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1. Wprowadzenie

Celem artykutu jest ocena ptynnosci finansowej wskaznikiem biezacej ptynno-
sci finansowej przedsigbiorstw sektora budowlanego. Ocena ptynnosci z wykorzy-
staniemn wskaznika biezacej ptynnosci ma wskaza¢, jak szerokie spektrum informa-
cji niesie wartos¢ tego wskaznika o poziomie ptynnosci finansowej dtugo- i krétko-
terminowej. Préba badawcza obejmuje 15 spélek akcyjnych przemyshu materialow
budowlanych i 40 spétek akcyjnych budownictwa ogélnego za okres dziewigciu
lat. W grupie badawczej znajduja si¢ spotki funkcjonujace na polskim rynku kapi-
talowym i takie, ktére ogtosity stan upadtosci.

2. Istota ptynnosci finansowej przedsigbiorstwa

Plynnosé finansowa jest do$¢ popularnym zagadnieniem w zarzadzaniu finan-
sami, by¢ moze dlatego, ze jej zapewnienie jest warunkiem istnienia i przetrwania
firmy na rynku. W literaturze ekonomiczne;j istnieje bardzo wiele definicji ptynno-
éci finansowej [Mioduchowska-Jaroszewicz 2005, s. 11-16]. Poziom plynnosci
finansowej jest mozliwa do uzyskania przez przedsigbiorc¢ w krétkim okresie
zdolnoscia do regulowania wszelkich wymaganych zobowiazan. Sa to zasoby ta-
kich aktywéw przedsigbiorcy, ktére bez wigkszych strat czasu i finanséw moze on
uruchomi¢ w celu dokonania transakcji wynikajacej z normalnej dzialalnosci, z
nieprzewidzianych zdarzen lub z pojawiajacych si¢ nagle atrakcyjnych mozliwosci
osiagnigcia korzysci [Michalski 2005, s. 43].

Plynno$¢ finansowa moze by¢ rozpatrywana jako zjawisko mikro- i makroeko-
nomiczne. Plynno$¢ finansowa w znaczeniu mikroekonomicznym jest rozumiana
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Jjako cena, za jakaq mozliwe jest zdobycie zewnetrznego finansowania lub dokona-
nia inwestycji finansowej w sytuacji, gdy przedsigbiorca posiada nadwyzki finan-
sowe. W skali makroekonomicznej ptynno$¢ finansowa jest determinowana polity-
ka pieni¢zna panstwa (w momencie spadku podazy towaru, a takze pieniadza, jest
on realnie drozszy) [Michalski 2005, s. 43].

Plynnos¢ finansowa moze mie¢ charakter dlugoterminowy i krétkoterminowy.
Dlugoterminowa plynno$¢ dotyczy zachowania regul bilansowej i finansowe;.
Istota tych regul zawiera si¢ w stwierdzeniu, ze aktywa dlugoterminowe powinny
by¢ finansowane dlugoterminowymi pasywami. Posiadanie krétkoterminowe;j
ptynnosci finansowej wiaze si¢ z regulowaniem zobowiazan biezacych w odpo-
wiednim terminie ich wymagalnosci.

3. Pomiar ptynnosci finansowej przedsi¢gbiorstwa

Pomiar ptynnosci finansowej moze by¢ dokonywany dwoma sposobami: sta-
tycznym i dynamicznym. Pierwszy z nich polega na ocenie stanu relacji aktywéw
obrotowych i zobowigzan biezacych. Drugi sposéb, dynamiczny, okresla ptynnos¢
finansowq poprzez analize¢ rachunku z przeptywéw pieni¢znych [Sierpifiska, Wedzki
1998, s. 580]}. Mozna méwi¢ o tradycyjnych i dodatkowych metodach pomiaru ptyn-
nosci finansowej. Tradycyjne miary opieraja si¢ na danych zaczerpnigtych ze sprawo-
zdan finansowych, najczgéciej z bilansu. Mierniki takie sa konstruowane w sposéb
gwarantujacy niezaleznos¢ wynikow pomiaru od rozmiaréw przedsigbiorstwa i moga
sluzy¢ do poréwnywania wielu réznego rodzaju podmiotéw. Pozwalaja na poréwny-
wanie poziomu plynnosci réznych przedsiebiorstw. Konstrukcja tych wskaznikéw
pozwala na obserwowanie zmian w czasie poziomu ptynnosci w jednym przedsigbior-
stwie, nawet jesli jego rozmiary si¢ zmieniaja [Michalski 2005, s. 57].

Dodatkowe metody ptynnosci finansowej sa to metody, ktére sa mniej populame
niz tradycyjne i opieraja si¢ nie tylko na sprawozdaniach finansowych, ale tez infor-
macjach dodatkowych zaczerpnigtych z danych wewnetrznych przedsigbiorstwa.

W polskiej literaturze ekonomicznej oraz praktyce gospodarczej w ocenie sta-
tycznej ptynnosci finansowej wykorzystuje si¢ trzy klasyczne wskazniki ptynnosci
finansowej, najbardziej popularnym wskaznikiem jest wskaznik III-go stopnia
ptynnosci finansowej. Wskaznik ten jest relacja aktywéw biezacych do pasywéw
biezacych [Henderson, Maness 1989] (cyt. za [Michalski 2005, s. 57]).

aktywa biezace
pasywa biezace '

Wskaznik biezacej ptynnosci okresla réwnowage migdzy aktywami biezacymi
a pasywami biezacymi. W literaturze zwykle twierdzi si¢, Ze minimalna, bezpiecz-
na warto$¢ tego wskaznika to 120-130%, a maksymalna 200%. Im jest ona mniej-
sza, tym gorsza plynnos¢ finansowa i tym wigksze ryzyko jej utraty. Maksymalna
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wartos¢ wskaznika wyznacza granice uzasadnionej plynnosci, poza ktéra wielkosé
aktywow obrotowych jest nadmierna w stosunku do wymagalnych zobowiazan
(nadplynnos¢ finansowa) — ze wszystkimi tego konsekwencjami. Ten tzw. standard
wskaznika nalezy jednak traktowac elastycznie, poniewaz réznice miedzy sekto-
rami pod tym wzglgdem bywaja znaczne.

Pomiar ptynnosci finansowej wykazuje szereg niedociagnie¢ metodycznych. Naj-
czgsciej méwi sig o braku pelnej zgodnosci migdzy ksiggowa a rynkowa wartoscia
aktywéw obrotowych. Aktywa obrotowe ujmuje si¢ w sprawozdaniach po koszcie
historycznym, ktdry prawie zawsze jest rézny od jego wartosci rynkowej. Dodatkowo
aktywa obrotowe zaniza si¢ zgodnie z zasada ostroznej wyceny w stosunku do rzeczy-
wistej ich wartosci; dotyczy to gléwnie papieréw wartosciowych, przeznaczonych do
obrotu, w przypadku ktérych przedsigbiorstwo nie musi ujawnia¢ ich biezacej warto-
Sci, o ile jest ona wyzsza od oceny nabycia tych papieréw. Obiektywna ocena ptynno-
$ci moze by¢ utrudniona z powodu nieuwzgledniania w zobowiazaniach krétkotermi-
nowych zobowiazan pozabilansowych. Ich pominiecie, szczegdlnie gdy zobowiazania
te sa znaczace, moze w duzym stopniu deformowac obraz ptynnosci.

Biezaca ptynno$¢ mierzona relacja: aktywa obrotowe do zobowiazan krétkotermi-
nowych mogg by¢ zawyzone lub zanizone w wyniku przyjetych w literaturze zafozen,
ktére schematycznie zakladaja przyjmowanie danych bilansowych do obliczania war-
tosci wskaznikéw plynnosci dlugoterminowej i krétkoterminowej. Jednak nie zawsze
to, co zaklada literatura oparta na ustawie o rachunkowosci, odzwierciedla rzeczywisty
stan finanséw przedsigbiorstwa i jego specyfike, poniewaz nie zawsze wartosci bilan-
sowe sa kwalifikowane jako krétkoterminowe czy dlugoterminowe wedlug praktyki
gospodarczej. Dlatego ponizej przedstawiono formutg¢ wskaznika biezacej ptynnosci
krétkoterminowej, czeSciowo zmodyfikowana o elementy dlugo i krétkoterminowe
wyodrebnione na podstawie informacji dodatkowych z przedsigbiorstwa.

Zmodyfikowang warto$¢ wskaznika biezacej ptynnosci finansowej przedstawia
nastgpujaca formuta:

aktywa obrotowe — naleznosci z tytutu dostaw i ustug powyzej 12 miesigcy
zobowigzania krétkoterminowe + rezerwy krétkoterminowe +
+ rozliczenia migdzyokresowe krétkoterminowe —
— leasing - kredyty przekwalifikowane

Wartosci wskaznika biezacej ptynnosci finansowej dla badanych spétek akcyj-
nych wedlug obydwéch formut nie zostang w tym artykule zweryfikowane, ponie-
waz badania przeprowadzono, bazujac tylko na danych uzyskanych ze sprawozdan
finansowych'.

! Weryfikacje tej tezy przedstawiono w innym artykule autorki pt.: Problemy oceny plynnosci finan-
sowej przedsiebiorstw, Wyd. Wyzszej Szkoty Finans6w i Zarzadzania w Warszawie, praca w druku.
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4. Ocena biezacej plynnosci finansowej
przedsigbiorstw sektora budowlanego

Ocenie poddano 15 spélek akcyjnych i 40 spétek akcyjnych sektora budownic-
twa ogélnego za lata 1997-2005. Tabele 1 i 2 przedstawiaja warto$¢ wskaznika
biezacej ptynnosci obliczona jako relacje aktywa obrotowe i zobowiazania krétko-
terminowe.

Tabela 1. Warto$¢ wskaznika biezacej ptynnosci finansowej w spdtkach akcyjnych
przemystu materiatéw budowlanych

Nazwa spéiki 1997 | 1998 [ 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Atlantis 1,83 1,69 1,12 { 0,29 | 0,50 | 0,13 | 0,02 | 0,02 [ 0,12
Bauma 1,IS | 0,56 | 0,78 | 0,6 0,65 | 0,72 | 095 | 0,72 | 0,75
Cersanit 3,75 1,05 1,26 | 0,99 | 0,87 1,14 ] 094 | 0,89 | 0,95
Izolacja Jarocin 2,72 | 2,77 | 2,01 1,24 1,20 | 1,46 1,70 | 1,88 1,49
Icopal Zdunska Wola | 2,76 | 1,46 | 1,42 | 1,37 1,56 - - - -
Lentex 445 | 292 | 503 | 560 | 6,85 | 623 | 437 | 2,77 | 2,78
WKSM Wroctaw 2,33 | 2,54 11031 3,61 5,75 — — — -
Al. Pras 0,89 | 2,07 1,82 | 0,6 025 | 0,i2 | 0,02 | 0,69 | 0,15
Krosno 2,63 | 2,66 | 2,31 1,64 1,88 1,37 1,50 | 1,92 | 0,92
Irena 2,88 | 231 2,08 | 2,39 1,70 | 1,83 | 2,46 1,69 1,46
Ceramika — — — — 0,85 | 0,59 | 0,82 1,83 | 2,36
Murawski 1,13 | 094 | 0,83 | 040 | 0,16 - - - ~
Polcolorit - — — - 1,44 | 1,58 1,82 | 6,54 | 4,17
Opoczno - - - - - 4,02 | 405 | 440 | 1,69
Tras Intur 0,28 | 0,67 | 0,65 | 0,83 1,49 1,53 1,56 | 0,84 | 043

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych finansowych publikowanych przez Notoria Serwis
[www.notoria.serwis.pl].

Analizujac ptynnos¢ finansowa w spétkach akcyjnych przemystu materiatléw
budowlanych, mozna jednoznacznie stwierdzi¢, iz poziom plynnosci w badanych
przedsigbiorstwach w okresie 1997-2005 ulega pogorszeniu. W grupie badanych
spétek znajduja si¢ przedsigbiorstwa, ktére nie posiadaja ptynnosci biezacej i ptyn-
no$ci dlugoterminowej oraz spétki z nadptynnoscia finansowa.

W spétkach Atlantis, Bauma, Cersanit, Al. Pras, Murawski i Tras Intur odnotowa-
no brak krétko- i dlugoterminowej ptynnosci finansowej. Poziom wskaznika biezace)
ptynnosci w tych przedsigbiorstwach jest mniejszy od jednosci, co wskazuje na brak
zdolnosci do regulowania zobowigzan i nieprawidtowo finansowane aktywa trwale.

Przedsigbiorstwa Lentex, WKSM Wroctaw, Irena i Polcolrit charakteryzuja si¢
nadptynnoscia finansowa. Posiadanie nadptynnosci finansowej informuje, ze bada-
ne firmy posiadaja nadwyzke nieefektywnie wykorzystywanych aktywéw obroto-
wych w stosunku do wymaganych zobowiazan biezacych.
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Tabela 2. Warto$¢ wskaznika biezacej ptynnosci finansowej w spétkach akcyjnych
budownictwa ogélnego

Nazwa spéitki 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Bick 2,01 1,48 1,57 1,14 | 0,82 | 0,71 0,29 | 0,29 -
Budimex 1,36 | 2,05 1,41 0,87 1,05 0,86 | 097 | 099 1,17
Budopol Wroctaw 330 | 205 | 192 [ 157 | 1,77 | 077 | 0,73 | 0,83 | 0,64
Euro Bud Invest 2,52 1,66 0,89 0,65 0,54 - - - -
Echo Investement 1,69 1,67 1,17 1,91 1,27 1,04 2,46 2,48 1,99
Elektromontaz Eksport 1,48 1,03 0,88 1,19 | 086 | 0,73 | 0,38 | 049 | 0,38
Elektromontaz Warszawa | 2,47 | 287 | 288 | 2,63 | 2,26 1,00 | 0,60 | 0,34 | 0,89
Energoaparatura 3,19 1,99 1,83 1,22 | 0,90 1,12 105 | 0,86 | 0,86
Energomontaz-Pémoc 1,64 | 325 | 237 | 1,80 | 1,53 1,25 [ 094 | 1,76 | 1,39
Espebepe 0,29 | 0,31 054 [ 039 | 008 | 005 [ 004 | 0,08 -
Exbud Skanska, Kielce 1,18 1,51 1,10 { 0,85 | 0,67 - — — —
GPRD Skanska 1,24 1,47 1,19 | 0,84 | 0,88 1,03 - - -
Hydrobudowa Gdansk 258 | 3,72 | 580 | 3,76 | 2,58 | 4,29 1,97 - -
Hydrobudowa Slask 2,21 4,07 | 2,77 | 246 1,82 2,17 1,10 1,20 | 0,71
Instal Krakéw 1,96 | 2,09 | 2,32 1,93 1,80 | 2,01 2,15 198 | 2,44
Instal Lublin 1,86 | 2,83 1,80 1,58 1,59 1,58 1,22 1,13 | 0,97
Instalexport 1,18 2,31 2,12 0,77 0,82 1,08 1,25 1,26 —
Mitex 1,18 | 2,31 2,12 | 0,77 | 0,82 1,08 1,25 1,26 -
Mostostal Export 2,02 1,24 1,72 | 2,96 1,78 | 0,92 1,17 1,10 1,04
Mostostal Gdansk 1,80 1,10 | 0,61 1,17 | 0,80 [ 0,21 0,17 | 0,13 | -
Mostostal Zabrze 1,05 1,10 | 0,97 146 | 087 | 0,79 | 0,67 | 0,60 | 0,18
Pemug 1,12 1,53 1,86 1,00 | 046 | 045 | 0,60 | 0,63 | 0,78
Pia Piasecki 148 | 0,89 1,16 | 0,53 1,21 0,06 - -
Resbud 1,95 1,88 1,62 1,24 | 094 | 0,83 | 0,55 1,08 1,46
Projprzem 1,41 404 | 421 3,14 | 242 | 2,33 | 2,39 | 2,38 1,87
Elkop 1,95 1,89 1,68 1,48 1,02 | 0,79 | 059 | 0,54 | 0727
Mostostal Ptock 226 | 493 | 419 | 335 | 456 | 423 | 448 | 2,83 | 2,84
Energomontaz Pt 2,01 1,39 | 2,15 | 2,39 | 2,06 | 2,08 1,76 1,89 1,36
Warbud 1,00 1,21 1,34 1,29 1,28 1,25 1,30 | - -
Energopol Pt 1,65 | 2,59 1,79 1,22 | 0,92 1,21 1,30 | 2,84 | 3,53
Prochem 3,17 | 3,77 1,82 | 2,13 1,70 1,45 1,73 1,15 1,19
Naftobudowa 2,37 | 2,13 0,80 | 097 | 085 0,83 1,22 1,05 | 081
Globe Trade Centre 0,17 | 0,90 45,34 1,22 19,58 | 3,91 1,28 [33,0 343
PBG - - - - 1,14 1,02 1,16 | 2,04 1,96
Polnord 2,59 1,90 1,26 1,24 1,39 1,23 | 095 | 0,89 1,25
Polimpex Mostostal 1,33 1,39 1,89 1,43 1,15 1,20 1,27 1,27 1,22
Elektrobudowa 1,68 | 2,23 1,55 1,21 1,46 1,39 1,40 1,39 1,30
Pekabex 1,91 1,42 1,43 1,33 1,2 0,74 | 0,51 0,25
Mostostal Warszawa 1,61 3,02 1,77 1,27 1,48 1,53 1,12 1,13 1,28
GKI 2,57 | 2,82 | 345 1,32 1,53 023 | - - —

Zré6dio: opracowanie whasne na podstawie danych finansowych publikowanych przez Notoria Serwis
[www.notoria.serwis.pl].
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Szes¢ z pigtnastu spétek akcyjnych przemystu materiatéw budowlanych posia-
da teoretyczna plynnosc finansowa. Sa to: Izolacja Jarocin, Icopal Zdunska Wola,
Krosno, Ceramika i Opoczno. W Spélce Opoczno biezaca plynnosé¢ finansowa
wystepuje tylko w ostatnim okresie, w okresach wczesniejszych notuje sie brak
ptynnosci finansowej. W Izolacji Jarocin i Krosinie w badanych okresach przewaza
optymalna biezaca ptynno$¢ finansowa. Podobna sytuacja wystgpuje w Icopalu
Zdunska Wola. Ceramika w latach 2001-2003 charakteryzowata si¢ brakiem ptyn-
nosci finansowej, w 2004 r. posiadata odpowiednia warto$¢ wskaznika biezacej
plynnosci, natomiast w 2005 r. spétka ma nadptynnosé finansowa.

Dokonujac analizy biezacej ptynnosci finansowej catosciowo, nie mozna do-
kona¢ jednoznacznej oceny, czy badane spétki charakteryzuja si¢ brakiem ptynno-
$ci finansowej, nadptynnoscia, czy posiadaniem bezpiecznej wielkosci wskaznika
biezacej ptynnosci finansowej. W badanej grupie te cechy charakterystyczne ptyn-
nosci rozktadaja si¢ réwnomiernie w spotkach.

W badanych latach 1997-2005 w spotkach budownictwa ogdlnego wystepuje row-
niez tendencja spadkowa w zakresie wskaznika biezacej ptynnosci finansowej. Brak
plynnosci finansowej wystepuje w Bicku, Budimexie, Budopolu Wroctaw, spéice Euro
Bud Invest, Elektromontazu Eksport, Elektromontazu Warszawa, Energoaparaturze,
Espebepe, Exbud Skanska Kielce, GPRD Skanska, Hydrobudowie Slask, Mostostalu
Gdansk, Mostostalu Zabrze, Pemugu, Pia Piaseckim, Elkopie i Naftobudowie.

Hydrobudowa Gdansk, Mostostal Plock, Globe Trade Centre charakteryzuja si¢
biezaca nadptynnoscia finansowa.

Grupa 18 przedsigbiorstw, w ktérej znalazly si¢ spétki: Echo Investement,
Energomontaz Péinoc, Instal Krakéw, Instal Lublin, Instalexport, Mitex, Mostostal
Export, Resbud, Projprzem, Warbud, Energopol Potudnie, Prochem, PBG, Polnord,
Polimpex Mostostal, Elektrobudowa, Mostostal Warszawa, GKI, charakteryzuje
si¢ posiadaniem zdolnosci do regulowania zobowigzan biezacych.

Analizujac stan biezacej plynnosci finansowej grupy przedsigbiorstw nalezacej
do sektora budownictwa ogélnego, mozna stwierdzi¢, iz w tej grupie dominujg
dwie podgrupy spétek: ktére nie posiadaja ptynnosci biezacej i takie, ktére charak-
teryzuja posiadaniem zdolnosci do regulowania zobowiazan biezacych.

5. Whioski

Na podstawie przeprowadzonej analizy biezacej plynnosci finansowej w spot-
kach sektora budowlanego mozna stwierdzi¢, ze badana grupa przedsigbiorstw cha-
rakteryzuje si¢ zréznicowana sytuacja w kontekscie oceny ptynnosci finansowej. W
spétkach przemystu materiatéw budowlanych istnieja przedsigbiorstwa posiadajace
nadptynnosé¢, brak ptynnoéci finansowej i takie, ktére maja optymalna wartos¢
wskaznika biezacej ptynnosci. Cecha charakterystyczna tej grupy jest wystgpowanie
znaczacych nadwyzek aktyw6w obrotowych w stosunku do zobowiazan biezacych.
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Nadplynnos$¢ finansowa moze wynika¢ w tej grupie spétek ze specyfiki dziatalnosci,
jaka prowadza te spétki (produkcji artykutéw budowlanych), badz z nieefektywnego
zarzadzania aktywami obrotowymi lub zastosowanej formuty wskaznika.

Dziatalno$¢ produkcyjna wymaga posiadania kapitatu obrotowego netto, ktéry
warunkuje zachowanie ciaglosci i rytmicznosci przebiegu cyklu eksploatacyjnego.
Cykl ten obejmuje zespdt operacji gospodarczych od wydania gotéwki na surowce
i materialy do uzyskania gotéwki za wytworzone z nich produkty [Sierpifiska,
Wedzki 1998, s. 79]. Dokonana analiza umozliwita wyprowadzenie nastgpujacych
wnioskéw. Prowadzenie produkcyjnej dziatalno$ci budowlanej wymaga posiadania
wysokiego poziomu zapaséw, co powoduje istotng réznice migdzy aktywami obro-
towymi a zobowigzaniami biezacymi i wskazuje na nadptynnos¢ finansowa.

Posiadanie nadplynnosci finansowej informuje o nieefektywnym wykorzysta-
niu posiadanych aktywdéw obrotowych w stosunku do wymaganych zobowiazan
biezacych. Na podstawie wskaznika biezacej ptynnosci finansowej mozna stwier-
dzi¢ tylko stan nadwyzki aktywéw obrotowych nad zobowiazaniami biezacymi,
jednak czy ta nadwyzka nie zagraza efektywnosci gospodarowania, trudno stwier-
dzi¢. Na pewno nadptynnos¢ finansowa $wiadczy o dodatnim kapitale pracujacym
w badanej spéice; ocena tego kapitatu bedzie informowac o nieefektywnym gospo-
darowaniu nadwyzka ptynnej rezerwy srodkow.

Formula wskaznika zastosowana w pomiarze plynnosci finansowej jest relacja
aktywdéw obrotowych do zobowiazan biezacych. Biorac pod uwage takie wielko-
$ci, zaniza si¢ lub zawyza wartos¢ wskaznika. Aktywa obrotowe moga by¢ zawy-
zone, poniewaz zawieraja sobie naleznosci z tytutu dostaw i ustug powyzej 12 mie-
sigcy. Natomiast zobowiazania biezace takze moga by¢ zawyzone, poniewaz beda
zawieraly zobowiazania z tytulu dostaw i ustug powyzej 12 miesigcy. Wartos¢ zo-
bowiazan biezacych réwniez moze by¢ zanizona, bo nie uwzglednia innych krétko-
terminowych elementéw pasywéw. Te elementy to rozliczenia migdzyokresowe
krétkoterminowe, rezerwy krétkoterminowe, leasing i kredyty przekwalifikowane.

Druga cze$é proby badawczej jest zdominowana przez spéiki posiadajace
plynnosé finansowa i odnotowujace jej brak. Spétki charakteryzujace si¢ posiada-
niem ptynnosci finansowej biezacej posiadaja krétkoterminowa i dlugoterminowa
ptynnos¢ finansowa. Oznacza to, ze maja zdolnos¢ do regulowania zobowigzan
biezacych i posiadajg prawidtowo sfinansowane aktywa trwate.

Brak ptynnosci finansowej wystepuje w spétkach upadtych i charakteryzuja-
cych si¢ zlta sytuacja finansowa. Do grupy spétek upadtych naleza Murawski, Euro
Bud Invest, Elektromontaz Warszawa, Energaparatura, Espebepe, Mostostal
Gdansk, Mostostal Zabrze, Pia Piasecki i Pekabex. Zta sytuacja ekonomiczna wyste-
puje w przedsigbiorstwach: Elektromontaz Eksport, Elektromontaz Warszawa,
GPRD Skanska, Naftobudowa, Elkop, Pemug. Druga grupa przedsigbiorstw nalezaca
do przedsigbiorstw sektora budownictwa ogdlnego charakteryzuje si¢ znacznie gor-
sz4 sytuacja w porownaniu z grupa firm produkujacych materialy budowlane.
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ESTIMATION OF CURRENT LIQUIDITY
RATIO ON THE EXAMPLE OF CONSTRUCTION INDUSTRY

Summary

Liquidity ratios measure the firm's ability to meet short term debts and indicate the long time
cash flow. A study carried out among construction companies, between 1997 and 2005, indicated that
there are companies having normative as well as negative or positive liquidity. The liquidity of the
companies was measured using ratio: current liabilities. Whether this is the best method of ratio
measurement or not is arguable. The author proposes a new method which relies on annual financial
reports.
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