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Streszczenie: Gtoéwnym celem opracowania jest analiza wptywu zarzadzania wierzytelno-
$ciami na koszty w sprawozdaniu finansowym. Realizacja celu wymagata wyodrgbnienia
glownych obszardw zarzadzania wierzytelnosciami, wskazania kierunkow oddziatywania
zarzadzania wierzytelno$ciami na koszty prezentowane i nieprezentowane w sprawozdaniu
finansowym, dokonania pomiaru kosztow zarzadzania wierzytelnosciami na podstawie da-
nych prezentowanych w sprawozdaniach finansowych wybranych jednostek z sektora prze-
tworstwa przemystowego oraz poréwnania badanych jednostek w zakresie podejscia i koszto-
chlonnosci zarzadzania wierzytelnosciami. Proces poznawczy wymagat dokonania przegladu
literatury przedmiotu i sprawozdan finansowych badanych jednostek za 2017 r. oraz wyko-
rzystania metody analizy i konstrukcji logicznej. Przeprowadzone badania ujawnity istnienie
zwiazku pomiedzy przyjetymi zatozeniami i kosztochtonno$cia zarzadzania wierzytelnoscia-
mi w badanych jednostkach.

Stowa kluczowe: zarzadzanie wierzytelno$ciami, kosztochtonno$¢, odpisy aktualizujace na-
leznosci.

Summary: The main objective of the study is to analyse the impact of debt management
on costs in the financial statements. This required the separation of the main areas of debt
management, the indication of the impact of debt management on the costs presented and not
presented in the financial statements, the measurement of debt management costs based on the
financial statements of selected entities from the processing industry sector and comparison of
the surveyed entities with regard to the approach and cost-management of debt management.
The cognitive process required the review of the subject literature and financial reports of the
surveyed entities for 2017, as well as the use of the analysis and logical construction method.
The conducted research revealed the existence of a connection between the assumptions and
the cost absorption of debt management of the surveyed entities.

Keywords: debt management, cost absorption, allowances for revaluation of receivables.
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1. Wstep

Sprzedaz z odroczonym terminem ptatnosci jest nicodzownym i istotnym elemen-
tem praktyki gospodarczej. Wedtug aktualnych danych [Gléwny Urzad Statystyczny
2018] udzial wierzytelnosci (naleznosci) w aktywach obrotowych przedsigbiorstw
w Polsce wynosi 43,6 %!'. Wysoki poziom wskaznika potwierdza znaczenie zarza-
dzania wierzytelnosciami dla bezpieczenstwa finansowego 1 rentowno$ci podmio-
tow oraz uzasadnia rozpoznanie szczegdétowych zagadnien w tym obszarze. Jednym
z takich zagadnien jest wpltyw zarzadzania wierzytelno$ciami na poziom kosztow
wykazywanych w sprawozdaniu finansowym. Perspektywe dla podejmowanych
analiz stanowi teoria kosztow transakcyjnych wprowadzona przez R. Coase’a.
Koszty zarzadzania wierzytelnosciami sa sktadowa kosztow transakcyjnych, ktore
obejmujg w szczegolnosci koszty poszukiwania informacji, koszty zarzadzania i za-
wierania kontraktéw oraz koszty egzekwowania zobowigzan [Sobiecki 2016, s. 35].

Glownym celem opracowania jest analiza wplywu zarzadzania wierzytelno§ciami
na koszty w sprawozdaniu finansowym. Realizacja celu wymaga w szczego6lnos$ci:

» zidentyfikowania obszaréw zarzadzania wierzytelnosciami,

* wskazania kierunkow oddziatywania zarzadzania wierzytelno$ciami na koszty
prezentowane i nieprezentowane w sprawozdaniu finansowym,

* dokonania pomiaru kosztow zarzadzania wierzytelno$ciami na podstawie da-
nych prezentowanych w sprawozdaniach finansowych celowo dobranych (ze
wzgledu na przyjety model zarzadzania, porownywalnos¢ danych sprawozdaw-
czych) jednostek nalezacych do branzy cechujacej si¢ wysokim poziomem na-
leznosci na tle pozostatych,

e opracowania miernikow oceny kosztochlonnos$ci zarzadzania wierzytelnoscia-
mi,

» zweryfikowania istnienia zwigzku przyjetego modelu zarzadzania wierzytelno-
$ciami z poziomem kosztoéw w badanych jednostkach poprzez poréwnanie przy-
jetych zatozen i kosztochtonnos$ci zarzadzania wierzytelno$ciami.

Dla realizacji procesu poznawczego dokonano przegladu literatury przedmiotu

i sprawozdan finansowych badanych jednostek za 2017 r. oraz wykorzystano meto-

de analizy i konstrukcji logiczne;.

2. Istota zarzadzania wierzytelnosciami

Whioskowanie o istocie zarzadzania wierzytelnosciami wobec ré6znorodnosci wpi-
sanych w ten obszar tematyczny zagadnien wymaga dokonania zasadniczych uogol-
nien. Przede wszystkim zarzadzanie wierzytelnosciami stanowi integralny element
zarzadzania przedsiebiorstwem, co znajduje potwierdzenie w zakresie realizowa-
nych funkcji zarzadzania. Podstawowa funkcja zarzadzania jest planowanie, ktore

! Obliczenia whasne na podstawie danych GUS [Gtéwny Urzad Statystyczny 2018].
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polega na wyznaczaniu celow i wyborze sposobu ich realizacji. Zarzadzanie wierzy-
telnosciami w obszarze planowania polega na rozpoznaniu mozliwosci wptywania
na poziom, strukture, przebieg obstugi wierzytelnosci, a nastgpnie ustalaniu celow
zgodnych z operacyjnymi i strategicznymi celami przedsi¢biorstwa. Sprawna reali-
zacja celow zarzadzania wierzytelno$ciami wymaga w szczegolnosci zapewnienia
warunkow technicznych, opracowania procedur pozyskiwania i komunikowania
informacji, przydziatu zadan i odpowiedzialnosci oraz budowy systemu oceny do-
konan. Wskazane dziatania urzeczywistniaja funkcje organizacyjng i motywacyjng

w ramach zarzadzania wierzytelno$ciami. Szczegdlne znaczenie dla skutecznosci

zarzadzania wierzytelno$ciami, z uwagi na wrazliwos¢ planow wzglgdem zmiany

warunkow rynkowych, ma funkcja kontrolna. Dziatania kontrolne powinny by¢
realizowane na wszystkich etapach zarzadzania wierzytelnosciami i prowadzi¢ do
wykrycia odstepstw od przyjetych zatozen i wprowadzenia dziatan korygujacych.

Kolejng perspektywa analizy zarzadzania wierzytelnosciami jest podejscie pro-
cesowe. Zarzadzanie wierzytelnosciami definiowane jest jako proces polegajacy na
zapobieganiu powstawaniu przeterminowanych naleznos$ci oraz ich odzyskiwaniu
[Emerling 2013, s. 168]. W kontekscie podejscia procesowego szczegodlnego zna-
czenia nabiera identyfikacja sekwencji czynno$ci osadzonych w cyklu zycia wierzy-
telnosci. W szczegolnosci wyrdzni¢ nalezy dziatania podejmowane na etapie?:

* negocjacji warunkow kontraktu (np. ustalanie warunkow kredytowania, wery-
fikacja zdolnosci kredytowej kontrahenta, ustalenie dodatkowych zabezpieczen
wierzytelnosci),

* zawierania kontraktu (np. stosowanie pieczeci prewencyjnej, ubezpieczenie
wierzytelno$ci, monitorowanie splat obejmujgce analiz¢ stanow wierzytelnosci,
informowanie o terminach ptatnosci, uzyskiwanie dodatkowych zabezpieczen
w przypadku ujawnienia problemoéw finansowych dtuznika),

* wygaszania (rejestracja splat, sprzedaz wierzytelnosci, realizacja zabezpieczen,
archiwizowanie dokumentacji),

* windykacji przedsadowej (np. wezwania do zaptlaty, rejestracja kontaktow
z dluznikiem, negocjowanie warunkow ugody),

* postepowania sagdowego i1 egzekucyjnego (np. przygotowanie pism proceso-
wych, sktadanie zeznan przed sagdem).

Dokonany opis zarzadzania wierzytelnosciami z perspektywy realizowanych
funkcji 1 zakresu zadaniowego stanowi punkt wyjscia do okreslenia istoty zarza-
dzania wierzytelno$ciami, ktora przejawia si¢ w systematycznym odzialywaniu na
poziom, strukture i obstuge wierzytelnosci w catym cyklu zycia w celu ograniczenia
ryzyka kredytowego, optymalizacji polityki kredytowej oraz zapewnienia plynnosci.

2 Szczegbdtowy opis procesu zarzadzania wierzytelno§ciami wraz ze stosowanymi narzedziami dz-
iatania opisuje E. Nastarowicz [2012].
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3. Kierunki oddzialywania zarzadzania wierzytelnosciami
na poziom kosztow dzialalnosci gospodarczej

W celu zidentyfikowania oddzialywania zarzadzania wierzytelno$ciami na koszty
podmiotu gospodarczego konieczne jest dwuaspektowe spojrzenie na zagadnienie.
Z jednej strony koszty generowane sg przez sprawowanie zarzadzania wierzytelno-
sciami. Poziom tej kategorii kosztow uzalezniony jest od zakresu podejmowanych
czynnosci, rodzaju stosowanych narzedzi oraz decyzji co do wykonywania czynno-
$ci we wlasnym zakresie lub zlecania jednostkom zewnetrznym. Tego typu koszty
wplywaja na koszty dziatalnosci, lecz ich identyfikacja wylacznie na podstawie spra-
wozdania finansowego nie jest mozliwa. Z drugiej strony przyczyng powstawania
kosztoéw jest niedostateczna skutecznos$¢ zarzadzania wierzytelnoSciami w obszarze
ograniczania ryzyka kredytowego, optymalizacji polityki kredytowej (polityki kre-
dytowania odbiorcdéw), zapewniania ptynnosci. Tego rodzaju koszty stanowig przed-
miot poglebionej analizy, ktorej gtownym zadaniem byto logiczne przyporzadkowa-
nie pozycji kosztow do zdiagnozowanych obszaréw zarzadzania wierzytelno$ciami
na podstawie rozpoznanych zwigzkow przyczynowo-skutkowych.

Pierwszym z wyodrebnionych obszarow zarzadzania wierzytelnosciami jest
ograniczanie ryzyka kredytowego. Jednostka w ramach zarzadzania wierzytelno-
Sciami ma szereg mozliwosci zmniejszenia start z tytutu opoznien w sptacie lub
nie$ciggalnosci naleznosci. Kluczowa role odgrywaja w tym obszarze takie narze-
dzia, jak wywiad gospodarczy (prowadzony we wlasnym zakresie lub zlecony jed-
nostkom zewnetrznym), konstrukcja umowy (np. klauzula o dobrowolnym podda-
niu si¢ egzekucji, kary umowne), zabezpieczenie nalezno$ci (np. hipoteka, zastaw,
akredytywa, weksel), monitoring sptat. Podstawa oceny skuteczno$ci zarzadzania
wierzytelnosciami w tym obszarze moze by¢ udziat naleznos$ci przeterminowanych
w ogole naleznosci, ustalony w nastepujacy sposob:

Udzial nalesnogei Stan koncowy przeterminowanych naleznos$ci (brutto)
przeterminowanych

Stan koncowy naleznosci (brutto)

Wysokie warto$ci danego wskaznika sygnalizujg niedostateczng skutecznosé
sprawowania zarzadzania wierzytelnosciami, ktora znajduje odzwierciedlenie w po-
ziomie kosztow ponoszonych w zwigzku z finansowaniem przeterminowanych na-
lezno$ci, utratg wartosci naleznosci oraz windykacjg nalezno$ci.

Koszty finansowania przeterminowanych nalezno$ci oszacowa¢ mozna w naste-
pujacy sposob:

Koszty finansowania
przeterminowanych =
naleznosci

Stan koficowy przeterminowanych Stopa
naleznosci (brutto) procentowa
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Stopa procentowa we wskazanej formule ustalana jest z uwzglednieniem sred-
niej liczby dni zwloki wazonej strukturg okresow przeterminowania naleznos$ci oraz
nominalnego rocznego oprocentowania kredytow krotkoterminowych. Sposob usta-
lenia stopy procentowej jest nastepujacy:

Stopa Oprocentowanie ~ x  Liczba dni zwloki
procentowa 360 dni

W przypadku, gdy utrzymanie przeterminowanych nalezno$ci wiaze si¢ z ko-
niecznoscig zaciagnigcia kredytow lub pozyczek, koszty finansowania przetermino-
wanych naleznos$ci stanowia cze$¢ kosztow finansowych z tytulu naliczonych od-
setek. Formg rekompensaty poniesionych kosztow sa przychody finansowe z tytutu
odsetek naliczonych od przeterminowanych naleznosci. W sytuacji, gdy utrzymanie
przeterminowanych naleznosci wiaze si¢ z zamrozeniem wlasnych §rodkow pieniez-
nych, generowane sg koszty utraconych mozliwosci, ktore nie znajdujg odzwiercie-
dlenia w sprawozdaniu finansowym jednostki.

Kolejnym tytulem kosztow przypisanych do obszaru ograniczania ryzyka kredy-
towego jest utrata wartos$ci naleznosci. Koszty te stanowig sume:

» wartosSci spisanych niesciggalnych naleznosci, na ktore wczesniej nie utworzono
odpisow aktualizujacych,

e straty na sprzedazy naleznosci,

* kwoty utworzonego odpisu aktualizujagcego warto$¢ naleznos$ci.

Koszty z tytutu utraty warto$ci naleznosci prezentowane sg odpowiednio w po-
zostalych kosztach operacyjnych w czesci dotyczacej naleznosci gtownej i w kosz-
tach finansowych w czesci dotyczacej naliczonych odsetek za zwloke w zaptacie
oraz straty ze sprzedazy nalezno$ci. W kosztach danego okresu wykazywana jest
jedynie czes¢ kosztow z tytutu utraty wartosci naleznos$ci odpowiadajaca kwocie
utworzonego w danym okresie odpisu aktualizujacego. W kosztach poprzednich
okresow ujeta jest warto$¢ naleznosci umorzonych w danym okresie, ktéra odpo-
wiada kwocie wykorzystanych w danym okresie odpisow aktualizujacych wartos$¢
naleznos$ci. O tacznych kosztach utraty wartosci dotyczacych aktualnego stanu na-
leznosci informuje saldo koncowe odpiséw aktualizujacych wartos¢ naleznos$ci.
Straty z tytulu utraty warto$ci naleznos$ci pomniejszajg kwoty rozwigzanych odpi-
sow aktualizujgcych warto$¢ naleznosci, z innych przyczyn niz wykorzystanie, oraz
kwoty odzyskanej naleznosci z tytutu realizacji zabezpieczen.

Ostatnim tytulem kosztow przypisanych do obszaru ograniczania ryzyka kre-
dytowego sa prezentowane w pozostatych kosztach operacyjnych koszty windyka-
cji naleznosci, stanowiace sum¢ udokumentowanych, niezwroconych na podstawie
ustawy o terminach zaplaty w transakcjach handlowych [Ustawa z dnia 8 marca
2013] kosztow windykacji przedsadowej i niezasadzonych kosztoéw postepowania
sadowego [Ustawa z 28 lipca 2005], w szczegdlnosci:

* opflaty sadowe,
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* wydatki (np. zwroty kosztéw podrdzy i noclegu oraz utraconych zarobkow lub
dochodow $wiadkow, wynagrodzenia 1 zwroty kosztow poniesionych przez
bieglych),

* koszty strony wystepujacej osobiscie lub przez pelnomocnika, ktéry nie jest ad-
wokatem, radcg prawnym lub rzecznikiem patentowym,

* koszty zwigzane z reprezentowaniem strony przez adwokata, radcg prawnego
lub rzecznika patentowego,

* inne koszty (np. koszty mediacji prowadzonej na skutek skierowania przez sad).
Kolejnym wyodrebnionym obszarem zarzadzania wierzytelnosciami jest opty-

malizacja polityki kredytowej, oznaczajaca dazenie do zréwnowazenia kosztoéw
i korzysci zwiazanych z nalezno$ciami [Brigham, Gapenski 2000, s. 247]. Zrédtem
korzysci jest wzrost przychodow ze sprzedazy osiagniety za sprawa liberalizacji za-
sad oceny zdolnosci odbiorcow do regulowania zobowigzan, wydtuzania okresow
kredytowania, ograniczenia zakresu wymaganych zabezpieczen. Wzrost przycho-
dow stymulowany zwiekszeniem wolumenu kredytu kupieckiego wiaze si¢ z kosz-
tami wynikajacymi z zamrozenia srodkéw finansowych oraz wzrostem ryzyka kre-
dytowego. Podstawa oceny zatozen zarzadzania wierzytelno§ciami w tym obszarze
moze by¢ wskaznik rotacji naleznosci ustalony w nastepujacy sposob:

Wskaznik rotacji Przecigtny poziom naleznosci (netto)

naleznosci Roczne przechody ze sprzedazy

Wskaznik rotacji naleznosci informuje, ile razy w ciggu roku przedsigbiorstwo
odtwarza przecigtny stan nalezno$ci. W literaturze przyjeto, iz wartos¢ tego wskaz-
nika powinna zawiera¢ si¢ w przedziale od 7 do 10 [Degbski (red.) 2005, s. 88].
Wartosci wskaznika ze wskazanego przedziatu oznaczaja, ze polityka kredytowa
ksztattowana jest z uwzglednieniem skutkow dla wolumenu sprzedazy i strat w tytu-
tu niewyplacalnosci kontrahentow. Podejscie takie okreslane jest w literaturze jako
umiarkowane. Inne wskazywane w literaturze podejscie to podej$cie konserwatyw-
ne, oznaczajace rygorystyczne ksztattowanie warunkow udzielania kredytu kupiec-
kiego. W tym przypadku wskaznik rotacji osiaga wartosci wyzsze niz 10. Z kolei
nizsze niz 7 warto$ci wskaznika rotacji oznaczaja luzne ksztattowanie warunkéw
udzielania kredytu kupieckiego. Takie podejscie okreslane jest jako liberalne.

Zmiana w formule obliczeniowej wskaznika rotacji naleznosci, polegajaca na
zastgpieniu rocznych dziennymi przychodami ze sprzedazy, umozliwia dokonanie
oceny zarzadzania wierzytelnosciami na podstawie cyklu naleznosci w dniach, ktory
informuje o $redniej liczbie dni oczekiwania na uregulowanie nalezno$ci od mo-
mentu zawarcia kontraktu. Im wyzsza warto$¢ wskaznika, tym bardziej liberalne
podejécie do polityki kredytowe;.

Podejscie do polityki kredytowej znajduje odzwierciedlenie w poziomie kosz-
tow ponoszonych w zwigzku z finansowaniem nieprzeterminowanych naleznosci,
ktére oszacowa¢ mozna w nastepujacy sposob:
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Koszty finansowania Stan koncowy Stopa
nieprzeterminowanych =  nieprzeterminowanych X p
o s procentowa
naleznosci naleznosci

Stopa procentowa we wskazanej formule ustalana jest z uwzglednieniem $red-
niej liczby dni sptaty rownej dtugosci cyklu naleznosci oraz nominalnego rocznego
oprocentowania kredytow krotkoterminowych. Sposob ustalenia stopy procentowe;j
jest nastepujacy:

Stopa Oprocentowanie % Liczba dni splaty

procentowa 360 dni

W przypadku, gdy utrzymanie nalezno$ci wiaze si¢ z konieczno$cig zaciagniecia
kredytow, pozyczek lub opdznieniami w regulowaniu zobowigzan, koszty finanso-
wania naleznos$ci stanowig czes$¢ kosztow finansowych z tytutu naliczonych odsetek.
W sytuacji, gdy z nalezno$ciami wiaze si¢ z zamrozenie wlasnych srodkow pieni¢z-
nych lub udzielanie upustow, generowane sg koszty utraconych mozliwosci, ktore
nie znajduja odzwierciedlenia w sprawozdaniu finansowym.

Kolejnym wyodrebnionym obszarem zarzadzania wierzytelno$ciami jest zapew-
nianie ptynno$ci w znaczeniu zdolnos$ci do terminowego regulowania zobowigzan.
Podstawowe zadania zarzadzania wierzytelnosciami w tym obszarze to planowa-
nie zrodet finansowania naleznos$ci. Zatem na potrzeby oceny celowy jest pomiar
wskaznika pokrycia zobowigzan nalezno$ciami wedtug nastepujacej formuty:

Wskaznik pokrycia Przecietny poziom naleznosci (netto)

zobowigzan nalezno$ciami

Przecigtny poziom zobowigzan (netto)

Za graniczng warto$¢ wskaznika pokrycia zobowigzan naleznos$ciami przyjmuje
si¢ w literaturze warto$¢ jeden [Gotaszewski 1 in. 2001, s. 45]. Problemy wynikajace
z krotkoterminowych zaktocen ptynnosci generujg koszty z tytutu naliczonych od-
setek od przeterminowanych zobowigzan, kar naliczonych w zwigzku z niedotrzy-
maniem warunkow umow, kosztow realizacji zabezpieczen zobowigzan. Tego typu
koszty znajduja odzwierciedlenie w pozostalych kosztach operacyjnych lub kosztach
finansowych. Koszty wykazywane w sprawozdaniu finansowym nie uwzglgdniajg na-
tomiast strat z tytutu utraconych przychodéw w zwigzku z zerwaniem na skutek pro-
blemoéw z wyptacalnos$cig kontraktow. Dlugoterminowe problemy z ptynno$cig moga
doprowadzi¢ do sytuacji, gdy zobowigzania przewyzszaja wartos¢ majatku przedsie-
biorstwa, co skutkuje ogloszeniem upadtosci. W sprawozdaniu finansowym jednostek
w upadtosci wykazywane sa bez szczegdolowego wyodrgbnienia koszty takie, jak:

* koszty optat sadowych, obwieszczen, ogloszen oraz samego postgpowania do-
wodowego,

* wynagrodzenie powotanych przez sad: syndyka, nadzorcy sagdowego, zarzadcy,
ich zastepcoéw oraz innych oséb, jesli wydatki te sg uzasadnione,
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* wynagrodzenie i wydatki cztonkow rady wierzycieli,

* wynagrodzenie 0sob zatrudnionych przez kierownika jednostki na czas postgpo-
wania za zgoda se¢dziego,

* wynagrodzenia dla dotychczasowych pracownikow za okres trwania postgpo-
wania,

» sktadki na ubezpieczenia spoleczne zwigzane z wymienionymi wynagrodzeniami,

e odprawy i odszkodowania dla zwalnianych pracownikow,

* koszty prowadzenia dziatalnosci jednostki w czasie trwania procedur upadio-
sciowych, w tym w szczegdlnosci podatki 1 daniny publiczne oraz wydatki zwia-
zane z zarzagdem masy upadtosci (na podst.: [Kuzior 2010, s. 128]).
Podsumowujac rozwazania na temat kosztow wynikajacych z niedostatecznej

skutecznos$ci zarzadzania wierzytelno§ciami w poszczegdlnych obszarach, nalezy

zaznaczy¢, iz na poziom tego rodzaju kosztow maja wptyw, poza przyjetymi meto-
dami szacowania, takze rachunkowe metody ujmowania i wyceny uwzglgednianych

w formutach obliczeniowych kategorii. Sygnalizowany problem jest szczeg6lnie

istotny w kontekscie wprowadzonego regulacjami MSSF 9 modelu oczekiwanych

strat kredytowych.

4. Ocena zwigzku pomi¢dzy przyjetymi zalozeniami
i kosztochlonnoscia zarzadzania wierzytelno$ciami

Dla oceny wptywu zarzadzania wierzytelno$ciami na koszty w sprawozdaniu finan-
sowym zasadnicze znaczenie ma wybor jednostek do badan. Przede wszystkim jed-
nostki te powinny reprezentowaé branze¢ cechujaca si¢ wysokim poziomem nalez-
nos$ci na tle pozostatych. Analiza aktualnych danych statystycznych [Glowny Urzad
Statystyczny 2018] ujawnita, iz najwyzszy poziom nalezno$ci wykazuje przetwor-
stwo przemystowe. Laczna kwota nalezno$ci z dziatalno$ci zaklasyfikowanej do
sekcji C wedlug PKD [Rozporzadzenie Rady Ministrow z 24 grudnia 2007] wy-
nosi 198 853,6 mln zt i stanowi 39,5 %> ogdlnej warto$ci naleznosci w gospodarce
krajowej na koniec 2017 r. W wylonionym sektorze najwyzszy poziom nalezno-
$ci (29 794 mln zt) przynalezy produkcji artykutdéw spozywczych. Sposrod spotek,
ktorych akcje notowane sg na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, na
potrzeby przeprowadzenia badan wybrano trzy spoiki cechujace si¢ wysokim pozio-
mem nalezno$ci i roznigce si¢ znacznie pod wzgledem obrotowosci naleznosci. Sa
to ZT ,,Kruszwica” S.A., Indykpol S.A., Wawel S.A. Na podstawie danych prezen-
towanych w sprawozdaniach finansowych za 2017 r., sporzagdzanych we wszystkich
wybranych spotkach zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo-
$ci Finansowej, opracowano charakterystyki badanych spotek zgodnie z zasadami
przedstawionymi we wczesniejszym fragmencie opracowania. Stosowne obliczenia
wykonano z wykorzystaniem danych o wartosci: stanow koncowych i przecigtnych

3 Obliczenia wlasne na podstawie danych GUS [Glowny Urzad Statystyczny 2018].
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naleznosci z tytutu dostaw i ustug z dziatalnosci kontynuowanej (z wyszczegolnie-
niem przeterminowanych, nieprzeterminowanych, w kwocie brutto, netto), odpisow
aktualizujacych warto$¢ nalezno$ci z tytutu dostaw i ushug (z wyszczegolnieniem
salda poczatkowego, salda koncowego, kwoty utworzonego, rozwigzanego i wyko-
rzystanego w danym roku odpisu), stanu przecigtnego zobowigzan z tytutu dostaw
i ustug, rocznych przychodow ze sprzedazy i tacznych rocznych kosztéw dziatalno-
$ci, naliczonych odsetek od zobowigzan. Na potrzeby obliczen przyjeto maksymalng
stope oprocentowania kredytow, czyli 10% (czterokrotnos¢ aktualnej stopy lombar-
dowej).

W tabeli 1 zaprezentowano wyniki oceny zarzadzania wierzytelnosciami pod
katem przyjetych zatozen i poziomu generowanych kosztoéw w ZT , Kruszwica”
S.A. W $wietle uzyskanych wynikéw mozna wnioskowac, iz priorytetowe znaczenie
w zarzadzaniu wierzytelnosciami w ZT ,,Kruszwica” S.A. ma zapewnienie bezpie-
czenstwa finansowego. Przedsigbiorstwo prowadzi restrykcyjna polityke kredyto-
wania odbiorcow, o czym $wiadczy krotki cykl naleznosci (14 dni) w poréwnaniu
ze $rednim w sektorze (35 dni)* oraz wysoki poziom wskaznika rotacji naleznosci
(26,17), przewyzszajacy ponad dwukrotnie maksymalng zalecang wartos$¢. Najwyz-
szy poziom kosztow zarzadzania wierzytelnosciami generuje obszar ograniczania

Tabela 1. Wyniki pomiaru kosztow i oceny zarzadzania wierzytelnosciami w ZT ,,Kruszwica” S.A.

Cele Mierniki Wartqsc Tytuly kosztow Koszty
oceny miernika w tys. zt
Koszty finansowania 71
przeterminowanych naleznosci
Ograniczenie Odsetek KOSZty z tytuiu utraty wartosci 196
ryzyka naleznoéci 0,39 naleznosci
kredytowego przeterminowanych . . brak
Koszty windykacji
danych
> kosztow danego obszaru 917
.. | Dhugos¢ cyklu . Koszty finansowania nalezno$ci
Oplenll('c.lllzac_]a naleznosci 14 dni nieprzeterminowanych 239
polityki - -
. kaznik
kredytowej Ws 'a zn} .rOtaCJ ! 26,17 > kosztow danego obszaru 239
naleznosci
L Wskaznik pokrycia Koszty z tytulu nieterminowego 29
Z}a;pewryna.lme zobowiazan 0,39 regulowania zobowigzan
nnosci .
P naleznosciami > kosztéw danego obszaru 29
> kosztow zarzadzania 1185
wierzytelno$ciami

Zrédto: opracowanie wlasne na postawie Jednostkowego sprawozdania finansowego ZT ,,Kruszwica”
S.A.za2017r.

4 Warto$¢ zaokraglona do petnych dni [Dudycz, Skoczylas 2018, s. 69].
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ryzyka kredytowego. Przedsigbiorstwo niweluje negatywne skutki wystgpowania
przeterminowanych naleznosci, ubezpieczajac swoje wierzytelnosci. Zgodnie z wy-
jasnieniami zawartymi w notach do sprawozdania finansowego ubezpieczeniu pod-
lega prawie cata warto$¢ udzielonego kredytu kupieckiego, z wyjatkiem sytuacji gdy
na pokrycie wierzytelno$ci przewidziane jest zabezpieczenie majatkowe. W przy-
padku, gdy ubezpieczyciel odmowi ubezpieczenia wierzytelnosci od okreslonego
kontrahenta, wowczas wymagane jest dokonanie przedptaty. Waznym instrumentem
wykorzystywanym w zarzgdzaniu wierzytelnosciami jest faktoring. Laczna wartos¢
naleznos$ci sprzedanych (nieujetych w wartosci naleznosci wykazywanych w spra-
wozdaniu z sytuacji finansowej) wyniosta w 2017 r. 163 480 tys. zl. Jednostka de-
klaruje, iz naleznosci sa na biezaco monitorowane, a realizacja zamowien od klienta
odbywa si¢ tylko w ramach przyznanych limitow kredytowych oraz pod warunkiem
braku naleznosci przeterminowanych. Naliczanie odsetek od naleznosci przetermi-
nowanych uzaleznione jest od osadu stusznosci naliczania wobec konkretnych kon-
trahentow, dokonywanego z uwzglgdnieniem dotychczasowej wspolpracy, liczby
dni zwloki, przyczyn mogacych powodowac¢ opdznienia w ptatnosciach oraz plandéw
dotyczacych dalszych kontaktow.

Kolejnym badanym przedsigbiorstwem jest Indykpol S.A. Wyniki oceny zarza-
dzania wierzytelno$ciami w tym przedsigbiorstwie pod katem przyjetych zatozen
1 poziomu generowanych w poszczegdlnych obszarach kosztow prezentuje tabe-
la 2. Wyniki obliczen w $wietle postulowanych w literaturze pozioméw wskazni-

Tabela 2. Wyniki pomiaru kosztow i oceny zarzadzania wierzytelnosciami w Indykpol S.A.

Mierniki - K
Cele rernit Wartqsc Tytuly kosztow oszty
oceny miernika w tys. zt

Koszty finansowania 388
przeterminowanych naleznosci

Ograniczenie Odse.:tek’ . Koszty z tytulu utraty wartosci

ryzyka naleznosci 0,23 naleznogei 108

kredytowego | przeterminowanych - —
Koszty windykacji brak danych
> kosztow danego obszaru 496

.. | Dlugos¢ cyklu . Koszty finansowania naleznosci

Op‘Fymz‘illzaCJa naleznosci 53 dni nieprzeterminowanych 1409

polityki - ~

kredytowej WSk? zn}k.rotaq ! 6,83 T kosztéw danego obszaru 1409

naleznosci
o Wskaznik pokrycia Koszty z tytulu nieterminowego ”
Z;;p ewr'ne.lme zobowigzan 0,82 regulowania zobowiazan
nnosci s

P naleznosciami ¥ kosztow danego obszaru 22
2 .kosztow Zflr?qd;anla 1927
wierzytelnosciami

Zrédto: opracowanie whasne na postawie Sprawozdania finansowego Indykpol S.A. za 2017 r.
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kéw ujawniajg umiarkowang polityke kredytowa w badanym przedsigbiorstwie.
Wskaznik rotacji naleznosci jest bliski granicznej wartosci 7, za$ wskaznik pokrycia
zobowigzan naleznosciami jest bliski jednosci. Najwyzszy poziom kosztow zarza-
dzania wierzytelnosciami wynika z finansowania naleznosci nieprzeterminowanych,
co wskazuje na wykorzystywanie kredytu kupieckiego dla zwigkszenia wolumenu
sprzedazy. Przed zwigkszonym ryzykiem zwigzanym z rozluznieniem warunkow
udzielania kredytow przedsiebiorstwo zabezpiecza si¢, ubezpieczajac swoje wierzy-
telnosci. Spotka ma zawartg umowe z ubezpieczycielem, zgodnie z ktorg naleznosci
handlowe sg ubezpieczone srednio w 90% wartosci do wysokosci przyznanego limi-
tu. Jezeli limit nie moze zosta¢ przyznany lub zostanie klientowi cofnigty, w sytuacji
zagrozenia utraty wierzytelnosci spotka tworzy odpis na utrate wartosci.

Kolejnym badanym przedsiebiorstwem jest Wawel S.A. Wyniki oceny zarza-
dzania wierzytelno$ciami w tym przedsigbiorstwie pod katem przyjetych zatozen
i poziomu generowanych w poszczegoélnych obszarach kosztow prezentuje tabela 3.
Zaprezentowane w tabeli wyniki obliczen ujawniajg okoto trzykrotnie dluzszy niz
branzowy cykl naleznosci oraz znacznie nizszy niz rekomendowany wskaznik rota-
cji naleznos$ci. Na tej podstawie uprawnione jest wnioskowanie o liberalnej polityce
kredytowej. Znajduje to odzwierciedlenie w istotnym poziomie kosztow przypisa-
nych do danego obszaru zarzadzania wierzytelnosciami. Zgodnie z wyjasnieniami-
zawartymi w notach do sprawozdania finansowego spotka zawiera transakcje wy-
tacznie z renomowanymi firmami o dobrej zdolno$ci kredytowej. Wszyscy klienci,

Tabela 3. Wyniki pomiaru kosztow i oceny zarzadzania wierzytelnosciami w Wawel S.A.

Mierniki » K
Cele ferni Wartqsc Tytuly kosztow oszty
oceny miernika w tys. zk
Koszty finansowania 170
przeterminowanych naleznosci
Ograniczenie | Odsetek Koszty z tytutu utraty wartosci 1652
ryzyka naleznosci 0,09 naleznosci
kredytowego przeterminowanych . . brak
Koszty windykacji
danych
Y kosztéw danego obszaru 1822
.. | Dhugos¢ cyklu . Koszty finansowania naleznos$ci
Opt.yma'lllzaCJa naleznosci 110 dni nieprzeterminowanych 5320
polityki - —
kredytowej Wsk.a zn}k-rotaq ! 3,27 ¥ kosztow danego obszaru 5320
naleznosci
o Wskaznik pokrycia Koszty z tytutu nieterminowego 15
Z;;p EWI'lla.nle zobowigzan 3,05 regulowania zobowigzan
nnosci s
P nalezno$ciami Y kosztow danego obszaru 15
¥ kosztow zarzadzania
. e 7157
wierzytelno$ciami

Zrodlo: opracowanie whasne na postawie Sprawozdania finansowego Wawel S.A. za 2017 r.
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ktorzy pragng korzysta¢ z kredytow kupieckich, poddawani sg procedurom wstepne;j
weryfikacji. Ponadto prowadzony jest biezacy monitoring stanow nalezno$ci. Sku-
teczno$¢ opisanych dzialan odzwierciedla niski udziat przeterminowanych nalez-
nosci. W tym kontekscie powstaje watpliwos¢ co do zasadnosci poziomu kosztéw
z tytulu utraty warto$ci naleznos$ci. Jednym z mozliwych wyjasnien jest wykorzysty-
wanie odpisow aktualizujacych naleznosci jako instrumentu polityki rachunkowo-
$ci. Prowadzone w tym zakresie badania w innych jednostkach wykazaty, iz znaczna
warto$¢ dokonywanych odpisow aktualizujacych nalezno$ci z roku poprzedniego
byta w tych jednostkach odwracana (rozwigzywana w zwigzku z ich niewykorzysta-
niem), co ztagodzito skutki wynikowe (oraz bilansowe) odpiséw biezacych i w efek-
cie wygtadzato wynik finansowy [Kumor, Poniatowska 2014, s. 131]. Dodatkowym
wskazywanym w notach do sprawozdania sposobem ograniczania strat z tytutu nie-
sciggalnych naleznosci sa ubezpieczenia.

Przeprowadzona ocena badanych jednostek potwierdzita, iz jednostki te r6znig
si¢ pod wzgledem przyjetych zasad i skutecznosci zarzadzania wierzytelno$ciami
W obszarze ograniczenia ryzyka kredytowego, optymalizacji polityki kredytowej
i zabezpieczenia przed utrata ptynnosci. Najbardziej roznigcym dane spotki elemen-
tem jest podejscie do polityki kredytowej, z tego wzgledu stanowi ono kryterium
kategoryzacji jednostek na potrzeby dalszych analiz. Zgodnie z przyjetymi w lite-
raturze przedmiotu wartosciami granicznymi ZT ,Kruszwica” S.A. reprezentuje
podejscie konserwatywne (warto$¢ wskaznika rotacji nalezno$ci znacznie powyzej
10), Indykpol S.A. reprezentuje podejscie umiarkowane (warto$¢ wskaznika rotacji
naleznosci bliska przedzialu od 7 do 10), Wawel S.A. reprezentuje podejscie liberal-
ne (warto$¢ wskaznika rotacji nalezno$ci znacznie nizsza niz 7).

Dla oceny wptywu zarzadzania wierzytelnosciami na koszty w sprawozdaniu fi-
nansowym wymagane jest porownanie badanych jednostek pod katem ponoszonych
kosztow zarzadzania wierzytelnosciami. Na potrzeby tak ukierunkowanej analizy
opracowano zestaw miernikéw kosztochtonnosci, ktorych wartosci dla poszczegoél-
nych spotek prezentuje tabela 4.

Tabela 4. Kosztochtonno$¢ zarzadzania wierzytelnosciami w badanych jednostkach w 2017 r.

Mierniki oceny kosztochtonnos$ci zT ,,Kgu:zwwa Indykpol S.A. | Wawel S.A.
Koszty zarzadzania wierzytelno$ciami (zt)
0,47 2,16 14,03
Koszty ogotem (tys. zh)
Koszty zarzadzania wierzytelnosciami (zt
Y 4 Y (@) 0,46 2,20 11,57
Przychody ze sprzedazy (tys. zt)
Koszty zarzadzania wierzytelnosciami
— - 12,53 16,06 38,29
Nalezno$ci z tyt. dostaw i ustug (tys. zt)

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie sprawozdan finansowych badanych podmiotéw za 2017 r.
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W $wietle ujawnionych danych znaczenie kosztéw zarzadzania wierzytelno-
sciami jest rozne w roznych podejsciach. Najwigksze znaczenie majg w podejSciu
liberalnym stosowanym w Wawel S.A., co potwierdza najwyzszy udzial kosztow za-
rzgdzania wierzytelno$ciami w kosztach ogoétem (14,03), najwyzsza kwota przycho-
dow przeznaczanych na pokrycie kosztow zarzadzania wierzytelno$ciami (11,57 zt
z 1000 zl przychodow) oraz najwyzsza kwota kosztow generowana przez 1 tys. zi
zaangazowany w naleznosci (38,29 zt). Najnizsze znaczenie kosztow zarzadzania wie-
rzytelno$ciami wystepuje w podejsciu restrykcyjnym stosowanym w ZT ,,Kruszwica”
S.A., co potwierdza najnizszy udziat kosztow zarzadzania wierzytelno$ciami w kosz-
tach ogdtem (0,47), najnizsza kwota przeznaczanych przychodow na pokrycie kosztow
zarzadzania (0,46 zt z 1000 zt przychodow) oraz najnizsza kwota kosztow generowana
przez 1 tys. zt zaangazowany w naleznosci (12,53 zt). Przedsiebiorstwo Indykpol S.A.,
stosujace podejscie umiarkowane, uzyskato wartosci mieszczace si¢ w przedziale wy-
znaczonym przez reprezentanta podej$cia konserwatywnego 1 liberalnego.

5. Zakonczenie

Przeprowadzone badania ujawnily istnienie zwigzku pomigdzy przyjetymi w ba-
danych jednostkach zatozeniami i kosztochtonnoscia zarzadzania wierzytelnoscia-
mi. Dokonana egzemplifikacja wptywu zarzadzania wierzytelno$ciami na koszty
w sprawozdaniu finansowym rzutuje na rozumienie pojecia ,,zarzadzanie wierzytel-
no$ciami”. Powigzanie modelu zarzadzania wierzytelnosciami z poziomem kosztow
oraz identyfikacja zakresu zarzadzania wierzytelnosciami szerszego niz obszar poli-
tyki kredytowej pozwalajg zdefiniowa¢ zarzadzanie wierzytelno$ciami jako podsys-
tem systemu zarzadzania przedsigbiorstwem, ktory oddziatuje na poziom, strukture
1 proces obstugi wierzytelnosci w caltym cyklu zycia w celu ograniczenia biezacych
1 przyszlych strat z tytutu ryzyka kredytowego, niewtasciwej polityki kredytowania
odbiorcoéw oraz utraty ptynnosci.
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