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Znaczenie p³ynno�ci finansowej w zarz¹dzaniu przedsiêbiorstwem

The importance of financial liquidity in enterprise�s management

Abstrakt: W³a�ciwe funkcjonowanie przedsiêbiorstwa w z³o¿onej i dynamicznej rzeczywi-
sto�ci zapewnia sprawne zarz¹dzanie, umo¿liwiaj¹ce realizacjê podstawowego celu, jakim jest
maksymalizacja warto�ci dla w³a�cicieli. Do kluczowych obszarów tego zarz¹dzania nale¿y zali-
czyæ zarz¹dzanie finansami, koncentruj¹ce siê g³ównie na kszta³towaniu wielko�ci finansowych
w taki sposób, aby ten podstawowy cel móg³ zostaæ zrealizowany. W obrêbie zarz¹dzania finan-
sami le¿y nie tylko optymalizacja struktury kapita³owej czy te¿ maksymalizacja wyniku finanso-
wego, ale równie¿ zapewnienie stabilno�ci p³atniczej podmiotu w krótkim i w d³ugim okresie.
Temu w³a�nie s³u¿y zarz¹dzanie p³ynno�ci¹ finansow¹, które podobnie jak samo zarz¹dzanie
przedsiêbiorstwem jest procesem z³o¿onym i sk³ada siê z planowania, organizowania, sterowania
oraz kontrolowania.

WPROWADZENIE
Introduction

Ostatnie lata XX i pocz¹tek XXI wieku stanowi³y okres dynamicznej trans-
formacji systemu spo³eczno-gospodarczego w Polsce. W wyniku realizowanego
przekszta³cania gospodarki centralnie planowanej w gospodarkê rynkow¹ do-
sz³o do istotnych zmian w otoczeniu przedsiêbiorstw. Dokonano zmiany priory-
tetów w dzia³alno�ci przedsiêbiorstw z wykonywania centralnie ustalonych pla-
nów na wyniki finansowe, s³u¿¹ce realizacji podstawowego celu funkcjonowa-
nia firmy, jakim jest maksymalizacja warto�ci maj¹tku w³a�ciciela.1  W �wietle

1 R. A. B r e a l e y, S. C. M y e r s, Principles of Corporate Finance, McGraw-Hill, New
York, s. 5.
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nowego podej�cia do funkcjonowania przedsiêbiorstwa skupienie dzia³añ orga-
nizacyjnych w dzia³alno�ci gospodarczej zosta³o przeniesione ze �ssania� wy-
tworzonych dóbr w gospodarce niedoborów na wieloaspektow¹ optymalizacjê
procesów sprzeda¿y i procesów zakupu w gospodarce rynkowej. Zmiana zna-
czenia podstawowych kategorii finansowych sprawi³a, ¿e jednym z najwa¿niej-
szych obszarów zarz¹dzania przedsiêbiorstwem sta³o siê zarz¹dzanie finansami,
do którego nale¿y zaliczyæ tak¿e zarz¹dzanie p³ynno�ci¹ finansow¹.

P£YNNO�Æ FINANSOWA JAKO PRZEDMIOT ZARZ¥DZANIA
Financial liquidity as the main aspect of the management

Przewodni¹ rolê bytu ekonomicznego przedsiêbiorstwa pe³ni sprawne zarz¹-
dzanie jego funkcjonowaniem. Jak podaj¹ Z. Dresler i J. Czekaj, wyniki gospo-
darowania uzyskiwane przez poszczególne firmy s¹ w zdecydowanej mierze uza-
le¿nione od jako�ci procesów zarz¹dzania. Wiele jest bowiem empirycznie po-
twierdzonych dowodów no to, ¿e z tych samych zasobów gospodarczych
i w tych samych warunkach ekonomicznych mo¿na osi¹gn¹æ wyra�nie ró¿ni¹ce
siê rezultaty, co zwi¹zane jest przede wszystkim z jako�ci¹ zarz¹dzania, a w tym
z jako�ci¹ zarz¹dzania finansami.2  J. Stoner i Ch. Wankel, pisz¹c o kierowaniu

przedsiêbiorstwem, nazywaj¹ je procesem planowania, organizowania, prze-

wodzenia i kontrolowania dzia³alno�ci cz³onków organizacji oraz wszystkich
jej zasobów do osi¹gniêcia okre�lonych celów.3 Ogólnym celem podmiotu go-
spodarczego jest osi¹gniêcie zamierzeñ czy te¿ zadañ stawianych przed nim przez
jego w³a�cicieli.4 Je¿eli przyj¹æ, ¿e w³a�ciciele oczekuj¹ maksymalizacji jego

warto�ci rynkowej5, to realizacja tego celu wymaga skutecznych i skoordy-

nowanych dzia³añ we wszystkich obszarach zarz¹dzania.6

Samo za� zarz¹dzanie finansami przedsiêbiorstwa jest ukierunkowane na
pozyskiwanie �róde³ finansowania dzia³alno�ci (kapita³u w³asnego i obcego) przy
przestrzeganiu optymalnej struktury kapita³ów oraz przy anga¿owaniu ich w sk³ad-
niki maj¹tkowe w sposób zapewniaj¹cy maksymalizacjê korzy�ci udzia³owców

2 J. C z e k a j, Z. Dresler, Zarz¹dzanie finansami przedsiêbiorstw, Podstawy teorii, Wy-
dawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2005, s. 14.

3 J. A. F. S t o n e r, Ch. W a n k e l, Kierowanie, Pañstwowe Wydawnictwo Ekonomiczne,
Warszawa 1992, s. 23.

4 Finanse przedsiêbiorstwa, pod red. J. Szczepañskiego i L. Szyszko, Polskie Wydawnic-
two Ekonomiczne, Warszawa 2007, s. 21.

5 G. M i c h a l s k i, Leksykon zarz¹dzania finansami, Wydawnictwo C. H. Beck, Warszawa
2004, s. 132.

6 Finanse firmy; Jak zarz¹dzaæ kapita³em, pod red. W. Szczêsnego, Wydawnictwo C. H.
Beck, Warszawa 2007, s. 53.
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firmy, co oznacza postêpuj¹cy wzrost jej realnej warto�ci.7 Rola zarz¹dzania
finansami nabiera coraz wiêkszego znaczenia na tle zarz¹dzania firm¹ ze wzglê-
du na nasilenie konkurencji, procesy koncentracji dzia³alno�ci gospodarczej,
wystêpowanie inflacji, wzrost znaczenia rynków kapita³owych oraz globalizacjê
dzia³alno�ci gospodarczej. W polu oddzia³ywania tych czynników w mniejszym
lub wiêkszym stopniu znajduje siê ka¿de przedsiêbiorstwo.8

Jednym z podstawowych celów zarz¹dzania finansami i zapewne naj-

wa¿niejszym krótkoterminowym zadaniem w przedsiêbiorstwie jest utrzy-

manie jego stabilno�ci finansowej, mierzonej poziomem p³ynno�ci finanso-

wej. A. Rutkowski zalicza planowanie rozk³adów przep³ywów pieniê¿nych w cza-
sie, tak aby zapewniæ utrzymanie p³ynno�ci finansowej w krótkim i w d³ugim
okresie, do najwa¿niejszych dzia³añ o implikacjach finansowych, realizowanych
w obszarze zarz¹dzania przedsiêbiorstwem i prowadz¹cych do maksymalizacji
maj¹tku w³a�cicieli.9

Sta³a mo¿liwo�æ realizowania wszystkich zobowi¹zañ, jakie w procesie

gospodarczym zaci¹ga przedsiêbiorstwo, nazywana zdolno�ci¹ p³atnicz¹,

stwarza podstawê do stabilnego kontynuowania dzia³alno�ci gospodarczej

w nastêpnych okresach. Jest to zatem tak¿e jeden z fundamentów realizacji
podstawowego celu funkcjonowania przedsiêbiorstwa, jakim jest maksymaliza-
cja warto�ci dla jego w³a�cicieli.10 Jest znamienne, ¿e zasadniczym krótkotermi-
nowym celem zarz¹dzania finansami nie mo¿e byæ ani optymalizacja struktury
aktywów, ani te¿ w³a�ciwy dobór �róde³ finansowania dzia³alno�ci przedsiêbior-
stwa. Nie mo¿e te¿ byæ nim d¹¿enie do uzyskania korzy�ci finansowych, mie-
rzonych porównaniem przychodów i kosztów (podej�cie zyskowe), a wyznaczo-
nych z zastosowaniem zasady memoria³u, która nie wi¹¿e tych kategorii finan-
sowych bezpo�rednio z ruchem �rodków pieniê¿nych.11 Natomiast mo¿e i po-
winno nim byæ zarz¹dzanie p³ynno�ci¹ finansow¹, którego g³ówn¹ rol¹ jest

w³a�nie zapewnienie stabilno�ci finansowej podmiotu gospodarczego. M. Sier-
piñska stoi na stanowisku, ¿e utrzymanie p³ynno�ci finansowej jest podstawo-

17 Leksykon finansów, pod red. J. G³uchowskiego, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne,
Warszawa 2001, s. 355, por. Z. B i e ñ, Zarz¹dzanie finansami firmy, Wydawnictwo Difin, War-
szawa 1999, s. 14.

18 Na podstawie: A. R u t k o w s k i, Zarz¹dzanie finansami, Polskie Wydawnictwo Ekono-
miczne, Warszawa 2003, s. 15, por. Zarz¹dzanie finansami przedsiêbiorstw, pod red. P. Karpu-
sia, Wydawnictwo UMCS, Lublin 2006, s. 34.

19 A. R u t k o w s k i, op. cit., s. 16.
10 Por. ibid., s. 15, za: E. F. B r i g h a m, L. C. G a p e n s k i, M. C. E h r h a r d t, Finan-

cial Management, Theory and Practice, The Dryden Press, Fort Worth 1999, s. 13; R. A. B r e -
a l e y, S. C. M y e r s, Principles of Corporate Finance, McGraw-Hill, New York 2000, s. 5.

11 Por. P³ynno�æ finansowa polskich przedsiêbiorstw w okresie transformacji, pod red. U. Woj-
ciechowskiej, Szko³a G³ówna Handlowa, Warszawa 2001, s. 20.



170 Henryk Zagórski

wym zadaniem kierownictwa przedsiêbiorstw funkcjonuj¹cych w gospodarce
rynkowej.12 Takie zaszeregowanie celu utrzymania p³ynno�ci finansowej w przed-
siêbiorstwie jest, zdaniem autora, zbyt wysoko umieszczone w hierarchii celów
funkcjonowania firmy. Niemniej jednak podkre�la jego znaczenie dla stabilnego
funkcjonowania przedsiêbiorstwa na rynku.

Okre�laj¹c zarz¹dzanie p³ynno�ci¹ finansow¹, mo¿na zdefiniowaæ je jako
zespó³ czynno�ci maj¹cych na celu nabywanie lub zbywanie �rodków pieniê¿-
nych, ich ekwiwalentów i innych aktywów pieniê¿nych, w zale¿no�ci od aktual-
nych potrzeb przedsiêbiorstwa. Dzia³ania takie maj¹ byæ podejmowane dla za-
pewnienia optymalnego poziomu p³ynno�ci finansowej.13

Samo pojêcie zarz¹dzania p³ynno�ci¹ finansow¹ jest ró¿nie rozumiane i czê-
sto stosuje siê je wymiennie z okre�leniem �zarz¹dzanie kapita³em obrotowym�.
W�ród badaczy i specjalistów zajmuj¹cych siê finansami przedsiêbiorstw nie ma
w tym zakresie zgodno�ci.

Wed³ug G. Michalskiego zarz¹dzanie kapita³em obrotowym netto (lub

zarz¹dzanie kapita³em obrotowym) jest czê�ci¹ zarz¹dzania finansami przed-
siêbiorstwa, zajmuj¹c¹ siê krótkoterminowymi aktywami i zobowi¹zaniami przed-
siêbiorstwa. Dotyczy ono codziennego funkcjonowania przedsiêbiorstwa, za-
pewniaj¹cego wystarczaj¹ce zasoby do kontynuowania dzia³alno�ci i zabezpie-
czenia przed ryzykiem wynikaj¹cym ze zbyt niskiego poziomu tych zasobów.14

R. Pike i B. Nepale, na których powo³uje siê te¿ G. Michalski w innym
opracowaniu, podaj¹, ¿e zarz¹dzanie kapita³em obrotowym netto odnosi siê do
finansowania, zakupu, obrotu i kontroli poziomu aktywów bie¿¹cych, który po-
winien zgadzaæ siê z przyjêt¹ przez przedsiêbiorstwo polityk¹ finansow¹. Za�
opisane ju¿ zarz¹dzanie p³ynno�ci¹ finansow¹ traktuj¹ jako pojêcie wê¿sze.15

Bardziej schematyczn¹ definicjê kapita³u obrotowego, nawi¹zuj¹c¹ do spo-
sobu jego wyznaczania, podaj¹ G. Gallinger i B. Healey. Wed³ug nich (podob-
nie postrzega to D. Wêdzki) zarz¹dzanie kapita³em obrotowym polega na kszta³-
towaniu poziomu i struktury czê�ci maj¹tku obrotowego, finansowanej kapita-

12 M. S i e r p i ñ s k a, D. W ê d z k i, Zarz¹dzanie p³ynno�ci¹ finansow¹ w przedsiêbior-

stwie, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2002, s. 95.
13 R. P i k e, B. N e p a l e, Corporate Finance and Investment: Decisions and Strategies,

Prentice Hall, Londyn 1999, s. 373, za: G. M i c h a l s k i, P³ynno�æ finansowa w ma³ych i �red-

nich przedsiêbiorstwach, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2005, s. 40; idem, Warto�æ

p³ynno�ci w bie¿¹cym zarz¹dzaniu finansami, CeDeWu, Warszawa 2004, s. 18; W. P l u t a,
G. M i c h a l s k i, Krótkoterminowe zarz¹dzanie kapita³em. Jak zachowaæ p³ynno�æ finansow¹,

Wydawnictwo C. H. Beck, Warszawa 2005, s. 4�5.
14 G. M i c h a l s k i, Leksykon�, s. 132.
15 R. P i k e, B. N e p a l e, op. cit., s. 373, za: W. P l u t a, G. M i c h a l s k i, op. cit., s. 4�

5; G. M i c h a l s k i, P³ynno�æ finansowa�, s. 40; idem, Warto�æ p³ynno�ci�, s. 18.
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³em w³asnym i zobowi¹zaniami d³ugoterminowymi.16 Jednocze�nie D. Wêdzki
stoi na stanowisku, i¿ zarz¹dzanie p³ynno�ci¹ finansow¹, któr¹ postrzega jako

zdolno�æ do osi¹gania przep³ywów pieniê¿nych, umo¿liwiaj¹cych regulowa-

nie wymagalnych zobowi¹zañ i pokrywanie niespodziewanych wydatków

gotówkowych, jest pojêciem szerszym od zarz¹dzania kapita³em obrotowym.17

Odnosz¹c siê do przytoczonych wy¿ej definicji zarz¹dzania p³ynno�ci¹ fi-
nansow¹, autor jest zdania, ¿e pierwsza nie opisuje w³a�ciwie tego pojêcia, znacz-
nie je zawê¿aj¹c. Zarz¹dzania p³ynno�ci¹ finansow¹ nie mo¿na sprowadziæ jedy-
nie do sterowania aktywami pieniê¿nymi. Zjawisko to ma zdecydowanie bar-
dziej z³o¿ony charakter, za� same aktywa pieniê¿ne i ich przep³ywy s¹ jedynie
pochodn¹ przep³ywów rzeczowych. Wed³ug autora zarz¹dzanie p³ynno�ci¹

finansow¹ w wê¿szym ujêciu nale¿y rozumieæ jako synchronizacjê wp³ywów

i wyp³ywów pieni¹dza w celu utrzymania równowagi p³atniczej. Takie bo-
wiem podej�cie umo¿liwi zachowanie p³ynno�ci finansowej, gdy¿ na ka¿dy mo-
ment czasowy sp³yw �rodków pieniê¿nych bêdzie na tyle du¿y, aby mo¿na by³o
zrealizowaæ wszystkie zaplanowane oraz niezaplanowane wydatki.

W szerszym ujêciu zarz¹dzanie p³ynno�ci¹ finansow¹ nale¿y traktowaæ jako
zespó³ czynno�ci zmierzaj¹cych do pe³nej synchronizacji zadañ w obszarach sprze-
da¿y i zakupów firmy, a tym samym sprzê¿enia polityki sprzeda¿y i polityki
zakupów przedsiêbiorstwa.

ZASTOSOWANIE FUNKCJI ZARZ¥DZANIA W STEROWANIU P£YNNO�CI¥
FINANSOW¥

The function of the management in financial liquidity

Tworz¹ce p³ynno�æ finansow¹ przep³ywy �rodków pieniê¿nych nie mog¹
byæ jedynie przedmiotem ewidencji finansowej w przedsiêbiorstwie, ale powin-
ny wynikaæ z przemy�lanych decyzji kierownictwa. Skuteczne zarz¹dzanie t¹
p³ynno�ci¹, zmierzaj¹ce do uzyskania i utrzymania jej optymalnego poziomu,
jako element zarz¹dzania ca³okszta³tem dzia³alno�ci przedsiêbiorstwa nie mo¿e
byæ realizowane w wyniku jednej decyzji. Podobnie jak w przypadku zarz¹dza-
nia przedsiêbiorstwem, wymaga wieloetapowej realizacji zadañ zwi¹zanych z jej
kszta³towaniem.

Przedstawione obszernie w literaturze zarz¹dzanie przedsiêbiorstwem jest
realizowane przez ró¿ne funkcje. Obecnie najczê�ciej zalicza siê do nich18:

16 G. G a l l i n g e r, B. H e a l e y, Liquidity Analysis and Management, Addison-Wesley,
Menlo Park 1991, s. 7, za: D. W ê d z k i, Strategie p³ynno�ci finansowej przedsiêbiorstwa, Ofi-
cyna Wydawnicza, Kraków 2002, s. 34.

17 D. W ê d z k i, op. cit., s. 34.
18 Cz. S k o w r o n e k, Z. S a r j u s z - W o l s k i, Logistyka w przedsiêbiorstwie, Polskie

Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa, 2003, s. 128�129.
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w planowanie,

w organizowanie,

w sterowanie i motywowanie,

w kontrolowanie.

Racjonalny i stabilny poziom p³ynno�ci finansowej jest mo¿liwy do uzyska-
nia w drodze podejmowania i wdra¿ania decyzji w tym zakresie na etapie plano-
wania, organizowania, sterowania oraz kontrolowania p³ynno�ci finansowej.
System sterowania p³ynno�ci¹ finansow¹ w tym ujêciu zosta³ schematycznie przed-
stawiony na rysunku 1.

Rys. 1. Schemat sterowania p³ynno�ci¹ finansow¹ w przedsiêbiorstwie
The scheme of controlling liquidity in an enterprise

�ród³o: Opracowanie w³asne.

Planowanie p³ynno�ci finansowej odbywa siê przez zsynchronizowane pla-
nowanie procesów zakupu i sprzeda¿y. Kszta³t przysz³ych strumieni wp³ywów
i wydatków �rodków pieniê¿nych nie mo¿e byæ jedynie prognoz¹ skutków prze-
p³ywów rzeczowych. Przy podejmowaniu decyzji w zakresie przep³ywów rze-
czowych w tym obszarze powinny zostaæ uwzglêdnione ich implikacje finanso-
we. Takie ujêcie przedstawionej problematyki jest pierwszym warunkiem uzys-
kania w³a�ciwego, racjonalnego poziomu p³ynno�ci finansowej, umo¿liwiaj¹cej
stabilne funkcjonowanie przedsiêbiorstwa.

Organizowanie p³ynno�ci finansowej polega na wdra¿aniu przyjêtych roz-
wi¹zañ do rzeczywistych dzia³añ przedsiêbiorstwa w zakresie p³ynno�ci finanso-
wej. Przedsiêwziêcie to mo¿e spotkaæ siê z ró¿nymi trudno�ciami, wynikaj¹cy-
mi z ma³o precyzyjnego zaplanowania przep³ywów lub te¿ zmienno�ci warun-
ków realizacji tych przep³ywów. W dzia³aniach tych nale¿y jednak d¹¿yæ do
synchronizacji zarówno przep³ywów rzeczowych i finansowych jak te¿ do syn-
chronizacji wp³ywów i wydatków �rodków pieniê¿nych. Realizacja tego etapu
jest kolejnym krokiem do uzyskania po¿¹danego poziomu p³ynno�ci finansowej.

Sterowanie przep³ywami rzeczowymi i finansowymi w procesie optymali-
zacji p³ynno�ci finansowej ma za zadanie ci¹g³e kszta³towanie tych strumieni
w taki sposób, aby mo¿na by³o osi¹gn¹æ zamierzone cele. W pierwszej kolejno�ci
nale¿y stale d¹¿yæ do osi¹gniêcia zsynchronizowanego powi¹zania strumieni rze-

PLANOWANIE ORGANIZOWANIE 

KONTROLA STEROWANIE 
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czowych z finansowymi w drodze ci¹g³ego ich dopasowywania, za� za korekcyj-
ne (precyzuj¹ce) nale¿y uznaæ dzia³ania maj¹ce dopasowaæ wp³ywy i wydatki
�rodków pieniê¿nych, jako pochodnych strumieni rzeczowych, a w szczególno-
�ci finansowych. Takie podej�cie jest niezbêdne z uwagi na dynamiczny charak-
ter funkcjonowania przedsiêbiorstwa oraz zwi¹zane z nim zmienne warunki kszta³-
towania zarówno strumieni rzeczowych jak te¿ strumieni finansowych.

Kontrolowanie p³ynno�ci finansowej ma za zadanie bie¿¹ce monitorowa-
nie osi¹gniêtego stopnia synchronizacji przep³ywów rzeczowych i przep³ywów
finansowych, a tak¿e generowanych w ich wyniku strumieni wp³ywów i wydat-
ków �rodków pieniê¿nych. Stwierdzone nieprawid³owo�ci s¹ podstaw¹ do zmia-
ny parametrów (instrumentów) sterowania tymi przep³ywami w procesach zaku-
pu i w procesach sprzeda¿y, które jako sprzê¿enie zwrotne s¹ uwzglêdniane
w procesie ich planowania. Dzia³ania takie maj¹ charakter korekty w przyjêtych
za³o¿eniach i realizowanych zadaniach, których empirycznej weryfikacji dostar-
cza sama praktyka gospodarcza.

Przedstawiony sposób sterowania p³ynno�ci¹ finansow¹ ze szczególnym
uwzglêdnieniem wyp³ywów i wydatków �rodków pieniê¿nych stwarza mo¿li-
wo�æ korekty niezbêdnej zarówno z powodu czynników wewnêtrznych jak te¿
czynników zewnêtrznych. Wybrane elementy tych czynników schematycznie
przedstawiono na rysunku 2.

Rys. 2. Czynniki wp³ywaj¹ce na poziom p³ynno�ci finansowej w przedsiêbiorstwie
Factors affecting the liquidity level in and enterprise

�ród³o: Opracowanie w³asne.
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Wymienione uwarunkowania wewnêtrzne koncentruj¹ siê na funkcjonowa-
niu przedsiêbiorstwa w przyjêtym uk³adzie gospodarczym i s¹ w zdecydowanej
mierze uzale¿nione od jako�ci zarz¹dzania nim. Na ogó³ kierownictwo takiej
firmy ma znaczne mo¿liwo�ci zmian w tym zakresie, umo¿liwiaj¹cych uzyska-
nie odpowiedniego poziomu p³ynno�ci finansowej.

Odmiennie wygl¹da sytuacja w zakresie czynników zewnêtrznych. Na zmiany
tych uwarunkowañ przedsiêbiorstwo nie ma wp³ywu. D¹¿enie do uzyskania po-
¿¹danego poziomu p³ynno�ci finansowej wymaga sta³ego procesu dostosowaw-
czego niezale¿nie od jako�ci i poprawno�ci decyzji kierownictwa przedsiêbior-
stwa w tym obszarze zarz¹dzania finansami.

PODSUMOWANIE
Summation

Przemiany gospodarcze po 1989 roku spowodowa³y, ¿e zarz¹dzanie finan-
sami, ukierunkowane na maksymalizacjê warto�ci firmy, nabra³o istotnego zna-
czenia dla funkcjonowania przedsiêbiorstwa w nowej rzeczywisto�ci gospodar-
czej. Szczególn¹ rolê w obrêbie tego zarz¹dzania pe³ni sterowanie p³ynno-

�ci¹ finansow¹, którego g³ównym celem jest zapewnienie stabilno�ci finan-

sowej przedsiêbiorstwa. Proces kszta³towania p³ynno�ci finansowej nie mo¿e
byæ ograniczony do pojedynczej decyzji, podjêtej bez odpowiedniego przygoto-
wania. Jest to zjawisko z³o¿one, które jest kszta³towane w czterech fazach, sk³a-
daj¹cych siê � podobnie jak przy zarz¹dzaniu przedsiêbiorstwem � z planowa-
nia, organizowania, sterowania i motywowania oraz kontroli. Podejmowanie
w³a�ciwych dzia³añ na ka¿dym z tych etapów warunkuje uzyskanie po¿¹danego
poziomu p³ynno�ci finansowej w przedsiêbiorstwie.

SUMMARY

Due to the economic changes that took place in 1989, the financial management oriented
towards profit maximalisation of the business started to play the significant role in the proper
functioning of the business. The main role of the management is to secure its financial liquidity.
What is more, the purpose of the management is to ensure the financial stability of the business.
The process of the formation of the financial liquidity cannot be restricted to the decisions that
are made without the accurate preparation. The formation of the financial liquidity is a complex
process. It usually consists of the following four stages: planning, organization, controlling,
verification. Required level of the financial liquidity in the business can be achieved by means of
the right decisions made while planning, organization, controlling, verification.


