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Rachunkowos¢ a controlling

Beata Kotowska
Wyzsza Szkota Bankowa w Gdansku

ZARZADZANIE PLYNNOSCIA FINANSOWA
W PRZEDSIEBIORSTWIE '
POPRZEZ BUDZET WPLYWOW I WYDATKOW

1. Wstep

Przedsigbiorstwa funkcjonujace na rynku formutuja z reguty dwa glowne cele
swojej dziatalnosci [16, s. 18-19]: maksymalizowanie bogactwa wlascicieli oraz
zapewnienie sobie przetrwania na rynku. W tej pierwszej grupie najczgsciej poja-
wiaja si¢: maksymalizacja zysku, maksymalizacja rynkowej warto$ci przedsigbior-
stwa, zachowanie rentownos$ci, wzrost rozmiaré6w przedsigbiorstwa, wzrost udziatu
w rynku, zmniejszenie kosztow czy zwigkszenie innowacyjnosci. W drugiej grupie
wyodregbni¢ mozna: utrzymywanie ptynnosci finansowej, zachowanie wyptacalno-
$ci, uniknigcie probleméw finansowych i upadtosci.

Przedsigbiorstwa chcialyby generowac zyski, a ponadto by¢ ptynne oraz wy-
ptacalne. Pomimo, ze te zjawiska ekonomiczne sa wzajemnie powiazane, to nieste-
ty nie zawsze wystepuja one jednoczesnie [2, s. 205]. W praktyce gospodarczej
najwigkszym wyzwaniem, jakie stoi przed przedsigbiorstwem, nie jest, jak by si¢
mogto wydawac, uzyskanie zysku, ale osiaganie i utrzymywanie ptynnosci finan-
sowej. To wlasnie jej brak, a nie brak rentownosci jest przestankg do ogloszenia
upadlosci'. W Wielkiej Brytanii ok. 75-80%, a we Francji ok. 60% przedsie-
biorstw, ktore upadty, byto firmami rentownymi, lecz stracily zdolno$¢ do regulo-
wania swoich zobowiazan [15, s. 7]. W Polsce badania przyczyn upadlosci prze-
prowadzone przez D. Wedzkiego [20, s. 54-61] na dwunastu przedsigbiorstwach wska-
zaly, ze we wszystkich przypadkach wskazniki ptynnosci finansowej nie byty ko-
rzystne, ale nie zawsze niekorzystne byly wskazniki rentownosci.

Przedsigbiorstwo powinno poprawia¢ swoja kondycj¢ finansowa wtasnie przez
odpowiednie zarzadzanie ptynnoscia finansowa. Mozliwe jest to m.in. poprzez

! Upadto$¢ zostaje ogloszona przez sad, gdy diuznik staje si¢ niewyplacalny, tzn. trwale zaprze-
staje ptacenia dlugdw, a jego majatek jest nizszy od sumy wszystkich zobowiazan [19, art. 11].
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ustalenie wskaznikoéw ptynnosci finansowej w ujeciu statycznym® bazujacych na
danych bilansowych lub w ujgciu dynamicznym, kiedy konstrukcja wskaznikow
jest oparta na wykorzystaniu danych z rachunku przeptywow pienieznych’.
Otrzymane wielkosci dotycza jednak przesztosci i do biezacego sterowania ptyn-
noscia nie sa wystarczajace [12, s. 14].

Celem referatu jest przyblizenie pojecia ptynnosci finansowej poprzez pryzmat
przeplywow pienigznych oraz wskazanie mozliwosci ich wykorzystania w umie-
jetnym zarzadzaniu wptywami oraz wydatkami w przedsigbiorstwie.

2. Plynnos¢ finansowa

W literaturze przedmiotu przedstawianych jest mnostwo roznorodnych defini-
cji plynnosci finansowej (por. [16, s. 36-41]). W niniejszym opracowaniu nie zo-
stanie podjgta proba stworzenia kolejnej, a jedynie wskazane zostang trzy aspekty
jej postrzegania:

1) ptynno$¢ w aspekcie majatkowym,

2) plynnos¢ w aspekcie majatkowo-kapitatowym,

3) ptynnos¢ w aspekcie przeplywow pienigznych.

Plynno$¢ w aspekcie majatkowym [21, s. 33] charakteryzuje tatwos¢, z jaka
przedsigbiorstwo jest w stanie przeksztalci¢ posiadane aktywa w §rodki pienigzne
w jak najkrotszym czasie i z zadna lub nieznaczna utrata wartosci. Jest to ujecie
szersze. W ujeciu wezszym plynno$cia jest wielko$¢ aktywow, ktore sa srodkami
pienieznymi* lub ich ekwiwalentami’.

Plynno$¢ w aspekcie majatkowo-kapitatowym [21, s. 33] dotyczy wzajemne;j
relacji zobowiazan oraz majatku bedacego zabezpieczeniem terminowej ich sptaty.
W ujeciu krotkoterminowym wyraza zdolno$¢ przedsigbiorstwa do regulowania
zobowiazan krétkoterminowych w wyznaczonym terminie [14, s. 79].

Trzeci wyodrgbniony rodzaj ptynnosci w aspekcie przeplywow pienigznych
[9, s. 10] oznacza, ze przedsigbiorstwo zachowuje swoja ptynnos¢ finansowa, jezeli

% Klasyczne zmienne w tym przypadku to [17, s. 428-429]: wskaznik biezacej ptynnosci, wskaz-
nik szybkiej ptynnosci czy wskaznik podwyzszonej ptynnosci.

Sa one ujete w dwoch grupach [7, s. 118-122]: wskazniki wydajnosci gotdéwkowej, wskazniki
wystarczalnosci gotowki.

* Srodki pienigzne sa to okreslone w ustawie aktywa pieniezne znajdujace si¢ w obrocie gotow-
kowym lub w obrocie nast¢pujacym za posrednictwem biezacych rachunkoéw bankowych. Zalicza si¢
do nich gotowke w kasie oraz depozyty ptatne na zadanie [8, art. 6].

° Ekwiwalenty $rodkow pienieznych [8, art. 6] to aktywa pieniezne niezaliczane do $rodkow pie-
nigznych oraz inne aktywa finansowe, ktore charakteryzuja si¢ jednoczesnie wymienionymi cechami:

1) wysokim stopniem ptynnosci, to jest tatwoscia wymiany na okre§long kwotg srodkéw pie-
nigznych,

2) nieznacznym ryzykiem utraty wartosci oraz

3) krotkim terminem platnosci lub wymagalnosci.

W szczegdlnoscei sa to aktywa pienigzne, ktorych termin ptatnos$ci lub wymagalnos$ci nie jest
dtuzszy niz 3 miesiace od dnia ich otrzymania, wystawienia, nabycia lub zatozenia lokaty.
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wydatki wynikajace z aktualnych zobowigzan kréotkoterminowych oraz niezbgdne
przyszte wydatki znajduja swoje pokrycie w spodziewanych biezacych wptywach
srodkéw pienigznych. W tym tez kontekscie ptynnos¢ oznacza takie sterowanie
wptywami i wydatkami, aby wptywy byly w stanie zrownowazy¢ wydatki [6, s. 51].

W odréznieniu od dwoch wezesniejszych podejs¢ to ostatnie ujgcie wyrdznia
si¢ charakterem dynamicznym, a nie statycznym. Oznacza to, Ze ujmowany jest
przebieg proceséw finansowych ujetych w postaci wplywow i wydatkéw gotow-
kowych, nie tylko w danym okresie, wynikajacy z posiadanych juz aktywow i zo-
bowiazan, ale rowniez uwzglgdnia si¢ te, ktore dopiero bgda mialy miejsce w
zwiazku w prowadzong dziatalno$cia gospodarcza [9, s. 11].

To wtasnie podejscie $wiadczy o tym, ze zarzadzanie czy wlasciwe sterowanie
ptynnoscia finansowa nie moze ogranicza¢ si¢ jedynie do obliczania wielkosci
wskaznikow ptynnosci finansowej w ujgciu statycznym czy dynamicznym.

Ewentualne zmiany tych wielko$ci w kolejnych okresach badz na tle branzy
wskazuja, czy kierunek ten jest dobry, czy tez zly. Owszem, pozwalaja one uzy-
ska¢ odpowiedz na pytanie: czy przedsigbiorstwo posiada ptynnos¢ finansowa.
Moze okazac¢ sig, ze ja ma badz ze ta wielko$¢ jest zbyt niska, albo z kolei za wy-
soka. Niemniej jednak wyliczone w ten sposob wartosci dotycza przesztosci, czyli
tego, co juz w firmie si¢ wydarzylo i czego zmieni¢ nie mozna. Ot6z: mozna,
a nawet trzeba wyciagac z nich wnioski na przysztos¢. Informacje uzyskane z tych
wyliczen pozwola na zwigkszenie efektywnosci zarzadzania [6, s. 51] ptynnoscia
finansowa w przedsigbiorstwie.

Chcac jednak na podstawie tych wielkosci odpowiedzie¢ na pytanie: czy przed-
sigbiorstwo posiada wystarczajaco duzo $srodkéw pieni¢znych na splate swoich
zobowiazan biezacych w najblizszym okresie, moze si¢ okazac, ze odpowiedz na
nie nie bedzie tatwa, poniewaz zeby rzetelnie na nie odpowiedzie¢, nalezaloby
sporzadzi¢ zestawienie szacowanych wptywow i wydatkow, czyli budzet wptywow
1 wydatkow, albo inaczej budzet gotowkowy [9, s. 202] czy preliminarz §rodkow
pienigznych [10, s. 4].

3. Czym jest budzet wplywow i wydatkow

Budzet wplywow i wydatkow jest aktywnym instrumentem stuzacym do za-
rzadzania wplywami i wydatkami, a tym samym umozliwia $wiadome i uporzad-
kowane sterowanie gospodarka pieni¢zng. Znajdzie si¢ w nim kazda operacja ma-
jaca wplyw na ruch pieniadza. Zasada nadrzedna w tym przypadku jest bowiem
zasada kasowa, ktora przedstawia przychody i koszty przez pryzmat ruchu pienia-
dza [11, s. 101]. Wazny jest wigc tutaj nie tyle moment zaistnienia transakcji go-
spodarczej, ale moment przechodzenia pienigdzy, czyli faktycznego wplywu lub
wydatku srodkow pieni¢znych.

W przedsigbiorstwie moga zaistnie¢ trzy stany finansowe zwiazane z wptywa-
mi i wydatkami. Przedstawiono je w tab. 1.
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Tabela 1. Stany finansowe w przedsigbiorstwie

Wplywy = wydatki Wplywy sa rowne wydatkom

Wplywy < wydatki Wydatki przewyzszaja wpltywy, wigc pojawia si¢ roznica ujemna. Nalezy
oszacowa¢ ewentualne niedobory srodkéw pienigznych. Jest to tez sygnat
$wiadczacy o mozliwosci utraty ptynnosci finansowej. W przypadku niedo-
boru gotowki przedsigbiorstwo musi wspomoc si¢ pozyczka czy kredytem

Wplywy > wydatki Wplywy przewyzszaja wydatki, wigc pojawia si¢ réznica dodatnia. Mozna
oszacowa¢ ewentualne nadwyzki srodkéw pieni¢znych. Pojawia si¢ mozli-
wo$¢ inwestowania wolnej gotowki, np. zakup rzeczowych aktywow trwa-
tych, zakup papieréw wartoSciowych, zwigkszenie rozmiaréw dziatalnosci
operacyjnej

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie [18, s. 51].

Osiagana nadwyzka finansowa lub ewentualne niedobory gotowki moga miec
charakter przejsciowy lub ciagly, dlatego tez budzet ten jest doskonalym narze-
dziem planowania i kontroli plynnosci finansowej oraz wyplacalnosci® przedsie-
biorstwa.

Budzet wptywow i wydatkow powinien by¢ sporzadzany na krotkie okresy:
kwartalne, miesigczne czy nawet tygodniowe, poniewaz im czgsciej jest on weryfi-
kowany i szczegdtowo sporzadzany, tym lepszym jest narzedziem do zarzadzania
gotowka, a tym samym i ptynnoscia. Mozna réwniez ustala¢ wielkosci na dluzsze
okresy, a w miar¢ uptywu czasu budzet powinien by¢ uszczegotawiany [13, s. 314].

Przedsigbiorstwo rowniez powinno na biezaco kontrolowac zgodnos¢ faktycz-
nej realizacji z danymi zaplanowanymi [3, s. 136] po to, aby w miarg jak najwczes-
niej wychwyci¢ ewentualne odchylenia.

4. Konstrukcja budzetu wplywow i wydatkow

Rzetelne skonstruowanie budzetu wpltywow i wydatkow jest mozliwe tylko
wtedy, gdy wczesniej skonstruowano [4, s. 113]:

1) budzet sprzedazy, gdzie znajdzie si¢ informacja o planowanych wptywach,

2) budzety kosztow, na podstawie ktorych mozliwe bgdzie okreslenie plano-
wanych wydatkow.

W procesie budzetowania wplywow 1 wydatkéw wyodregbni¢ mozna nastgpuja-
ce etapy (tab. 2):

1) ustalenie stanu poczatkowego srodkow pienigznych,

2) oszacowanie planowanych wptywow ze sprzedazy,

3) oszacowanie planowanych wydatkoéw operacyjnych,

4) okreslenie minimalnego poziomu gotowki,

¢ Wyptacalnosci, czyli zdolnosci do terminowego regulowania wszystkich zobowiazan zaréwno
w krotszym, jak i dtuzszym czasie [1, s. 136].
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5) oszacowanie planowanych wpltywow 1 wydatkow z dziatalnos$ci inwestycyjnej,
6) oszacowanie planowanych wptywow i wydatkow z dziatalno$ci finansowej,
7) okreslenie stanu koncowego srodkow pienig¢znych.

Tabela 2. Przyktadowa konstrukcja budzetu wplywow
i wydatkow

Saldo poczatkowe Srodkéw pienigznych
Wplywy ze sprzedazy

Wplywy ze sprzedazy gotoéwkowej

Wplywy ze sprzedazy kredytowej

Inne wpltywy operacyjne

Wydatki operacyjne

Wydatki z tytutu zakupu materiatéw i towardw
Wydatki z tytutu wynagrodzen dla pracownikow
Ubezpieczenia spoteczne i zdrowotne

Inne wydatki operacyjne

Dostepne Srodki pieni¢zne

Minimalny poziom gotéwki

Whplywy i wydatki z dzialalnosci inwestycyjnej
Whplywy i wydatki z dzialalno$ci finansowej
Saldo koncowe Srodkoéw pieni¢znych

Zrddto: opracowanie wiasne.

Ustalenie stanu poczatkowego srodkow pienig¢znych jest trudne, gdyz odzwier-
ciedla ono stan $rodkéw pienigznych, jakie przedsigbiorstwo posiada na dzien, od
ktorego zaczyna obowiazywac oszacowany budzet. Poniewaz jest on jednak spo-
rzadzany z pewnym wyprzedzeniem, trzeba by¢ bardzo ostroznym w szacowaniu
stanu poczatkowego, by ustalona wielko$¢ nie byta optymistycznie zbyt wysoka.

Planowane wptywy ze sprzedazy zaleza w gldwnej mierze od dobrze skonstru-
owanego budzetu sprzedazy. Szacujac wielko$¢ sprzedazy budzetowanej, nalezy
podzieli¢ ja na sprzedaz gotdwkowa oraz na kredyt kupiecki. Ponadto nalezy spo-
rzadzi¢ od razu harmonogram sptat poszczegdlnych nalezno$ci, ktory wynikaé
bedzie z termindéw uzgodnionych z odbiorcami. Trzeba rowniez uwzglednié, ze
okreslony termin ptatnosci wcale nie jest gwarancja wptywu $rodkow do firmy.
Moze si¢ przeciez okazaé, ze kontrahent zaczyna mie¢ trudnosci platnicze. Jesli
jest to mozliwe, to nalezaloby takze oszacowac, jaka cze$¢ przychodow moze by¢
trudno $ciagalna.

Podstawowa pozycja wydatkow operacyjnych sg platnosci za dokonywane za-
kupy materiatow i towaréw, wynagrodzenia dla pracownikow wraz z obciazeniami
(podatek dochodowy, sktadki ZUS), podatki i optaty o charakterze publicznopraw-
nym. Inne wielkosci, to m.in. zakupy paliw, energii, koszty sprzedazy, koszty wy-
dziatowe, koszty ogoélnego zarzadu. Podobnie jak w przypadku przychodow ze
sprzedazy trzeba podzieli¢ je na zakupy gotowkowe oraz zakupy z odroczonym
terminem ptlatnosci.
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Warto$¢ dostepnych srodkow pieni¢znych jest to suma salda poczatkowego
srodkéw pienigznych oraz wplywow operacyjnych pomniejszona o wydatki opera-
cyjne.

Minimalny poziom gotowki to wielko$¢, ktéra powinna stale wystepowaé w
przedsigbiorstwie. Jest ona pewnego rodzaju zabezpieczeniem na wypadek braku
gotowki, kiedy osiagane wplywy nie pokrywaja niezbednych do poniesienia wy-
datkow.

Wplywy i wydatki z dziatalnosci inwestycyjnej dotyczy¢ moga zakupdw i sprze-
dazy rzeczowych aktywow trwatych, wartosci niematerialnych i prawnych, akty-
wow finansowych.

Wpltywy 1 wydatki z dziatalnosci finansowej z kolei dotycza wptywu kwot z
kredytow i pozyczek oraz emisji réznych papierow warto$ciowych. Wydatki z tego
rodzaju dziatalno$ci to przede wszystkim: sptaty kredytow i pozyczek, zaptata
odsetek, wyptaty dywidend, ptatnosci z tytutu leasingu finansowego, wykup dtuz-
nych papierow warto§ciowych.

Saldo koncowe srodkéw pienigznych jest koncowym etapem tworzenia budze-
tu wpltywow 1 wydatkow i jest odpowiedzia na pytanie, czy otrzymany wynik jest
dodatni, czy tez ujemny.

Po sporzadzeniu wstgpnego budzetu wpltywow i wydatkow wiadomo, czy przed-
sigbiorstwo bedzie w stanie regulowa¢ na biezaco swoje zaplanowane wydatki.
Jesli nie, to nalezy przeanalizowac jeszcze raz wptywy i wydatki pod katem moz-
liwosci ich przesunig¢ w czasie, czyli albo przyspieszenia poboru naleznosci, albo
opdzniania platnosci na rzecz dostawcow [12, s. 15-17].

5. Zarzadzanie wplywami Srodkow pieni¢znych

W budzetowaniu wpltywow wazne sa skuteczne metody przyspieszajace ich
Sciaganie i sptyw do przedsigbiorstwa. Mozna tego dokona¢ poprzez [18, s. 52-53]:

1) sprzedaz na przedptaty czy zaliczki,

2) sprzedaz za gotowke,

3) kontrolowang sprzedaz z odroczonym terminem zaplaty,

4) skuteczna windykacj¢ naleznosci,

5) wykorzystanie technik sprzedazy naleznosci (faktoringu).

Przedptaty i zaliczki pozwalaja na wczesniejszy wplyw czgsci srodkow pie-
nigznych do przedsigbiorstwa jeszcze przed wydaniem towaru lub wykonaniem
ustugi.

Sprzedaz za gotowke jest jedna z najkorzystniejszych sytuacji, kiedy wraz z
wydaniem towaru czy ushugi otrzymywana jest zaptata. Niestety w obecnych wa-
runkach gospodarczych nie zawsze jest to mozliwe.

Aby zatrzyma¢ dotychczasowych kontrahentow i pozyskiwa¢ nowych odbior-
cow, przedsigbiorstwa bardzo czg¢sto decyduja si¢ na sprzedaz z odroczonym ter-
minem ptatno$ci. Powinna ona by¢ poprzedzona weryfikacja klientow pod katem
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ich wyptacalnos$ci. Nalezaloby rowniez przyja¢ odpowiednia polityke kredytowa-
nia, w ktorej zawarte bylyby informacje odnosnie do terminéw ptatnosci, ewentu-
alnych rabatow i ich termindw, naliczania odsetek za opdznienia.

Windykacja naleznosci prowadzona moze by¢ przez przedsigbiorstwo albo
moze zosta¢ zlecona firmie windykacyjnej, ktéra w imieniu wierzyciela bedzie
odzyskiwa¢ nalezno$ci.

Korzystanie z ustug faktoringowych, czyli sprzedazy naleznosci $wiadczonych
przez wyspecjalizowane instytucje, umozliwia odzyskanie kwoty naleznosci przed
terminem jej ptatno$ci [15, s. 194].

6. Zarzadzanie wydatkami Srodkow pieni¢znych

W budzetowaniu wydatkow duze znaczenie maja metody opozniania platnosci
i wyplyw gotowki z przedsigbiorstwa. Mozna tego dokonac¢ poprzez [18, s. 52]:

1) rozciaganie platnosci w czasie tak dtugo, jak to mozliwe, bez zagrozenia dla
wiarygodnosci firmy,

2) harmonogramowanie wyptat, tak aby nie nast¢gpowaty one w tych samych
terminach,

3) negocjowanie z dostawcami warunkoéw korzystania z kredytu kupieckie-
go, a takze wielko$ci i terminow dostaw najdogodniejszych z punktu widzenia
ptatnosci,

4) wybor form i terminu ptatnosci pozwalajacych korzysta¢ z upustéw i ra-
batow.

Terminy wypltywow gotowki powinny by¢ tak rozplanowane, aby nie nastepo-
waty doktadnie w tych samych momentach.

Przy zakupach z odroczonymi terminami ptatnosci, kiedy przedsigbiorstwo nie
korzysta z upustéw, warto uiszcza¢ zobowiazania tak pdzno, jak to tylko mozliwe.

W sytuacji, gdy przy udzielaniu kredytu kupieckiego dostawca proponuje sko-
rzystanie z rabatu przy wczesniejszej zaplacie zawsze warto rozwazy¢ takie roz-
wiazanie, poniewaz moze okazac si¢, ze posiadane i uzyskiwane na biezaco wpty-
wy pozwalaja na wczesniejsza ptatnosé, ktéra dzigki udzielonemu skontu bedzie
odpowiednio nizsza.

7. Cel budzetowania przeplywow pieni¢znych

W artykule zostala omowiona ptynnos$¢ finansowa oraz jaka jest konstrukcja
budzetu wptywow i wydatkow. Zasygnalizowane zostaly rowniez sposoby $wia-
domego zarzadzania wptywami i wydatkami. Celem tych wszystkich dziatan jest
[3,s. 135]:

1) planowanie obiegu $rodkoéw pieni¢znych w odpowiednich przedziatach cza-
su W sposob zapewniajacy utrzymanie plynnosci finansowej firmy przy racjonal-
nym ksztattowaniu kosztéw finansowych,
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2) podejmowanie z gory dzialan w celu zapewnienia dodatkowych zrodet fi-
nansowania oraz przesunigcia ptatnosci w porozumieniu z wierzycielami w razie
przewidywanego spigtrzenia ptatnosci,

3) umozliwienie przedsiewzie¢ pozwalajacych na najkorzystniejsze lokowanie
nawet krotkotrwatych nadwyzek finansowych.

8. Podsumowanie

Budzet wptywow i wydatkow koncentruje si¢ na przeptywach pieni¢znych, ja-
kie maja miejsce w przedsigbiorstwie. Dzigki temu jest dobrym narzedziem plani-
stycznym [5, s. 234] umozliwiajacym uzyskanie informacji cennych i bardzo przy-
datnych przy takich dzialaniach w zakresie zarzadzania, jak [4, s. 114]: polityka
pozyskiwania odbiorcow i dostawcow, windykacja naleznos$ci, tworzenie rezerw,
dziatania i czynnoS$ci zwiazane z zakupem i magazynowaniem materiatdw i towa-
réw oraz zachowanie ptynnosci finansowej.

Wszystkie wymienione pozycje sa bezposrednio lub posrednio zwigzane z bie-
zacym zarzadzaniem ptynno$cia finansowa, ktore mozna stosowaé w przedsigbior-
stwie wlasnie przez budzetowanie wptywow i wydatkow.
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LIQUIDITY MANAGEMENT IN AN ENTERPRISE
BY CASH FLOW BUDGET

Summary

The biggest challenge for enterprises is not necessarily producing income but gaining and pre-
serving financial liquidity. This is the primary condition for survival of an enterprise.

Effective management of financial liquidity is possible through modeling liquidity indicators and
intentional steering of future income and spending in the budget.

The main goal of this article is the introduction of various aspects of the concept of financial li-
quidity, definition of cash flow budget and pointing out possibilities of effective income and spending
management.
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