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ZNACZENIE STRATEGII ZARZĄDZANIA  
KAPITAŁEM OBROTOWYM FIRMY

Streszczenie: W prezentowanym artykule wskazano na istotę zarządzania kapitałem obroto-
wym na tle społecznej odpowiedzialności firmy. Problematyka kapitału obrotowego jest nie-
zwykle ważna zarówno z punktu widzenia zarządzania krótkookresowego, jak i optymalizacji 
wyników finansowych. Całość rozważań ujęto w trzech częściach. Pierwsza z nich definiuje 
kapitał obrotowy brutto i netto oraz wskazuje na jego znaczenie. W drugiej części omówiono 
strategie zarządzania kapitałem obrotowym. Trzecia, ostatnia część to analiza strategii zarzą-
dzania kapitałem obrotowym na przykładzie wybranych firm.

Słowa kluczowe: kapitał obrotowy netto, kapitał obrotowy brutto, aktywa bieżące, pasywa 
bieżące, strategia, społeczna odpowiedzialność biznesu.

1. Wstęp

Celem artykułu jest omówienie istoty zarządzania kapitałem obrotowym firmy na 
podstawie wybranych przedsiębiorstw z uwzględnieniem problematyki społecznej 
odpowiedzialności firmy. Dane uzyskano drogą wywiadu bezpośredniego, jak rów-
nież ze sprawozdań finansowych firm branży budowlanej z południowej Wielkopol-
ski.

Funkcjonowanie przedsiębiorstw na rynku w warunkach dużej zmienności oto-
czenia wymusza stosowanie odpowiednich metod i instrumentów zarządzania finan-
sami. Wszelkie decyzje finansowe powinny zapewnić rozwój firmy w sprzyjających 
warunkach gospodarczych. Zdaniem W. Orłowskiego zdrowy rozwój firmy można 
zdefiniować jako rozwój oparty na zdolności formułowania strategii i wizji, zdro-
wych finansach oraz zarządzaniu: zasobami ludzkimi, reputacją i ryzykiem. Rozwój 
taki powinien być nie tyle szybki, ile stabilny, niebudzący nadmiernych napięć 
czy nierównowagi, postępujący w harmonii z otoczeniem i niepowodujący ryzy-
ka szybkiego wyhamowania [www.forbes.pl]. Dążąc do rozwoju, przedsiębiorstwo 
powinno również pamiętać o społecznej odpowiedzialności firmy. Zdaniem Drucke-
ra „przedsiębiorstwo działające w wolności ekonomicznej nie może funkcjonować 
tylko dlatego, że jest dobre dla biznesu. Sens jego istnienia polega na tym, że jest 
dobre dla społeczeństwa” [Drucker 2002, s. 34]. Oznacza to, że prowadzona przez 
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przedsiębiorstwo działalność nie może być wyłącznie skoncentrowana na wynikach 
ekonomicznych, ale wymaga zintegrowania aspektów ekonomicznych, społecznych 
i środowiskowych.

Istnieje wiele definicji dotyczących odpowiedzialności społecznej biznesu. 
Termin ten właściwie określa Komisja Europejska, definiując społeczną odpowie-
dzialność biznesu jako koncepcję, zgodnie z którą przedsiębiorstwa dobrowolnie 
uwzględniają w swojej działalności i w relacjach ze swoimi interesariuszami kwestie 
społeczne i ekologiczne, traktując ją jako długoterminową inwestycję. Odpowie-
dzialność jest związana z koncepcją zrównoważonego rozwoju: biznes wymaga zin-
tegrowania zarówno ekonomicznych, społecznych, jak i ekologicznych aspektów. 
Koncepcja ta nie jest dodatkową opcją do podstawowej działalności firmy, ale spo-
sobem zarządzania przedsiębiorstwem [Krukowska 2013; www.forbes.pl].

Szczególne miejsce w strategii rozwoju firmy zajmuje kapitał obrotowy. Proces 
zarządzania tym kapitałem jest niezwykle istotny. Polega nie tylko na kształtowaniu 
wielkości i struktury aktywów obrotowych, ale również na pozyskiwaniu źródeł fi-
nansowania tych aktywów. Poza tym zarządzanie kapitałem obrotowym powinno, 
z jednej strony, kształtować konkurencyjność przedsiębiorstwa na rynku, z drugiej 
natomiast – maksymalizować sprzedaż i utrzymywać płynność finansową. Właści-
wa strategia zarządzania kapitałem pozwoli bowiem wygenerować środki na dzia-
łalność społeczną. Nie wystarczy „jedynie chcieć” być odpowiedzialną firmą, ważne 
jest również posiadanie odpowiednich środków finansowych.

2. Istota kapitału obrotowego

W literaturze przedmiotu można spotkać dwa pojęcia dotyczące kapitału obrotowe-
go: kapitał obrotowy brutto i kapitał obrotowy netto. Pierwszy z nich stanowi syno-
nim aktywów obrotowych [Wędzki 2003, s. 39]. Z tego względu obejmuje: zapasy, 
należności, inwestycje krótkoterminowe oraz krótkoterminowe rozliczenia między-
okresowe [Finanse firmy… 2007, s. 201].

Pojęcie kapitału obrotowego netto natomiast jest związane z aktywami obroto-
wymi oraz ze zobowiązaniami krótkoterminowymi1. Odpowiedni poziom kapitału 
obrotowego netto jest warunkiem bezpieczeństwa finansowego jednostki gospo-
darczej, którego jednym z wyznaczników może być statycznie wyrażona płynność, 
ilustrowana wskaźnikiem płynności bieżącej, będącym stosunkiem aktywów obro-
towych do zobowiązań krótkoterminowych [Finanse firmy… 2007, s. 204]. 

Zaangażowanie kapitału obrotowego netto jest zdeterminowane rodzajem bran-
ży. W firmach usługowych jest ono na ogół znacznie niższe niż w firmach produk-
cyjnych o długim cyklu technologicznym. Wysoki poziom kapitału obrotowego 
netto warunkuje finansowanie bieżących zobowiązań firmy. Zbyt wysoka płynność 

1  W niniejszej publikacji termin „aktywa bieżące” jest utożsamiany z terminem „aktywa obroto-
we”, a termin „pasywa bieżące” z terminem „zobowiązania bieżące” lub „zobowiązania krótkotermi-
nowe”.
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powoduje jednak, że część środków jest mało efektywnie wykorzystywana i powsta-
ją koszty utraconych możliwości. Niski stan kapitału obrotowego netto może być 
przyczyną trudności finansowych firmy i problemów ze spłatą zobowiązań. Polityka 
dotycząca kapitału obrotowego netto powinna więc stanowić swego rodzaju kom-
promis między koniecznością spłaty bieżących zobowiązań a niechęcią do zamroże-
nia środków pieniężnych. 

Naturalnym źródłem finansowania aktywów obrotowych są zobowiązania krót-
koterminowe. Jeżeli jednak nie są one wystarczającym źródłem finansowania tych 
aktywów, to powstaje sytuacja, w której część aktywów obrotowych jest finanso-
wana przez kapitał stały (będący sumą kapitału własnego oraz zobowiązań długo-
terminowych wraz z rezerwami na nie) [Sierpińska, Jachna 2007, s. 121]. Sytuacja, 
w której aktywa bieżące przewyższają zobowiązania krótkoterminowe, wskazuje na 
dodatni poziom kapitału obrotowego netto (rys. 1). Wspomniany wcześniej wskaź-
nik płynności bieżącej przyjmuje w tej sytuacji wielkości większe od 1, co ozna-
cza, że groźba utraty płynności nie jest duża. Przedsiębiorstwo raczej w niewielkim 
stopniu jest uzależnione od źródeł obcych, zwłaszcza obarczonych pilnością zwrotu 
[Finanse firmy… 2007, s. 204].

    Aktywa stałe    
Kapitał stały

 

    
Aktywa bieżące

 Kapitał  obrotowy netto 

   Zobowiązania bieżące 

Rys. 1. Dodatni poziom kapitału obrotowego netto

Źródło: [Sierpińska, Jachna 2007, s. 121].

Aktywa obrotowe finansowane kapitałem obrotowym mają wiele pozytywów. 
Wśród nich należy wskazać na: wysoki ich wpływ na efektywność procesów gospo-
darczych, możliwości optymalizacji poziomu i struktury elementów, z których się 
składają czy powodowanie przez nie zmiennego zapotrzebowania na finansowanie 
kapitałem obrotowym netto [Finanse firmy… 2007, s. 204]

Sytuacja, w której żadna część aktywów obrotowych nie jest finansowana kapi-
tałem stałym, oznacza, że istnieje groźba utraty płynności. Wskaźnik bieżącej płyn-
ności jest wtedy równy 1.

W przypadku, gdy kapitał obrotowy netto jest ujemny, wskaźnik płynności bie-
żącej jest niższy od 1 (rys. 2). Jeżeli pewna część aktywów stałych jest finansowa-
na zobowiązaniami krótkoterminowymi, wówczas terminy zapadalności aktywów  
i wymagalności pasywów się rozmijają [Wawryszuk-Misztal 2007, s. 42]. Może wy-
stąpić sytuacja, że aktywa trwałe sfinansowane zobowiązaniami krótkoterminowymi 
nie będą w stanie przed upływem terminu płatności wygenerować takiej nadwyżki 
finansowej netto, która pozwoli na terminową spłatę zobowiązań. 
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Rys. 2. Ujemny poziom kapitału obrotowego netto

Źródło: [Sierpińska, Jachna 2007, s. 122].

Może również wystąpić sytuacja, że w firmie nie występuje kapitał obrotowy. 
W takim wypadku aktywa stałe są finansowane kapitałem stałym, a aktywa bieżące 
– zobowiązaniami bieżącymi. Tego typu rozważanie ma raczej teoretyczne znacze-
nie. Może się jednak zdarzyć, że kapitał obrotowy jest bliski zeru [Finanse firmy… 
2007, s. 204].

Poziom kapitału obrotowego netto w danym momencie bilansowym można ob-
liczyć za pomocą dwóch formuł: kapitałowej i majątkowej. Bez względu na to, która 
formuła zostanie wykorzystana, uzyskany wynik będzie identyczny. Wykorzystując 
formułę kapitałową, od kapitału stałego odejmuje się aktywa trwałe. Podejście ma-
jątkowe pozwala ustalić, jaka część majątku krótkoterminowego jest pokryta źródła-
mi długoterminowymi [Sierpińska, Wędzki 2009, s. 74].

3. Strategie zarządzania kapitałem obrotowym

Literatura przedmiotu wskazuje na trzy strategie zarządzania kapitałem obrotowym 
netto: konserwatywną, agresywną i umiarkowaną [Czekaj, Dresler 2001, s. 132]. 
Pierwsza charakteryzuje się znaczną przewagą aktywów obrotowych nad 
zobowiązaniami krótkoterminowymi. Majątek obrotowy netto jest wówczas finan-
sowany za pomocą kapitałów stałych. Ponieważ przedsiębiorstwo utrzymuje wysoki 
poziom płynności finansowej, wzrastają koszty kapitału i maleje stopa zwrotu [Fi-
nanse firmy… 2007, s. 212].

Firma stosująca strategię agresywną pokrywa bieżące zapotrzebowanie na ka-
pitał obrotowy najczęściej kredytami krótkoterminowymi. Wynika to z tego, że 
charakteryzują się one elastycznością i mogą być dostosowane do rzeczywistych 
potrzeb przedsiębiorstwa. Strategia ta jest przeciwieństwem strategii konserwatyw-
nej. Większość majątku obrotowego jest finansowana zobowiązaniami bieżącymi. 
Jedynie niewielka część majątku obrotowego jest finansowana kapitałem stałym, 
zwłaszcza własnym. Niewątpliwą zaletą tej strategii jest duża zyskowność, wadą 
natomiast – duże ryzyko utraty płynności. 

Strategia umiarkowana jest strategią opartą na dwóch poprzednich. Z tego 
względu w strategii tej występują średnie stany zarówno aktywów obrotowych, jak 
i zobowiązań krótkoterminowych. Wskutek tego zarówno ryzyko, jak i zyskowność 
mają umiarkowany charakter [Czekaj, Dresler 2001, s. 132].
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Dokonując analizy struktury aktywów i pasywów przedsiębiorstwa, można 
określić rodzaj strategii kapitału obrotowego, który jest stosowany przez daną fir-
mę. Przyjęta strategia kapitału obrotowego netto wskazuje, ile aktywów bieżących 
posiada przedsiębiorstwo oraz w jakim stopniu wykorzystuje zobowiązania krótko-
terminowe [Wawryszuk-Misztal 2007, s. 79].

Istotna jest strategia umiarkowana kapitału obrotowego. Powinna polegać na 
kombinacji strategii aktywów i pasywów bieżących zgodnie z preferowaną przez 
firmę stopą zwrotu oraz odpowiadającego jej ryzyka. 

Zarówno w zakresie aktywów, jak i pasywów bieżących w praktyce mogą wy-
stępować dwa typy strategii: agresywna i konserwatywna (rys. 3).
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Rys. 3. Strategie kapitału obrotowego

Źródło: [Sierpińska, Wędzki 2009, s. 103].

Strategia konserwatywna w zarządzaniu aktywami polega na odpowiednim ope-
rowaniu strukturą aktywów bieżących przy ustabilizowanej strukturze pasywów bie-
żących. Przejawia się ona w chęci utrzymania w przedsiębiorstwie wysokiej kwoty 
najbardziej płynnych aktywów. Powstała nadwyżka płynności jest utrzymywana do 
spłaty zobowiązań spontanicznych w terminie ich wymagalności na wypadek, gdy-
by brakło wpływów operacyjnych. W zarządzaniu aktywami odwrotnością strategii 
konserwatywnej jest strategia agresywna. W strategii tej następuje więc ogranicze-
nie płynnych aktywów, a w skrajnym wypadku jest obniżany również poziom na-
leżności. Strategia ta charakteryzuje się wysoką rentownością aktywów trwałych. 
Relatywnie niski udział gotówki w aktywach przyczynia się do uzyskania wyższego 
poziomu zwrotu z kapitału [Sierpińska, Wędzki 2009, s. 102].

Właściwe wykorzystanie aktywów bieżących może mieć miejsce w połącze-
niu z odpowiednią strukturą źródeł finansowania [Wawryszuk-Misztal 2007, s. 80]. 
Przedsiębiorstwo, które stosuje strategię konserwatywną w zarządzaniu pasywami, 
minimalizuje udział krótkoterminowego zadłużenia w strukturze źródeł finansowa-
nia majątku firmy. Oznacza to minimalizację kredytu krótkoterminowego. Strategia 
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ta może się również wyrażać brakiem kredytu długoterminowego i zastąpieniem 
go kapitałem własnym. Odwrotnością tej strategii jest strategia agresywna, polega-
jąca na maksymalizacji funduszy okresowych kosztem kapitału stałego. Wskutek 
tego rośnie udział krótkoterminowego zadłużenia w kapitałach ogółem [Sierpińska, 
Wędzki 2009, s. 103].

Rozważając zarządzanie kapitałem obrotowym, należy zwrócić uwagę na te 
wskaźniki, które pozwalają wybrać właściwą strategię dla przedsiębiorstwa. Są 
to: wskaźnik bieżącej płynności finansowej, wskaźnik udziału aktywów bieżących  
w aktywach ogółem oraz wskaźnik wyrażający relację pasywów bieżących do ogó-
łu aktywów firmy. Poza wymienionymi wskaźnikami do wyznaczenia strategii za-
rządzania kapitałem obrotowym brutto mogą być wykorzystane dwa szczegółowe 
wskaźniki: wskaźnik mierzący płynność aktywów bieżących (LR1) oraz wskaźnik 
mierzący zdolność firmy do spłaty bieżących zobowiązań bez naruszenia pozosta-
łych aktywów firmy (LR2) [Sierpińska, Wędzki 2009, s. 101]. 

Wysoki poziom pierwszego wskaźnika oznacza, że gotówka i krótkoterminowe 
papiery wartościowe mogą stanowić istotne źródło finansowania przyrostu środków 
obrotowych. Stanowi to więc o dużym zabezpieczeniu płynności przez tymczasowe 
źródła finansowania. Znaczny poziom drugiego wskaźnika oznacza, że duża część 
zobowiązań może być finansowana najbardziej płynnymi środkami, a więc gotówką 
i krótkoterminowymi papierami wartościowymi. 

4. Analiza strategii zarządzania kapitałem obrotowym  
na przykładzie wybranych firm

Analizę zarządzania kapitałem obrotowym przeprowadzono dla trzech przedsię-
biorstw branży budowlanej z południowej Wielkopolski w latach 2010-20122. Au-
torka postanowiła sprawdzić, jak przedstawia się przykładowa sytuacja firm branży 
budowlanej w tym regionie w okresie recesji branży budowlanej oraz jak wygląda 
kwestia społecznej odpowiedzialności tych firm. Na podstawie informacji uzyska-
nych z Firmy Euler Hermes3 można zauważyć, że w roku 2012 w Polsce upadło ok. 
30 deweloperów4. Pomimo że w roku 2012 obowiązywał program dopłat „Rodzina 
na swoim”, w ofercie deweloperów pozostawała bardzo duża liczba nowych miesz-
kań – ponad 50 tys. Trudności ze znalezieniem nabywcy i wydłużony przez to okres 
sprzedaży dotknęły w pierwszej kolejności mniejsze podmioty. Traciły one płynność 
i ogłaszały upadłość. Wielu polskim firmom nie wystarczało kapitału obrotowego na 
zwiększenie produkcji. Inne mogły, co prawda, kupić komponenty do produkcji  
i sprzedać towar, ale często nie były w stanie przetrwać następującego po tym kilku-
miesięcznego okresu oczekiwania na należności, tracąc wcześniej płynność.  

2  Ponieważ firmy nie wyraziły zgody na podanie ich nazw w publikacji, autorka posłużyła się 
nazwami A, B, C.

3  Jedna z głównych firm na rynku polskim ubezpieczająca transakcje handlowe.
4  Informacje uzyskane na podstawie wywiadu z pracownikiem firmy.
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W związku z powyższym identyczne problemy dotknęły producentów półfabryka-
tów oraz hurtownie budowlane. Co jest niezwykle istotne, firmy te, pomimo trudno-
ści, doceniały znaczenie społecznej odpowiedzialności biznesu. Świadome swojego 
wpływu na kształtowanie otoczenia, firmy te angażowały się w ważne sfery życia 
publicznego, a przy podejmowaniu decyzji uwzględniały kwestie związane z intere-
sem społecznym oraz ochroną środowiska.

Dane zawarte w tab. 1 dotyczą producenta artykułów budowlanych oraz wy-
konawcy takich usług. Dokonując analizy danych, można zauważyć wysoki udział 
aktywów bieżących w ogólnym majątku przedsiębiorstwa, wynoszący w roku 2010 
aż 75%. W następnych latach można zaobserwować jego spadek, ale i tak pozosta-
je on wysoki. Było to spowodowane dużym poziomem zapasów. W latach 2011- 
-2012 zwiększył się zakres finansowania majątku źródłami krótkoterminowymi, co 
było wynikiem sytuacji w branży budowlanej. Opierając się na zaprezentowanych 
danych, można stwierdzić, że przedsiębiorstwo prowadzi konserwatywną strategię  
w zakresie pasywów, gdyż udział krótkoterminowych źródeł finansowania w kapita-
łach ogółem jest relatywnie niski, oraz konserwatywną strategię aktywów, wyraża-
jącą się dużym udziałem aktywów bieżących w ogólnym jego majątku. Znajduje się 
więc ono w obszarze małego zysku i niewielkiego ryzyka.

Tabela 1. Wskaźniki wyznaczające strategię kapitału obrotowego w przedsiębiorstwie A  
w latach 2010-2012

Wyszczególnienie 2010 2011 2012
Udział aktywów bieżących 
w majątku ogółem

75,05 65,04 61,20

Udział pasywów bieżących 
w majątku ogółem

36,02 25,05 40,02

Wskaźnik bieżącej płynności 2,34 1,52 1,59
Wskaźnik szybkiej płynności 1,63 1,02 0,79
ROE 4,71 8,87 -
ROA 3,05 4,52 -
ROS 1,42 2,54 -
Wskaźnik zadłużenia kapitału własnego 0,43 0,83 0,91
 Rotacja zobowiązań krótkoterminowych 
w dniach

54,43 58,09 63,05

Źródło: opracowanie własne na podstawie sprawozdań finansowych uzyskanych z Firmy A.

Do oceny zdolności przedsiębiorstwa do efektywnego lokowania kapitałów ob-
liczono wskaźniki rentowności: ROE, ROA i ROS. Wskaźników tych nie obliczono 
za rok 2012 ze względu na stratę odnotowaną w firmie. Biorąc pod uwagę wszystkie 
wyznaczone wskaźniki, należy stwierdzić, że najkorzystniejsza sytuacja wystąpiła 
w roku 2011.

Dane zawarte w tab. 2 dotyczą producenta betonu towarowego oraz prefabry-
katów betonowych. Należy zauważyć, że w tym przedsiębiorstwie w latach 2010- 
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-2012 udział aktywów bieżących w majątku ogółem wzrastał. Tak jak w poprzednim 
wypadku, wynika to z poziomu zapasów i sytuacji branży. W okresie analizowanych 
trzech lat firma zmieniła więc strategię zarządzania kapitałem obrotowym w zakresie 
aktywów: z agresywnej na konserwatywną. W zakresie zarządzania zobowiązaniami 
bieżącymi firma prowadziła również strategię konserwatywną. Analizując wskaźni-
ki rentowności, warto zauważyć, że najkorzystniejszy był rok 2010. Potwierdza się 
wcześniejszy wniosek, że w trzech ostatnich latach najgorszy dla branży budowlanej 
był rok 2012.

Tabela 2. Wskaźniki wyznaczające strategię kapitału obrotowego w przedsiębiorstwie B  
w latach 2010-2012

Wyszczególnienie 2010 2011 2012
Udział aktywów bieżących 
w majątku ogółem 25,40 46,40 50,70
Udział pasywów bieżących 
w majątku ogółem 11,20 28,66 13,50
Wskaźnik bieżącej płynności 2,26 1,39 3,02
Wskaźnik szybkiej płynności 0,78 0,83 2,15
ROE 17,21 1,70 1,87
ROA 13,35 0,61 0,71
ROS 10,58 1,08 1,04
Wskaźnik zadłużenia kapitału  
własnego 0,29 1,62 1,39
Rotacja zobowiązań krótkotermino-
wych w dniach 44,22 112,55 113,84

Źródło: opracowanie własne na podstawie sprawozdań finansowych uzyskanych z Firmy B.

Analizowane przedsiębiorstwo C to hurtownia materiałów budowlanych o bardzo 
wysokim udziale aktywów bieżących w majątku ogółem. Należy podkreślić spadek 
udziału pasywów bieżących w majątku ogółem w latach 2011-2012. Zmniejszył się 
więc zakres finansowania majątku przedsiębiorstwa źródłami krótkoterminowymi. 
Oznacza to, że firma zmieniła strategię pasywów z agresywnej na konserwatywną. 

Negatywnie należy również ocenić – w przypadku wszystkich badanych firm – 
zwiększenie w latach 2010-2012 wskaźnika rotacji zobowiązań krótkoterminowych 
w dniach. 



376 Izabela Witczak

Tabela 3. Wskaźniki wyznaczające strategię kapitału obrotowego w przedsiębiorstwie C  
w latach 2010-2012

Wyszczególnienie 2010 2011 2012
Udział aktywów bieżących 
w majątku ogółem 98,03 96,00 95,00
Udział pasywów bieżących 
w majątku ogółem 58,28 68,04 42,43
Wskaźnik bieżącej płynności 1,70 1,41 2,28
Wskaźnik szybkiej płynności 1,50 1,26 1,87
ROE 5,87 19,37 4,87
ROA 2,46 6,13 2,84
ROS 1,19 3,42 1,49
Wskaźnik zadłużenia kapitału  
własnego 1,38 2,16 0,72
Rotacja zobowiązań krótkotermino-
wych w dniach 85,47 105,45 154,74

Źródło: opracowanie własne na podstawie sprawozdań finansowych uzyskanych z Firmy C.

Analizując wskaźniki rentowności, można zauważyć, tak samo jak w przypadku 
Firmy A, że największą efektywność Firma C zanotowała w roku 2011, co potwier-
dza wskazany wcześniej zauważony trend na rynku budowlanym.

Pomimo zauważalnych problemów branżowych omawiane firmy zwiększają za-
trudnienie specjalistów posiadających uprawnienia budowlane oraz uprawnienia do 
sporządzania certyfikatów energetycznych. Współpracują na stałe z renomowany-
mi firmami z branży elektrycznej, wentylacyjnej, instalacyjnej. Są również zaan-
gażowane w pomoc dla społeczeństwa. Jedna z omawianych firm wchodzi w skład 
Indeksu Respect.

5. Podsumowanie

Jednym z obszarów zarządzania finansami, który wymaga formułowania strategii 
finansowej, jest zarządzanie kapitałem obrotowym. Korzyści związane z posiada-
niem kapitału obrotowego wskazują na rolę, jaką odgrywa on w przedsiębiorstwie. 
Można stwierdzić, że kapitał ten zmniejsza ryzyko funkcjonowania firmy, ale nega-
tywnym skutkiem jego występowania są wyższe koszty obniżające rentowność. Po-
dejmowanie decyzji w zakresie kapitału obrotowego powinna ułatwiać odpowiednia 
jego strategia. Właściwe zarządzanie kapitałem pozwala firmie wygenerować środki 
na zaangażowanie się w pomoc dla społeczeństwa, co przynosi sporo korzyści. Dla 
wielu inwestorów wiarygodność finansowa firmy jest uwarunkowana jej wiarygod-
nością społeczną. Atutami odpowiedzialności przedsiębiorstwa są także: zwiększe-
nie lojalności konsumentów, poprawa relacji ze społecznością, wzrost konkurencyj-
ności, pozytywny wizerunek firmy czy pozyskanie i utrzymanie najlepszych 
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pracowników. Można stwierdzić, że gdyby omawiane firmy bardziej zaangażowały 
się w prowadzenie działań odpowiedzialnych społecznie, ich sytuacja finansowa by-
łaby o wiele lepsza. 
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THE ROLE OF WORKING CAPITAL POLICY MANAGEMENT 

Summary: In this paper there is discussed the role of working capital strategy taking into 
consideration corporate social responsibility. This is a very important area because of short 
term capital management and the financial results. The considerations are divided into three 
parts. The first one discuses the meaning of net and gross working capital. The second part is 
focused on the strategies of working capital management. The strategies of working capital 
management were determined by the selected strategy of assets (structure of current assets) 
and the strategy of liability (structure of current liabilities). The last part presents the analysis 
of the working capital management strategy.

Keywords: net working capital, gross working capital, current assets, current liabilities, 
social strategy, corporate social responsibility.




