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Zarzadzanie plynnoscia jako sposob
na poprawe efektywnosci w zarzadzaniu finansami

Anna Kwiecien”

Streszczenie: Cel/ — Celem niniejszego opracowania jest zwrocenie uwagi na efektywnosc¢ zarzadzania ptyn-
noscia poprzez efektywne inwestowanie nadwyzek finansowych. W artykule zaprezentowano takze strategi¢
cash poolingu jako przyktad nowoczesnego zarzadzania finansami, pozwalajacego na utrzymanie ptynnosci
i podnoszacego efektywnos¢ grup kapitatowych.

Metodologia badania — Artykut powstal w oparciu o analizg literatury oraz publikacji z internetowych stron
specjalistycznych.

Wynik — Efektem niniejszego opracowania jest zwrocenie uwagi na wazna kwesti¢ efektywnego zarzadzania
ptynnoscia, czyli odej$cie od zachowawczego trzymania bezpiecznej nadwyzki finansowej na rzecz efek-
tywnego inwestowania nadwyzek w krotkim i dtuzszym horyzoncie czasowym.

Oryginalnos¢/wartos¢ — Podjety temat nie ma charakteru nowosci. Starano si¢ jednak zwrdci¢ uwage na
kwestie, ktore w tak popularnym temacie, jak ptynnos¢ bywaja pomijane. Czg¢sto bowiem omawiana jest
ptynnos¢, rzadziej jednak zarzadzanie nig w kontekscie efektywnosci.

Stowa kluczowe: ptynnosé, nadwyzka finansowa, cash pooling

Wprowadzenie

W warunkach zacigtej konkurencji rynkowej efektywnos¢ jest odmieniana przez wszystkie
przypadki, a firmy daza do jej poprawy we wszystkich obszarach. Niewiele 0osob jednak
zdaje sobie sprawg, ze efektywnosci mozna szukac takze przy zarzadzaniu srodkami firmy.

Wszystkie przedsigbiorstwa powinny charakteryzowaé si¢ efektywnym zarzadzaniem
w dzialaniach operacyjnych, taktycznych i strategicznych. Dziatalno$¢ gospodarcza to nie
tylko produkowanie i szukanie mozliwo$ci rozwoju przedsigbiorstw. Sukces gospodarczy
w przedsigbiorstwach zwigzany jest ze sprzedaza wyprodukowanych produktéw finalnych
lub ustug i skroceniem czasu zamiany nalezno$ci na gotowke, co wigze si¢ z problemem ich
windykacji, a w konsekwencji z rzeczywista ptynnoscia finansowa.

Dobra kondycja finansowa przedsigbiorstwa, jego sukcesy, ale takze i reputacja zale-
73 w duzej mierze od ptynnosci finansowej. Kryzysowe do$wiadczenia przedsigbiorstw
w ostatnich latach spowodowaly wzrost zainteresowania ze strony zarzadzajacych sposoba-
mi zapewnienia ptynnosci finansowej i zmniejszania ryzyka prowadzenia biznesu.

*dr Anna Kwiecien, Uniwersytet Ekonomiczny w Katowicach, 40-287 Katowice, ul. 1 Maja 50, e-mail: anna.
kwiecien@ue.katowice.pl.
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Dlatego tez istotne jest ciggle poszukiwanie metod zarzadzania ptynnoScia, ktore w spo-
sob jasny i precyzyjny okresla poziom i efektywnos$¢ wykorzystania zasoboéw przedsigbior-
stwa, w tym szczegdlnie nadwyzek finansowych.

Efektywne decyzje w zarzadzaniu finansami przedsigbiorstw prowadza w konsekwencji
w kierunku wzrostu ich warto$ci. Staja si¢ one podstawa do uzyskiwania wysokiej kondycji
finansowej przedsigbiorstw. Ptynnos$¢ finansowa przedsiebiorstw zalezy od umiejetnosci
zarzadzania posiadanymi zasobami. Szczegodlnie efektywnos¢ kapitatéw wiasnych i ob-
cych, urealniona posiadang ptynnoscia finansowa, jest miarg oceny zarzadzania finansami
w dtugim i krétkim okresie czasu (Krajewski 2013).

W $wietle powyzszych rozwazan celem niniejszego opracowania jest zwrdcenie uwagi
na rozne kwestie zwigzane z zarzadzaniem plynnoS$cia, ze szczegdlnym uwzglednieniem
efektywnos$ci inwestowania nadwyzek finansowych. W artykule zaprezentowano takze
strategi¢ cash poolingu jako przyktad nowoczesnego zarzadzania finansami, pozwalajace-
£o na utrzymanie ptynnosci i podnoszacego efektywnos¢ grup kapitatowych.

1. Plynnosé

Jedna z najwazniejszych dziedzin zarzadzania finansami w przedsigbiorstwie jest zarza-
dzanie ptynnoscia finansowa. Jego znaczenie ros$nie zwlaszcza w okresach dekoniunktury.
Utrzymanie plynnos$ci finansowej staje si¢ wtedy podstawowym celem przedsigbiorstwa,
wazniejszym nawet od zysku.

Ptynno$¢ finansowa, rozumiana jako zdolno$¢ przedsigbiorstwa do regulowania bieza-
cych zobowigzan i koniecznych wydatkéw (Wojciechowska 2001: 14), jest wyjatkowo istot-
nym elementem zarzadzania finansami firmy. W krétkim okresie czasu to ptynno$¢, a nie
rentownos¢, decyduje o istnieniu przedsigbiorstwa na rynku (Cicirko 2010: 9).

Nalezy zwroci¢ rowniez uwagg na aspekt majatkowo-kapitatowy ptynnosci, gdyz doty-
czy on wzajemnych relacji miedzy majatkiem, ktory stanowi zabezpieczenie sptaty zobo-
wiazan w terminie, a zobowigzaniami finansujagcymi ten majatek (Wedzki 2003: 33). Ptyn-
no$¢ finansowa jest w duzym stopniu determinowana przez tempo zamiany poszczegolnych
elementéw majatku na gotowke (ptynnos$¢ majatkowa). Sytuacja bedzie tym lepsza, im
wickszy bedzie udziat aktywow o wysokim stopniu ptynnosci w catym majatku. Utrzyma-
nie ptynnosci wymaga posiadania przez przedsigbiorstwo nie tylko srodkéw pienig¢znych
i aktywow szybko zbywalnych, ale takze odpowiedniego udziatu zobowiazan w dlugim
terminie wymagalnosci (Kusak, Kowalczyk 2006: 9-10).

Zarzadzanie plynnoscig finansowa ma na celu utrzymywanie odpowiedniej warto$ci
ptynnych $rodkéw pienieznych, gdyz opdznienia w wywigzywaniu si¢ ze zobowigzan po-
woduja nieufnos$¢ kontrahentow i kredytujacych instytucji finansowych, co moze doprowa-
dzi¢ w skrajnych przypadkach do bankructwa.

Utrzymanie ptynnos$ci finansowej stanowi podstawe sprawnego zarzadzania firma. Zna-
czacg role w ograniczeniu probleméw zwigzanych z jej utrzymaniem odgrywaja narzedzia
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finansowe, usprawniajace przeptywy pieni¢zne i pozwalajace na zachowanie odpowied-
niej struktury migedzy nalezno$ciami a zobowigzaniami. Posiadanie wiedzy z zakresu sku-
tecznego zarzadzania aktywami obrotowymi i kapitatami je finansujacymi jest niezb¢dne
przy jednoczesnym utrzymaniu odpowiedniego poziomu zyskownosci kapitatlow wiasnych.
Istotne jest utrzymanie zasobow pienieznych na takim poziomie, aby przyczyniaty si¢ do
osiagniecia maksymalnych korzysci dla wiascicieli przedsigbiorstwa!.

Zachowanie plynno$ci finansowej jest warunkiem zachowania cigglosci dziatania
przedsiebiorstwa. Jezeli nie jest ono w stanie terminowo wywiazaé si¢ z zaciagnietych
przez siebie zobowiazan — narusza rownowage finansowga i przyczynia si¢ do powstania za-
torow ptatniczych. Utrata ptynnosci finansowej to chwilowa, krotkookresowa niezdolno$é
podmiotu do regulowania (sptacania) najbardziej wymagalnych zobowigzan (krétkotermi-
nowych) Iub krotkookresowa niezdolno$¢ do pokrycia wydatkow operacyjnych i finanso-
wych z przychodow biezacego okresu i §rodkéw zgromadzonych w poprzednich okresach
lub krocej: nieregulowanie zobowigzan na czas (Sierpinska, Jachna 2011: 80).

Utrata ptynnosci jest pierwsza oznaka niewyplacalnosci (niezdolnosci do regulowania
wszystkich zobowigzan bez wzglgdu na ich wymagalnosc), ktoéra w dtugim okresie skutko-
wac moze upadloscia.

2. Nadwyzki finansowe

W kontekscie zarzadzania ptynnoscia bardzo wazne jest zarzadzanie nadwyzkami finanso-
wymi w przedsigbiorstwie.

Aby sprawnie funkcjonowac, przedsigbiorstwo powinno dysponowaé odpowiednimi
wolnymi $rodkami finansowymi. Wielkos$¢ srodkéw pienigznych, jakie powinny by¢ utrzy-
mywane na rachunku biezacym uzalezniona jest od wielkosci zobowiazan, jakie wynikaja
z funkcjonowania podmiotu gospodarczego. Najwazniejsze jest zabezpieczenie odpowied-
niej wysokos$ci srodkéw na zobowigzania wobec pracownikdw, zobowigzania publiczne,
platnosci wobec dostawcdw oraz na obstuge zadtuzenia.

Czesto zdarza si¢ jednak, ze dazac do utrzymania plynno$ci przedsigbiorstwo popada
w okresowa nadplynnos¢. To za$ nieuchronnie prowadzi do putapki obnizenia efektyw-
nos$ci $srodkéw obrotowych. Nalezy wige wzmocni¢ efektywnos$¢ zarzadzania tymi $rod-
kami (Lipka-Bebeniec b). Zbyt wysoki poziom ptynnych srodkéw pieni¢znych powoduje
zamrozenie czesci kapitatu obrotowego, ktory nie wspiera operacyjnej dziatalno$ci przed-
sigbiorstwa, a tym samym powoduje zmniejszenie rentownos$ci zasoboéw przedsigbiorstwa
i zyskownosci sprzedazy. Nadptynnos¢ oznacza, ze firma dysponuje srodkami, ktorych nie
jest w stanie efektywnie wykorzystac.

! Kwestie whasciwej struktury kapitalowo-majatkowej sa omawiane w wielu pozycjach literatury, dlatego w ni-
niejszym opracowaniu nie bgda rozwijane.
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Utrzymywanie znacznych nadwyzek finansowych i trzymanie ich na biezacym rachun-
ku bankowym przyczynia si¢ do obnizenia efektywnos$ci gospodarowania, poniewaz opro-
centowanie §rodkow na tego typu rachunkach jest bliskie zeru. Dlatego wlasnie utrzymanie
wlasciwej ptynnosci finansowej w przedsigbiorstwie narzuca konieczno$¢ biezacej kontroli
przeptywu gotowki. Do tego potrzebny jest plan obrotéw gotdwkowych, czyli preliminarz.
Jest on instrumentem aktywnego sterowania wplywami i wydatkami przedsiebiorstwa,
umozliwiajagcym prowadzenie gospodarki pieni¢znej w sposob z gory okreslony (Sierpin-
ska, Wedzki 2008: 236).

Preliminarz obrotow gotowkowych petni nastepujace funkcje:

1. Programuje obieg srodkoéw pienieznych w odpowiednich przedziatach czasu w spo-
sob zapewniajacy utrzymanie pltynnos$ci finansowej przedsigbiorstwa przy racjonal-
nym ksztattowaniu kosztow finansowych utrzymania tej ptynnosci.

2. Okresla z gory dziatania podejmowane dla zapewnienia dodatkowych zrodet finan-
sowania lub zmierzajace do odpowiedniego przesuniecia ptatnosci (w porozumieniu
z wierzycielami) w przypadku przewidywanego spi¢trzenia platnosci.

3. Wyznacza przedsigwzigcia pozwalajace na najkorzystniejsze lokowanie nawet krot-
koterminowych nadwyzek finansowych.

Preliminarz stuzy wigc do §wiadomego, okreslonego sterowania ptynnoscia finansowa,
obejmujac w przekroju odpowiednich przedzialéw czasu przewidywane wplywy i wydatki
gotowkowe oraz sposoby pokrycia niedoborow i wlasciwego wykorzystania przejsciowych
nadwyzek gotowki.

Konieczne jest wigc wilasciwe inwestowanie posiadanych nadwyzek tak, aby byty
efektywne. Od 1989 roku rynek kapitatlowy w Polsce przeszedl bardzo dynamiczny pro-
ces rozkwitu, stwarzajac warunki do powstania wielu innowacyjnych produktéw finanso-
wych (Lipka-Bebeniec a). Okazuje si¢ jednak, Zze po uptywie ponad dwoch dekad zwyczaje
firm i instytucji w zakresie zarzadzania ptynnoscig w krotkim terminie zasadniczo si¢ nie
zmienity.

Z rozmo6w 1 obserwacji wynika, ze osoby odpowiedzialne za finanse — cztonkowie za-
rzadow, dyrektorzy finansowi czy gtowni ksiegowi — w dalszym ciagu preferuja przede
wszystkim rachunki oszczednos$ciowo-rozliczeniowe, depozyty jednodniowe, tzw. overni-
ghty (O/N), oraz klasyczne lokaty bankowe, na ktérych lokuja kapitat w $rednim i dtugim
terminie.

W celu utrzymania rownowagi mi¢dzy plynnoscig finansowa a rentownoscia, przed-
sigbiorstwo powinno lokowac $rodki finansowe w plynnych instrumentach finansowych,
takich jak: papiery dtuzne skarbu panstwa, lokaty terminowe czy tez produkty strukturyzo-
wane dajace wysoka ochrong kapitatu.

Podmioty powinny lokowaé nadwyzki finansowe w inny sposob niz na lokatach, np. in-
westujac w krotkoterminowe papiery warto$ciowe, bowiem utrzymywanie tego typu ptyn-
nych aktywow jest korzystniejsze niz utrzymywanie srodkéw pienieznych, gdyz:

— przynosza one posiadaczom dochod wyzszy niz srodki zdeponowane na rachunkach,
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— najczescie] tego typu papiery sa emitowane przez rzad, banki lub duze firmy o wyso-

kiej wiarygodnosci kredytowej, czyli cechuje je relatywnie niskie ryzyko,

— rynek na te papiery wykazuje wysoki stopien plynnos$ci, co oznacza, ze ich ptynnosé¢

jest porownywalna do plynnosci srodkéw pienigznych.

Jesli nawet ryzyko inwestycyjne jest wyzsze, to przypomnie¢ nalezy zasadg zaleznosci
ryzyko — stopa zwrotu. Wydaje si¢, ze zarzadzajacy finansami pomijaja w kwestii inwe-
stowania nadwyzek finansowych zasade, iz najwigksze efekty finansowe i niefinansowe
uzyskuje si¢ przy najwyzszym stopniu ryzyka. Wynika z niej, ze podejmujac decyzje go-
spodarcze co do kierunku prowadzenia dzialalnosci gospodarczej lub kierunkow inwesto-
wania, nalezy mie¢ na uwadze zalezno$¢ pomiedzy mozliwosciami uzyskania coraz wyz-
szej rentownosci a coraz wyzszym ryzykiem. Kazde przedsigwzigcie inwestycyjne wigze
si¢ z powstaniem okreslonego ryzyka, zwigzanego z prawdopodobienstwem wystapienia
zysku lub straty. Trzeba jednak pamietaé, ze wsrdd tych nowoczes$niejszych, bardziej efek-
tywnych form inwestowania nadwyzek finansowych sa rowniez takie, ktore cechujg sie
wysokim poziomem bezpieczenstwa.

Jedna z najpopularniejszych form inwestowania krétkookresowych nadwyzek jest loka-
ta typu overnight. Jest to forma lokaty jednodniowej, przy czym otwierana jest w godzinach
popotudniowych dnia roboczego i trwa do godzin porannych kolejnego dnia roboczego. Dla
klienta jest to bardzo wygodne rozwigzanie, poniewaz w godzinach pracy moze swobodnie
regulowac¢ swoje naleznosci, korzystajac ze srodkow dostgpnych na rachunku biezacym.
Noca zgromadzone za dnia $rodki sa chronione przed inflacjg na rachunku technicznym
lokaty (direct.money.pl). Zysk nie jest duzy, ale i tak wyzszy niz na rachunku biezacym.

Inng zalecang forma lokowania nadwyzek finansowych jest lokata strukturyzowana.
Jest ona korzystnym rozwiazaniem dla przedsigbiorstw, ktore zamierzaja ulokowaé nad-
wyzki finansowe na okres dtuzszy niz jeden rok. Lokata strukturyzowana (czasem nazy-
wana inwestycyjna) to instrument finansowy zlozony z co najmniej dwdch instrumentéw
finansowych, ktére mozna podzieli¢ na dwie czgsci: cz¢$¢ oszczgdnosciowa oraz czegs¢ in-
westycyjng. Wieksza cze$¢ kapitatu (zwykle od 70 do 95%) lokowana jest w bezpieczne
instrumenty (np. obligacje skarbowe), za$§ pozostata czg$¢ jest inwestowana w produkty
finansowe o wyzszym przewidywanym zysku, ale tez wiekszym ryzyku (www.najlepsze-
lokaty.pl). W przypadku tego typu lokat przedsiebiorstwo moze liczy¢ na zyski znacznie
wyzsze niz w przypadku pozostatych instrumentow rynku finansowego, przy zachowaniu
ochrony inwestowanego kapitatu. Nalezy rowniez uswiadomi¢ sobie, ze taka lokata prawie
zawsze jest dtugoterminowa (zwykle 2-3 lata). Wiaze si¢ to z konieczno$ciag zagwaran-
towania klientowi zwrotu catej wptaconej kwoty, a w tym celu bezpieczna czes$¢ lokaty
musi w odpowiednim czasie wypracowa¢ zysk na pozadanym poziomie (inaczej mowiac:
bezpieczna czes$¢ lokaty + zysk z tej czgSci = gwarantowany zwrot wptaconego kapitatu).
To powoduje, Ze raczej nie moze by¢ wykorzystana do inwestowania krotkookresowych
nadwyzek.
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Inng zalecang forma inwestowania sg fundusze inwestycyjne rynku pieni¢znego. Inwe-
stujg one powierzone kapitaty w krotkoterminowe instrumenty rynku pieni¢znego, czyli
w bony skarbowe, certyfikaty depozytowe czy tez bony komercyjne. W tych funduszach
nie ma wahan cen, czyli ryzyko jest nizsze, uzyskiwany w nich dochod rowniez jest nizszy
niz w innych funduszach, ale wyzszy niz na rachunku biezacym. Najbezpieczniejsze z tych
funduszy inwestuja w bony skarbowe, sredniookresowe obligacje rzadowe oraz skrypty
dtuzne agencji rzadowych.

Jesli przedsigbiorstwo dysponuje znacznymi nadwyzkami finansowymi warto takze
korzysta¢ z ustugi asset management, oferowanej przez réozne instytucje finansowe, i po-
wierzy¢ zarzadzanie swoim kapitatem wyspecjalizowanemu podmiotowi. Glownym zada-
niem instytucji finansowych (przede wszystkim kredytowych) jest zarzadzanie majatkami
klientéw indywidualnych i instytucjonalnych. Celem zarzadzania powierzonymi aktywami
jest osiagnigcie wysokiego wzrostu wartosci przy danym kapitale lub osiggnigcie zatozone-
go wzrostu przy mozliwie najnizszej warto$ci zainwestowanego kapitatu.

3. Cash pooling jako narzedzie zarzadzania finansami

Przeglad literatury i publikacji prasowych kaze nam zwréci¢ uwagg na jeszcze jeden aspekt
w kontekscie zarzadzania ptynnoscia.

Konieczno$¢ prowadzenia coraz bardziej efektywnej polityki zarzadzania finansami
w potaczeniu z tendencja do wiazania si¢ uczestnikow obrotu gospodarczego w grupy kapi-
talowe zaro6wno na rynkach lokalnych, jak i mi¢gdzynarodowych wymusza stosowanie no-
woczesnych form porozumien zmniejszajacych koszty finansowania biezacej dziatalnosci.
Migdzy innymi z tych przyczyn coraz cz¢sciej spotka¢ mozna w obrocie prawnym rozwig-
zanie okres§lane mianem cash poolingu badz tez konsolidacja rachunkéw bankowych (Tru-
sinski 2010). Cash pool jest stosunkowo ztozonym narz¢dziem przeznaczonym dla grup ka-
pitatowych i polega na skoncentrowaniu srodkow z indywidualnych rachunkéw bankowych
podmiotow powigzanych w celu ich tacznego zarzadzania przy wykorzystaniu efektu skali
(wigkszy moze wiecej).

Cash pooling moze by¢ wigc traktowany jako metoda zwigkszajaca efektywnosc za-
rzadzania finansami grupy podmiotéw powigzanych. Polega ona na koncentrowaniu $rod-
kow z jednostkowych rachunkéw poszczegodlnych uczestnikow i zarzagdzaniu zgromadzong
w ten sposéb sumg przy wykorzystaniu mozliwosci wynikajacych z koncentracji §rod-
kow (sald) na poszczegdlnych rachunkach. Dzigki takiemu rozwigzaniu wynik odsetkowy
uczestnikow cash poolingu jest zdecydowanie korzystniejszy od rezultatow indywidualne-
go inwestowania nadwyzek i indywidualnego ponoszenia kosztéw finansowania przez po-
szczego6lne jednostki. Walorem cash poolingu jest takze mozliwo$é koncentracji sSrodkow
kilku podmiotéw oraz kompensowania przejsciowych nadwyzek wykazywanych przez jed-
ne z podmiotéw z przejsciowymi niedoborami zaistnialymi u innych podmiotow. Dzigki ta-
kiej konstrukeji nastgpuje minimalizowanie kosztow kredytowania dziatalnos$ci podmiotéw
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z grupy poprzez kredytowanie ,,wewngtrzne” (przy wykorzystaniu srodkow wiasnych gru-
py) (Trusinski 2010).

Warto jednak przypomnieé¢, ze umowa cash poolingu ma charakter umowy nienazwa-
nej, podobnej do umowy kredytu i pozyczki i niestety pojawiaja si¢ rozbieznosci inter-
pretacyjne wokot kwestii cash poolingu. Nadal pojawiaja si¢ watpliwosci, czy przejsciowe
transfery pienigzne migdzy powigzanymi spotkami sg pozyczka. Ma to znaczenie dla moz-
liwo$ci zaliczania odsetek do kosztow podatkowych (Pekul 2014). Cash pooling mozna po-
traktowa¢ jako narzedzie wspomagajace efektywne zarzadzanie ptynnoscia pojedynczych
podmiotéw i catych grup kapitatowych, do ktorych te podmioty nalezg. Jednak decydujac
si¢ na wejscie w tego typu wspotprace nalezy szczegdlowo przeanalizowaé warunki umowy
i konsekwencje z niej wynikajace.

Uwagi koncowe

System zarzadzania finansami w przedsi¢biorstwie dotyczy réznych obszaréw dziatalno-
$ci. W tak rozumianym systemie dokonuje si¢ wyboru optymalnego wariantu zwigzanego
z okreslong decyzja gospodarcza.

W tym opracowaniu zwrocono uwage na decyzje w obszarze zarzadzania plynnoscia,
ze szczegblnym zwroceniem uwagi na wzrost jego efektywnosci poprzez wiasciwe gospo-
darowanie nadwyzkami finansowymi.

Zarzadzanie finansami przedsi¢biorstwa zawsze zwiazane jest z duza niepewno$cig
i ryzykiem, a rownoczesnie z duzymi szansami. Podejmowanie decyzji dotyczacych za-
rzadzania finansowego lokalizuje si¢ w strukturze organizacyjnej przedsigbiorstwa na po-
ziomie zarzadu przedsigbiorstwa oraz, co istotne, uzaleznione jest od decyzji wilascicieli.
W zwiazku z tym zarzad przedsi¢biorstwa musi zna¢ istote proceséw finansowych i mozli-
we warianty decyzji, aby mogl podejmowac racjonalne decyzje finansowe. Dlatego wtasnie
uzasadnione wydaje si¢ podejmowanie takiej tematyki. Nalezy pamigtac, ze samo utrzy-
manie ptynnosci to za malo. Trzeba zabiega¢ o to, aby w parze z plynno$cig wystepowata
efektywnos$¢ gospodarowania nadwyzkami finansowymi.

Tematyka zarzadzania ptynnoscia jest ztozona i wieloaspektowa. W niniejszym opraco-
waniu zwrocono zaledwie uwagge na kwestie efektywnego lokowania nadwyzek, pomijajac
inne zagadnienia, ktore moga stanowi¢ podstawe¢ analizy w kolejnych opracowaniach Au-
torki.
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LIQUIDITY MANAGEMENT AS A WAY TO IMPROVE THE EFFICIENCY IN FINANCIAL
MANAGEMENT

Abstract: Purpose — The purpose of this paper is to draw attention to the effectiveness of liquidity man-
agement through effective investment of financial surpluses. The article also presents the strategy of cash
pooling, as an example of a modern financial management, allowing you to maintain liquidity and raising the
efficiency of capital groups.

Design/methodology/approach — This article is based on an analysis of the literature and the publication of
specialist websites.

Findings — The result of this study is to draw attention to the important issue of effective liquidity manage-
ment, which is a departure from the safe keeping of conservative financial surplus, for the efficient invest-
ment of surplus in the short and long term

Originality/value — Taken on is not a novelty. Efforts were made to draw attention to issues that in such
apopular topic as liquidity tend to be overlooked. It is often discussed is the liquidity, but rarely in the context
of its management efficiency.

Keywords: liquidity, financial surplus, cash pooling
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