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Streszczenie

W niniejszym artykule omowione zostaly teoretyczne aspekty plynnosci finansowej,
wraz ze wskazaniem roznicy miedzy jej pomiarem dokonywanym w ujeciu statycznym
oraz dynamicznym. Przedstawiono grupy najczesciej wykorzystywanych wskaznikow,
stuzgcych pomiarowi i ocenie plynnosci finansowej w przedsigbiorstwie. W czesci
praktycznej oszacowano wartosci wskaznikow, na podstawie ktorych dokonano oceny
phymnosci finansowej spotki akcyjnej LPP, bedqgcej jedng z najwigkszych firm odziezo-
wych w Polsce. Okres analizy obejmowat lata 2020-2022.

W artykule zostaly wykorzystane metody analizy opisowej oraz statystyczna analiza
danych finansowych. W opracowaniu dokonano analizy literatury przedmiotu z zakre-
su finansow i rachunkowosci, obowigzujgcych aktow prawnych, wynikajgcych z zakre-
su pracy, a takze sprawozdan finansowych badanego podmiotu gospodarczego.

Stowa kluczowe: ptynno$¢ finansowa, wskazniki ptynnosci finansowej — statyczne
i dynamiczne, ocena przedsigbiorstwa.

WSTEP

Plynnos¢ finansowa jest postrzegana jako jeden z kluczowych paramentow
w ocenie kondycji finansowej przedsicbiorstwa. Jest ona wazna dla kadry zarzad-
czej, menedzerow, ktorych celem jest zwigkszenie wartos$ci akcji firmy, a takze
dla inwestoroéw, ktorzy oczekuja jej wzrostu. Ptynnos$¢ finansowa ukazuje nam
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zdolno$¢ przedsigbiorstwa do sptaty terminowo krotkoterminowych zobowigzan
biezacych, co umozliwia to odczytanie sytuacji finansowej oraz sposobu zarzadza-
nia wyptywami i wydatkami pieni¢znymi*. Zbyt duze zmniejszenie plynnosci two-
rzy ryzyko utraty wyptacalno$ci dtugoterminowej, co moze przyczynic si¢ do ban-
kructwa. Znaczne zwigkszenie ptynnosci moze skutkowa¢ niewykorzystaniem
potencjatu i mozliwosci rozwojowych przedsiebiorstwa®.

Celem niniejszego artykutu jest ocena ptynnosci finansowej spdtki akcyjnej
LPP w latach 2020-2022. W czesci pierwszej niniejszego artykulu skupiono
si¢ na istocie ptynnosci finansowej, jej pojeciu oraz czynnikach, ktore wplywaja
na jej ksztatt. W drugiej czegsci opisano zasady pomiaru ptynnosci finansowej oraz
narzgdzia do jej mierzenia, tj. wskazniki statyczne oraz dynamiczne. Trzecia czgs$¢
artykutu poswigcona jest analizie przedsigbiorstwa LPP S.A. Dokonano oceny
ptynnosci finansowej z wykorzystaniem bilansu i rachunku przepltywdw pienigz-
nych. W zakonczeniu dokonano podsumowania i oceny finansowej badanej spotki.

W artykule zostaly wykorzystane metody analizy opisowej oraz statystyczna
analiza danych finansowych. W opracowaniu dokonano analizy literatury przed-
miotu z zakresu finanséw i1 rachunkowosci, obowigzujacych aktéw prawnych,
wynikajacych z zakresu pracy, a takze sprawozdan finansowych badanego podmio-
tu gospodarczego.

1. ISTOTA PLYNOSCI FINASOWEJ

1.1. Okreslenie/Termin plynnosci finansowej

Plynnos¢ finansowa jest pojeciem mozliwym do zrozumienia juz na poziomie intu-
icji jako swoboda przeplywu srodkéw finansowych danego podmiotu. W kontekscie
intuicyjnym ptynno$¢ finansowa odnosi si¢ do elastycznosci i zdolnosci firmy do efek-
tywnego zarzadzania swoimi zasobami finansowymi, umozliwiajagcym szybka reakcje
na zmienne sytuacje rynkowe oraz regulacj¢ biezgcych zobowigzan.

Cho¢ definicji ptynnosci finansowej w literaturze ekonomii jest wiele, co przed-
stawia ponizsza tabela 1 oraz 2, wszystkie skupiajg si¢ na zdolnosci do terminowe-
go regulowania biezacych zobowigzan oraz zakupu towardéw i ustug potrzebnych
do prowadzenia dalszej dziatalno$ci®.

4 E. W. Babuska, Phymnosé¢ finansowa jako istotne kryterium oceny przedsiebiorstwa,
Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, 2 (974), 2018, str. 97-98.

5 Z. Gola$, A. Witczyk, Pojecie i metody oceny plynnosci finansowej przedsiebiorstwa,
Journal of Agribusiness and Rural Development, 01 (15), 2010, str. 81.

¢ M. Dawidziuk, Plynnosé finansowa a zjawisko upadiosci przedsiebiorstw, Wyzsza Szko-
ta Finansoéw i Zarzadzania w Biatystoku, 2019, str. 5-4.
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Tab. 1. Definicje pojecia plynnos¢ finansowa

Definicje plynnosci finansowej Autor
»Zdolnos¢ przedsicbiorstwa do terminowego regulowania
zobowigzan biezacych, uwarunkowanej wielkoscig krotkoter- M. Jerzemowska

minowego zadluzenia oraz poziomem aktywow obrotowych”
»Zdolno$¢ zamiany aktywow na s$rodki pienigzne w najkrot-
szym terminie bez utraty ich warto$ci”

»Zdolno$¢ rozpatrywanej jednostki gospodarczej do dokony-
wania zakupow wszelkiego rodzaju towaréw i ustug wtedy,
gdy sa one potrzebne do zaspokojenia potrzeb produkcyjnych
czy konsumpcyjnych tej jednostki, jak tez zdolno$¢ do regulo-
wania jej wszelkiego rodzaju zobowigzan finansowych
w pelnej wysokos$ci i w obowiazujacych terminach”

»Zdolnos¢ spoltki do regulowania zobowigzan w wymagalnych Z. Leszczynski
terminach” A. Skowronek -Mielczarek
Zrodlo:  Opracowanie wilasne na podstawie Stepien K., W  poszukiwaniu ladu
terminologicznego: zdolnos¢ platnicza, plynnos¢ finansowa, wyplacalnosé, Zeszyty Naukowe
Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, 2013, str. 94-97.

T. Cicirko

K. Wojciechowska

Tab. 2. Definicje pojecia plynnos¢ finansowa

Definicje plynnosci finansowej Autor
»Najczesciej rozumie si¢ ja jako wyptacalnos¢ przedsigbior-
stwa, czyli mozliwo$¢ regulowania swoich zobowiazan, ktore
wynikajg ze zwyktych transakcji, niespodziewanych zdarzen G. Michalski
oraz zaistniatych sytuacji, pozwalajacych na okazyjny zakup
doébr”
,»Zdolnos¢ przedsigbiorstwa do wywiazywania si¢ z krotkoter-
minowych zobowigzan. Jej brak oznacza niewyplacalnosé S. Nahotko
podmiotu”
»Plynnos¢ finansowa moze by¢ rozumiana wieloaspektowo,
a mianowicie jako:
1) pozytywny stan $rodkow pienigznych,
2) wlasciwos¢ przedmiotow majatkowych do przeksztatcenia
si¢ w pieniadz, czyli zdolnos¢ do likwidacji,
3) stopien pokrycia zobowigzan $rodkami pieni¢znymi,
4) zdolnos$¢ podmiotow gospodarczych do realizacji w kazdym
momencie i bez ograniczen swych zobowiazan platniczych
(tzw. zdolno$¢ platnicza)”
Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie Stepien K., W poszukiwaniu ladu terminologiczne-
go: zdolnos¢ platnicza, plynnosé finansowa, wyplacalnosé, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Ekonomicznego w Krakowie, 2013, str. 94-97.

T. Cebrowkiej

Niektore zrodta doprecyzowujg powyzsze definicje, wskazujgc na zdolnosc
do sptaty krétkoterminowych zobowigzan. Krotkoterminowe zobowigzania
to te, ktore musza by¢ uregulowane w ciagu roku. Zgodnie z ustawa z dnia
29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowos$ci, zobowigzania krotkoterminowe to ,,0g6t
zobowigzan z tytulu dostaw 1 ustug, a takze calo$¢ lub ta cze$¢ pozostatych
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zobowigzan, ktore staja sie¢ wymagalne w ciggu 12 miesiecy od dnia bilansowego™’.
Obejmujg rowniez cze¢$¢ dtugoterminowych zobowigzan, ktorych splata przypada
w danym roku®. Do zobowiazan krotkoterminowych nalezg na przyktad wyptaty
pracownikow oraz optaty dla dostawcow towardw i ustug.

Rozwazajac kondycj¢ danego podmiotu, ptynnos$¢ finansowg stawia si¢ czesto
na rowni z oceng zysku’. Wynika to z faktu, iz ptynno$¢ finansowa stanowi waru-
nek sine qua non cigglosci istnienia przedsigbiorstwa. Jej utrzymanie wymaga
$wiadomego zarzadzania zasobami finansowymi, odpowiedzialnego podejscia
do oceny ryzyka oraz gotowosci do adaptacji wobec zmieniajacych si¢ warunkow
biznesowych.

Skuteczne zarzadzanie ptynno$cig finansowa w przedsigbiorstwie wymaga sta-
rannego planowania przeptywow pieni¢znych. Prognozowanie tych przeptywow
stanowi kluczowy aspekt, umozliwiajacy podejmowanie s$wiadomych decyzji doty-
czacych gospodarowania $rodkami pienigznymi i minimalizowanie ryzyka braku
ptynnosci finansowej. Aby dokona¢ trafnej prognozy, konieczne jest uwzglednie-
nie wszystkich potencjalnych zrodel wptywow i wydatkow!®. W kwestii zrodet
wpltywow, nalezy uwzgledni¢ planowane przychody z tytutu sprzedazy, otrzymy-
wane platnosci od klientow oraz inne zrodta wptywow, takie jak odsetki czy dywi-
dendy. Natomiast w przypadku wydatkow, konieczne jest uwzglednienie kosztow
operacyjnych, zakupu surowcow, zobowigzan finansowych i innych biezacych
wydatkoéw. Prognozowanie przeplywow powinno opiera¢ si¢ na rzetelnych danych
historycznych, a takze uwzglednia¢ potencjalne czynniki zewnetrzne, takie jak
zmiany w gospodarce czy sektorze, w ktorym przedsiebiorstwo dziata. Istotne jest
rowniez systematyczne aktualizowanie prognoz w miar¢ pojawiania si¢ nowych
informacji, co umozliwia dostosowywanie strategii finansowej do zmieniajacych
sic warunkow'!. W ten sposob przedsiebiorstwo moze skutecznie zarzadzaé plyn-
nos$cig finansowa, utrzymujgc rownowage miedzy wplywami a wydatkami
oraz dostosowujac si¢ do dynamicznego otoczenia biznesowego.

1.2. Czynniki ksztaltujgce poziom plynnosci finansowej

Plynnos¢ finansowa jest ksztattowana przez roznorodne elementy. W wickszo-
$ci przypadkoéw przedsigbiorstwo nie ma kontroli nad czynnikami zewngtrznymi.
Niemniej jednak, wickszo$¢ czynnikow wplywajacych na ptynnosé¢ finansowa jest

7 Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2023 r. poz. 120, 295, 1598.).
E. Nowak, Analiza sprawozdan finansowych, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne,
Warszawa 2008, str. 203.

E. W. Babuska, Phynnosé¢ finansowa jako istotne kryterium oceny przedsigbiorstwa, Zeszyty
Naukowe Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie, 2018, str. 100.

E. W. Babuska, Plynnosc finansowa jako istotne kryterium oceny przedsigbiorstwa, op. cit.,
str. 98.

G. Michalski, Strategiczne zarzqdzanie plynnoscig finansowq w  przedsigbiorstwie,
Wydawnictwo CeDeWu, Warszawa 2010, s. 94.
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zwigzana z samg jednostka gospodarcza. Z tego powodu literatura przedmiotu do-
konuje podziatu na czynniki zalezne od przedsigbiorstwa, czyli te, na ktore przed-
sigbiorstwo ma wplyw oraz czynniki niezalezne, ktore sg poza jego kontrolg'.
Na rysunku 1 przedstawiono czynniki ksztattujace ptynnos¢ finansowa podmiotu
gospodarczego.

v v

Niezeflei.ne Zalezne od przedsigbiorstwa

v v v

Wplywajace Wplywajace Wptlywajace
na niektore sktadniki na wszystkie sktad- na niektore sklad-
i niki kapitatu niki kapitatu

Stosowana g 3z 2
technologia Zmiennos¢ przepﬁyw oW /Bieiqca i oczekiwana\ 4 Koszt kapitatu
premeznyc koniunktura gospodar- obcego
Redeaibanzy Biezaca oczekiwana cza Koszt kapitatu
Strategia . St°gv"‘v‘i‘l’)‘§;§f;jnych Wielkos¢ podatkéw ogolem
finansowa i kosztow obcigzaja-
cych przedsigbiorstwo Stopien asyme-
trii informacji
Koszt inwestycji w o przysztych
$rodki trwate i koszt zrédtach finan-
i i sowania

) Rys. 1. Czynniki ksztaltujace plynnos¢ finansowa
Zrodto: D. Wedzki, Strategie plynnosci finansowej przedsigbiorstwa, Oficyna Wydawni-
cza, Krakoéw 2003, s. 73

2. T. Domanska-Felczak, T. Felczak, Ksztaltowanie plynnosci finansowej wybranych
spotdzielni mleczarskich, Wydawnictwo SGGW, Warszawa 2021, str. 33-36.
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Rozpoznanie tych elementéw pozwala zrozumie¢ zardwno obszary, w ktorych
przedsiebiorstwo wykazuje pewne stabosci, jak i te, w ktorych posiada swoje moc-
ne strony. Dzigki temu mozliwe jest skoncentrowanie uwagi na potencjalnych za-
grozeniach oraz podejmowanie dziatan majacych na celu ich minimalizacje
lub wyeliminowanie. Jest to istotne dla oceny stabilnosci finansowej przedsiebior-
stwa i jego zdolnos$ci do placenia biezacych zobowigzan.

Poziom ptynnosci finansowej przedsiebiorstwa jest wynikiem ztozonej interak-
cji wielu czynnikow, zardowno wewnetrznych, jak i zewnetrznych. Glowne czynni-
ki, ktore wplywaja na utrzymanie ptynnosci finansowej przedsigbiorstwa, zwigzane
sg z jego metodami dzialania, zwlaszcza w kontekscie technologii i organizacji
procesu produkcji'®. Te aspekty majg istotny wplyw na elastyczno$¢ posiadanych
aktywow obrotowych. Niemniej jednak, analiza tych uwarunkowan jest trudna bez
uwzglednienia specyfiki branzy, w ktorej przedsiebiorstwo operuje. Ta specyfika
ksztattuje zarowno ptynnos¢ dostgpnych aktywow obrotowych, jak i mozliwosci
pozyskania finansowania. Dodatkowo, wplywa rowniez na przyjeta strategie finan-
sowg, zmienno$¢ przeptywow pieni¢znych oraz stop¢ dochodowosci przedsigbior-
stwa (stope dochodu z aktywow operacyjnych oraz stope zysku ze sprzedazy)'“.
Dlatego tez, analiza tych czynnikow musi uwzglednia¢ kontekst branzowy,
aby pehniej zrozumie¢ i efektywnie zarzadza¢ ptynnoscig finansowa.

2. POMIAR PLYNNOSCI FINANSOWEJ W PRZEDSIEBIORSTWACH
Przy pomiarze ptynnosci finansowej niewatpliwie istotne jest dobranie odpo-
wiednich wskaznikow. Aby oceni¢ zdolno$¢ ptatnicza danej jednostki wykorzystaé
mozna zaro6wno wskazniki ptynno$ci finansowej z grupy statycznej, jak 1 wskazni-
ki dynamiczne. Niezaleznie od faktu, czy pomiar ptynnosci finansowej mierzony
jest za pomoca grupy wskaznikow statycznych, dynamicznych lub statycznych
i dynamicznych, cel pomiaru pozostaje niezmienny: wskazanie czy badane przed-
siebiorstwo jest zdolne do pokrycia biezgcych zobowigzah finansowych'.
Dokonujac pomiaru wskaznikami plynnosci finansowej nalezy zwroci¢ uwagg,
ze wykorzystywane dane pochodza z innych elementéw sprawozdania finansowe-
go. W przypadku wskaznikow statycznych dane te pochodza z bilansu, co sprawia
ze uzyskane wartosci po obliczeniach pokazuja ptynnos¢ na moment, w ktoérym

13 E.W. Babuska, Phmnos¢ finansowa jako istotne kryterium oceny przedsiebiorstwa, op. cit.,
s. 101.

4 A. Kusak, Phnnosé finansowa — Analiza i sterowanie, Copyright — Wydawnictwo Naukowe
Wydziatu Zarzadzania UW, Warszawa 2004, str. 23-25.

M. Byczkowska, A. Kucinski, Plynnos¢ finansowa przedsiebiorstwa w ujeciu statycznym
oraz dynamicznym na przyktadzie wybranych przedsiebiorstw przemystu metalowego noto-
wanych na GPW w Warszawie, Przedsigbiorstwo & Finanse, 2017, Kwartalnik Nr 1 (16),
s. 59.
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jednostka gospodarcza sporzadza sprawozdanie finansowe (moment bilansowy)'.
Wskazniki dynamiczne natomiast, opieraja si¢ na danych pochodzacych z rachun-
ku przeptywdw pienieznych, pozwalajgc tym samym na zbadanie wszelkich me-
chanizmow, powodujacych zmiany wielko$ci posiadanych zasobdéw pienieznych!”.

2.1. Statyczne wskazniki plynnosci finansowej
Wskazniki statyczne ze wzgledu na latwos¢ w obliczeniach stanowig grupg
wskaznikow majacych najczestsze wykorzystanie w badaniu ptynnosci finansowe;.
Wsréd nich wyrdznia sie trzy podstawowe wskazniki'®:
e Wskaznik plynnosci biezacej, nazywany takze wskaznikiem plynnosci
III stopnia,
o Wskaznik ptynnosci szybkiej, nazywany wskaznikiem ptynnosci II stopnia,
o Wskaznik plynno$ci natychmiastowej, okre$lany wskaznikiem ptynnosci
I stopnia.

Tabela 2 przedstawia wskazniki ptynnosci finansowej w ujeciu statycznym.

Tab. 3. Wskazniki plynnosci finansowej w ujeciu statycznym

Wskaznik Wzor
Wskaznik ptynnosci . L
S Aktywa obrotowe / zobowiazania biezace
biezacej
Wskaznik ptynnosci (aktywa obrotowe — zapasy — krotkoterminowe rozliczenia migdzyo-
szybkiej kresowe) / zobowigzania biezace
Wskazm.k plynn9501 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty / zobowigzania biezace
natychmiastowej

Zrédlo: M. Byczkowska, A. Kucinski, Plynnosé finansowa przedsiebiorstwa w ujeciu sta-
tycznym oraz dynamicznym na przyktadzie wybranych przedsigbiorstw przemystu metalo-
wego notowanych na GPW w Warszawie, op. cit., s. 64.

Plynno$¢ biezaca nie bez powodu okreslana jest mianem wskaznika ptynnosci
III stopnia, gdyz ma ona najszerszy kontekst, a uzyskane dane sg najmniej precyzyjne.
Wskaznik plynnosci biezacej okresla potencjalne mozliwosci przedsigbiorstwa
do regulowania biezacych zobowigzan, a jego charakter, podobnie jak innych wskaz-
nikow statycznych jest normatywny!®. Powszechnie przyjmuje si¢, ze prawidtowa
wartos$¢, jaka wskaznik ten powinien przyjmowac miescie si¢ w przedziale 1,2-2,0.
Poziom wskaznika wigkszy niz goma granica przedzialu sygnalizowa¢ moze

A. Kucinski, ,,Zarzqgdzanie plynnosciq finansowq w przedsiebiorstwie”, Przedsigbiorstwo
& Finanse, 2016, Kwartalnik Nr 1 (12), s. 43.

7 K. Bialas, Rola dynamicznych wskaznikéw phmnosci finansowej w  zarzqdzaniu
przedsigbiorstwem, Finanse 1 prawo finansowe, 2017, vol. 1 (13),s. 9.

E.W. Babuska, Phynnosc¢ finansowa jako istotne kryterium oceny przedsigbiorstwa, op. cit.,
s. 103.

A. Kucinski, Zarzqdzanie plynnosciq finansowg w przedsigbiorstwie, op. cit., s. 44.
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o nadptynnosci finansowej przedsigbiorstwa. Zbyt niski poziom wskaznika ptynnosci
biezgcej informuje natomiast o problemach jednostki z ptynnoscig finansowg®.

Wskaznik ptynnosci szybkiej przy ocenie zdolnosci platniczej jednostki uwzglednia
jedynie aktywa plynne. Wskaznik ten przedstawia jaki poziom aktywoéw plynnych
pokrywa zobowigzania biezace. Przedziat, w ktorym ksztaltowa¢ powinna si¢ warto$¢
tego wskaznika wynosi od 1 do 1,22!,

Wskaznik ptynnosci natychmiastowej stanowi pewnego rodzaju dopelnienie pozo-
stalych wskaznikow statycznych. Warto$¢ tego wskaznika obrazuje, w jakim stopniu
srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty zabezpieczaja splatg zobowigzan biezacych. Przyj-
muje si¢, ze wskaznik ten powinien mie¢ do$¢ niskie wartosci, najczesciej oscylujace
wokotl 0,2. Niski poziom wskaznika w tym przypadku nie oznacza braku ptynnosci
finansowej, lecz §wiadczy on o prawidtowym zarzadzaniu gotowka, zgodnie z ktorym
jednostka gospodarcza powinna utrzymywaé minimalny stan Srodkow, poniewaz
jedynie aktywa zaangazowane w obrot stanowia zrodto korzysci?2.

2.2. Dynamiczne wskazniki plynnosci finansowej

Ujecie dynamiczne oceny plynnosci finansowej stanowi natomiast cze¢sto nie-
doceniang grupe wskaznikoéw. Jak juz zostato to wspomniane w niniejszym artyku-
le, dane do szacowania wartosci tych wskaznikow pozyskiwane sg ze sprawozda-
nia z przeptywow pienieznych®. Wsréd wskaznikéw dynamicznych plynnosci
finansowe] wyr6ozni¢ mozna wskazniki: struktury przepltywoéw pienigznych,
wystarczalno$ci gotowki i wydajnosci gotowki, co obrazuje tabela 4, w ktorych
zaprezentowano wybrane wskazniki dynamicznego pomiaru ptynno$ci finansowe;.

20 E.W. Babuska, Phynnosé¢ finansowa jako istotne kryterium oceny przedsiebiorstwa, op. cit.,

s. 103.

M. Byczkowska, A. Kucinski, Plynnos¢ finansowa przedsiebiorstwa w ujeciu statycznym
oraz dynamicznym na przyktadzie wybranych przedsigbiorstw przemystu metalowego noto-
wanych na GPW w Warszawie, op. cit., s. 65.

E.W. Babuska, Plynnos¢ finansowa jako istotne kryterium oceny przedsigbiorstwa, op. cit.,
s. 104.

23 K. Bialas, Rola dynamicznych wskaznikéow plynnosci finansowej w  zarzqdzaniu

przedsigbiorstwem, op. cit., s. 9.
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Tab. 4. Dynamiczny pomiar plynnosci finansowej — wybrane wskazniki finansowe
struktury, wystarczalnosci gotéwkowej i wystarczalnosci gotowkowej

Wskazniki struktury przeplywéw pieni¢znych

Wskaznik zdolno$ci wy-
pracowania $rodkow pie-
ni¢znych netto z dziatalno-
$ci operacyjnej

Przeptywy pieni¢zne z dziatalnosci operacyjnej / przeplywy pie-
ni¢zne z dziatalnos$ci operacyjnej + wplywy z dziatalnosci inwe-
stycyjnej i finansowe;j

Wskaznik udziatu zysku
netto w przeptywach pie-
ni¢znych netto z dziatalno-
$ci operacyjnej

Zysk netto / przeplywy pieni¢zne z dziatalnosci operacyjnej

Wskaznik zaleznosci
od zewnetrznych zrodet
finansowania

Wplywy z dziatalno$ci finansowej / przeptywy pieni¢zne z dzia-
talno$ci operacyjnej

Wskazniki wystarczalno$ci

gotowki

Wskaznik ogolnej wystar-
czalnosci srodkow pienigz-
nych

Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej / splata
zadtuzenia + wydatki inwestycyjne + wyptata dywidend

Wskaznik wystarczalnosci
srodkow pieni¢znych za-
kupéw inwestycyjnych

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej / wydatki
na nabycie rzeczowych aktywow trwatych oraz warto$ci niemate-
rialnych i prawnych

Wskaznik wystarczalnos$ci
srodkow pieni¢znych wy-
platy dywidendy

Przeplywy pienigzne netto z dzialalnosci operacyjnej / wydatki
zwiazane z wyptata dywidend

Wskazniki wydajnos$ci gotéwkowej

Wskaznik wydajnosci
gotowkowej sprzedazy

Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej / przychody
ze sprzedazy produktow, towaréw i materialow

Wskaznik wydajnosci
gotowkowej aktywow

Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej / aktywa
ogblem

Wskaznik wydajnosci
gotowkowej zysku

Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej / zysk
z dziatalno$ci operacyjnej

Zrédlo: M. Byczkowska, A. Kucinski, Ocena plynnosci finansowej przedsiebiorstwa
na podstawie analizy rachunku przepbywow pienigznych, op. cit., s. 91.

Grupa wskaznikow struktury przeptywow pieni¢znych obrazuje wplyw po-
szczegOlnych sktadnikow rachunku przeptywow pienigznych na jego strukture®.
Gléwnym wskaznikiem wchodzacym w sklad tej grupy jest wskaznik zdolnosci
wypracowywania Srodkow pienieznych netto z dziatalno$ci operacyjnej. Wskaznik
ten dostarcza informacji jaka cze¢$¢ Srodkdw pienigznych wypracowana zostala
przez dziatalnos¢ operacyjng jednostki. Im wigkszy udziat nadwyzki operacyjnej
w ogdlnych wpltywach gotowkowych, tym wigksza niezalezno$¢ od pozostatych
dziatalnosci przedsigbiorstwa. Wskaznik udzialu zysku netto w przeptywach pie-
nieznych netto z dziatalno$ci operacyjnej pozwala oceni¢ czy zysk memoriaty

2 M. Byczkowska, A. Kucinski, Phynnosé finansowa przedsiebiorstwa w ujeciu statycz-
nym oraz dynamicznym na przykladzie wybranych przedsigbiorstw przemystu metalo-
wego notowanych na GPW w Warszawie, op. cit., s. 67.
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przektada si¢ na wynik kasowy. Pozostale trzy wskazniki z tej grupy umozliwiajg
oceng sposobu finansowania dziatalnosci inwestycyjnej, okresli¢ poziom samowy-
starczalnosci dziatalnosci finansowej oraz okresli¢ jaki stopien uzaleznienia
od zrodet zewngtrznych posiada badana jednostka gospodarcza®.

Grupa wskaznikéw wystarczalnosci gotowkowej dostarczaja podstawowych in-
formacji na temat obcigzenia Srodkéw pieni¢znych pochodzacych z dziatalnosci
podstawowe] wydatkami zwigzanymi z finansowaniem sktadnikow majatku trwa-
tego, sptate zadtuzen i wyptate dywidend dla wiascicieli’®. Wskaznik ogdlnej wy-
starczalnosci §rodkoéw pienigznych pelni rolg podstawowego wskaznika tej grupy.
W momencie, gdy przyjmuje on warto$¢ rowna, badz wigksza od 1, stwierdzi¢
mozna, ze jednostka odznacza si¢ petng zdolnoscig w zakresie pokrycia wydatkow
zwigzanych ze sptatg zadluzenia, wydatkami inwestycyjnymi i wyplata dywidend,
jedynie za pomoca $rodkéw pochodzacych z dziatalnoSci operacyjnej. W przypad-
ku, gdy wskaznik ten przyjmuje warto$¢ mniejsza niz 1, §rodki pozyskane z dzia-
falnosci operacyjnej nie sg wystarczajace, a jednostka zmuszona jest do pozyskania
$rodkoéw finansowych z innych obszaréw dziatalno$ci?’.

Wskazniki wydajnosci gotowkowej pozwalajg natomiast na przeprowadzenie
oceny ze wzgledu na aspekt efektywnos$ci gotowkowej dziatalnosci przedsigbior-
stwa. Dostarczaja one informacji na temat relacji srodkéw pienieznych wypraco-
wanych z dziatalnos$ci operacyjnej do przychodéw ze sprzedazy, aktywow oraz
osiaggnietych zyskow. Wskazniki z tej grupy obrazujg jaka ilos¢ gotowki pochodzi
z jednej zlotowki osiagnigtych przychodow ze sprzedazy, zaangazowanych akty-
wow, czy tez zysku uzyskanego przez jednostke. Przyjmuje si¢, ze ocena w obsza-
rze plynnosci finansowej przedsigbiorstwa na bazie wskaznikow wydajnosci go-
towkowej jest tym lepsza, im wyzsze wartosci osiggajg dane wskazniki finanso-
we?s,

3. ANALIZA PRZEDSIEBIORSTWA LPP W KONTEKSCIE PEYNNOSCI

FINANSOWEJ

3.1. Charakterystyka przedsi¢biorstwa

Przedsigbiorstwo LPP S.A. jest polskim producentem odziezy, ktory istnieje
i rozwija si¢ ponad 30 lat, poczawszy od roku 1991, w ktorym Marek Piechocki
i Jerzy Lubianiec zalozyli spotke Mistral Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig.

3 M. Byczkowska, A. Kucinski, Ocena plynnosci finansowej przedsiebiorstwa
na podstawie analizy rachunku przepbywow pienigznych, op. cit., s. 92.

E.W. Babuska, Plynnos¢ finansowa jako istotne kryterium oceny przedsigbiorstwa,
op. cit., s. 105.

27 M. Byczkowska, A. Kucifiski, Ocena plynnosci finansowej przedsiebiorstwa
na podstawie analizy rachunku przepbywow pienigznych, op. cit., s. 92.

M. Byczkowska, A. Kucinski, Plynnos¢ finansowa przedsiebiorstwa w ujeciu statycz-
nym oraz dynamicznym na przykladzie wybranych przedsigbiorstw przemystu metalo-
wego notowanych na GPW w Warszawie, op. cit., s. 68.
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W roku 1995 nazwa zostata przeksztalcona w LPP Spotka Akcyjna i obecnie zarzadza
piecioma rozpoznawalnymi markami odziezowymi, w ktorych sktad wchodza:
Reserved, Cropp, House, Mohito i Sinsay?. Dzigki tak ré6znorodnym markom firma
moze dotrze¢ do szerszego grona odbiorcow, poniewaz w swojej ofercie uwzglednia
nie tylko wiek, ale i upodobanie konsumentéw z uwagi na krdj i ogélny wyglad odzie-
zy. Dodatkowo, oferuja artykuty do domu i dekoracji wngtrz.

Przedsigbiorstwo obejmuje Polske, kraje europejskie oraz Bliski Wschod. Mimo
dziatania na 39 réznych rynkach, to w Polsce tworzy koncepcje marek i cate kolek-
cje, podejmujac rowniez kluczowe decyzje strategiczne.

LPP S.A. okreéla si¢ jako firma spolecznie odpowiedzialna, to znaczy taka, kto-
ra na etapie budowania strategii biznesowej uwzglednia ochrone $rodowiska oraz
interesy spoteczne. Filozofig przedsigbiorstwa jest lokalne myslenie i globalne
dziatanie, dlatego oferta dostosowana jest do preferencji konsumentéw zamieszka-
lych w réznych czesciach swiata.

Przychody ze sprzedazy przedsi¢biorstwa LPP zostaly osiagnigte dzigki sprze-
dazy pieciu marek uzyskanym z ich sklepéw stacjonarnych i internetowych. Wigk-
szy udziat przychodéw pochodzita z zagranicy niz z Polski, co potwierdza globalny
zasigg przedsigbiorstwa LPP.

Tabela 5 przedstawia dynamiczny wzrost przychodow ze sprzedazy przedsie-
biorstwa, co sugeruje korzystny rozwdj dziatalnosci. Duzy wptyw na przychody
majg marki Sinsay i Reserved. Dzigki stabilnej sytuacji sprzedazy przedsigbiorstwo
LPP moze pozwoli¢ sobie na realizacj¢ inwestycji w rozbudowanie liczny salonow.

Tab. 5. Dane finansowe LPP S.A.

LPP S.A.

2020 2021 2022
Przychody ze sprzedazy [zl] 7 848 079 14 029 674 15926 504
Liczba salonéw [szt.] 1746 1856 2244
Aktywa trwale [zl] 5620568 7027 715 7351773
Rzeczowe aktywa trwale[zl] 2439778 2 760 486 3335956
Aktywa obrotowe [zl] 4733 200 7107 533 5569 267
Zapasy |[z1] 2 074 447 3864113 3353404

Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie skonsolidowanych rocznych raportow za 2020-2022

Aktywa przedsigbiorstwa LPP sktadaja si¢ z dwoch gltownych sktadnikow:
srodkow trwatych bedacych elementami stalymi i wyposazeniem sklepow oraz
zapasow towarow handlowych. Wraz z rozwojem sieci sprzedazy i liczby sklepow,

2 Historia LPP, strona internetowa: https://www.lpp.com/wp-content/uploads/2014/
10/Historia-LPP-www.pdf, [dostgp: 18.12.2023 r.].
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warto$¢ majatku trwalego ros$nie. Natomiast stan zapasow handlowych zalezy
od wielkosci powierzchni handlowej, ale takze zwigksza si¢ wraz z otwieraniem
kolejnych sklepdéw internetowych.

3.2. Ocena plynnosci finansowej przedsiebiorstwa LPP

Do oceny plynnosci finansowej LPP S.A. wykorzystano sprawozdania finanso-
we spotki za lata 2020-2022. Na podstawie danych z bilansu oraz rachunku prze-
plywu pienieznych dokonane zostaty obliczenia pozwalajace na oszacowanie war-
tosci podstawowych wskaznikow statycznych oraz dynamicznych. Pozyskane dane
stanowily baze¢ umozliwiajgca przeprowadzanie glebszej oceny ptynnosci finanso-
wej w badanej spolce. Tabela 6 przedstawia wartoSci wskaznikow statycznych
spotki LPP w latach 2020-2022.

Tab. 6. Wskazniki statyczne spotki LPP w latach 2020-2022

Statyczne wskazniki plynnosci finansowej 2020 2021 2022
Wskazniki ptynnosci biezacej 1,1 1,0 1,1
Wskazniki ptynnosci szybkiej 0,6 0,5 0,4
Wkaznik ptynnosci natychmiastowe;j 0,3 0,2 0,1

Zrédto: Opracowanie wiasne

Biorac pod uwagg podstawowy wskaznik oceny zdolnosci jednostki do sptaty
zobowigzan, tj. wskaznik biezacej ptynnosci finansowej, ksztaltowat si¢ na pozio-
mie ponizej wartosci, ktorg okresla si¢ w granicach 1,2 do 2,0. To sugerowaé moze
ze, LPP moze nie posiada¢ wystarczajacej ilosci pieniedzy, aby na biezaco regulo-
wacé swoje zobowigzania. Mozna zauwazy¢, ze od roku 2021 do 2022 wystgpuje
tendencja wzrostowa — wzrost o 0,1 wskaznika biezacej ptynnosci. Swiadczy
to o polepszajacej si¢ zdolnosci do regulowania zobowigzan krotkoterminowych.
Rowniez oznacza to poprawe plynnosci finansowej LPP. W roku 2022 badana
spotka lepiej wykorzystywata posiadany majatek obrotowy, sptacajac tym samym
zobowigzania. Warto$¢ rowna 1 w roku 2021 sygnalizuje rownowage migdzy ak-
tywami biezgcymi a zobowigzaniami krdtkoterminowymi, co jest punktem odnie-
sienia dla zdolnosci spotki do regulacji krotkoterminowych zobowigzan.

Wskazniki ptynnosci szybkiej LPP w latach 2020-2022 sg roOwniez ponizej su-
gerowanej wartosci, mieszczacej si¢ w przedziale 1,0 do 1,2. Znaczng czgscig ak-
tywow obrotowych sa zapasy, ktore stanowia najmniej ptynng grupg aktywow
tworzacych majatek obrotowy przedsigbiorstwa. Wyniki te sugeruja pewna niesta-
bilnos¢ elastycznosci finansowej spotki. W przedsigbiorstwie swiadomie postano-
wiono utrzyma¢ wyzszy zapas magazynowy w celu minimalizacji ryzyka ewentu-
alnego niedoboru towaréw w sytuacji opdznienia dostaw. W roku 2020 wskaznik
wyniost 0,6, co sugeruje dobra zdolnos¢ do regulacji zobowigzan. W kolejnych
latach zanotowano spadek tej zdolnos$ci, co moze sygnalizowaé¢ zachwianie ptyn-
nosci finansowej. Spadek wskaznika $wiadczy o tym, ze przedsi¢biorstwo utracito
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ptynnos¢ finansowg. W tym przypadku LPP nie bylo w stanie pokry¢ w calosci
wymaganych zobowigzan.

Kolejnym wskaznikiem jest wskaznik ptynno$ci natychmiastowej, ktory powi-
nien przyjmowac¢ do$¢ niskie wartosci, oscylujace wokot 0,2. W roku 2021 LPP
dla podanego wskaznika uzyskalo warto$¢ 0,2. Oznacza to, ze przedsigbiorstwo
moze szybko uregulowac swoje biezgce zobowigzania i prawidlowo zarzadzaé
gotowka. Jednak w roku 2020 warto$¢ wskaznika wzrosta znacznie powyzej 0,2.
Swiadczy to o negatywnej sytuacji spotki LPP i moze oznaczaé zagrozenie nad-
plynnoscig. Z reguly przedsigbiorstwo powinno dazy¢ do ograniczania $rodkow
ptatniczych, a ich niedobor nie musi oznacza¢ problemow z ptynnoscig finansowa.

Warto wzig¢ tez pod uwage, ze w latach od 2020 do 2022 przedsigbiorstwo by-
o narazone na utrudnienia zwigzane z pandemig COVID-19 (zamknigcie sklepow
stacjonarnych) oraz zaniechanie dziatalnosci w Ukrainie i Rosji spowodowane
konfliktem zbrojnym. Takie dzialania mogly wplyna¢ na zachwianie ciaglosci
sprzedazy oraz tancucha dostaw LPP, a takze spowodowac trudnosci w transferze
gotowki i zatory ptatnicze, co w efekcie moze wptyngé na plynnos¢ finansowa.
LPP utrzymywato plynnos$¢ finansowa na bezpiecznym poziomie i powrdcita
do realizacji planéw rozwoju, tj. otwierania nowych sklepow i wznowienia proce-
sOw inwestycyjnych zwigzanych z budowa nowego magazynu.

Oszacowane wartosci wskaznikow struktury przeplywow pienieznych zapre-
zentowano w tabeli 7.

Tab. 7. Wskazniki struktury przeplywdéw pieni¢znych dla LPP S.A. w latach 2020-2022
Dynamiczne wskazniki plynnosci finansowej

Wskazniki struktury przeplywéw pienieznych 2020 2021 2022
Wskazmk zdolnosc.l wypracowania sr.odlfow pie- 0.39 0.91 0.29
ni¢znych netto z dzialalno$ci operacyjnej

Wsk.az.mk udziatu zysku nettq w przeplyyvagh 0,18 0.32 176
pienieznych netto z dziatalno$ci operacyjnej

Wskaznik zgleznosm od zewnetrznych zrodet 1.23 0.002 2,00
finansowania

Zrodto: Opracowanie wlasne

Wskaznik zdolnosci wypracowania $rodkow pieni¢znych netto z dziatalnosci
operacyjnej nie ma okreslonego poziomu, jaki powinien ten wskaznik osiggac.
Mozna wywnioskowac¢, ze firma w roku 2021 ma zdolno$¢ do samofinansowania
i nie jest w duzej mierze uzalezniona od innych zrddel finansowania. Oznacza
to, ze zwigkszyla wykorzystanie podstawowej dziatalno$ci operacyjnej do genero-
wania Srodkow pienigznych. W roku 2021 odnotowano mniejsza podatnosc
na zmienne rynkowe i zwigkszenie kontroli nad finansami (odbicie si¢ po pande-
mii). Zauwazalny jest jednak kolejny dopadajgcy spotke kryzys, ktory powoduje
zmniejszenie si¢ przeptywow pieni¢znych netto z dzialalnosci operacyjne;j.
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Obliczajagc wskaznik udziatu zysku netto w przeplywach pieni¢znych netto
z dziatalno$ci operacyjnej napotkano na ujemny stosunek zysku netto do przepty-
wow pieni¢znych netto z dziatalno$ci operacyjnej w roku 2020. W przypadku war-
tosci ujemnej wskaznik ten sugeruje, ze przedsigbiorstwo moze generowaé wyzsze
straty netto niz z przeplywow pieni¢znych netto. Natomiast w roku 2022 zysk netto
jest wyzszy od przeptywow pieni¢znych z dziatalnosci operacyjnej. Ze wzgledu
na ujemny wynik korekt w przeptywach srodkow pieni¢znych z dziatalnosci opera-
cyjnej w celu eliminacji jakichkolwiek rozbieznosci w stosowanych zasadach ra-
chunkowosci przeptywy pieni¢zne byty nizsze od zysku netto.

Zbyt wysokie zewnetrzne zrodla finansowania mogg narazi¢ spotke na wyzsze
ryzyko. W przydatku LPP w roku 2020 jak i 2022 wskaznik byt wysoki, co nie jest
dobrym sygnatem z racji tego, ze na przyktad od kredytow trzeba ptaci¢ odsetki lub
kary w przypadku nieterminowej sptaty rat, co obniza wyniki finansowe i efektyw-
no$¢ prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej. Niewielka warto$¢ wskaznika (0,002)
moze sugerowac, ze przedsigbiorstwo w duzej mierze polegato na swoich wia-
snych zrodlach kapitatu, a mniej na zewnetrznych zrodtach finansowania. Warto$¢
bliska zeru sugeruje bardzo niskg zalezno$¢ od kredytéw lub innych zewngtrznych
form finansowania.

Wskazniki wystarczalnosci gotowki bedace druga grupa wskaznikéow dyna-
micznych oceny ptynnosci finansowej przedstawione zostaty w tabeli 8.

Tab. 8. Wskazniki wystarczalnosci gotowki spotki LPP S.A. w latach 2020-2022

Dynamiczne wskazniki plynnosci finansowej

Wskazniki wystarczalnoS$ci gotowki 2020 2021 2022
Wskaznik ogoélnej wystarczalnosci $rodkow pie- 0,50 1,20 0,29
ni¢znych
Wskaznik wystarczalno$ci $rodkow pieni¢znych 1,30 2,27 0,54
zakupow inwestycyjnych
Wskaznik wystarczalno$ci $rodkow pieni¢znych 0,00 3,60 0,96
wyptlaty dywidendy

Zrédto: Opracowanie wlasne

Wskaznik ogélnej wystarczalnosci srodkéw pienieznych w LPP w roku 2021
przyjmuje warto$¢ powyzej 1. Sygnalizuje to, ze dziatalno$¢ operacyjna LPP gene-
ruje wystarczajaca ilos¢ gotowki do pokrycia wydatkow zwigzanych ze splatg za-
dluzenia, dywidendy oraz wydatkami inwestycyjnych. Natomiast w roku 2020
1 2021 $rodki pozyskane z dziatalno$ci operacyjnej nie sa wystarczajace. Zmusito
to przedsigbiorstwo do pozyskania §rodkéw finansowych z innych obszaréw dzia-
falnosci. Wystgpita konieczno$¢ pozyskania kapitalu wlasnego z emisji akcji
lub zwickszenia zadluzenia zewnetrznego (kredyt, pozyczka).

Wskaznik wystarczalno$ci gotéwki operacyjnej na zakup $rodkow trwatych
i warto$ci niematerialnych i prawnych (zakup inwestycyjny) od roku 2020 rost.
Wskazuje to na poprawe zdolno$ci przedsigbiorstwa do pokrycia kosztéw zakupu
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tych aktywéw za pomoca wlasnej gotowki, bez koniecznosci korzystania
z zewnetrznych zrodet finansowania. To wazne, poniewaz $wiadczy o stabilno$ci
finansowe] przedsigbiorstwa i jego zdolnosci do samofinansowania inwestycji
w aktywa, co moze wplywac na perspektywy dtugoterminowego rozwoju.

Wskaznik wystarczalnos$ci srodkow pienigznych wyplaty dywidendy w roku
2020 wyniodst 0,00, poniewaz w tym roku przedsiebiorstwo nie posiadato srodkow
na wyplate dywidendy. Spowodowane bylo, to przeniesieniem jej w catosci
na kapital zapasowy. Decyzje ta podjeto ze wzgledu na che¢ zwigkszenia bezpie-
czenstwa finansowego w czasie trudnej sytuacji gospodarczej spowodowanej pan-
demig wirusa COVID-19. W roku 2021 LPP podjeto decyzje o przeznaczeniu czg-
$ci zysku uzyskanego w latach poprzednich na wyptate dywidendy, dlatego wskaz-
nik ten jest wysoki w poréwnaniu z rokiem 2022 (wartos¢ — 833 590 zt
w roku 2021, a roku w 2022 — 648 348 zI). Warto wspomnie¢, ze przeptywy pie-
ni¢zne netto z dziatalnoSci operacyjnej w stosunku do roku 2021, sg mniejsze
0 2 381 384 zt. Dlatego wskaznik ten w roku 2022 moze sygnalizowa¢ ponowne
zmniejszenie zdolnos$ci przedsigbiorstwa do wyptaty dywidendy.

Wartosci wskaznikdw wydajnosci, bedace trzecig grupa wskaznikéw dyna-
micznych plynnosci finansowej zobrazowano w tabeli 9.

Tab. 9. Wskazniki wydajnos$ci gotowkowej spotki LPP S.A. w latach 2020-2022

Dynamiczne wskazniki plynnosci finansowej
Wskazniki wydajnoS$ci gotéwkowej 2020 2021 2022
Wskaznik wydajnosci gotowkowej sprzedazy 0,14 0,21 0,04
Wskaznik wydajnosci gotowkowej aktywow 0,10 0,21 0,05
Wskaznik wydajnosci gotowkowej zysku 7,02 2,03 0,43

Zré6dto: Opracowanie wlasne

Wskaznik wydajnosci gotowkowej sprzedazy dla firmy LPP w latach
2020-2022 prezentuje, jaka cze$¢ jej przychodow ze sprzedazy udato si¢ prze-
ksztalci¢ w gotowke w danym okresie. Wartosci te sugeruja pewne wahania,
wystepujace w efektywnosci konwersji sprzedazy na gotowke. W roku 2020 przed-
sigbiorstwo przeksztatcalo 14% swoich przychodow w gotéwke, co oznacza,
ze LPP moze efektywnie zarzadza¢ swoimi zasobami finansowymi, mie¢ dostep
do $rodkéw finansowych w razie potrzeby i skutecznie radzi¢ sobie z regulowa-
niem krotkoterminowych zobowigzan finansowych. W latach kolejnych, wskaznik
wzrést do 21% w 2021 roku, co moze oznacza¢ poprawe zdolnosci przedsigbior-
stwa do generowania gotowki ze sprzedazy i wyzsze bezpieczefistwo utrzymania
ptynnych $srodkéw finansowych przez przedsigbiorstwo. Jednakze, w 2022 roku
warto$¢ wskaznika spadta do 4%, co moze wskazywaé na potencjalne wyzwania,
zwigzane z efektywnoscig przeksztalcania sprzedazy za gotowke w tym okresie.

Wskaznik wydajnosci gotdéwkowej aktywow jest narzgdziem stuzagcym do zro-
zumienia, w jakim stopniu rozne aktywa przeksztatcajg si¢ w dostgpne Srodki
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gotowkowe. Dla LPP, spadek wskaznika w roku 2022 sugeruje, ze w tym okresie
przedsi¢gbiorstwo moglo napotykaé trudnosci w przeksztatcaniu swoich aktywow
w dostepne Srodki gotdowkowe. Mogto to by¢ spowodowane wojng migdzy Ukraing
a Rosjg. Zmienne warunki makroekonomiczne, zaktocenia w globalnych tancu-
chach dostaw, a takze zmienione priorytety gospodarcze kraju moga wplywac
na sytuacje finansowa przedsigbiorstwa.

Wartos¢ wskaznika wydajnosci gotdéwkowej zysku w latach 2022 stosunku
do 2021 roku spadtfa, co moze §wiadczy¢ o ewentualnych trudnosciach przedsig-
biorstwa w utrzymaniu wczesniejszego poziomu efektywnosci w generowaniu
gotowki z zysku. Nizsze wartoSci tego wskaznika mogg wynika¢ z réznych czyn-
nikow, takich jak wzrost kosztow operacyjnych, czy zmiana w strukturze kosztow.

PODSUMOWANIE

Dokonujac oceny sp6tki LPP S.A na przestrzeni lat 2020-2022 mozna wywnio-
skowa¢, ze ptynno$¢ finansowa badanej jednostki uleglta polepszeniu. Wybrany
do oceny ptynnosci finansowej okres byt okresem trudnym, zaré6wno dla gospodar-
ki, jak i dla przedsiebiorstw, w niej funkcjonujacych ze wzgledu na panujaca
w tym czasie pandemi¢ COVID-19 oraz wybuch wojny Rosji z Ukraing. Skutkiem
wydarzen byt wzrost cen energii i inflacji, ktore przyczynity si¢ do zwigckszenia
wrazliwos$ci klienta na zmiany cen produktow. Przedsi¢gbiorstwo przez to zmagato
si¢ z rosngcymi kosztami, co spowodowato spadek popytu konsumenckiego.
Dodatkowo wysoki poziom zapasow zmusit przedsigbiorstwo do sprzedazy czesci
towarow po cenach nizszych niz zakltadano — wyprzedazowych. Przedsigbiorstwo
LPP S.A zmagajac si¢ z nietatwg sytuacja starato si¢ utrzymacé stabilno$¢ i bezpie-
czenstwo finansowe.

Dokonany pomiar plynnosci finansowej spotki pokazal, ze mimo zawirowan
gospodarczych LPP S.A. udato si¢ utrzymac¢ ptynnos¢ finansowa na bezpiecznym
poziomie, gdyz wszystkie wskazniki miescity si¢ w okreslonych i zalecanych
w literaturze przedmiotu przedziatach. Ponadto spotka ciagle rozwijata swoja dzia-
falno$¢ poprzez inwestycje w nowe lokale, co zapewni¢ mialo zwigkszenie liczby
klientow. Oceniajac ptynno$¢ finansowa spotki LPP mozna stwierdzi¢, ze w ciagu
badanych lat wskazniki pomiaru ptynnosci finansowej ksztattowaty na oczekiwa-
nym i pozgdanym poziomie. Skuteczne zarzadzanie zasobami finansowymi przed-
sigbiorstwa umozliwilo osigganie zyskow i utrzymywanie efektywnosci i ptynnosci
finansowe;.
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LIQUIDITY ANALYSIS ON THE BASIS OF

THE LPP COMPANY FOR THE PERIOD 2020-2022

Abstract

This article discusses the theoretical aspects of financial liquidity, along with

an indication of the difference between its measurement in a static and dynamic
approach. Groups of the most frequently used indicators used to measure
and assess financial liquidity in an enterprise are presented. In the practical part,
the values of indicators were estimated, on the basis of which the financial liquidity
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of the joint-stock company LPP, which is one of the largest clothing companies
in Poland, was assessed. The analysis period covered the years 2020 to 2022.

Descriptive analysis methods and statistical analysis of financial data were
used in the paper. The study analysed the literature on finance and accounting,
the applicable legal acts arising from the scope of work, as well as the financial
statements of the audited business entity.

Keywords: financial liquidity, financial liquidity indicators — static and dynamic
analysis, company assessment.
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