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Jarostaw Kubiak
Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu

PLANOWANIE NALEZNOSCI NA PODSTAWIE CYKLU
ICH ROTACJI OKRESLANEGO WEDLUG ZASADY
LIFO ORAZ WEDLUG WARTOSCI SREDNIEJ*

Streszczenie: Artykut mial na celu przedstawienie znaczenia wyboru sposobu planowania
poziomu nalezno$ci dla wlasciwego oszacowania wptywow gotoéwkowych. Zaprezentowano
W nim rézne sposoby pomiaru ptynnosci finansowej. Przy planowaniu przeptywow pieni¢z-
nych w krotkim czasie okres sptywu nalezno$ci nie powinien by¢ szacowany na podstawie
przecigtnego poziomu naleznosci. Codzienne zmiany biezacego poziomu naleznosci moga
si¢ znaczaco r6zni¢ w stosunku do wartosci przecigtnych ustalonych na podstawie dugiego
okresu. Na przedstawionym przyktadzie wykazano, ze w celu prawidlowego planowania na-

leznosci powinno si¢ uzywa¢ metody DSO, ...

Stowa kluczowe: DSO, DSO
ni¢znych.

Liro» Planowanie nalezno$ci, prognozowanie przeptywow pie-

1. Wstep

Decyzje w przedsigbiorstwie podejmowane sa3 w warunkach niepewnosci co do
przysztosci. Dlatego w procesie ich podejmowania powinny mie¢ zastosowanie za-
sady i narzegdzia planowania finansowego. Zarzadzanie ptynnoscia finansowa w uje-
ciu dynamicznym na podstawie przeplywow pieni¢znych wymaga przygotowywa-
nia planow finansowych, stajacych si¢ narzgdziem podejmowania decyzji. Nie
mozna bowiem poprawnie sterowac plynnoscia, nie znajac skutkéw finansowych
tych decyz;ji.

Jednym z bardzo waznych elementow wptywajacych na wartos¢ wptywow pie-
nigznych przedsiebiorstwa sa zmiany w poziomie naleznosci. Wzrost ich wartosci
powoduje uzyskiwanie mniejszych wptywow w stosunku do sprzedazy, spadek ich
warto$ci oznacza wzrost wplywow w stosunku do zrealizowanej sprzedazy. Wazne
jest zatem mozliwie doktadne zaplanowanie poziomu naleznosci. Doktadnos¢ ta jest

* Artykut finansowany ze $rodkéw na nauke jako projekt rozwojowy w latach 2009-2013 numer
N R11 0025 06 pt. ,,Opracowanie uniwersalnego programu komputerowego stuzacego do sporzadzania
rachunku przeplywow pieni¢znych zgodnego z ustawa o rachunkowosci i Migdzynarodowymi Standar-
dami Sprawozdawczo$ci Finansowej MSR7”.
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uzalezniona od sposobu planowania nalezno$ci. Celem artykutu jest przedstawie-
nie sposobu planowania naleznosci na podstawie cyklu ich rotacji wyznaczonego
wedtug zasady LIFO w poréwnaniu z planowaniem na podstawie cyklu ich rotacji
obliczonym na podstawie $redniej warto$ci naleznosci. Wihasciwy dla danego celu
planowania wybdr sposobu planowania naleznosci decyduje o mozliwosci skutecz-
nego zarzadzania ptynnoscig finansows.

2. Znaczenie plynnosci finansowej

Najczesciej przez ptynno$¢ finansowa rozumie si¢ zdolno$¢ przedsiebiorstwa do ter-
minowego regulowania zobowigzan krétkoterminowych. Zachowanie ptynnosci fi-
nansowej zalezy od wielu czynnikow makroekonomicznych, branzowych i mikro-
ekonomicznych. Czynniki te oddziatuja tacznie, wplywajac na sytuacje
przedsiebiorstw, roznicujac ich plynnos¢ finansowa.

Brak plynnosci finansowej w dtuzszym okresie prowadzi do niewyptacalnosci,
a co za tym idzie — bankructwa. Dlatego utrzymanie ptynnosci finansowej nalezy
uzna¢ za najwazniejszy cel zarzadzania dziatalno$cig biezaca przedsigbiorstwa. Bez
jego realizacji nie mozna zatem osiggna¢ strategicznego celu, jakim jest maksyma-
lizacja jego wartosci.

Rozpatrujagc problematyke ptynnosci z punktu widzenia czasu, jaki jest niezbed-
ny do sptaty zobowigzan, mozna wyrdzni¢ wyptacalno$¢ dhugoterminows i krot-
koterminowa. Wyptacalno§¢ dlugoterminowa oznacza dlugookresowa nadwyzke
majatku przedsigbiorstwa nad finansujagcymi go zobowigzaniami. Wyptacalnos¢
krotkoterminowa jest krotkookresowa zdolnos$cig do ptacenia aktualnych zobo-
wigzan. Dla jej zachowania konieczna jest synchronizacja wptywow i wydat-
koéw w celu zachowania zdolno$ci ptatniczej na dany moment. Wymaga zatem
precyzyjnego planowania finansowego dotyczgcego zapotrzebowania na go-
towke [Wedzki 2002, s. 33].

Analiza ptynno$ci finansowej przedsigbiorstwa moze by¢ prowadzona na pod-
stawie pomiaru statycznego oraz dynamicznego. Wybor uzalezniony jest od celu
analizy. Statyczny pomiar ptynnosci odnosi si¢ do stanow zasobow srodkow ob-
rotowych i zobowigzan krotkoterminowych okreslonych na dany dzien. Podstawa
dla tego rodzaju analizy jest bilans i zawarte w nim informacje. W statycznej ocenie
plynnosci finansowej istotne sg poziome powiazania w bilansie. Dynamiczny pomiar
ptynnosci dokonywany jest na podstawie analizy historycznych lub/i planowanych
strumieni przeptywow $rodkéw pienigznych. Podstawa do dokonania takiego po-
miaru nie sg zatem stany sktadnikow aktywow i pasywow na dany dzien, lecz warto-
$ci przeplywow pienieznych podczas catego badanego okresu. Podstawowym spra-
wozdaniem finansowym umozliwiajagcym dokonanie takiego pomiaru jest rachunek
przeplywow pieni¢znych.

Warto zwrdci¢ uwage na odmiennos¢ celow, jakim stuzy dynamiczny i statyczny
pomiar ptynnos$ci. Pomiar statyczny okresla potencjalna zdolno$¢ do regulowania
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zobowigzan, jej zabezpieczenie sktadnikami aktywow obrotowych. Odnosi si¢ wigc
bardziej do problemu ryzyka utraty ptynnosci w dtuzszym okresie i przyjmowanych
przez przedsigbiorstwo w tym zakresie strategii kapitatu obrotowego. Natomiast
pomiar dynamiczny okresla zdolnos$¢ platnicza, wynikajaca z synchronizacji wy-
datkow z wplywami i jest wykorzystywany do biezacego zarzadzania ptynnoscia.
Dla takiego wtasnie ujecia ptynnosci, rozumianego jako synchronizacja wpltywow i
wydatkow, istotne jest precyzyjne zaplanowanie naleznosci, co bedzie przedmiotem
analiz w tym artykule.

Ptynnosci nie nalezy analizowa¢ w oderwaniu od sytuacji w zakresie zarzadza-
nia kapitalem obrotowym. Duzy wptyw na ptynno$¢ ma obrotowos¢ zapasow, na-
leznosci i zobowigzan. Wskazniki ich rotacji powinny zosta¢ obliczone dla lepszego
poznania przyczyn uksztalttowania si¢ plynnosci w przedsigbiorstwie.

3. Preliminarz Srodkow pieni¢znych jako narzedzie zarzadzania
plynnoscia finansowg

W przypadku pomiaru ptynnosci w ujeciu ex ante dokonuje si¢ prognozy przepty-
woOw pienigznych. Sporzadzony plan finansowy pozwala na analiz¢ planowanych
wielkos$ci przeplywow pienigznych i planowanego stanu gotowki w kolejnych okre-
sach. W przypadku stwierdzenia deficytu $rodkoéw platniczych przedsigbiorstwo ma
mozliwos¢ podjecia dziatan majacych na celu ich zapewnienie, niezbedne dla utrzy-
mania ptynno$ci. Narzedziem, ktoére umozliwia planowanie ptynnosci w tym ujeciu,
jest preliminarz $§rodkow pieni¢znych.

Biezace monitorowanie przeptywoéw gotowki pozwala na stala kontrole ptyn-
nosci przedsigbiorstwa. Preliminarz obrotéw gotdéwkowych to zestawienie wszyst-
kich wptywow 1 wydatkéw gotowki dokonane dla mozliwie krotkich okresow, z
wysokim stopniem szczegdétowosci. Wazne jest, aby preliminarz gotowki zawierat
jak najmniej zatozen upraszczajacych co do przeptywdw pienieznych. Dobrze, gdy
preliminarz obrotow gotowkowych sktada si¢ z zestawien finansowych przygotowa-
nych dla miesigcznych lub krotszych okresow i obejmuje minimalnie péiroczny ho-
ryzont czasowy. W jego sporzadzeniu nalezy uwzgledni¢ wszystkie uwarunkowania
przeplywow pienigznych, zaréwno te, ktdre dotycza termindw platnosci w relacjach
z odbiorcami i dostawcami oraz zarzadzania zapasami, jak i te, ktore zwigzane sg z
uregulowaniami prawnofinansowymi (m.in. terminy wyptat wynagrodzen, ptatnosci
podatkéw).

W sposob szczegolny przydatnosé preliminarza obrotow gotowkowych jest wi-
doczna w sytuacjach deficytu gotowki. Preliminarz umozliwia okre$lenie nie tylko,
kiedy niedobor si¢ pojawi, ale rowniez w jakiej kwocie. Mozna réwniez przeprowa-
dzi¢ symulacje pokazujace skutki niwelowania tego deficytu réznymi sposobami,
np. poprzez zaciagniecie kredytu krotkoterminowego, zmiany w zarzadzaniu sktad-
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nikami kapitatu obrotowego, przesuni¢cie zakupow inwestycyjnych w czasie [Gry-
ko iin. 2011, s. 58].

Planowanie wplywow ze sprzedazy musi zosta¢ poprzedzone oszacowaniem
warto$ci naleznosci. Planowane przychody ze sprzedazy musza bowiem zostac
skorygowane o ich wartos¢, by ustali¢ wptywy srodkow pienigznych. Parametry w
procesie szacowania wplywow na podstawie przychoddéw ze sprzedazy to: $rednia
wazona stopa podatku od wartos$ci dodanej (VAT) oraz okres sptywu naleznosci wy-
nikajacy z udzielanego odbiorcom kredytu kupieckiego. Oczywiscie im dtuzszy be-
dzie okres oczekiwania na sptat¢ naleznosci, tym mniejsze beda wptywy srodkow
pieni¢znych.

Planujac wartos¢ wpltywow ze sprzedazy, nalezy mie¢ na uwadze to, jaka strate-
gie kapitatu obrotowego (agresywna, konserwatywng, umiarkowang) prowadzi dane
przedsigbiorstwo. Naleznosci wynika¢ beda ze stosowanej polityki sprzedazy na
kredyt kupiecki. Warto zaznaczy¢ jednak, ze przyjmowana przez przedsigbiorstwa
strategia w tym zakresie jest czgsto uwarunkowana realiami, zwyczajami branzy,
w ktorej przedsiebiorstwo prowadzi dziatalnos¢, oraz pozycjg na rynku wzgledem
odbiorcow [Kubiak 2005, s. 85-91].

4. Naleznosci handlowe jako wynik odroczenia platnosci

Pojecie naleznosci, zwlaszcza naleznosci handlowych, znane jest nauce prawa, ra-
chunkowosci 1 finansow. Nalezno$ci w ujeciu prawnym oznaczajg wierzytelnosci
pieni¢zne, ktore wymagaja prawnego zabezpieczenia majatkowego lub osobistego.
Naleznos$ci w ujeciu rachunkowym sg informacjg o tym, ze przedsigbiorstwu naleza
si¢ pieniadze od odbiorcy w okreslonym czasie. Nalezno$ci w uj¢ciu finansowym sg
kredytem kupieckim udzielonym przez przedsigbiorstwo swoim odbiorcom. W go-
spodarce rynkowej sprzedaz towarow i ushug czgsto odbywa si¢ na warunkach kre-
dytowych. Odbiorca nabywa towary i ustugi, a zaptaty dokonuje w pdzniejszym
terminie. Marketingowa rola kredytu kupieckiego ma na celu zaktywizowanie sprze-
dazy poprzez rozszerzenie kregu odbiorcow oraz zwigkszenie przychodow ze sprze-
dazy i zysku [Krzeminska 2005, s. 116-117]. Przedmiotem analiz w niniejszym arty-
kule jest planowanie naleznosci handlowych — wynikajacych z udzielenia kredytu
kupieckiego.

Kredyt kupiecki, nazywany tez handlowym, udzielany jest przez sprzedawce
nabywcy w transakcjach miedzy przedsiebiorstwami i ma forme odroczenia terminu
zaplaty w stosunku do daty sprzedazy. W klasycznej postaci kredytu nabywca ma
mozliwo$¢ uzyskania opustu (skonta), jezeli zaptaci wkrotce po dacie sprzedazy.
Natomiast gdy bedzie chcial korzysta¢ z odroczenia ptatnosci, obowiagzuje go zapta-
ta w pelnej wysokosci. W tym przypadku wyrdznia si¢ czes¢ bezptatng kredytu — w
okresie, w ktorym mozna otrzymac opust (okres manipulacyjny — tzw. okres opustu),
oraz ptatng — czes$¢ kredytu, ktora przekracza kredyt bezptatny. W nieklasycznej po-
staci kredytu kupieckiego za$ sprzedawca nie daje mozliwos$ci otrzymania opustu za
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wczesniejsza platnosé. Jest to zwykta posta¢ odroczenia ptatnosci, majgca charakter
manipulacyjny lub handlowy [Kubiak 2005, s. 33-34].

Poziom naleznosci $wiadczy o zakresie kredytowania odbiorcéw oraz generuje
zapotrzebowanie na kapitat obrotowy. Im wigkszy zakres zamrozenia §rodkow w
wierzytelno$ciach, tym wigksze jest prawdopodobienstwo powstania kosztow utra-
conych mozliwosci, a rownocze$nie mniejsza jest stopa zwrotu kapitatu [Sierpinska,
Wedzki 2005]. Poziom naleznosci ma zatem takze bezposredni wplyw na utrzy-
manie ptynnosci finansowej rozumianej jako synchronizacja wptywow i wydatkow
srodkow pienieznych.

5. Planowanie poziomu naleznoSci

Planujac poziom nalezno$ci na podstawie wskaznikow ich rotacji, nalezy wzia¢ pod
uwage wskazane wyzej uwarunkowania dotyczace strategii sprzedazy na kredyt re-
alizowanej przez przedsicbiorstwo oraz charakterystyke branzy. Wskazniki rotacji
wyrazone w dniach stanowig parametry w procesie planowania kapitalu obrotowego
netto [Fight 2006, s. 114-122]. Warto$¢ wskaznikow rotacji naleznosci okresla si¢
zazwyczaj na podstawie danych o ich ksztaltowaniu si¢ w przedsiebiorstwie w prze-
szto$ci. W takim przypadku przyjmuje si¢ zatem zatozenie, ze strategia sprzedazy na
kredyt nie ulegnie w przysztosci zmianie. W przypadku braku danych historycznych
mozna odwota¢ si¢ do $rednich wskaznikow branzowych, uwzgledniajac planowang
przez przedsigbiorstwo strategie sprzedazy.

Planowana warto$¢ naleznosci jest zatem ustalana na podstawie okresu spltywu
naleznosci, ktory bedzie w dalszej czgéci oznaczany symbolem DSO (days sales out-
standing). Jest to inaczej liczba dni sprzedazy, za ktora przedsigbiorstwo nie otrzy-
malo zaptaty. Mozna wyrdzni¢ trzy warianty tej metody [Sierpinska, Wedzki 2005,
s. 138]:

a) DSO tradycyjne, wykorzystujace sredni poziom nalezno$ci i wartos¢ przy-
chodoéw z catego analizowanego okresu,

b) DSOLIFO’

¢) Best DSO i Past Due DSO.

DSO tradycyjne jest obliczane na podstawie nastgpujacej formuty:

Przecigtny stan naleznoSci - Liczba dni w okresie

DSO, =

Przychody ze sprzedazy

Po przyjeciu zalozenia co do przewidywanego okresu sptywu naleznosci i dysponu-
jac planowana sprzedaza, mozna dokona¢ prognozy poziomu naleznosci wedtug na-
stepujacej formuty:

Przychody ze sprzedazy , - DSO

t+1

Naleznosci . = - - :
1 Liczba dni w okresie
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Ten wariant metody DSO (DSO, dycyjne) nie jest doskonaly w planowaniu kroétkoter-
minowym stuzacym zarzadzaniu ptynnoscia, poniewaz wielkos$¢ naleznosci zostaje
»usredniona”, a sprzedaz jest przyjmowana jako warto$¢ narastajaca od poczatku
okresu. W przypadku budowy planu finansowego stuzacego ocenie ptynnosci finan-
sowej, w ktérym zazwyczaj planuje si¢ przeptywy na kolejne miesigce, warto postu-
zy¢ si¢ wskaznikiem DSO, ., ktory uwzglednia wielko$¢ sprzedazy uzyskiwanej
bezposrednio przed dniem, na jaki szacowana jest warto$¢ naleznosci. Umozliwia to
doktadniejsze zaplanowanie stanu naleznos$ci w poszczeg6lnych okresach, co jest
szczegllnie wazne w przypadku, gdy dzialalno$¢ przedsigbiorstwa charakteryzuje
si¢ znaczng sezonowoscia sprzedazy i sezonowosciag terminéw rozliczen z kontra-
hentami.

W metodzie DSO, ., analiza jest doktadna — przyjmuje si¢ w niej najbardzie;
aktualne stany naleznos$ci i sprzedazy. Oprécz powyzszych metod DSO stosuje si¢
takze Best DSO i Past Due DSO. Metody Best DSO i Past Due DSO pozwalaja na
uzyskanie przy analizie naleznosci dodatkowych informacji. Przy ich stosowaniu
bierze si¢ pod uwage struktur¢ czasowa naleznosci, a wiec wartos¢ naleznosci z
podziatem na biezace i przeterminowane. W pierwszej z nich poréwnuje si¢ nalez-
nosci biezace ze sprzedaza przedsigbiorstwa. W Past Due DSO mierzy si¢ poziom
nalezno$ci przeterminowanych w relacji do sprzedazy poprzednich okreséw. Te
dwie metody odnosza sa $cisle do analizy struktury wiekowej naleznosci i podziatu
na naleznosci biezace (prawidlowe) i przeterminowane. Analiza struktury wiekowej
naleznosci nie jest przedmiotem tego artykutu, a zatem wskazniki te nie bedg w dal-
szej czgsci omawiane'.

Przy obliczaniu wartosci DSO, ., sprzedaz dzieli si¢ na rowne okresy, na przy-
ktad miesigczne. Nastepnie sprzedaz w poszczegolnych okresach odejmuje si¢ od
stanu nalezno$ci. Jezeli odjecie sprzedazy kolejnego okresu spowodowaloby otrzy-
manie warto$ci zerowej lub ujemnej, wyliczong warto$¢ dla poprzedniego okresu
dzieli si¢ przez sprzedaz ostatniego okresu. Tak wyliczony wskaznik mnozy si¢
przez liczbg dni okresu, aby okresli¢, ilu dniom sprzedazy odpowiadaja naleznosci
niezainkasowane. Koncowg warto$¢ wskaznika uzyskuje si¢ przez dodanie liczby
dni z pelnych okresow (wszystkie oprocz ostatniego). Wzor na DSO, . jest naste-
pujacy [Sierpinska, Wedzki 2005]:

N-Y'5,
DSO, ., =t| k+—=— |,

k+1

gdzie: DSO_ ., — okres inkasowania naleznosci z tytutu dostaw i ustug; N — nalezno-
Sci z tytulu dostaw 1 ustug; S, — przychody ze sprzedazy w poszczegoélnych miesig-

' Metody ta zostaly szczegdtowo opisane w: [Krzeminska 2010, s. 76-81].
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cach; S — przychody ze sprzedazy ostatniego (zerujgcego) miesigca; ¢ — liczba dni
w okresie obliczeniowym (miesiecznym); k& — liczba pelnych okresow (miesiecy),
w ktorych réznica migdzy nalezno$ciami ogodtem a sprzedazg kolejnych okresow
jest wieksza niz sprzedaz nastepnego okresu.

6. Okreslanie wielkosci nalezno$ci w przedsi¢biorstwie
charakteryzujacym si¢ sezonowoscia sprzedazy
i sezonowoscia warunkow kredytowania odbiorcow

Planowanie plynnosci w przedsiebiorstwach, w ktorych wystepuja w trakcie roku
znaczne wahania sprzedazy oraz zréznicowanie okresu sptywu naleznosci, wymaga
zastosowania metody DSO, ., Ta metoda pozwala na doktadne planowanie pozio-
mu naleznos$ci, gdyz odwotuje si¢ do wielkos$ci sprzedazy uzyskiwanej bezposred-
nio przed dniem, na jaki szacowana jest warto$¢ nalezno$ci. Zostanie ona zilustro-
wana przykladem planowania poziomu naleznosci na koniec czterech kolejnych
kwartatow dla potrzeb budowy rocznego preliminarza §rodkow pieni¢znych. Dla
wskazania roznicy wynikow przy stosowaniu poszczegolnych metod obliczen
wskaznikoéw rotacji naleznosci zostang przedstawione dwie wersje planowania na-
leznosci: na podstawie DSO tradycyjnego oraz DSO, .,

W tabeli 1 zamieszczono historyczne wartosci sprzedazy, warto$ci naleznosci
z roku X oraz planowane wartos$ci sprzedazy przedsigbiorstwa na rok X+1. Warto$ci
sprzedazy i naleznosci podano w cenach brutto (z podatkiem od wartosci dodanej)
w tysigcach zlotych.

Tabela 1. Sprzedaz i nalezno$ci w poszczegdlnych miesigcach roku X oraz plan sprzedazy na rok X+1

Miesigee/wyszezegdlnienie Licz.ba.dni Sprzedaz Nalezno$ci Plan sprzedazy
W miesigcu w roku X' w roku X' (rok X+1)
Styczen 31 427 980 700 029 468 903
Luty 28 349 758 789 453 379 231
Marzec 31 469 221 812732 489 203
Kwiecien 30 503 408 834 274 640 324
Maj 31 579 980 976 902 689 341
Czerwiec 30 623 006 1192472 800 325
Lipiec 31 780 011 1296021 877250
Sierpien 31 658 901 1034 687 799 453
Wrzesien 30 539 894 956 219 643 021
Pazdziernik 31 471 023 593 459 524 065
Listopad 30 407 204 527 560 509 893
Grudzien 31 495 681 699 721 635013

Zrodto: opracowanie wiasne.
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W celu dokonania obliczen DSO tradycyjnego dla poszczegolnych kwartatow
roku X oraz dla calego roku ogdtem, a takze dla oszacowania na ich podstawie prze-
cigtnej wartosci nalezno$ci w tych okresach w tab. 2 zestawiono: skumulowang war-
tos¢ sprzedazy poszczegolnych kwartatow dla lat X oraz X+1 (plan) oraz obliczono
przecigtng warto$¢ naleznosci w tych okresach.

Tabela 2. Sprzedaz skumulowana i $redni stan naleznosci w poszczego6lnych kwartatach roku X oraz
kwartalny plan sprzedazy na rok X+1

Sredni stan
- . . Sprzedaz naleznosci Plan
Okres/wyszczeg6lnienie Liczba dni ;i sprzedazy
w roku X W poszczegolnych (rok X+1)
okresach roku X

I kwartat 90 1246 959 767 405 1337337
1T kwartat 91 1706 394 1001 216 2129990
TIT kwartat 92 1978 806 1095 642 2319 724
IV kwartat 92 1373908 606913 1668971
Razem dla roku 365 6306 067 867 794 7 456 022

Zrodto: opracowanie wiasne.

Na podstawie tabel 1 i2 dokonano obliczen wskaznikow: DSO tradycyjnego
oraz DSO, ., Postuzono si¢ prezentowanymi wyzej wzorami. Przykladowe oblicze-
nia dla pierwszego 1 drugiego kwartalu roku X zaprezentowano ponizej. Zestawienie

wszystkich wartosci wskaznikow zamieszczono w tab. 3.

DSO tradycyjne I kwartat X =767 405/1 246 959 x 90 = 55,388 (55 dni)
Obliczenie DSO

LIFO na dzien 31 marca X:

Stan nalezno$ci na 31.03.X =812 732

Miesigc Liczba dni w miesiacu Sprzedaz Naleonos'ci .
— sprzedaz narastajaco
Marzec 31 469 221 343 511
Luty 28 349 758 —6 247
DSO, o e =31 dni + (343 511/349 758) x 28 = 58,5.
DSO tradycyjne II kwartat X =1 001 216/1 706 394 x 91 = 53,394 (53 dni).
Obliczenie DSOLIFO na dzien 30 czerwca X:
Stan nalezno$ci na 30.06.X =1 192 472
Miesigc Liczba dni w miesiacu Sprzedaz Naleznosci — sprzedaz
narastajaco
Czerwiec 30 623 006 569 466
Maj 31 579 980 -10514
DSO, 0 et 30 e o= 30 dni + (569 466/579 980) x 31 = 60,438.
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Tabela 3. DSO tradycyjne i DSO, .. dla poszczegdlnych kwartatéw roku X

LIFO

1 DSOLIFO
Okres/wyszczegdlnienie Liczba dni bSO traqycyjne (na ostatni dzien
(przecigtne)

okresu)

1 kwartat 90 55,388 58,500
IT kwartat 91 53,394 60,438
11T kwartat 92 50,939 49,587
IV kwartat 92 40,640 46,032
Razem dla roku 365 50,229 46,032

Zrodto: opracowanie wlasne.

Analizujac tab. 3, mozna zauwazy¢ réznicg pomigdzy wartosciami okresu sply-
wu naleznosci liczonymi wedtug wartosci sredniej oraz wedlug zasady LIFO. Naj-
mniejsza roznica wystgpita w trzecim kwartale (o niecate 2 dni DSO tradycyjne byto
dluzsze), natomiast najwicksza w drugim kwartale (o ponad 7 dni DSO w ujeciu
LIFO bylo dtuzsze). Takie roznice beda wptywac na wartosci planowanych nalez-
nosci. Wptyw na warto$ci planowanych nalezno$ci ma oczywiscie nie tylko sama
réznica migdzy warto$ciami wskaznikow DSO, lecz takze sposob ich planowania.
Ot6z w przypadku metody DSO, ., bierze si¢ pod uwage znaczne zréznicowanie
poziomu przychodéw w poszczegodlnych miesigcach przez uwzglednienie przy ob-
liczeniu poziomu naleznosci wielko$ci sprzedazy uzyskiwanej bezposrednio przed
dniem, na jaki szacowana jest warto$¢ naleznosci.

Na podstawie tab. 1, 2 i 3 dokonano obliczen planowanego poziomu nalezno-
Sci wedhug dwoch rozpatrywanych w artykule podejs¢: tradycyjnego oraz DSO, ..
Do planowania nalezno$ci w obu przypadkach przyjeto zaktadany poziom sprzeda-
zy w roku 20X+1 oraz jako parametry dla roku X+1 przyjeto wskazniki DSO obli-
czone na podstawie danych historycznych z roku X, zamieszczone w tab. 3. Przykta-
dowe obliczenia dla pierwszego i drugiego kwartatu X+1 zaprezentowano ponize;j.
Zestawienie wszystkich warto$ci nalezno$ci zamieszczono w tab. 4.

NALEZNOSCI przecigtne I kwartat X+1 = 55,388 * 1 337 337/90 = 823 025
(DSO tradycyjne * planowana sprzedaz w pierwszym kwartale/liczba dni w kwar-
tale).

NALEZNOSCI na 31.03.X+1 =489 203 + ((58,5 — 31)/28 * 379 231) = 861 661
(Planowana sprzedaz w marcu + czes¢ sprzedazy lutego, ktora nie zostata zainka-
sowana)’.

NALEZNOSCI przecigtne II kwartat X+1 = 53,394 * 2 129 990/91 = 1 249 758
(DSO tradycyjne * planowana sprzedaz w drugim kwartale/liczba dni w kwartale).

* Niezainkasowana sprzedaz z lutego odpowiada 27,5 dnia sprzedazy lutego (DSO, . ,na 31.03 =

58,5 odja¢ 31 dni niezaptaconej sprzedazy marca). Nalezy zatem podzieli¢ 27,5 przez liczbe dni lutego
(28) i pomnozy¢ przez planowang warto$¢ sprzedazy lutego 379 231.
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NALEZNOSCI na 30.06.X+1 = 800 325 + ((60,438 — 30)/31 * 689 341) =1 477 169
(Planowana sprzedaz w czerwcu + czesé sprzedazy maja, ktora nie zostata zainka-
sowana).

Tabela 4. Planowane wartosci naleznosci wedtug warto$ci $redniej DSO oraz DSO, ., dla poszcze-
gblnych kwartalow roku X+1

Okres/wyszczegodlnienie Liczba dni Naleznosci przecigtne Tj:}:znoolf:;sga(ii?(%]
1 kwartat 90 823 025 861 661
I kwartat 91 1249 758 1477 169
1T kwartat 92 1284 405 1148 153
1V kwartat 92 737 255 890 508
Razem dla roku 365 1 026 042 890 508

Zrodto: opracowanie wiasne.

Planowanie naleznosci na podstawie tradycyjnego DSO obliczonego dla okresu
kwartalnego znieksztatcitoby wielkos$¢ naleznosci w poszczegdlnych dniach kwarta-
hu. Na przyktad w przypadku konca trzeciego kwartatu wystgpitaby réznica w war-
tosci naleznosci w wysokosci 136 252 zt. Planowane naleznos$ci przecigtne w tym
kwartale sa o t¢ kwote wigksze od naleznosci planowanych na dzien 30 wrzesnia
X+1. Wynika to w duzej czgsci ze znacznego zréznicowania sprzedazy w poszcze-
gdlnych miesigcach (we wrzesniu planuje si¢ znacznie nizszg sprzedaz niz w sierp-
niu i lipcu). Jeszcze wigksza roznica wystapita w drugim kwartale. Tym razem na-
leznosci planowane wedlug DSO, . na dzien 30 czerwca sg 0 227 411 zt wigksze
od naleznosci przecigtnych w tym kwartale. W przypadku preliminowania $rodkow
na koniec poszczegolnych miesigcy czy tygodni planowanie za pomocg usred-
nionych wskaznikéw rotacji nalezno$ci datoby projekcje ptynnosci nieadekwatng
do rzeczywistosci. Nieznaczne roznice w planowanym poziomie naleznosci przy
uzyciu obu wariantow ustalania cykli rotacji wystapity tylko w pierwszym kwar-
tale. Znaczaco ro6znig si¢ takze zaplanowane naleznosci w przypadku poréwnania
ich wartosci planowanych na podstawie DSO, .  na 31 grudnia X+1 z przecigtnym
poziomem naleznosci obliczonym dla catego roku X+1.

Nie jest wskazane takze planowanie nalezno$ci w ujeciu miesigcznym na pod-
stawie tradycyjnego DSO, wtedy gdy okres sptywu naleznosci przewyzsza miesigc.
W takim przypadku wartos¢ planowanych nalezno$ci na koniec danego miesigca
wynikalaby z wprost proporcjonalnej zaleznos$ci migdzy tradycyjnym DSO a pla-
nowang sprzedaza danego miesigca, mimo ze ich czg$¢ faktycznie wynika z warto-
$ci sprzedazy innego miesigca (innych miesiecy) poprzedzajacej (poprzedzajacych)
okres, na koniec ktorego szacowane sg naleznosci.
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7. Podsumowanie

Sposob planowania nalezno$ci w zaleznosci od przyjetych zasad okreslania cykli
ich rotacji prowadzi zazwyczaj do rozbieznych wynikow. Mozna stwierdzic,
ze w przypadku budowy plandéw finansowych majacych na celu preliminowanie go-
towki wymagane jest stosowanie metody DSO, .. Planowanie naleznosci na pod-
stawie tradycyjnego DSO obliczonego dla dtuzszego okresu prowadzi do ,,usrednie-
nia” wielkosci naleznosci. W szczegdlnosci w przypadku przedsigbiorstw narazo-
nych na sezonowos$¢ sprzedazy czy zrdéznicowanie okresu $ciggalnosci naleznosci
taki sposob planowania spowodowatby btedy w oszacowaniu ich warto$ci.

Posrednim celem, jaki zrealizowano w artykule, bylo przedstawienie sposobu
obliczen DSO, ., oraz sposobu zaplanowania wartosci naleznosci przy uzyciu tego
wskaznika. Moze to by¢ uzyteczne ze wzgledu na ograniczony zakres literatury
dotyczacej pomiaru cyklu rotacji naleznosci metodg LIFO oraz jej wykorzystania
do planowania poziomu naleznosci.
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THE RECEIVABLES LEVEL PLANNING ON THE BASIS
OF CYCLE OF ROTATION DETERMINED BY THE LIFO
PRINCIPLES AND BY AVERAGE VALUE

Summary: The main aim of this article is to present the importance of the choice of planning
methods of the receivables level. The paper presents different methods of financing liquidity
measurement. In forecasting the short term cash position, Days Sales Outstanding (DSO)
should not be calculate based on average accounts receivable calculation. Day-to-day
variations in the actual receivable level may be very different from the long-term average.
In the presented example it is shown that to prepare future value of receivable correctly, the
method of DSOLIFO should be used.

Keywords: Days Sales Outstanding, the receivables planning methods, cash flow forecasting.





