Weryfikacja wskaznikow plynnoSci

Aleksander Kusak

Plynnos¢ finansowa nalezy do jednego

z najbardziej istotnych kryteriow oceny przed-

siebiorstwa. W tym celu wykorzystuje si¢ po-

wszechnie wskazniki plynnosci. Ich zaletg jest
latwos¢ ustalenia, ale dokonana na ich pod-
stawie ocena moze byc nieprecyzyjna, a nawet

w okreslonych przypadkach niewiarygodna.

Celem artykutu jest pokazanie metody korygo-

wania wielkosci wskaznika plynnosci wysokiej

(wskaznika szybkiego) poprzez wlgczenia

czynnika czasu. Przedstawiona metoda wery-

fzkaql posiada trzy walory:
1. umozliwia wiarygodng oceng plynnosci
finansowej w danym momencie,

2. pozwala na ustalenie, czy plynnosc finan-
sowa ulegla poprawie, czy pogorszeniu
w stosunku do okresu ubieglego (Ilub
planu),

3. stwarza mozliwos¢é wyznaczenia wymaga-
nej wielkosci wskaznika przy zalozonym
terminarzu rozliczen z dostawcami i od-
biorcami.

Wskaznikowa ocena plynnosci

Najszerzej spopularyzowanym sposobem
monitorowania przedsigbiorstwa w zakresie
plynnosci sa wskazniki finansowe:

— wskaznik biezacej ptynnosci,
— wskaznik wysokiej ptynnosci, zwany tak-
ze wskaznikiem szybkim.

Wskaznik biezacej plynnosci to relacja
aktywow obrotowych do zobowiazan krot-
koterminowych. Pozwala ona na stwierdze-
nie, czy zobowigzania krotkoterminowe
znajduja pokrycie w sktadnikach majatku
obrotowego. Ogolnie przyjmuje si¢, ze jesli
ta relacja znajduje si¢ w przedziale 1,2-2,0,
to przedsiebiorstwo posiada zdolno$¢ zre-
alizowania zobowiazan biezacych. W od-
niesieniu do przedsigbiorstw zajmujacych
si¢ dziatalnoscig produkcyjna przedziat pra-
widlowych warto$ci wskaznika zaweza si¢
do 1,5-2,0. Jesli wskaznik przekracza 2,0
uznaje si¢, ze wystepuje zjawisko nadplyn-
nosci, za$ ponizej 1,5 — brak plynnosci. Przy-

jete normy wskaZnika s3 malo precyzyjne
i moga by¢ mylace w ocenie zdolnoSci
przedsigbiorstwa do splaty zobowigzan krot-
koterminowych. Moze si¢ zdarzaé, ze przed-
sigbiorstwa, dla ktorych relacja ta znajduje
si¢ w przedziale 1,2-2,0, utrzymuja plyn-
nos¢, ale bywa tez, ze w takim wypadku wy-
stepuje nadplynno$¢ lub brak plynnosci.
Rowniez wielko$¢ wskaznika na poziomie
2,0 moze by¢ dla jednych przedsigbiorstw
zbyt wysoka, dla innych zbyt niska.

Bardziej poprawny obraz plynnoSci wyra-
za wskaznik wysokiej piynnosci (wskaznik
szybki). Jego formuta bowiem zostata sko-
rygowana o najmniej plynne sktadniki ma-
jatkowe, jakimi sa zapasy. Postaé tego
wskaznika jest nastepujaca:

aktywa obrotowe — zapasy — rozliczenia migdzyokresowe
zobowiazania krotkoterminowe

W liczniku tego wskaznika pozostaly tyl-
ko najbardziej plynne sktadniki majatku ob-
rotowego. Przyjmuje si¢, ze wskaznik ten
w wysokoSci ok. 1,0 jest poprawny i wystar-
czajacy dla zachowania plynnosci finanso-
wej. I chociaz jest on bardziej precyzyjny,
takze i tu moga powstac istotne rozbiezno-
$ci w ocenie zdolnosci platniczej przedsie-
biorstwa. Moze by¢ bowiem tak, ze pomimo
wyzszego od 1 poziomu wskaznika wystapi
brak ptynnosci. Czesto bowiem zdarza sie,
ze wzrost naleznoSci wynikajacy z opoZnief
w splywie platnoSci spowoduje wzrost
wskaznika, chociaz faktyczna zdolnos¢ regu-
lowania zobowigzan nie poprawia si¢, a na-
wet pogarsza. Aby poprawnie oceni¢ sytu-
acje w zakresie plynnosci trzeba dodatkowo
do obliczen wtaczy¢ czynnik czasu. Wazne
jest bowiem, kiedy splyna naleznosci ujete
w rachunku wskaznika ptynnosci wysokiej.
Im dtuzszy czas oczekiwania na naleznoSci,
tym trudniejsza sytuacja platnicza przed-
sigbiorstwa, i na odwrdét. Podobne rozumo-
wanie nalezy zastosowa¢ w odniesieniu do
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zobowigzaf. One takze moga by¢ regulo-
wane w roznym czasie. Im dluzszy okres
regulowania zobowigzaf, tym latwiejsza sta-
je si¢ sytuacja platnicza przedsigbiorstwa,
i odwrotnie. Plynno$¢ jest zachowana, jesli
splywajace naleznoSci pokryja wymagalne
zobowiazania krotkoterminowe w tym sa-
mym czasie. Wedlug tej zasady wskaznik
wysokiej ptynnoSci moze mie¢ prawidlowa
wielko$¢ 1,0, gdy okresy splywu naleznoSci
i regulowania zobowigzafn zréwnuja sig,
10,5, gdy okres splywu naleznoSci jest dwu-
krotnie krotszy od okresu regulowania zo-
bowigzan.

Ustalanie zweryfikowanych
wskaznikow plynnosci

Przedstawiona metoda weryfikacji
wskaznikéw plynnoSci polega na uwzgled-
nieniu czynnika czasu odnoszacego si¢ do
strumieni spodziewanych wplywow i wydat-
koéw. Pozwala to bardziej doktadnie ocenié
zdolno$§¢ regulowania zobowiazan, czyli
oszacowac poziom plynnosci.

Dla ustalenia zweryfikowanego wskaz-
nika plynnosci wysokiej nalezy przemnozyé
standardowo policzony wskaznik wysokiej
plynnosci przez stosunek Sredniowazonego
okresu platnosci zobowigzan krotkotermi-
nowych do §redniowazonego okresu uptyn-
nienia sktadnikow majatkowych objetych
tym wskaznikiem (naleznoSci i gotéwka).
Jesli wynik tego przemnozenia jest wyzszy
od jednosci, to wystepuje zdolnos¢ regulo-
wania wymagalnych zobowiazafi w wyzna-
czonym terminie, jeSli ksztattuje si¢ wyraz-
nie ponizej jednosci — brak takiej zdolnosci.
Jedli wynik ten ulega zwigkszeniu z okresu
na okres, sytuacja w zakresie plynnosci ule-
ga poprawie, jesli obnizeniu — pogarsza sie.
Przedstawiona metoda moze by¢ wykorzy-
stana do weryfikacji poziomu plynnosci
w dowolnym momencie, a wi¢c stwierdzic,
czy ustalone wskazniki plynnoSci wyrazaja
zdolno$¢ splaty zobowigzah wedlug stanu
na koniec roku, kwartatu, miesigca. Zmiana
wskaznikéw plynnoSci uwzgledniajacych
zmiang okresow splywu naleznosci i regulo-
wania zobowigzan oznacza faktycznie po-
prawe lub pogorszenie plynnosci.

Dla przedstawienia metody weryfikacji
wskaznika wysokiej ptynnosci postuzymy si¢
nastepujacym przyktadem liczbowym.

Na koniec okresu przedsi¢biorstwo cha-
rakteryzowalo si¢ nastepujaca strukturg ak-

tywOw 1 pasywow.

BILANS

AKTYWA PASYWA
Aktywa trwate 48 000 |Kapitat wiasny 73 000
Aktywa obrotowe Zobowiazania krotko-
60 000 terminowe 35 000
— zapasy 38 000 - zobowigzania z tyt.
- naleznosci 18 000 dostaw 30 000
— gotéwka 4 000 - zobowigzania z tyt.

podatkow 4 000

- zobowigzania z tyt.

wynagrodzen 1 000

RAZEM 108 000 RAZEM 108 000

Dokonujemy oceny ptynnosci badanego
przedsiebiorstwa na podstawie tradycyjnych
wskaznikow. Wskaznik biezacej ptynnoSci
Wwynosi:

Aktywa obrotowe 60000 _ 171
Zobowiazania krotkoterminowe 35000 v

Wskaznik wysokiej ptynnoSci wynosi:

Aktywa obrotowe — zapasy
Zobowiazania krotkoterminowe

_ 60000 —38000 _ 22000 _
N 35000 35000

0,63.

Wskaznik biezacej plynnosci zawiera si¢
w przedziale wartosci normatywnej (1,5-2,0),
za§ wskaznik wysokiej plynnosci jest nizszy
od wartos$ci normatywnej (1,0). Oceniajac
plynno$¢ tego przedsigbiorstwa, nalezy
stwierdzi¢ mozliwo$¢ wystepowania trudno-
Sci w realizacji platnosci w najblizszym czasie
(w okresie splywu naleznosci). W nieco diuz-
szym horyzoncie czasu plynno$¢ powinna
by¢ zachowana.

Dokonujemy weryfikacji wskaznika wy-
sokiej plynnosci, zaktadajac, ze wystepujace
nalezno$ci dotycza trzech grup odbiorcow.
Oczekiwane kwoty naleznosci i ich okres si¢
nastepujace:

— odbiorca A: kwota 9 000 po 10 dniach,
— odbiorca B: kwota 5 000 po 18 dniach,
— odbiorca C: kwota 3 000 po 25 dniach.

Wystepujace okresy splaty zobowigzan

krétkoterminowych sa nastgpujace:

— zobowiazania z tytulu dostaw: 25 dni,

— zobowiazania z tytutu podatkow: 15 dni,

— zobowiazania z tytulu wynagrodzen: 10
dni.

Na podstawie tych zatozen obliczamy:

— Sredniowazony okres uplynnienia sktad-
nikdéw majatkowych:
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10dni-9000 + 18dni- 5000 + 25dni- 4000 _
22000 -

= 12,73dni;

— S$redniowazony okres platnosci zobowig-
zan krotkoterminowych:

25dni-30000 + 15dni-4000 + 10dni- 1000 _
35000 -

= 23,43 dni.

Zweryfikowany wskaznik wysokiej ptynnosci
WYnosi:

0,63 - 23,43 /12,73 = 1,16.

Wysokos$¢ zweryfikowanego wskaznika
powyzej 1,0 pozwala stwierdzi¢, ze w krot-
kim okresie (okresie sptywu naleznosci)
przedsiebiorstwo zachowuje zdolno$¢ do
placenia zobowigzan krotkoterminowych.
Whiosek ten jest odmienny od wyrazonego
wcezesniej w oparciu o tradycyjnie policzony
wskaznik wysokiej ptynnosci.

Przedstawiona metoda weryfikacji wskaz-
nikdw wysokiej plynnoSci moze by¢ zastoso-
wana nie tylko do odczytywania ich wielko-
§ci w ujeciu statycznym, ale takze dynamicz-
nym. Dotyczy to sytuacji, gdy z okresu na
okres nastepuja zmiany w strukturze sktad-
nikow majatkowych i zobowiazan krotko-
terminowych oraz okresOw sptywu nalezno-
Sci i okresow platnosci zobowiazan krotko-
terminowych.

Zakladamy, ze w podanym wyzej przy-
ktadzie wydtuzeniu ulegt okresy splywu
naleznos$ci, za§ zobowigzania krotkoter-
minowe — skrdoceniu. Przewidywane okresy
splywu naleznosci sa nastepujace:

— odbiorca A: 20 dni,
— odbiorca B: 25 dni,
— odbiorca C: 60 dni.

Okresy splaty zobowigzan:

— okres ptatnoSci zobowigzan z tytutu do-
staw: 20 dni,

— okres platnoSci zobowigzan z tytutu po-
datkéw: 12 dni,

— okres platnosci zobowigzan z tytutu wy-
nagrodzen: 5 dni.

Sredni okres uplynnienia skfadnikéw ma-
jatku:

20dni-9000 + 25dni- 5000 + 60dni-4000 _
22000 -

= 24,77 dni.

Sredni okres platno$ci zobowiazan:

20dni-30000 + 12dni-4000 + 5dni- 1000 _
35000 N

= 18,66 dni.

Zweryfikowany wskaznik wysokiej ptyn-
nosci:

0,63 - 18,66 / 24,77 = 0,47.

Zweryfikowany wskaznik ptynnoSci
w okresie 2. jest znacznie nizszy od tego, ja-
ki ustalono w okresie 1., pomimo zachowa-
nia tych samych wielkoSci wskaZznikow plyn-
noSci (przed weryfikacja) w obu okresach.
Dokonujac oceny na podstawie tradycyj-
nych wskaZznikéw plynnoSci, nalezatoby wiec
stwierdzi¢ utrzymanie plynnosci na tym sa-
mym poziomie, podczas gdy weryfikacja
wskaznikéw przekonuje o znacznym pogor-
szeniu sytuacji w tym zakresie. Wynik obli-
czenia ponizej 1,0 pozwala wyrazi¢ sad, ze
przedsiebiorstwo w okresie 2. nie bedzie
w stanie pokry¢ wymagalnych zobowigzan
splywajacymi naleznoSciami. TrudnoSci plat-
nicze wyniknely stad, Ze okres splywu nalez-
noSci ulegt wydtuzeniu, a okres splaty zobo-
wigzan krotkoterminowych skroceniu.

Zmiany w strukturze majgtku
a zweryfikowany wskaznik plynnoSci

W kolejnym przyktadzie zbadamy, czy,
a jesli tak, to jaki jest wplyw zmian w struk-
turze skiladnikow majatku oraz zmian
w okresach platnosci na wielko$¢ zweryfiko-
wanego wskaznika wysokiej plynnosci.

Struktura aktywow i pasywow wedlug
stanu na poczatek i koniec okresu przedsta-
wia si¢ nastepujaco:

Wyszczegdlnienie Rok 1 Rok 2
AKTYWA
Aktywa trwale 48 000 73 000
Aktywa obrotowe 60 000 35000
— zapasy 38 000 30 000
- naleznosci 18 000 4000
— gotéwka 4000 1000
RAZEM AKTYWA 108 000 | 108 000
PASYWA
Kapitat wtasny 48 000 73 000
Zobowigzania 64 000 39 000
krotkoterminowe
— zobowigzania 38 000 36 000
z tyt. dostaw
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Wyszczegblnienie Rok 1 Rok 2
— zobowigzania 18 000 2000
z tyt. podatkow
— zobowiazania 8 000 1000
Z tyt. wynagrodzen
RAZEM PASYWA 112 000 112 000

Wskazniki plynnosci wedlug stanu na ko-
niec okresu 1. i 2. wynosza:

Wyszczegoblnienie Rok 1 Rok 2
wskaznik biezacej 171 1.64
plynnosci ’ ’
wskaznik wysokiej 0.63 0.67
plynnosci ’ ’

Z ustalonych wskaznikow wynika, ze sy-
tuacja platnicza przedsi¢biorstwa ulegta nie-
znacznej poprawie, ale wciaz jest niezado-
walajaca. Wskaznik wysokiej ptynnosci na
poziomie 0,67 oznacza wystepowanie na-
pie¢ platniczych najblizszym czasie. Zat6z-
my jednak, ze przedsigbiorstwo dokonalo
w ostatnim okresie zmiany swoich dostaw-
cow, korzystajac z wydtuzonych termindw
zaplaty stosowanych przez nowych kontra-
hentéw. W rezultacie Sredni okres ptatnosci
zobowiazan z tytutu dostaw wydtuzyt sie do
35 dni (dotad wynosit 25 dni). Pozostate
ustalenia nie ulegaja zmianie. Jak dalece
zmienita si¢ sytuacja, jesli chodzi o zdolno§¢
finansowania zobowigzah?

Przeprowadzamy weryfikacje, wlaczajac
czynnik czasu:

Sredni okres upltynnienia sktadnikdw ma-
jatku w okresie 2.

10dni-9000 + 18dni- 5000 + 25dni- 4000 _
26000 -

=10,77

Sredni okres ptatno$ci zobowigzan w okre-
sie 2.

35dni-36000 + 15dni-2000 + 10dni- 1000 _
39000 -

= 3333

Zweryfikowany wskaznik wysokiej plynnosci
wedlug stanu na koniec 2. okresu:

0,67 - 33,33 /10,77 = 2,07

Wynik §wiadczy o zdecydowanej popra-
wie sytuacji platniczej w stosunku do stanu

z okresu 1. Zweryfikowany wskaznik ptyn-
nosci znacznie przekroczyt 1.0. Oznacza to
zdolno$¢ zachowania plynnosci finansowe;.
Jest to mozliwe, poniewaz zobowigzania
krotkoterminowe staly si¢ wymagalne
w znacznie dtuzszym okresie. Dodatkowym
czynnikiem powigkszajacym mozliwosci
platnicze sa wicksze zasoby gotowki.

Zweryfikowany wskaznik objat zaréwno
zmiany wystepujace w zakresie okresu plat-
nosci zobowigzaf, jak rowniez zmiang
w strukturze majatku. Gdyby nie wystapity
zmiany majatkowe, zweryfikowany wskaZnik
wysokiej plynnosci wynositby:

0,67 - 33,33 /12,73 = 1,75.

Gdyby z kolei nie wystapily zmiany
w okresie splaty zobowigzan, a tylko zmia-
ny w strukturze majatku, wskaznik wynosit-
by:

0,67 - 23,43 /10,77 = 1,46.

Jak wida¢, przy zastosowaniu tej metody
weryfikacji wskaznikdw plynnoSci reaguja
one zaréwno na czas trwania platnosci, jak
i zmiany w strukturze sktadnikéw majatko-
wych. Mozna réwniez dostrzec, ze silniejszy
wplyw na sytuacje platnicza maja zmiany
w okresach splaty zobowiazan anizeli zmia-
ny w strukturze skfadnikow majatkowych.

Zaprezentowane przyktady ilustruja, jak
znaczne rozbiezno$ci moga wystepowac
w ocenie wskaznikow plynnosci przed i po
weryfikacji. WskazZniki plynnoSci moga sta-
nowi¢ dobra podstawe do oceny plynnosci,
jesli okresy splywu naleznosci i okresy ptat-
nosci zobowiazan nie ulegajg istotnej zmia-
nie, ale takze jesli sa okreslone relacje tych
okresow do siebie. Aktualne warunki funk-
cjonowania przedsigbiorstw sprawiaja, ze
te wymagania s3 trudne do spelnienia
w wielu przypadkach. Stad potrzeba weryfi-
kacji wskaznikOw plynnosci celem uzyskania
prawidlowej oceny poziomu plynnosci
w przedsigbiorstwie.

Wymagany poziom wskaznika
plynnoSci

Jedli okresy sptywu naleznoSci i okresy
splaty zobowiazan moga postuzy¢ do wery-
fikacji wskaznikéw wysokiej plynnosci, to
moga by¢ réwniez wykorzystane do okresle-
nia wymaganego dla danego przedsigbior-
stwa poziomu tego wskaznika, przy ktorym
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zdolno§¢ regulowania zobowigzaf powin-
na by¢ zapewniona.

Wskaznik wysokiej plynnoSci mozna
przeksztalci¢ nastepujaco:

Ab-Zp _N+G_N G

7K 7k 7k 7k
gdzie:
Ab - aktywa obrotowe,
Zp — zapasy,

Zk — zobowigzania krotkoterminowe,
G - stan gotowki,
N - naleznosci.

Wskaznik wysokiej plynnosci rowna si¢
sumie dwoch relacji: N/ Zk i G / Zk. Pierw-
sza relacja to znany w literaturze wskaznik
pozycji kredytowej. Druga relacja to wskaz-
nik gotéwkowego pokrycia zobowigzan.
Aby zapewni¢ plynno$¢ finansowa, obu tym
relacjom nalezy przypisa¢ odpowiednia
wielkoS¢, wynikajaca z roli, jaka dla zacho-
wania plynnosci spetniaja naleznosci i zaso-
by gotowki. NaleznoSci stanowia wplywy
z tytulu sprzedazy, ktore sa oczekiwane
w najblizszym czasie. One zatem powinny
postuzy¢ do splaty przewidywanych w naj-
blizszym czasie wydatkow, ktorych wielko$¢
wynikajaca z zawartych transakcji znajduje
wyraz w postaci zobowigzan. NaleznoSci
zatem powinny by¢ Zrodtem wplywow na
pokrycie wydatkow wynikajacych z zobo-
wigzan.

Gotdwka stanowi forme przejsciowa po-
miedzy naleznoSciami i zobowigzaniami.
Jest niezbg¢dna ze wzgledu na brak synchro-
nizacji w czasie wplywow i wydatkow, a tak-
ze na brak pewnosci odnoszacej si¢ do prze-
widywanych wplywéw. Im wiekszy brak
synchronizacji wplywoéw i wydatkow, a tak-
ze wicksza niepewnos¢, tym potrzebniejsze
sg wicksze zasoby utrzymywanej gotdwki,
i odwrotnie. Trudno jest jednoznacznie
okresli¢ prawidtowy poziom wskaznika go-
towkowego pokrycia zobowigzan, jakkol-
wiek niekiedy spotyka sie w literaturze
przedmiotu sugerowana wielkos¢ 0,2. Najle-
piej jest jednak oprze€ si¢ na dotychczaso-
wym doswiadczeniu, ktére powinno pod-
powiedzieé, przy jakiej wielkosci zasobow
gotowkowych podstawowe funkcje przedsie-
biorstwa sa spelniane w sposob nalezyty.

Relacja N / Zk powinna by¢ w takiej wy-
sokoSci, aby umozliwi¢ sptate zobowigzah
przy uwzglednieniu uptywu czasu, jaki towa-

rzyszy splywowi naleznosci i sptacie zobo-
wigzan. Pozostajac w zakresie dziatalnoSci
operacyjnej, zakladamy stale wystepujaca
zdolno§¢ naleznoéci i zobowigzan do od-
twarzania si¢. Jesli §redni okres splywu na-
lezno$ci wynosi np. 20 dni, a Sredni okres
regulowania zobowiazan 40 dni, to dla za-
chowania ptynnosci kwota naleznoSci moze
by¢ dwukrotnie nizsza od zobowigzaf.
W jednym cyklu sptaty zobowiazaf wystapia
bowiem dwa cykle splywu naleznosci, co
pozwoli je w pelni zaspokoi¢. Gotowka sta-
nowi¢ ma element buforowego zabezpie-
czenia.

Wr6émy do przyktadu. Wymagana wyso-
kos¢ wskaznika wysokiej ptynnos$ci moze
by¢ wyznaczona nastgpujaco:

— $§redniowazony okres spltywu naleznoSci:

10dni-9000 + 18dni- 5000 + 25dni- 4000 _
18000 -

= 15,56 dni;

— Sredniowazony okres platnosci zobowig-
zan krotkoterminowych:

25dni-30000 + 15dni-4000 + 10dni- 1000 _
35000 -

= 23,43 dni;

— dotychczasowy poziom wskaznika gotow-
kowego pokrycia zobowigzan (przyjmu-
jemy, ze jest prawidlowy):

4 000 /39 000 = 0,11;

- wymagany poziom wskaZnika wysokiej
plynnoSci:
% +0,11 =0,77.

Efektem obliczenia jest wielko$¢ wskaz-
nika, przy ktorej przedsigbiorstwo jest zdol-
ne pokry¢ ptatnosci w wymagalnych okre-
sach i utrzymacé na dotychczasowym pozio-
mie zasoby gotoéwki. Wskaznik nizszy od
0,77 oznacza mozliwo$¢ pojawienia si¢ trud-
nosci platniczych; tym wickszych, im wigk-
sza jest skala niekorzystnego odchylenia.

Przedstawiona metoda weryfikacji do-
precyzowuje ocen¢ plynnoSci dotyczacej
najblizszego czasu przy uzyciu wskaZnika
wysokiej plynnoSci. Dzigki niej mozna bar-
dziej wiarygodnie oceni¢ zdolno§¢ platnicza
przedsigbiorstwa w danym momencie, ale
takze jej zmiang¢ w stosunku do poprzednich
okresow. Jej przeprowadzenie wymaga jed-
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nak nie tylko informacji pochodzacych z bi-
lansu, ale réwniez danych pozabilansowych,
dotyczacych struktury czasowej naleznosci
i zobowigzan krotkoterminowych. Zmien-
no$¢ struktury czasowej naleznosci i zobo-
wigzan wymaga stalej weryfikacji wskazni-
kow wysokiej ptynnosci dla uzyskania
poprawnej oceny przedsi¢gbiorstwa. Wiel-
kos¢ wymagana wskaZnika wysokiej plynno-
Sci umozliwia biezace monitorowanie
wskaznikow i podejmowanie wiaSciwych de-
cyzji. Wyznaczenie wymaganej wielkoSci
wskaznika wysokiej plynnoSci moze by¢
szczegoblnie uzyteczne, gdy wystepuja niety-
powe zasady rozliczania si¢ z odbiorcami
lub dostawcami.
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