedsiębiorstw. 
*** Liczba przedsiębiorstw niebiorących danej pozycji pod uwagę w zarzadzaniu płynnością finan-

sową w stosunku do wszystkich ankietowanych przedsiębiorstw. 

Źródło: opracowanie własne na podstawie badania ankietowego. 
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Przedsiębiorstwa określiły stopień ważności w zakresie uwzględnienia w za-
rządzaniu płynnością finansową danych ze sprawozdania finansowego oraz wskaź-
ników i wielkości obliczonych na jego podstawie. Z tab. 4 wynika, że pierwsze trzy 
miejsca w kolejności zajmują: środki pieniężne, zobowiązania i należności. Na-
stępnie przez przedsiębiorstwa brane są pod uwagę wynik finansowy, przepływy 
pieniężne, zapasy, suma bilansowa i wskaźniki rentowności. Natomiast pozycje, 
które są przypisane w literaturze przedmiotu do analizy płynności finansowej, zaję-
ły ostatnie miejsca; są to wskaźniki płynności, kapitał pracujący i zapotrzebowanie 
na kapitał pracujący. We wskaźnikach płynności ważniejsze według ankietowa-
nych są wskaźniki płynności statyczne niż wskaźniki płynności dynamiczne. 
 Przedsiębiorstwa, które określiły, że danych pozycji nie biorą pod uwagę w zarzą-
dzaniu płynnością finansową, praktycznie tak samo ustaliły hierarchię ważności 
poszczególnych pozycji. Szczegółowa analiza wykazała, że środki pieniężne mają 
największe znaczenie w zarządzaniu płynnością dla przedsiębiorstw najdłużej 
funkcjonujących na rynku. Podobnie jest ze zobowiązaniami i należnościami. Tutaj 
zdecydowanie firmy działające powyżej 10 lat nadały tym pozycjom najwyższy 
stopień ważności. Były to głównie przedsiębiorstwa duże i średnie. 

Analizując pozostałe wielkości, można wyciągnąć podobne wnioski: są one 
ważne dla dużych przedsiębiorstw, o okresie funkcjonowania powyżej 10 lat i pro-
dukcyjnym profilu działalności. Nie biorą tych pozycji pod uwagę w zarządzaniu 
płynnością finansową firmy małe, usługowe, które niedawno rozpoczęły swoją 
działalność. 

Przedsiębiorstwa określiły, w jakich okresach aktywnie wykorzystują dane ze 
sprawozdania finansowego i ksiąg rachunkowych oraz wskaźniki i wielkości obli-
czone na ich podstawie do zarządzania płynnością finansową. Z tab. 5 wynika, że 
okresy tygodniowe i częstsze dotyczą 44,56% ankietowanych przedsiębiorstw, a 
miesięczne – 38,34%. Na podstawie szczegółowej analizy okresy te wskazywały w 
100% przedsiębiorstwa duże, następnie średnie i małe. Były to głównie firmy 
funkcjonujące na rynku powyżej 10 lat. Roczne okresy cechowały przedsiębior-
stwa handlowe i jednostki funkcjonujące na rynku od 5 do 10 lat. 

Tabela 5. Okresy aktywnego wykorzystania danych ze sprawozdania finansowego i ksiąg rachunkowych 
oraz wskaźników i wartości obliczonych na ich podstawie w zakresie zarządzania płynnością finansową 

Okres Liczba przedsiębiorstw % 
 Tygodniowo i częściej 86 44,56 
 Miesięcznie 74 38,34 
 Kwartalnie 16 8,29 
 Półrocznie 4 2,07 
 Rocznie i rzadziej 13 6,74 
 Razem 193 100,00 

Źródło: opracowanie własne na podstawie badania ankietowego. 
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5. Podsumowanie 

Na podstawie przeprowadzonego badania ankietowego można sformułować nastę-
pujące wnioski w zakresie zarządzania płynnością finansową przedsiębiorstw, 
opartego na danych sprawozdania finansowego oraz wskaźnikach i wielkościach 
obliczonych na jego podstawie: 
– zarządzanie płynnością finansową dla zdecydowanej większości badanych 

przedsiębiorstw jest znaczące i odbywa się głównie w okresach tygodniowych i 
miesięcznych; 

– dla 95% wszystkich firm biorących udział w badaniu środki pieniężne są naj-
ważniejszą pozycją w zarządzaniu płynnością finansową; 

– najwięcej przedsiębiorstw liczy wskaźniki płynności, jednakże stopień ich 
przydatności w zakresie zarządzania płynnością finansową jest niski; 

– dla większości ankietowanych firm zobowiązania i należności stanowią bardzo 
ważne pozycje, na podstawie których liczone są wskaźniki rotacji; 

– najmniej przedsiębiorstw liczy kapitał pracujący i zapotrzebowanie na ten kapi-
tał, a stopień ważności tych pozycji dla wszystkich badanych firm w zarządza-
niu płynnością finansową jest najniższy. Wielkości te są znaczące głównie dla 
dużych przedsiębiorstw, o okresie funkcjonowania powyżej 10 lat i produkcyj-
nym profilu działalności; 

– prawie połowa ankietowanych nie liczy żadnych wartości i wskaźników, jedy-
nie kontroluje poziom środków pieniężnych. Są to w szczególności przedsię-
biorstwa małe i jednostki o usługowym profilu działalności. 
Najbardziej świadome znaczenia zarządzania płynnością finansową opartego 

na danych sprawozdania finansowego oraz wskaźnikach i wielkościach obliczo-
nych na jego podstawie są przedsiębiorstwa: duże3, o okresie funkcjonowania po-
wyżej 10 lat4 i produkcyjnym profilu działalności5. 

Podsumowując, pozycje, które są przypisane w literaturze przedmiotu do anali-
zy płynności finansowej: wskaźniki płynności, kapitał pracujący i zapotrzebowanie 
na kapitał pracujący, cechują się niskim stopniem przydatności w zarządzaniu 
płynnością finansową. Przedsiębiorstwa najbardziej cenią sobie: środki pieniężne, 

                                                      
3 Na podstawie wszystkich zebranych wyników badania ankietowego można wyciągnąć ogólny wnio-

sek: im większe jest przedsiębiorstwo, tym większa jest świadomość zarządzania płynnością finansową 
opartego na danych sprawozdania finansowego oraz wskaźnikach i wielkościach opartych na jego podstawie. 

4 Na podstawie wszystkich zebranych wyników badania ankietowego można wyciągnąć ogólny 
wniosek: im dłużej przedsiębiorstwo funkcjonuje na rynku, tym większa jest świadomość zarządzania 
płynnością finansową opartego o dane sprawozdania finansowego oraz wskaźniki i wielkości oparte 
na jego podstawie. 

5 Na podstawie wszystkich zebranych wyników badania ankietowego można wyciągnąć ogólny wnio-
sek: analizując profil działalności, można zauważyć, że świadomość zarządzania płynnością finansową 
opartego na danych sprawozdania finansowego oraz wskaźnikach i wielkościach opartych na jego podsta-
wie jest większa w przedsiębiorstwach produkcyjnych, następnie handlowych i na końcu w usługowych. 
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zobowiązania i należności. Wynika z tego, że firmy, podejmując decyzje w zakre-
sie zarządzania płynnością finansową, opierają się w szczególności na pozycjach 
prostych i przejrzystych, ponieważ wskaźniki i wielkości obliczone na podstawie 
danych ze sprawozdania finansowego często są niejednoznaczne i wymagają głęb-
szych analiz. 
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TRENDS IN LIQUIDITY MANAGEMENT –  
SURVEY RESULTS 

Summary: The article presents the results of survey in terms of liquidity management of 
companies which is based on the data of financial statements, ratios and volumes calculated on 
its base. The liquidity ratios, working capital and working capital needs which are 
characteristic of financial liquidity analysis are characterized by a low degree of usefulness in 
the management of financial liquidity for the companies investigated. The items that do not 
require a deeper analysis, ie: cash, liabilities and receivables, are more important for them. 

Keywords: financial liquidity management, financial liquidity, financial liquidity analysis, 
financial liquidity ratios. 
 
 




