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Streszczenie: Ponizszy raport przedstawia krotkoterminowe planowanie finansowe przedsiebiorstwa
Z branzy sprzedaz hurtowa wyrobow chemicznych, nalezagcego do sektora 46. Przedstawione w nim
obliczenia prezentujg wptyw zarzadzania nalezno$ciami na warto$¢ przedsiebiorstwa oraz prognoze

srodkow pieni¢znych.
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1. Wstep

Praca napisana zostala w oparciu o literature z zakresu krétkoterminowego planowania finansowego
oraz materiaty zrodtowe pochodzace z Monitora Polski B. Dane obejmuja lata 2010 — 2011.

Przedsigbiorstwo, na ktorego podstawie sporzadzono raport nalezy do sektora 46, branzy — sprzedaz
hurtowa wyrobow chemicznych. Zajmuje si¢ ono produkcja farb, lakieréw i zywic syntetycznych w Europie
Srodkowo Wschodniej (PKD 46.75 — sprzedaz hurtowa wyrobow chemicznych). Wysokiej jakosci wyroby
i produkcja zostata potwierdzona renomowanymi, mi¢dzynarodowymi certyfikatami, jak rowniez permanentnym
wzrostem sprzedazy na rynkach.

Decyzje krotkoterminowe maja znaczacy wplyw na realizacje i skuteczno$¢ realizacji zamierzen
dlugookresowych. Ma to ogromne znaczenie w maksymalizacji wartosci tego przedsi¢biorstwa, co jest jego
podstawowym, finansowym celem dziatania.*

Planowanie finansowe mozna podzieli¢ na planowanie krétkoterminowe (na potrzeby
biezace przedsigbiorstwa) oraz dlugoterminowe (strategiczne). Krotkoterminowe planowanie finansowe to
przede wszystkim decyzje dotyczace s$rodkow pienieznych, ich wplywow i wypltywow oraz poziomu
w odpowiednim czasie. Podstawa planowania finansowego sa biezace dziatania dotyczace finansowania

dziatalnosci przedsigbiorstwa.

2. Preliminarz $rodkoéw pienieznych

Poziom $rodkow pienieznych ma ogromne znaczenie na wysoko$¢ kapitatu obrotowego netto.
Wazrostowi tego kapitatu towarzyszy spadek przeplywow pienieznych, a jego spadkowi — wzrost tych
przeptywow. Podobnie wzrost zaangazowania $rodkow pienieznych w kapitat obrotowy, powoduje spadek
wartosci przedsigbiorstwa dla jego wlascicieli.?

Odpowiedni stan $rodkéw pienieznych utrzymywany w przedsiebiorstwie , wymaga nie tylko biezacego
monitorowania aktywow biezacych i zobowigzan, ale rowniez tych, ktorych przedsigbiorstwo moze spodziewaé
si¢ w przysztosci. W tym celu przedsigbiorstwo powinno sporzadzi¢ budzet srodkow pieni¢znych. Taki tez

budzet dla analizowanego przedsigbiorstwa przedstawia ponizsza tabela.

L W.Pluta, G.Michalski, Krétkoterminowe zarzgdzanie kapitatem, C.H.Beck, Wroctaw 2005, str. 8
2G. Michalski, Ptynno$¢ finansowa w matych i $rednich przedsigbiorstwach, PWN, 2005, s. 192 - 196
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Tabela 1. Budzet $srodkow pieni¢znych dla analizowanego przedsigbiorstwa

WYSZCZEGOLNIENIE 10/2011 11/2011 12/2011 1/2012 2/2012 3/2012 4/2012 5/2012 6/2012
I. ARKUSZ WPLYWOW I WYDATKOW
1)Sprzedaz brutto 3555918 | 3869215 | 4021003 | 4321598 4002 560 3989 500 4382 698 4510008 | 4201587
Wplywy otrzymane:
2) w ciggu 7 dni od sprzedazy
(40%) 1659 494 2305 475 2297 952 2524 434 2597765 | 2420114
3) od 7 do 40 dni od sprzedazy
(60%) 2412 602 2592 959 2401536 2393700 2629619 | 2706005
6) Naleznodci otrzymane ogotem 4072 095 4898 433 4699 488 4918134 5227383 | 5126119
7) Zakupy 2592959 | 2201408 2194 225 2410 484 2 480 504 2310873
8) Ptatnosci za zakupione
materialy 2592 959 2201408 2194 225 2410 484 2480504 | 2310873
IL. PRZYROST SRODKOW PIENIEZNYCH W DANYM MIESIACU
9) Naleznosci otrzymane 4072095 4898 433 4699 488 4918134 5227383 | 5126119
10) Ptatnosci za zakupione
materialy 2592 959 2201 408 2194 225 2410 484 2480504 | 2310873
11) Wydatki zwiazane z
kosztami stalymi 543 690 543 690 543 690 543 690 543 690 543 690
12) Wydatkl inwestycyjne 4 500 000 6 500 000
13)Wydatki ogotem 3136 649 2745 098 7237915 2954174 9524194 | 2854563
14) Przyrost (ubytek) srodkow
pienigznych 935 447 2153335 -2538 427 1 963 960 4296811 | 2271556
111. ZAPOTRZEBOWANIE NA FINANSOWANIE ZEWNETRZNE
15) Srodki pienigzne na
poczatku miesigca 1002 000 1937 447 4090782 1552 355 3516 315 -780 496
16) Srodki pienig¢zne na koniec
miesigca 1937 447 4090 782 1552 355 3516 315 -780 496 1491 060
17) Docelowy poziom $rodkow
pienieznych 48000 48 000 48 000 48 000 48 000 48 000
18) Poziom nadwyzki
(niedoboru) srodkow 1889 447 4042782 1504 355 3468 315 -828 496 1 443 060

Zrodto: G. Michalski, Ptynno$¢ finansowa w matych i §rednich przedsiebiorstwach, PWN, 2005, s. 197

Z powyzszego fragmentu budzetu analizowanego przedsigbiorstwa wynika, iz prognozowane,
miesigczne koszty stale wynosi¢ beda 543 690zt. Wigkszos$¢ naleznos$ci przedsigbiorstwa, bo az 60% regulowana
jest z duzym opdznieniem, przekraczajagcym 7 dni - siegajacym czasem, az do 40 dni. Przedsigbiorstwo ma
w planach dwie inwestycje (w marcu i maju 2012 roku), mianowicie zakup trzech maszyn do produkcji, gdyz
stan zuzycia poprzednich maszyn jest bardzo wysoki oraz wybudowanie dodatkowej hali (w maju). Poniesie
wydatki inwestycyjne na te cele to kwoty 4 500 000zt oraz 6 500 000zt. Docelowy poziom $rodkéw pienieznych
C* oszacowano na poziomie 48 000zt.

Z przedstawionej analizy wynika, iz najwyzszy poziom $rodkéw pieni¢znych bedzie w lutym oraz
kwietniu 2012r. W miesigcach, w ktorych przedsigbiorstwo ma zamiar ponie$¢ koszty zwiazane z inwestycjami,
poziom nadwyzki $rodkdéw pienigznych bedzie najmniejszy, a w maju nawet powstanie ich niedobor. W zwigzku
z tym przedsicbiorstwo bedzie musialo pozyskaé¢ $rodki pieni¢zne, np. poprzez zaciaggniecie kredytu
krétkoterminowego, cho¢by na sfinansowanie inwestycji. Jednak przewidywania dotyczace sytuacji finansowe;j

firmy sa pozytywne, dlatego nadwyzka srodkow pienigznych bedzie wzrasta¢ z miesigca na miesigc.




3. Strategia zarzadzania Srodkami pieni¢znymi.

Celem zarzadzania §rodkami pieni¢znymi jest wyznaczenie zasobow tych srodkéw na takim poziomie,
aby przyczynial si¢ on do wzrostu bogactwa wilascicieli. Prawidlowe zarzadzanie $rodkami pieni¢znymi
zapewnienia, ze firma posiada wystarczajaca ptynnos¢ do pokrycia zobowigzan platniczych, czyli jej sytuacja

finansowa jest prawidtowa. ®

Do przedstawienia optymalnego poziomu $rodkow pienigznych wykorzystano model Baumola. Zaktada
on, iz przedsi¢biorstwo otrzymuje regularne i okresowe wptywy §rodkow pieni¢znych, natomiast wydatkuje je w

sposob ciagly i ze statym tempem.*

Rysunek 1. Zasoby $rodkow pienigznych w modelu Baumola.
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Zrodto: W.Pluta, G.Michalski, Krétkoterminowe zarzqdzanie kapitatem, C.H.Beck, Wroclaw 2005, str. 97

Tabela 2. Analiza zarzadzania srodkami pieni¢znymi w przedsigbiorstwie

Koszty transakcyjne 21
Srednia miesi¢czna nadwyzka $rodkéw pienigznych 26 715,77
Koszt alternatywny utrzymania srodkéw pieni¢znych 16%
Optymalna wielko$¢ jednego transferu 9173,59
Ilos¢ transferow w ciggu miesigca 3
Tlo$¢ transferow w ciggu roku 35

W analizowanym przedsi¢biorstwie wyptywy srodkow pienigznych sa wigksze niz wplywy. Na
podstawie dokonanej analizy wedlug modelu Baumola, optymalny ich transfer powinien wynosi¢ 9 173,59zt,
a takie transfery w miesigcu powinny odbywac si¢ 3. W ciggu roku ilo$¢ transferow powinna by¢ réwna 35.
Dzigki zastosowaniu tego modelu przedsigbiorstwo dostaje sygnal do zaciagnigcia kredytu lub likwidacji lokaty

w sytuacji, kiedy wyczerpig si¢ jego $rodki pieni¢zne.

3 W.Pluta, G.Michalski, Krétkoterminowe..., op.cit., str. 96
* W.Pluta, G.Michalski, Krétkoterminowe..., op. cit., str. 96
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4, Zarzadzanie zapasami.

Podstawowym finansowym celem zarzadzania zapasami w przedsigbiorstwie jest: utrzymanie ich na jak
najnizszym, mozliwym poziomie, poniewaz ich posiadanie wigze si¢ z zamrozeniem kapitatu. To obniza wartos¢
przedsigbiorstwa, poprzez negatywny wptyw na poziom przeptywow pieni¢znych. Jednak zbyt niski poziom
srodkow pienieznych moze rowniez negatywnie wptywac na poziom sprzedazy, poprzez zaklocenia w procesie
produkcji badz tez, poprzez brak wyrobow gotowych, w momencie kiedy powstaje na nie zapotrzebowanie
u nabywcéw. Taka sytuacja rowniez wplywa negatywnie na poziom przeptywéw pienieznych.”

W zwiazku z powyzszym, kazde przedsigbiorstwo powinno optymalizowaé wielko$¢ swoich zapasow.
Stuzy do tego wiele réznych metod. Analizowane przedsigbiorstwo optymalng wielko$¢é swoich zapasow
rozpatruje za pomocg modelu optymalnej wielko$ci zamdwienia.

Model optymalnej wielkosci zamowienia jest modelem zarzadzania zapasami, w ktorym przyjmuje si¢

optymalna wielko$¢ dostawy, gwarantujaca minimalizacje calkowitych kosztow zapasow.°

Tabela 3. Analiza zapaséw przedsiebiorstwa

Dane: Wartos$¢:
Czas realizacji zamowien (dni) 7
Roczne zapotrzebowanie (szt) 91 356
Koszt zamawiania (z) 18
Koszt utrzymania zapaséw (%) 8%
Cena jednostkowa (zt) 23
Wielko$¢ partii dostawy (szt) 21 200
Zapas bezpieczenstwa (szt) 900
Optymalna wielko$¢ zamowienia (EOQ) 1337
Optymalna ilo$¢ dostaw 68
Catkowite koszty zapasoéw (TCI) 1108 214

Analizowane przedsigbiorstwo zajmuje si¢ sprzedazg farb, lakierow i zywic syntetycznych.
Z powyzszej analizy zapasOw wynika, iz optymalna wielko$¢ zamowienia, gwarantujagca minimalizacje kosztow
zapasOw tego przedsiebiorstwa wynosi 1 337sztuk. W odniesieniu do rocznego zapotrzebowania na zapasy,
ktore wynosi 91 356 sztuk, optymalna ilo$¢ dostaw dla tego przedsigbiorstwa wyniesie 68 zamowien w ciagu

roku. Wedtug modelu TCI catkowite koszty zapasow ksztattowac si¢ beda na poziomie 1 108 214 sztuk.

® http://michalskig.ue.wroc.pl/%5B27INVENTORY%5D.pdf
¢G. Michalski, Ptynno$¢ finansowa w matych i $rednich przedsigbiorstwach, PWN, 2005, s. 132
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5. Zarzadzanie nalezno$ciami.

Bardzo wazne w kazdym przedsicbiorstwie jest prawidtowe zarzadzanie naleznosciami. Swiadczy to
0 jego prawidlowej plynnosci finansowej. Utrata ptynnosci powoduje najpierw kryzys, nastgpnie upadek
przedsiebiorstwa.”

Przy ocenie prawidlowego zarzadzania nalezno$ciami niezbedny jest wskaznik rotacji naleznosci.
Wskaznik ten wskazuje ile razy w ciggu roku firma zdolna jest do odtworzenia stanu swoich naleznosci, co
w praktyce oznacza w jakim stopniu firma kredytuje swoich klientow. W przypadku gdy przedsigbiorstwo

oczekuje na swoje naleznosci zbyt dlugo powstaje zagrozenie zatorow platniczych.

Tabela 4. Analiza naleznos$ci

Dane: 2011 rok 2012 rok
Przychody ze sprzedazy 42 671 021,55 46 511 413,49
Naleznosci krotkoterminowe 11 276 537,98 11 502 068,74
Wskaznik rotacji naleznosci 3,78 4,04

W roku 2011 przychody ze sprzedazy analizowanego przedsigbiorstwa wynosity 42 671 021,55 zi,
natomiast nalezno$ci krotkoterminowe 11 276 537,98zt Dlatego wskaznik rotacji wyniost 3,78. W roku 2012
przedsigbiorstwo prognozuje wzrost swoich przychodoéw oraz zaostrzenie wymagan dotyczacych sptywu
naleznosci, w zwigzku z tym wskaznik ich rotacji wzro$nie do 4,04. Wysokos$¢ wskaznikow nie jest imponujaca.
Mimo iz w 2012 roku wskaznik ten si¢ zwiekszy, to tak wida¢ iz firma nadmiernie kredytuje swoich klientow,

co w praktyce oznacza dlugotrwate zamrozeniem $rodkéw pienigznych w naleznosciach.

6. Podsumowanie

Sytuacja finansowa przedsicbiorstwa jest przecigtna. Jednak uparcie dazy ono do jej poprawy.
Optymalnym rozwigzaniem dotyczacym zarzadzaniem zapasami dla analizowanego przedsigbiorstwa jest model
optymalnej wielkosci zamoOwienia, poniewaz przyjmuje optymalng wielko$¢ dostawy, gwarantujaca
minimalizacj¢ catkowitych kosztow zapasow. Wskaznik rotacji naleznosci nie jest zadowalajacy, ukazuje
nadmiernie kredytuje swoich klientow. W celu okreslenia odpowiedniego poziomu $rodkéw pienigznych,
najlepsza metoda dla analizowanego przedsigbiorstwa jest wykorzystanie modelu Baumola.

Na podstawie powyzszych analiz, mozna stwierdzi¢, iz krétkoterminowe planowanie finansowe
W przedsigbiorstwie jest bardzo waznym elementem jego zarzadzania. Wspomaga procesy decyzyjne oraz
pozwala oceni¢ mozliwo$¢ wplynigcia na przyszle przychody, jak réwniez i koszty generowane przez firme.
Ocenia prawidlowg ptynnosci finansowa, co jest najwazniejsze dla funkcjonowania firmy. Wiadomo, ze
podstawowym celem dziatalnos$ci przedsigbiorstwa jest maksymalizacja jego wartosci, dlatego niezbgdne w tej

sytuacji jest doktadne okreslenie planowanych dziatan, wykorzystywanych do realizacji tego celu.

" W.Pluta, G.Michalski, Krétkoterminowe..., op. cit., str. 7-8
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