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Streszczenie: W artykule przedstawiono postulaty pod katem tworzenia modeli zmian roz-
liczen migdzyokresowych netto. Pod adresem opracowania modelu nieuznaniowych zmian
rozliczen migdzyokresowych netto zgloszono nastepujace postulaty: (a) uwzglednienie ko-
rekt, w przypadku gdy pomiar calkowitych zmian rozliczen bazuje na wynikach finanso-
wych i przeplywach pienigznych; (b) uwzglednienie w zbiorze zmiennych objasniajacych
zmian przychodow w okresie lub zmian przeptywow pieni¢znych z dziatalno$ci operacyjnej;
(c) uwzglednienie zmiennej wyprzedzajacej w postaci zmiany przychodéw w nastgpnym
okresie lub przeptywow pienigznych z dziatalno$ci operacyjnej; (d) tworzony model powi-
nien w konsekwencji bazowac na zmianach przychodéw w danym okresie oraz w nast¢gpnym
okresie lub na zmianach przeplywo6w pienigznych w danym okresie i w nastgpnym okresie.

Stowa kluczowe: discretionary accruals (zmiana rozliczen migdzyokresowych netto), ksztat-
towanie wynikéw finansowych.

1. Wstep

Celem artykutu jest analiza zroznicowania podstawowych podej$¢ metodycznych
okreslania uznaniowych i nieuznaniowych zmian rozliczen migdzyokresowych netto
(discretionary accruals), ewolucji tej metodyki, wskazanie podstawowych ograni-
czen metodycznych oraz sformutowanie postulatow odno$nie do pomiaru uznanio-
wych zmian rozliczen migdzyokresowych netto. Rozliczenia migdzyokresowe netto
sa stosowane gltéwnie w ocenie procesow ksztaltowania wynikoéw finansowych pod-
miotéw sprawozdawczych (earnings management).

2. Istota uznaniowych i nieuznaniowych
rozliczen migdzyokresowych netto i wezesne podejscia
metodyczne okreslania rozliczen uznaniowych

W wigkszo$ci badan z zakresu ksztattowania wynikow bilansowych stosuje si¢ me-
todyke zmian rozliczen migdzyokresowych netto (accruals). Podej$cie to nie jest
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szczegblnie charakterystyczne dla literatury polskojezycznej, stad trudno znalezé
odpowiednik pojecia accruals. W niniejszej pracy przyjmuje si¢ okreslenie ,,zmia-
na rozliczen migdzyokresowych netto”. Zmiana rozliczen migdzyokresowych netto
stanowi konsekwencj¢ rozbieznosci pomiedzy momentem wplywu lub wyptaty pie-
niadza a memoriatlowym ujgciem transakcji jako przychodu uznanego lub kosztu po-
niesionego w okresie [Ronen, Yaari 2010, s. 371]. Przyktadowo: otrzymanie zaliczki
na poczet przysztych swiadczen, do ktérych podmiot si¢ zobowiazuje, skutkuje wpty-
wem $rodkow pieni¢znych, ale dopiero w zwigzku z realizacja obowiazku zostaje ona
ujeta jako przychod. Z kolei kredytowe nabycie ustug przez podmiot moze (w pew-
nych warunkach) zosta¢ odniesione jako koszt w okresie, a wyplata nastepuje poz-
niej. Zmiana rozliczen migdzyokresowych stanowi tu kategorig szersza od rozliczen
miedzyokresowych w sensie sprawozdawczym. Skutki tych zmian sa wykazane zwy-
kle w kapitale pracujacym netto. Wzrost rozliczen migdzyokresowych netto oznacza
najczgsciej wzrost kapitatu pracujacego netto. Odmienny kierunek r6znic powoduje,
Ze interesuja nas ostatecznie skutki netto. Zmiany rozliczen migdzyokresowych net-
to nie sa zwykle celem ksztaltowania wynikow, lecz naturalna konsekwencja tego
procesu. Nalezy jednak uwzgledni¢ fakt, ze zmiany rozliczen migdzyokresowych
netto sa rowniez naturalng konsekwencja transakcji gospodarczych. Przyktadowo
szczegodlnie ich wzrosty sa wynikiem wzrostu rozmiaréw aktywnosci. Stad dokonu-
je si¢ w badaniach separacji zmian rozliczen nieuznaniowych od zmian rozliczen
uznaniowych. Zmiany rozliczen nieuznaniowych powstate w danym okresie sa skut-
kiem normalnego toku transakcji gospodarczych, strategii gospodarczej, czynnikow
branzowych i makrogospodarczych. Zmiany uznaniowe sa konsekwencja transakcji
gospodarczych i wyborow polityki rachunkowosci stosowanych w celu ksztattowa-
nia wynikow bilansowych. Przyktadem transakcji pierwszego typu jest wydtuzenie
okresu splaty naleznosci w celu zwigkszenia przychodéw. Przyktadem drugiego typu
transakcji jest przyspieszenie uznania przychodoéw w kontraktach dlugoterminowych.
Ceche charakterystyczng rozliczen migdzyokresowych uznaniowych stanowi ko-
niecznos¢ ich ,,odwrocenia” w nastepnych okresach, ewentualnie odpisu.

2.1. Model oparty na warto$ciach Srednich P.M. Healy’ego

Zmiany rozliczen migdzyokresowych netto byly zastosowane po raz pierwszy przez
P.M. Healy’ego [1985], ktéry dokonywal pomiaru zmian rozliczen uznaniowych,
opierajac si¢ na zmianach rozliczen catkowitych netto. W grupie spotek, w ktorych
mozna domniemywac ksztattowanie wynikow, zmiany catkowitych rozliczen netto
powinny by¢ wigksze. Przyjmuje si¢ zatem, ze aproksymanta zmian nieuznanio-
wych rozliczen danego okresu jest $rednia catkowitych zmian rozliczen netto (74)
dzielonych przez aktywa z bilansu otwarcia (A):

NDA\H = %_Z L_A'

gdzie NDA — nieuznaniowe rozliczenia mig¢dzyokresowe netto.
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Przy zalozeniu, ze sprzedaz nie wykazuje trendu i oscyluje wokot sredniej, nie-
uznaniowe zmiany rozliczen sa rbwne zeru, a to oznacza, ze zmiany rozliczen uzna-
niowych nastgpnego okresu rownaja sig rozliczeniom catkowitym: DA, = T4 ..

Formuta stosowana przez Healy’ego [1985] opiera si¢ na wzroscie kapitatu pra-
cujacego netto, zalozenie to bedzie przyjmowane przez wielu nastgpnych badaczy.
Cecha charakterystyczna podej$cia Healy’ego jest to, ze ksztattowanie wynikow od-

bywa si¢ w kazdym okresie.
2.2. Model opierajacy si¢ na procesie bladzenia losowego L. DeAngelo

Kolejna propozycje ustalania uznaniowych zmian rozliczen migdzyokresowych net-
to stosuje DeAngelo [1986]. Autorka analizuje zachowania w zakresie sprawozdaw-
czosci finansowej 64 spotek publicznych, ktorych zarzady dokonaly zakupu akcji
nalezacych do innych stron. Sila rzeczy menedzerowie takich przedsigbiorstw maja
motywacje, aby redukowa¢ wykazywane wyniki finansowe przed wykupem, po-
niewaz moze to wptyna¢ na obnizenie cen akcji. DeAngelo definiuje nieuznaniowe
zmiany rozliczen migdzyokresowych netto jako réwne zmianie rozliczen netto z po-
przedniego okresu i dzieli je przez sumg aktywow:

TA,
NDA,, =—L,
A. A

-1

Model DeAngelo opiera sig na procesie bladzenia losowego. Jego badania [1986]
nie potwierdzity jednak systematycznego obnizania rozliczen migdzyokresowych
netto w celu obnizania wynikdéw przed zakupem akcji przez kierownikow.

2.3. Model ,,branzowy” P.M. Dechow i R.G. Sloana

P.M. Dechow i R.G. Sloan [1991] proponuja inne podej$cie do analizowania niezu-
naniowych rozliczen migdzyokresowych netto. Badacze testuja hipotezy odnosnie
do zwiazkow redukcji kosztow badan i rozwoju z nastgpujacymi czynnikami: przed
odejsciem CEO w zwiazku z koncem kadencji, posiadaniem akcji przez zarzad (de-
cyzje bazuja na wartosci rynkowej spotki) oraz pokojowa rotacja zarzadu. Mozna
przyjac, stosujac rozszerzenie dedukcyjne, ze nieuznaniowe zmiany rozliczen mig-
dzyokresowych wynikaja z oszacowania parametrow modelu:

NDA,, =7, + A,medianaTA,,,.

Podstawowa staba strona tego modelu jest zatozenie, ze inne podmioty w sekto-
rze/branzy nie ksztattuja wynikow, jesli miara tendencji centralnej jest wyznaczni-
kiem nieuznaniowych rozliczen migdzyokresowych.
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3. Model opierajacy si¢ na zmianie przychodow J.J. Jones

Do czgsciej cytowanych w literaturze 1 stosowanych w badaniach podejs¢ do ana-
lizowania ksztaltowania wynikéw finansowych jest praca J.J. Jones [1991]. Autor-
ka analizuje uznaniowe zmiany rozliczen mig¢dzyokresowych netto w celu badania
ksztattowania wynikow spotek, ktore staraja si¢ o dzialania ochronne panstwa przed
importerami. Zgodnie z tezg przedstawiona przez Jones [1991] zarzady spotek ce-
lowo zmniejszaja wyniki w okresie ich badania w zwiazku z petycjami. Badania
przeprowadzono na probie spotek, ktore uczestniczyly w badaniach agencji rzado-
wych nad ograniczeniem importu. Wstgpna proba byta zlozona z 49 obserwacji,
a ostateczna z 23 spotek. Do pomiaru ksztattowania wynikow zastosowano szacu-
nek uznaniowych zmian rozliczen migdzyokresowych netto (fotal discretionary ac-
cruals), stanowiacych cze$¢ zmian w kapitale pracujacym, nazwanych catkowitymi
zmianami rozliczen migdzyokresowych (74 — total accruals):

TA = (A aktywow obrotowych — A §rodkéw pieni¢znych i inw. krotkoterminowych)
— (A zobowiazan krotkoterminowych) — amortyzacja,

gdzie A oznacza zmiang pozycji w analizowanych okresach.

W badaniu zmian rozliczen migdzyokresowych uwzgledniono fakt, ze czgs§¢
zmian rozliczen nie jest uznaniowa. Analizowano zalezno$¢ oczekiwanych catkowi-
tych zmian rozliczen migdzyokresowych (7A4):

TAit/Ait—l K [I/Ait-l] +ﬂ1i [A REVit/A't-l] +ﬁ2i [PPEit/Ait—l] * Cz’t’

1

gdzie: T4, — total accaruals i-tej spotki w roku ¢,
., —suma aktywow wg bilansu otwarcia i-tej spotki,
AREV, — zmiana przychodow ze sprzedazy w relacji do roku # —1 dla i-tej
spoiki,
PPE, —warto$¢ brutto rzeczowych aktywow trwatych i-tej spotki.

Ocena parametru przy PPE byla ujemna, czego nalezato oczekiwaé, poniewaz
sktadniki te zwigkszaja rozliczenia (np. amortyzacjg). Ocenie parametru przy zmia-
nie przychodow raczej nie przypisujemy oczekiwanego znaku. W przypadku wyzna-
czonych przez J.J. Jones [1991] rownan $rednia parametru wynosi 0,035. Po otrzy-
maniu szacunkéw parametrow o, f, (@, b,) ustalono reszty dla poszczegoélnych lat
(”,-p)’ ktore staja sig surogatem uznaniowej cze$ci zmian rozliczen. Analizy przepro-
wadzone przez autorke¢ wykazaly, ze warto$¢ uznaniowych zmian rozliczen miedzy-
okresowych w roku przeprowadzenia badan w zwiazku z petycja istotnie obnizono.
Jones domniemywa, ze w okresie stanowiacym podstawe oszacowania parametrow
nie zachodza procesy ksztaltowania wynikow. Nalezy podkresli¢ fakt, ze w wigk-
szo$ci badan metodyka Jones jest modyfikowana w tym znaczeniu, ze model nie jest
tworzony dla specyficznych przedsigbiorstw, tylko dla grupy przedsigbiorstw.
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4. Rozwoj i modyfikacja modelu J.J. Jones

Podejscie Jones byto udoskonalone przez P.M. Dechow, R.G. Sloana A.P. Sweeneya
[1995]. Autorzy oceniaja przy tym rozne podejscia do badania uznaniowych zmian
rozliczen migdzyokresowych netto, stosujac okreslone metody statystyczne. Anali-
zuja w szczegolnosci bledy szacunku pierwszego i drugiego rodzaju i postuluja pew-
na modyfikacj¢ podejscia Jones [1991] odnosnie do modelowania zmian rozliczen
nieuznaniowych, opierajacych si¢ na szeregach czasowych specyficznych dla spo-
fek, polegajaca na tym, Zze nieuznaniowe rozliczenia sa definiowane nastgpujaco:

NDA,= a, [I/A, ]+ o, [AREV,— AREC, 1+ a, [PPE,/ A, ]+

i’

gdzie A REC — zmiana stanu nalezno$ci.

Weczesniejszy model Jones [1991] zostaje zatem skorygowany o wplyw sprze-
dazy kredytowej (zmiana stanu naleznos$ci). Propozycje szacunku nieuznaniowych
rozliczen migdzyokresowych netto [Dechow i in. 1995] skrytykowali Ronen i Yaari
[2010, s. 435]. Autorzy przedstawiaja w sposob dedukcyjny skutki ksztattowania
wynikow przez zwigkszenie przychodow w efekcie wzrostu udziatu sprzedazy kre-
dytowej oraz przez niedoszacowanie kosztow ztych dtugow.

Zatozmy, ze w przypadku braku dziatan zwigzanych z ksztaltowaniem wyni-
kow 30% sprzedazy stanowi sprzedaz kredytowa, a szacunek ztych dtugdéw wynosi
8% sprzedazy kredytowej. Zaktadajac, ze w wyniku zmiany polityki kredytowa-
nia brak jest sprzedazy kredytowej odbiorcow, sprzedaz wzrasta z 1000 PLN do
1300 PLN, a bez zmiany polityki wzrostaby o 100 PLN. Oznacza to, ze skutkiem
»zwyklej” sprzedazy 1 PLN beda rozliczenia migdzyokresowe netto: 0,3 (1,00 —
0,08) = 0,276 PLN.

Zatem zawarte w sprawozdaniu rozliczenia mi¢dzyokresowe netto wyniosa:

1300 x 1,00 x 0,92 — 1000 x 0,276 = 1196 — 276 = 920 PLN.
Z czego nieuznaniowe rozliczenia migdzyokresowe netto wyniosa:
0,276 x 100 PLN = 27,60 PLN.

Wilasciwe uznaniowe rozliczenia migdzyokresowe wyniosa 920 — 27,60 =
892,40 PLN.

Uznaniowe rozliczenia mi¢dzyokresowe wedtug podejscia Jones wyniosa 920 —
(300 x 0,276) = 837,20 PLN.

Uznaniowe rozliczenia migdzyokresowe wedtug podejscia Dechow, Sloana,
Sweeneya wyniosa: 920 — (0,7 x 1000 x 0,276) = 1113,20 PLN.

Kolejnym przyktadowym narzedziem ksztaltowania wynikow moze by¢ elimi-
nacja szacunku ztych dlugdéw. Zaktadamy, ze przychody wzrastaja do 1300 PLN
i wzrost ten stanowi w cato$ci skutek wzrostu sprzedazy w branzy. Oznacza to, ze
zawarte w sprawozdaniu rozliczenia migdzyokresowe netto wyniosa:
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1300 x 0,30 — 1000 x 0,276 =390 — 276 = 114 PLN.
Z czego nieuznaniowe rozliczenia migdzyokresowe netto wyniosa:
0,276 x (1300 — 1000) PLN = 82,80 PLN.
Wilasciwe uznaniowe rozliczenia mi¢dzyokresowe wyniosa:
114 — 82,80 = 31,20 PLN.
Uznaniowe rozliczenia migdzyokresowe wedtug podejscia Jones wyniosa:
114 — (300 x 0,276) = 31,20 PLN.

Uznaniowe rozliczenia migdzyokresowe wedtug podejscia Dechow, Sloana,
Sweeneya wyniosa:

114 — [(1300 — 1000) x 0,7 x 0,276)] = 56,04 PLN.

Analiza porownawcza stosowania modelu Jones oraz Dechow, Sloana, Sweeneya
[1995] wskazuje, ze model Jones pomaga wtasciwie ustali¢ uznaniowe rozliczenia
miedzyokresowe netto w przypadku niedoszacowania kosztow zlych dlugdéw oraz
nie szacuje konsekwencji wzrostu przychoddéw poprzez wzrost udzialu sprzedazy
kredytowej. Model Dechow, Sloana, Sweeneya [1995] prowadzi do przeszacowania
konsekwencji kazdego dziatania.

R. Kasznik [1999, s. 64] stosuje inna modyfikacj¢ podejscia Jones, dodajac do
réwnania okreslajacego nieuznaniowe zmiany rozliczen zmiang przeptywow pienigz-
nych z dziatalno$ci operacyjnej, 1 uznaje, ze zmiana przeplywow pieni¢znych z dzia-
falnos$ci operacyjnej jest ujemnie skorelowana z catkowitymi zmianami rozliczen.

Modyfikacj¢ podejscia Jones proponuja S.P Kothari, A.L. Leone, C.E. Wasley
[2005]. Pierwsza modyfikacja polega na wprowadzeniu do rownania wyrazu wol-
nego w celu ograniczenia heteroskedastycznosci, druga za$ na wprowadzeniu do
zmiennych objasniajacych modelu stopy zwrotu z aktywow z poprzedniego okresu.

W badaniach nad procesami ksztalttowania wynikoéw stosuje si¢ rowniez mode-
le, w ktorych nieuznaniowe zmiany rozliczen migdzyokresowych w danym okresie
sa zwigzane z pewnymi zmiennymi w nastgpnym okresie. Przyktadem jest praca
P.M. Dechow, S.A. Richardsona i 1. Tuny [2003]. PodejScie autorow opiera si¢ na
zatozeniu, ze czg$¢ sprzedazy kredytowej moze by¢ nieuznaniowa. Przeprowadzaja
oni model regresji zmiany naleznos$ci jako funkcji zmiany przychodow:

AREC,=a+xAREV +(,
gdzie x oznacza oczekiwana zmiang naleznosci przy zmianie sprzedazy.

Oszacowana przez autorow ocena tego parametru wynosi 0,07.

Druga modyfikacja polega na uwzglednieniu rekurencji rozliczen migdzyokre-
sowych netto [Chambers 1999]. Zaktada si¢ mozliwos¢ istnienia zwigzku zmian roz-
liczen migdzyokresowych netto danego okresu z calkowitymi zmianami rozliczen
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netto poprzedniego okresu. Trzecig modyfikacja jest zatozenie, ze wzrost rozliczen
migdzyokresowych jest zwigzany ze wzrostem przychodéow w nastgpnym okresie
w relacji do biezacego okresu [McNichols 2000]. Uwzgledniajac to zatozenie, wpro-
wadzono do modelu indeks dynamiki przychodu w nastgpnym okresie:

NDA,=a+ B,((1 +x) AREV,— AREC,) + B,PPE, + B.TA, , +BAREV, +(.

Zmienne dzieli si¢ przez sumg aktywow z bilansu otwarcia, poza AREV, ktora to
zmienna jest indeksem.

PM. Dechow, S.A. Richardson i I. Tuna [2003] analizuja oceny parametrow
zmodyfikowanego modelu Jones oraz kolejnych modeli z uwzglgdnieniem: ada-
ptacji x, rekurencji catkowitych rozliczen migdzyokresowych netto oraz dynamiki
przychodow w nastgpnym okresie w relacji do biezacego okresu. Autorzy otrzymuja
oceny parametrow, ktore sg istotne statystycznie i cechuja si¢ wyzszymi wspolczyn-
nikami determinacji.

5. Model oparty na przychodach i kosztach Kang Sok-Hyona
i K. Sivaramakrishnana

W literaturze podkresla sig, ze szacowanie nieuznaniowych rozliczen migdzyokre-
sowych netto powinno uwzglednia¢ dokonania finansowe. Brak uwzglednienia tych
powiazan skutkuje zaliczeniem czg$ci nieuznaniowych rozliczen migdzyokreso-
wych do rozliczen uznaniowych. Pierwszym analizowanym modelem jest propozy-
cja Kang Sok-Hyona i Sivaramakrishnana [1995]. Wedtug autoréow lepiej jest sza-
cowac oddzielnie nieuznaniowe rozliczenia migdzyokresowe wynikajace z uznania
przychodow oraz kosztow. Jesli oszacujemy zaleznos¢ relacji naleznosci do przy-
chodéw w danym okresie jako funkcje relacji naleznosci do przychodéw w okresie
przesztym, otrzymujemy réwnanie:

*

AR’ AR,
= —+C,.
REV. “REV S

t t-1

Mozemy oczywiscie przeksztalci¢ to rownanie, otrzymujac wielkos¢ nieuzna-
niowych naleznosci:

* AR* *
AR, = "L XREV, +Y,,
t (pl REVt%l t Yt
gdzie: AR, — naleznosci na koniec okresu 7,
REV  — przychody ze sprzedazy w okresie t.

Analogicznie szacujemy nieuznaniowe rozliczenia zwiazane z kosztami:

N ABP” *
ABP =0, EXPt*l XEXP™ +¢,,

t-1
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gdzie: ABP, — rozliczenia migdzyokresowe zwiazane z kosztami: zapasy plus roz-
liczenia migdzyokresowe czynne minus zobowiazania krotkotermi-
nowe na koncu okresu ¢,
EXP, —koszty ekspirowane w okresie 7.

Dodatkowo analizuje si¢ koszty nieuznaniowe z tytulu amortyzacji:

. DEP” .
Pt =05 GJPTELXGPPEt +Vi,

t-1

DE

gdzie: DEP,~ — koszty amortyzacji w okresie ¢,
GPPE, — wartos¢ poczatkowa srodkow trwatych na koniec okresu .

Powyzsze rownania prowadza do nastgpujacego opisu nieuznaniowych rozli-
czen mi¢dzyokresowych:

« AR’ ABP’ « DEP’ «
AB =@, +¢,—“—REV, + L XEXP™ +@, ——XGPPE, +¢,,
t =@ TO, REV,, it 7O, EXP’, t T0s GPPE, t TG
gdzie AB, — stan rozliczen migdzyokresowych: naleznosci + zapasy + rozliczenia
migdzyokresowe kosztow — zobowiazania krétkoterminowe — amortyzacja.

Przeprowadzone analizy wykazaly, ze podejscie to redukuje btad pierwszego
i drugiego rodzaju w relacji do podejscia Jones [1991].

6. Model bazujacy na marzach K.V. Peasnella, P.F. Pope’a
i S. Younga

Odmienne podejscie do pomiaru uznaniowych zmian rozliczen migdzyokresowych
netto w stosunku do réznych propozycji bazujacych na modelu Jones [1991] zapro-
ponowali Peasnell, Pope i Young [2000]. Nazwali je modelem bazujacym na marzy
(margin model). Podobnie jak w przypadku modelu Jones [1991] i skorygowanego
podejécia Jones [Dechow i in. 1995], autorzy proponuja dwuetapowa procedure.
W pierwszym etapie przeprowadza sig regresj¢ catkowitych zmian rozliczen mig-
dzyokresowych netto za pomoca formalnego modelu wiazacego sprzedaz, rozlicze-
nia migdzyokresowe netto oraz wyniki finansowe. Catkowite rozliczenia migdzy-
okresowe (7A4) definiowano jako [Peasnell i in. 2000, s. 315-316]:

NDA = AZ + AN—AZ,

gdzie: AZ — zmiana zapasow,
AN — zmiana nalezno$ci krétkoterminowych skorygowanych o odpisy nalez-
nosci,
AZ — zmiana zobowiazan krotkoterminowych.
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Autorzy buduja model oczekiwanych zmian rozliczen migdzyokresowych netto,
wedlug ktorego zmiany te stanowia funkcj¢ marzy operacyjnej i marzy gotowko-
wej:

NDA, =7, + 2, P, + 2, CR +(,

gdzie: CR = P — AN (przychody minus zmiana naleznosci),
P — przychody ze sprzedazy.

Oczekuje sig, ze ocena 4, bedzie dodatnia, natomiast ocena 4, bedzie ujemna.

Na podstawie proby ponad 4300 obserwacji rocznych z okresu 1990-1996 prze-
prowadzono modele nieuznaniowych zmian rozliczen migdzyokresowych netto
wedtug modelu Jones oraz wedlug propozycji autoréw. Mediany statystyki ¢ dla
poszczegblnych parametréw modeli byly wyzsze w przypadku modelu Peasnella,
Pope’a i Younga [2000] anizeli modelu Jones [1991]. Znaki ocen parametrow A mo-
delu byly zgodne z zatozonymi. Model cechuje si¢ lepszymi estymacjami, szcze-
gblnie w przypadku, gdy ekstremalne sa dokonania spotek w zakresie przeptywow
pienigznych. Otrzymujemy nizsze szacunki nadzwyczajnych zmian rozliczen niz
w przypadku modelu Jones i skorygowanego modelu Jones.

7. Model oparty na przepltywach pieni¢znych P.M. Dechow
i L.D. Dicheva

Kolejne podejscie do pomiaru proceséow ksztattowania wynikéw bilansowych za-
proponowali P.M. Dechow i I.D. Dichev [2002], wykorzystujac zaleznos$ci, ktore za-
chodza pomigdzy skutkami zasady memoriatowej, ujetymi w kapitatem pracujacym
(working capital accruals), a wynikami finansowymi i przeptywami pieni¢znymi.
Zgodnie z teza przyjeta przez autorow jakos¢ zysku wynika ze zwiazkow zysku
ze zmianami kapitatu pracujacego i zmniejsza si¢ wraz z rozmiarami btedow sza-
cunku rozliczen migdzyokresowych netto. Podstawa metody jest rownanie, wedtug
ktorego wynik finansowy jest rowny sumie przeplywow pieni¢znych z dziatalnosci
operacyjnej oraz zmianie rozliczen migdzyokresowych netto: E = CF + T4, gdzie
E jest wynikiem finansowym netto, CF' za$ to przeptywy pieni¢zne z dziatalnosci
operacyjnej.

Zaproponowano analizowanie regresji na poziomie przedsigbiorstwa [Dechow,
Dichev 2002, s. 40]:

AWC =b,+ b, CFO, , +b,CFO,+b,CFO,  +(,
gdzie AWC, = A nalezno$ci + A zapaséw — A zobow. z tyt. dostaw — A zob. z tyt.
podatkow.

Reszty tak otrzymanego rOwnania regresji oznaczaja zmiany kapitatu pracujace-
go, ktore nie sa powiazane z realizacja przeptywow pieni¢znych. W przypadku sta-
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bej jakosci rozliczen migdzyokresowych oceny parametrow regresji beda nieistotne,
a wspotczynnik determinacji wielorakiej obnizony. Otrzymane znaki szacunkow
parametrow byly zgodne z oczekiwaniami — dodatnie dla b, i b, oraz ujemne dla b,.
W celu poréwnan mig¢dzy spétkami stosowano odchylenie standardowe reszt.

8. Postulaty pod adresem okreslania nieuznaniowych
zmian rozliczen migdzyokresowych netto

Wigkszo$¢ badan nad procesami ksztattowania wynikéw bilansowych podmiotow
sprawozdawczych opiera si¢ na metodyce ustalania uznaniowych zmian rozliczen
migdzyokresowych netto (discretionary accruals), ktore zwykle stanowia roznice
miedzy faktyczna zmiana rozliczen migdzyokresowych a zmiana oszacowana jako
nieuznaniowa. Zmiany nieuznaniowe sg najcz¢sciej wynikiem modelowania czyn-
nikéw catkowitych zmian rozliczen mi¢dzyokresowych. Dylematy metodyczne po-
miaru zmian rozliczen migdzyokresowych netto sa zwiazane z dwiema kwestiami.
Pierwsza jest pomiar caltkowitych zmian rozliczen migdzyokresowych w celu okres-
lenia zmian nieuznaniowych, druga za$ metodyka szacowania zmian nieuznanio-
wych rozliczen migdzyokresowych netto.

8.1. Definiowanie calkowitych zmian rozliczen migdzyokresowych netto

Catkowite zmiany rozliczen migdzyokresowych netto definiuje si¢ w badaniach al-
ternatywnie jako:

a) zmiang kapitatu pracujacego netto skorygowana o odpis amortyzacyjny rze-
czowych i1 niematerialnych aktywow trwatych (podejscie bilansowe),

b) réznicg migdzy wynikami finansowymi netto (zwykle z dziatalnosci kontynu-
owanej) a przeplywami pienieznymi z dziatalno$ci operacyjne;.

Tak ustalona wielko$¢ jest najczgsciej podzielona przez sumg aktywow z bilansu
otwarcia w celu porownywania rozmiarow rozliczen podmiotu i pomigdzy podmio-
tami.

Pierwsze podejscie byto charakterystyczne dla wczesniejszych badan i uzasad-
niono je tym, ze sprawozdanie z przeptywow pienigznych nie byto obowiazujacym
elementem sprawozdania finansowego. W niektorych wspolczesnych badaniach jest
ono nadal stosowane. Zaleta tego podejscia jest to, ze konsekwencje ksztattowa-
nia wynikow faktycznie dotycza gldwnie wyceny sktadnikdéw kapitatu pracujacego.
Mozna tym samym analizowac i ,,$§ledzi¢” zagregowane skutki takich procesow, jak
przyspieszenie ujecia naleznosci, odpisy naleznos$ci i zapasdéw, wielkosci rozliczen
migdzyokresowych. Wada jest ograniczenie pomiaru skutkow dziatan wptywaja-
cych na ksztattowanie wielko$ci r6znicy migdzy ujgciem kasowym a memoriato-
wym do sktadnikow kapitatu pracujacego, a w konsekwencji pominigcie skutkow
innych narzedzi ksztattowania wynikdéw, m.in. rezerw dtugoterminowych, odpisow
aktualizujacych sktadniki aktywow trwatych itp.



488 Andrzej Piosik

We wspolczesnych badaniach znacznie czegsciej stosuje sig¢ drugie podejscie.
Informacja odnosnie do przeptywdw pieni¢znych jest publicznie dostgpna, przy-
najmniej w przypadku srednich i duzych podmiotéw. Wadg tego podejscia stanowi
fakt, ze sama réznica pomigdzy wynikiem finansowym a przeptywami pieni¢znymi
z dziatalnosci operacyjnej nie musi oznacza¢ zmiany szeroko rozumianych rozliczen
migdzyokresowych netto. Jest to zwigzane w szczegdlnosci z uktadem klasyfika-
cyjnym przeplywow pieni¢znych i struktura wyniku ogdlnego. Przyktadowo wynik
netto jest ksztaltowany rowniez przez dziatalnos$¢ finansowa, a jej skutki nie sg ujgte
w przeptywach z dziatalno$ci operacyjnej. Zaleca sig¢ zatem wynik netto z dziatalno-
sci kontynuowanej korygowac o pozycje zwiazane z dziatalno$cia finansowa i wy-
branymi pozycjami pozostatych przychoddw i kosztoéw operacyjnych.

8.2. Definiowanie nieuznaniowych zmian rozliczen miedzyokresowych

Dobor zmiennych, ktore mozna i nalezy uwzglednic przy estymacji nieuznaniowych
zmian rozliczen migdzyokresowych netto, moze i powinien by¢ weryfikowany istot-
no$cig parametrow, wspotczynnikiem determinacji i innymi parametrami.

Celem niniejszego artykutu nie jest analiza porownan modeli ekonometrycznych
bazujacych na odmiennych podejsciach do definiowania nieuznaniowych zmian
rozliczen, lecz raczej ocena propozycji z punktu widzenia zwiazku z charakterem
realnych transakcji gospodarczych. Mozna zgtosi¢ w zwiazku z tym nastgpujace
wnioski dotyczace modelowania zmian rozliczen miedzyokresowych netto i postu-
laty:

a) Pierwsze podej$cia do pomiaru uznaniowych zmian rozliczen migdzyokre-
sowych netto, opierajace si¢ na wielko$ciach srednich oraz na btadzeniu losowym,
zainspirowaly do dalszych badan nad pomiarem, ale wspotczesnie nie sa raczej wy-
korzystywane.

b) Minimalnym podej$ciem szacowania nieuznaniowej czgs$ci zmian rozliczen
migdzyokresowych jest model Jones [1991], wedle ktorego zmiany te stanowig
glownie funkcje zmian przychodéw w danym okresie.

¢) Zgodnie z propozycja Jones [1991] w modelach zwykle uwzglednia si¢ sume
wartosci brutto srodkow trwatych. Wlaczenie tej zmiennej jest uzasadnione, ponie-
waz skorelowane sa z ta wielko$cia odpisy amortyzacyjne.

d) Dyskusyjna, a jednocze$nie czgsto stosowana w badaniach jest propozycja
Dechow, Sloana, Sweeneya [1995], wedtug ktorej kazdy wzrost nalezno$ci jest trak-
towany jako uznaniowy, co nie odzwierciedla realiéw transakcji gospodarczych.
W tym sensie propozycja Dechow, Richardsona, Tuny [2003] znosi wymienione
ograniczenia.

e) Od strony koncepcyjnej trudno jest zaakceptowac¢ propozycje Peasnella, Po-
pe’a i Younga [2000] oraz Dechow i Dicheva [2002]. Wedtug tych modeli zmienna
objasniana stanowi zmiang (rozliczen migdzyokresowych netto), a zmienne objasnia-
jace stanowia wielkos¢ lub strumien (przychody ze sprzedazy lub przeptywy z dzia-
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falnosci operacyjnej). Podejscie to nie odzwierciedla wlasciwie skutkéw zmian pro-
cesow gospodarczych. Przyktadowo zmiana naleznosci powinna by¢ funkcja zmian
przychodow, a nie realizacji przychodow. Mankament ten tatwo jest zlikwidowac,
wprowadzajac do modeli zmiang przeptywéw zamiast wielkosci przeplywow lub
zmiang przychodow zamiast wielkos$ci przychodow.

f) Jesli modele pomiaru nieuznaniowych zmian rozliczen migdzyokresowych
maja mie¢ zwiazek z jakoscig wynikow finansowych, powinny uwzglednia¢ zmien-
na wyprzedzajaca, analogicznie jak w modelu Dechow, Richardsona, Tuny [2003,
za McNichols 2000]. Autorzy wprowadzaja w tym przypadku zmienna w postaci
zmiany przychodéw w nastepnym okresie. Zaktada si¢ zatem, ze zmiana rozliczen
migdzyokresowych danego okresu powinna stanowi¢ funkcje¢ réwniez zmian przy-
chodow w nastepnym okresie. Dodanie analogicznej zmiennej mozna zapropono-
wac¢ do modelu Dechow i Dicheva [2002] tyle, ze dotyczyloby to zmian przeply-
wow pieni¢znych z dziatalnosci operacyjnej. W konsekwencji mozna proponowac
alternatywne podejscia do modelowania zmian rozliczen migdzyokresowych netto.
Wedlug pierwszego podejscia, zmiany rozliczen netto stanowia funkcj¢ addytywna
zmian przychodow w danym okresie oraz w nastepnym. Wedle drugiego podejscia
stanowia funkcj¢ zmian przeptywow pienigznych w danym okresie oraz w nastgp-
nym okresie. Drugie podejscie jest przy tym koncepcyjnie lepsze, poniewaz zmienne
zalezne sa mniej narazone na skutki ksztaltowania wynikow finansowych.

g) Trudno oceni¢ jednoznacznie wlaczanie zmiennych opdznionych do modelu.
Takie zmienne byly stosowane w przypadku modelu uwzgledniajacego przeszie wy-
niki [Kothari i in. 2005] oraz efekty rekurencji zmian rozliczen migdzyokresowych
netto [Chambers 1999]. Efekty rekurencji w przypadku zmian sg problematyczne.
Zaktada si¢ wzrost rozliczen migdzyokresowych netto danego okresu przy spadku
sprzedazy i zatozonym wzroscie rozliczen w poprzednim okresie.
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METHODS OF MEASURING NON-DISCRETIONARY ACCRUALS
IN DETECTING EARNINGS MANAGEMENT PROCESSES
OF REPORTING ENTITIES

Summary: The objective of the paper is to define postulates for models of non-discretionary
accruals. The minimum and basic approach of measuring non-discretionary accruals is Jones
model and its modifications. We have defined the following postulates for modeling non-
discretionary accruals: (a) If the gauge of total accruals is based on the difference between
earnings and cash-flows from operations some adjustments are necessary and they stem from
different classifications of the structure of earnings and cash-flows. (b) Dependent variables
ought to be composed of changes in revenues or changes in cash-flows from operations rather
than of total revenues or cash-flows. (c¢) Progressive variables are recommended to be includ-
ed, especially change of revenues or change of cash-flows from operations of the following
period. This approach links accruals with the quality of earnings. (d) Consequently the model
of discretionary accruals ought to be based on changes in revenues of a given period and of the
following period or alternatively on changes of cash-flows from operations of a given period
and the following periods.
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