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ROLA KAPITALU
OBROTOWEGO W DIAGNOSTYCE
PRZEDSIEBIORSTWA

THE ROLE OF WORKING CAPITAL IN
COMPANY DIAGNOSTICS

Streszczenie Abstract
Celem artykutu jest okre$lenie roli kapitalu ~ The aim of the article is to define the role of
obrotowego w analizie finansowej przedsie-  working capital in the financial analysis of

biorstwa. Na poczatku artykutu skoncentro-  a company. The beginning of the article fo-
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wano sie na pojeciu kapitalu obrotowego net-
to okreslonego inaczej jako kapital pracujacy,
ktdry jest miarg ptynnosci finansowej i gdy
kapital ten osigga optymalny poziom trakto-
wany jest jako plynna rezerwa wykorzystywa-
na przez przedsiebiorstwo na pokrycie niespo-
dziewanych wydatkéw. W nastepnej kolejnosci
zbadano korelacje kapitatu obrotowego netto
z wybranymi wskaznikami. Natomiast ostat-
nia czeg$¢ zostata poswigcona kwestii zwiazanej
z zarzadzaniem kapitalem obrotowym netto,
ktory jest kluczowym zagadnieniem doty-
czacym zarzadzania plynnoscig finansowa.
W podsumowaniu podkreslono, ze wielkos¢
kapitalu obrotowego netto informuje o kon-
dycji finansowej przedsiebiorstwa i na jego
podstawie podejmowane sg decyzje o realiza-
cji projektow inwestycyjnych realizowanych
w dluzszym okresie. Odpowiedni jego poziom,
cykl oraz wdrozona strategia zarzadzania kapi-
tatem obrotowym netto wptywaja na ewolucje¢
firmy przy jednoczesnym zachowaniu ptynno-
$ci finansowej oraz maksymalizacji wartosci

rynkowej przedsiebiorstwa.
Stowa kluczowe: kapital obrotowy netto, ptyn-
no$¢ finansowa, wskazniki finansowe, analiza

finansowa, warto$¢ rynkowa przedsiebiorstwa

JEL Classification : G21, G30, G32.

1. WPROWADZENIE

cuses on the concept of net working capital,
otherwise defined as working capital, which is
a measure of financial liquidity and when this
capital reaches the optimal level, it is treated as
aliquid reserve used by the company to cover
unexpected expenses. Next, the correlation
of net working capital with selected ratios
was examined. The last part, is devoted to the
issue of managing net working capital, which
is a key issue in managing financial liquidity.
In the summary, it was emphasized that the
amount of net working capital informs about
the financial condition of the enterprise and
on its basis decisions are made to implement
investment projects implemented over a lon-
ger period. Its appropriate level, cycle and the
implemented net working capital management
strategy affect the evolution of the company
while maintaining financial liquidity and ma-

ximizing the company’s market value.
Keywords: net working capital, financial
liquidity, financial ratios, financial analysis,

market value of the enterprise.

JEL Classification: G21, G30, G32.

W czasie spowolnienia gospodarczego, gdy sytuacja na rynku jest nieko-

rzystna, a dostep do finansowania pochodzacego z kredytéw jest ograniczony,
$cigganie naleznosci staje si¢ coraz trudniejsze. Przedsiebiorstwa w takiej sy-
tuacji powinni wzig¢ pod uwage wdrozenie elementéw wplywajacych na po-
ziom kapitalu obrotowego oraz zaangazowanie gotéwki, a to z kolei zwiekszy
efektywnos¢ procesow biznesowych. Takie rozwigzania moga mie¢ kluczowe
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znaczenie dla konkurencyjnosci przedsiebiorstwa lub chroni¢ go przed ryzy-
kiem utraty ptynnosci finansowe;j.

Wiele duzych przedsiebiorstw przeprowadzito optymalizacje istniejacych
proceséw, ktére majg wplyw na poziom kapitatu obrotowego. Coraz czesciej
firmy dostrzegaja, ze skuteczne zarzadzanie kapitalem obrotowym wptywa na
koszty finansowania dodatkowych inwestycji dzigki uwolnieniu gotéwki, a co
za tym idzie poprawie plynnosci.

Wielkos¢ kapitatu pracujgcego obrazuje kondycje finansowa przedsiebior-
stwa i odgrywa kluczowq role w realizowaniu projektéw inwestycyjnych w dtuz-
szej perspektywie czasowej. Przedsigbiorstwo musi okresli¢ jego odpowiedni
poziom, cykl oraz odpowiednig strategie, ktére maja wpltyw na rozwoj firmy
oraz pomagaja w realizacji zalozonych przez nig priorytetéw czyli utrzymania
plynnosci finansowej oraz maksymalizacji wartoséci rynkowej jednostki.

1.ISTOTA KAPITALU OBROTOWEGO NETTO

W literaturze mozemy spotkac¢ wiele definicji kapitatu obrotowego. Wedtug
E. Brighama oraz L. Gapenskiego kapital obrotowy jest wielkoscia biezace-
go majatku, ktory jest suma $srodkéw obrotowych posiadajacych przez firme
[Brighman, Gapensky, 2000, s. 114]. Natomiast opinig Z. Fedorowicza kapitat
obrotowy jest zrédltem finansowania majatku przedsigbiorstwa [Fedorowicz,
2000, s. 149].

W szerszym ujeciu kapital obrotowy przedstawiony jest jako czes¢ biezacych
aktywow, ktore sg finansowane zobowigzaniami biezacymi oraz czeécia statego
kapitalu sktadajacego si¢ z kapitalu wlasnego wraz z zobowigzaniami dlugoter-
minowymi. Taki kapital rowna sie wielkosci majatku obrotowego i okresla sie
go jako kapital obrotowy brutto [Michalski, 2005, s. 93-94]. W niniejszym roz-
dziale zostalo wykorzystane pojecie kapitatu obrotowego okreslonego jako czgsé
biezacych aktywow, ktéry ma pokrycie wylacznie przez kapital stalty. W tym
przypadku méwimy o kapitale obrotowym netto (KON) inaczej okreslanym
jako kapital pracujacy (net working capital).

Mozna wyrdzni¢ dwa rézne podejscia do obliczenia kapitalu obrotowego
netto [Sierpinska, Wedzki, 2017, s. 73-75]:

o podejscie majatkowe

KON = aktywa biezace — zobowiazania biezace
« podejscie kapitalowe

KON = kapital staly - majatek trwatly
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W podejsciu majatkowym punktem wyjscia sg aktywa obrotowe, a w dal-
szym kroku zostaje okreslony poziom ich pokrycia przez zobowiazania biezace.
W przypadku podejscia kapitalowego za punkt wyjscia bierze sie kapitat staty
przedsiebiorstwa, ktory sklada sie z kapitalu wlasnego i zobowigzan dtugoter-
minowych, czyli jak mozemy zauwazy¢ ze zZrédet finansowania majatku, ktory
jest zaangazowany w firmie dtuzej niz rok.

Rola kapitalu obrotowego netto wazna jest w przypadku gdy przedsiebior-
stwo ma trudnosci przy inkasie naleznosci lub ma problem ze sprzedazg goto-
wych wyrobéw w momencie, gdy gotowka jest zamrozona na okres znacznie
dluzszych niz zostalo to wczesniej zaplanowane.

Aktywa trwale
Kapital staty

| Kapital obrotowy netto = kapitat
| wiasny + dlugoterminowy kapitat

Aktywa obrotowe | obey (w réznych proporcjach)
Krétkoterminowy

kapitat obcy

AKTYWA PASYWA

Aktywa trwale
Kapital staty

Kapitat obrotowy netto

= kapitat wlasny
Krétkoterminowy
kapitat obey
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Aktywa trwafe
Kapitat staly

Kapitat obrotowy netto
Aktywa obrotowe = dlugoterminowy kapitat obcy

Krétkoterminowy
kapitat obcy

Rysunek 1. Bilansowa struktura kapitalu obrotowego netto w przedsiebiorstwie

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie: M. Barowicz, Rynek finansowy: Kapital obrotowy netto
w Swietle zachowania plynnosci finansowej, Miesiecznik Bank 2017/11.

Istote kapitalu obrotowego mozna okresli¢ jako [Wawryszuk-Misztal, 2007,
s. 77]:

 miare plynnosci finansowej — kapital obrotowy netto okresla jaka po-
winna by¢ wielko$¢ majatku aby zabezpieczy¢ splate wymagalnych zo-
bowigzan,

« bufor bezpieczenstwa — zabezpieczenie przedsiebiorstwa przed stratami
operacyjnymi, a w przypadku wystepowania nadwyzki aktywdw obro-
towych nad zobowigzaniami krétkoterminowymi, istnieje mozliwo$¢
odnowienia cyklu operacyjnego na zakladanym poziomie,

 zabezpieczenie — przedsiebiorstwo ma ochrone¢ przed negatywnymi
czynnikami zewnetrznymi, ktére utrudniajg jego funkcjonowanie np.:
zmiana popytu.

2. KORELACJA KAPITALU OBROTOWEGO NETTO
Z INNYMI WSKAZNIKAMI

Wzrost kapitalu obrotowego moze nastapi¢ na skutek zmniejszenia stanu
aktywow trwatych i wobec tego nastepuje uwolnienie zamrozonego kapitatu
za pomocg likwidacji lub sprzedazy warto$ci niematerialnych i prawnych lub
rzeczowych aktywow trwalych, ograniczenie inwestycji dlugoterminowych lub
$ciggniecie naleznos$ci dlugoterminowych od kontrahentéw. Przedsigbiorstwa,
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ktére maja utrudniony dostep do kredytu bankowego, czyli kapitalu obcego
krétkoterminowego, bedg utrzymywaty wysoki poziom kapitalu obrotowe-
go netto.

Natomiast redukcje kapitalu obrotowego netto moze spowodowac wzrost
poziomu aktywow trwatych w drodze zakupu wartosci niematerialnych i praw-
nych oraz rzeczowych aktywéw trwalych, wzrost naleznosci i inwestycji dtugo-
terminowych albo spadek stanu kapitatu statego. Firmy, ktére maja mozliwos¢
dostepu do zadluzenia krétkoterminowego, bedg staraly sie utrzymac niski
poziom kapitatu obrotowego netto.

Kapital obrotowy netto determinowany jest przez nastepujace czynniki
[Bridging the gap..., 2015, s. 1]:

1. Sektor, w ktérym dane przedsiebiorstwo funkcjonuje. Niektore branze

wymagajg znacznie wigkszych nakladéw kapitalu obrotowego niz inne.

2. Stopien rozwoju gospodarczego regionu. Przedsi¢biorstwa funkcjo-
nujace w gospodarkach bardziej rozwinietych maja zoptymalizowane
procesy operacyjne oraz lepiej dopasowane modele biznesowe niz firmy
w gospodarkach rozwijajacych, gdzie gotowka i kapital obrotowy sa
znacznie gorzej zarzadzane.

3. Wielkos¢ przedsigbiorstwa. Wigksze przedsiebiorstwa maja wdrozo-
ne lepsze strategie do zarzadzania kapitalem obrotowym, natomiast
mniejsze jednostki bazuja na prostych procesach i systemach, podczas
gdy ich zapotrzebowanie na dobre i sprawne zarzadzanie gotéwka jest
zdecydowanie wieksze.

4. Nacisk zarzadu na dobre zarzadzanie gotowka i kapitalem obrotowym
netto. Przedsigbiorstwa coraz czgsciej zwracaja sie¢ do bankéw lub in-
westoréw w celu sfinansowania kapitatu obrotowego zamiast posta-
ra¢ si¢ samemu znalez¢ sposob na generowanie wolnych przeptywéw
pienieznych wewnatrz swojej firmy. Duze firmy sg $wiadome wartosci
pienigdza gotéwkowego i coraz czesciej zarzadzajg nim w sposob re-
strykcyjny, pomimo tego iz posiadaja znaczne nadwyzki gotéwkowe.
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Tabela 1. Kapital obrotowy netto w wybranych branzach

Branze

Zapasy

Naleznosci

Kapitat obrotowy netto

Przemyst

Materiaty,  produkcja
niezakonczona oraz wy-
roby gotowe s3 na wyso-

kim poziomie

Naleznosci osiggaja
wzglednie wysoki po-
ziom uzalezniony od
rodzaju potrzeb oraz od

atrakcyjnosci produktu

W wigkszosci przypad-
kéw przyjmuje on dodat-
ni poziom, jednak uza-
leznione jest to od cyklu
rozwoju gospodarki

Handel

Uzaleznione s3 od

asortymentu przed-

moga
by¢ zaréwno duze, jak
i $rednie. W wiekszosci
przypadkéw o krotkiej

siebiorstwa i

rotacji. Sytuacja moze
przedstawiac sie inaczej
w przypadku towaréw
importowanych.

W handlu hurtowym
moga by¢ na wysokim
poziomie, natomiast
w detalicznym praktycz-
nie nie wystepuja i zaleza
od miejsca przedsigbior-
stwa w fanicuchu bizne-
sowym oraz od rodzaju
branzy w jakiej funkcjo-
nuje dana jednostka.

Kapital ma czesto ujem-
ny poziom i to wpltywa
na ryzyko utraty plyn-
nosci finansowe;j.

Ustugi

Zalezg od rodzaju ustug
i przewaznie s3 na ni-
skim poziomie.

Niski poziom, czesto
w ogdle nie wystepuje.

Czesto niewielki dodatni
poziom.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: Czynniki wplywajgce na poziom kapitatu obrotowego,
https://analizafinansowa.pl/wycena-przedsiebiorstw/czynniki-wplywajace-na-poziom-kapitalu-

-obrotowego-3151.html

Wykres 1. Udzial kapitatu obrotowego w aktywach w wybranych branzach’

50%

40%

30%

20%

10%

0%

-10%

-20%

o T

8%
5%

media energetyka

29%

21% I

deweloperzy

44%

handel hurtowy rynek kapitatowy

44%

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie: Udzial kapitatu obrotowego w aktywach - jak wypadajg
spotki WIG?, http://stockbroker.pl/udzial-kapitalu-obrotowego-w-aktywach/

! Udziat kapitalu obrotowego w aktywach, spotki WIG20, mWIG40, sWIG80 za ostatnie 12 miesigcy
2017-2018.
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Wskaznik udziatu kapitalu obrotowego w aktywach stanowi $rednio 14%
aktywow przecietnej spotki (spotki WIG20, mWIG40, sWIG80, dane za ostatnie
12 miesiecy). Jak ilustruje powyzszy wykres wskaznik ten ma duze zréznicowa-
nie uzaleznione od rodzaju branzy. Najnizsze warto$ci odnotowano w przemysle
drzewnym (-15%), a najwyzszy na rynku kapitalowym (44%).

Wrykres 2. Korelacja udziatu kapitalu obrotowego w aktywach z wskaznikami ptyn-
;<2
nosci

08 0,75

0,7 0,67
0,6

05

0,4

03

0,2

0,1

0

ptynnos¢ biezaca ptynnos¢ szybka ptynnosé gotéowkowa

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: Udzial kapitatu obrotowego w aktywach-jak wypadajg
spétki WIG?, http://stockbroker.pl/udzial-kapitalu-obrotowego-w-aktywach/

Jak wida¢ na powyzszym wykresie udzial kapitalu obrotowego w aktywach
ma pozytywny zwigzek ze wskaznikami ptynnosci finansowej. Warto zwrdci¢
uwage, ze im wyzsza jego wartos$¢, tym wskaznik ptynnosci biezacej tez osiaga
wyzszg warto$¢ (wspolczynnik korelacji ok. 75%). W pozostaly przypadkach
mozna zauwazy¢, ze wspolczynnik korelacji osigga relatywnie wysoka wartos¢.

2 Obliczone na podstawie spotki WIG20, mWIG40, sWIGS80 za ostatnie 12 miesigcy 2017-2018.



Rola kapitalu obrotowego w diagnostyce przedsiebiorstwa 25

Wykres 3. Korelacja udzialu kapitalu obrotowego w aktywach trwalych ze wskazni-
kami rentowno$ci spétki WIG20, mWIG40, sWIG80 za ostatnie 12 miesiecy 2017-
2018.

45% 0%

40%

35%
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25% 24%
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15%
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0

0%
ROA ROE Marza zysku netto

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: Udzial kapitatu obrotowego w aktywach-jak wypadajg
spotki WIG?, http://stockbroker.pl/udzial-kapitalu-obrotowego-w-aktywach/

Mozna si¢ spotka¢ ze stwierdzeniem, ze wysoka nadplynnos¢ w przed-
siebiorstwie wplywa na zmniejszenie rentownosci firmy. Jednoczesnie nalezy
zauwazy¢, ze nie jest to liniowa zaleznos¢, bowiem nie zawsze tak jest, ze im
plynnos¢ osigga wyzsza warto$¢, tym nizsza bedzie rentownosé. W przypadku
marzy zysku netto zwigzek ze wskaznikiem jest na poziomie zero, natomiast
w relacji ze wskaznikami ROA i ROE odnotowano poziom dodatni, chociaz
nie jest on bardzo wysoki (wykres 3).

3.ISTOTA KAPITALU OBROTOWEGO NETTO
W ZARZADZANIU PLYNNOSCIA FINANSOWA

Warto zwrdci¢ uwage, ze zarzadzanie kapitalem obrotowym netto jest jed-
nym z kluczowych kwestii odno$nie zarzadzania plynnosciag finansowa. Do
gltownych celéw, jakie powinien spetni¢ kapitat obrotowy netto nalezg [Krze-
minska, 2008, s. 22]:

« zapewnienie plynnosci finansowej,

 zoptymalizowanie wielko$ci aktywdw obrotowych, co z kolei ma wpltyw
na zmniejszenie kosztow utrzymania aktywow,

o ksztaltowanie struktury zrodet finansowania aktywdéw obrotowych pod
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katem zmniejszenia kosztow ich finansowania.
Kapital obrotowy netto ma nastepujace zrodla zasilania [Barowicz, 2017]:
o kapital wlasny (zewnetrzny np.: emisja udzialéw/akgji),
o wewnetrzny w formie zyskow zatrzymanych,
 dlugoterminowy kapital obcy np.: kredyty, pozyczki bankowe, obligacje,
« wylacznie kapital wlasny,
o dlugoterminowy kapital obcy.

Kapital obrotowy netto nalezy do jednej z najwazniejszych kategorii eko-
nomicznych, ktdre stosuje si¢ w analizie oraz diagnostyce ekonomicznej przed-
siebiorstw. Informacje dotyczace poziomu kapitalu obrotowego netto dostar-
cza przedsigbiorcom informacji o kondycji ich firmy. Przeprowadzenie analizy
z uwzglednieniem kapitalu obrotowego netto pozwoli stwierdzi¢, czy dane
przedsigbiorstwo ma problemy z ptynnoscig. Warto zwrdci¢ uwage, ze istnieje
zalezno$¢ miedzy tym kapitatem a wartosciami wskaznika biezgcej ptynnosci
finansowej (iloraz aktywow biezacych do pasywow biezacych). W przypadku
gdy warto$¢ tego wskaznika jest wigksza niz 1, to aktywa biezace w pelni pokry-
waja pasywa biezace, czyli kapital obrotowy netto jest na poziomie dodatnim
[Kowalik, 2015, s. 125].

AB

W>1 » KON >0

Natomiast, gdy wskaznik ten jest ponizej wartosci 1 to kapital obrotowy net-
to jest na poziomie ujemnym. Taka sytuacja jest spotykana w przedsigbiorstwach
z branzy handlowej i nie oznacza ona problemoéw z utrzymaniem plynnosci,
lecz z uwarunkowaniami branzowymi.

Kapitat obrotowy netto wykorzystywany jest rowniez przy badaniu struktu-
ry kapitalowo-majatkowej przedsiebiorstwa. Na poczatku nalezy okresli¢ udziat
kapitalu wlasnego w finansowaniu aktywow statych firmy. W przypadku gdy
aktywa wlasne pokryte sg przez kapital wlasny, wtedy zachowana jest tzw. zlota
regula bilansowa. Natomiast w srebrnej regule bilansowej poziom kapitatow
statych jest rowny lub wyzszy niz aktywa state. Ta reguta jest zachowana gdy
przedsigbiorstwo ma kapital obrotowy netto na dodatnim poziomie lub zero-
wym [Ibidem, s. 124].
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Wskazniki wykorzystywane w analizie ekonomicznej przedsiebiorstwa do-
tyczace kapitalu obrotowego netto ilustruje ponizsza tabela. Przedsiebiorstwa
ciagle potrzebujg kapital obrotowy netto i dlatego tak wazne jest ciagle jego
$ledzenie poziomu oraz wielkosci jego zmian. Zarzad przedsigbiorstwa powi-
nien wnikliwe nadzorowa¢ poziom kapitatu obrotowego, aby utrzymac biezaca
plynnosci finansowa na odpowiednim poziomie.

Tabela 2. Wskazniki dotyczace poziomu kapitalu obrotowego netto w przedsie-
biorstwie

Nazwa wskaznika/konstrukcja wskaznika/interpretacja

» Poziom kapitalu obrotowego netto w relacji do obrotu

kapital obrotowy netto

= = = = 100
przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow (rocznie) %

Kapitat powinien rosna¢ rownomiernie do obrotow przedsiebiorstwa, w przeciwnym razie
moze zosta¢ zakiocona jego dziatalnos¢ spowodowana zbyt wysokim udzialem aktywow
biezacych lub zbyt konserwatywna polityka kredytowa wobec kontrahentow.

» Udzial kapitalu obrotowego netto w finansowaniu aktywow ogélem

kapital obrotowy netto

- x 100
aktywa ogotem

Wysoki poziom tego wskaznika wskazuje na wysoka plynnos¢ finansowa przedsigbiorstwa.
W przypadkoéw duzych sieci sklepowych moze przyjmowac on wartos¢ ujemna i jest to w
tym przypadku akceptowalne pod warunkiem, Ze sa one w stanie spiaci¢ zobowiazania
biezace. W literaturze zostato przyjete, ze stosunek kapitatu obrotowego netto do aktywow

ogotem powinien ksztattowac si¢ na poziomie ok. 5-10%.

» Udzial kapitalu obrotowego netto w aktywach obrotowych

kapital obrotowy netto

100
aktywa obrotowe %

Interpretacja tego wskaznika jest skomplikowana i spowodowane jest to tym, ze zarowno
jego wzrost, jak i spadek wskazuja na polepszenie lub pogorszenie sytuacji przedsigbiorstwa.
Czesto zmniejszenie sie tego wskaznika sygnalizuje o ryzyku utraty plynnosci finansowej,

jednak czasami oznacza to, ze okres splaty kredytu kupieckiego zostat wydiuzony.

» Udzial kapitalu obrotowego netto w wartosci zapasow i naleznosci

kapital obrotowy netto
zapasy + naleznosci

100
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Wskaznik ten powinien ksztaltowac si¢ w okolicach 0.5 (dla przedsigbiorstw z branzy
przemyslowej) i oznacza to, ze kapital obrotowy netto powinien pokrywac przynajmniej

potowe zapasow i naleznosci.

> Relacja srodkow pienieznych do kapitalu obrotowego netto

gotéwka + krdtkoterminowe papiery wartoSciowe
kapital obrotowy netto

Wskaznik ten informuje przedsigbiorstwo o zabezpieczeniu najbardziej plynnych srodkow
majatku obrotowego. Rosnacy wskaznik daje gwarancje dla wierzycieli, ze odzyskaja swoje

pieniadze w najblizszym okresie.

» Wskainik przyrostu kapitalu obrotowego netto do zysku netto

przyrost kapitatu obrotowego netto
zysk netto

Jesli wskaznik ma wysoki poziom to oznacza, ze przedsigbiorstwo jest wyplacalne.

» Wskaznik przyrostu kapitalu obrotowego netto do zobowiazan ogélem

przyrost kapitatu obrotowego netto
zobowiazania ogotem

Wskaznik ten powinien osiagaé jak najwyzszy poziom, wtedy oznacza to. zZe
przedsigbiorstwo ma lepsza zdolnos$¢ do wywiazywania sie ze zobowiazaf i spowodowane

jest to wzrostem kapitatu obrotowego netto.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: M. Sierpiriska, D. Wedzki, Zarzqdzanie ptynnoscig
finansowqg w przedsigbiorstwie, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1999, s. 73-74.

PODSUMOWANIE

Przedsigbiorstwa zdaja sobie sprawe, Ze optymalizacja kapitalu obrotowego
jest kluczowg kwestig w codziennym zarzadzaniu ich firmy. W okresie kiedy
panuje gorsza koniunktura gospodarcza przedsigbiorstwa bardziej koncentruja
sie na kapitale obrotowym. Kapital obrotowy jest niezbednym sktadnikiem
w zarzadzaniu przedsigbiorstwem. W przypadku gdy zarzadzaniem kapitalem
jest skuteczne to firma jest konkurencyjna na rynku, natomiast w przeciwnym
przypadku powstajg zatory platnicze, ktére moga prowadzi¢ nawet do upa-
dlosci. Przedsiebiorcy powinni pamietaé, ze otoczenie rynkowe wymusza na
nich zmiany w sposobie zarzadzania kapitalem obrotowym np.: presja ze stro-
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ny konkurenci czy niesolidni kontrahenci. Firmy powinny posiada¢ specjalne
narzedzia oraz mechanizmy umozliwiajace identyfikacje i kontrole trendow,
ktére moga mie¢ wplyw na ich kapitat obrotowy. Umozliwi im to szybka reakcja
i zachowanie ptynnosci finansowej na wystarczajacym poziomie.
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