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KSZTALTOWANIE NALEZNOSCI PRZEZ MIKROPRZEDSIEBIORSTWA

Wprowadzenie

Dwa podstawowe cele finansowe przedsigbiorstwa funkcjonujacego w gospo-
darce rynkowej to rentownos$¢ i ptynnosé. O ile rentowno$¢ przedsigbiorstwa moze
by¢ rozpatrywana w perspektywie krotko- czy srednio-, a skrajnie nawet dtugoter-
minowej, przyjmujac odroczenie w czasie zamierzonych efektow dziatalnosci, to
pltynno$¢ ma przede wszystkim wymiar krotkoterminowy. Problem plynnosci fi-
nansowej firmy to problem zamiany poszczegdlnych elementéw majatku obroto-
wego na gotowke, co pozwala wywigzad si¢ z wynikajacych z biezacej dzialalno$ci
zobowiazan krotkoterminowych. Srodki finansowe naleza zatem do kluczowych
aktywow przedsigbiorstwa, gwarantujac mozliwo$¢ zakupu srodkéw produkcji,
organizacj¢ sprzedazy czy regulowanie danin publicznych itd. Ich niewystarczajacy
poziom zagraza bezposrednio dziatalnoéci podstawowej przedsigbiorstwa i w krot-
kim czasie moze doprowadzi¢ do upadtosci podmiotu.

Obrot handlowy firmy wyznacza jej zapotrzebowanie na kapital obrotowy.
Wahania poziomu tego kapitalu determinowane sa przez wiele czynnikow o charak-
terze wewngtrznym i zewnetrznym. Wszystkie te elementy musza by¢ brane pod
uwage przy okreslaniu strategii plynno$ci finansowej przedsicbiorstwa, gdzie ak-
tywnie ksztattuje si¢ czynniki wewngtrzne zalezne od przedsigbiorstwa oraz zabez-
piecza przed ryzykiem wystapienia negatywnych wplywoéw zewnetrznych'. Nie
podlega jednak dyskusji, ze ryzyka wystapienia brakow w kapitale obrotowym nie

' D. Wedzki, Strategie plynnosci finansowej przedsiebiorstwa, Oficyna Ekonomiczna,

Krakow 2003, s. 72-73.
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mozna wyeliminowa¢, co sktania do poszukiwania rozwigzan w sferze pozyskiwa-
nia zrodet finansowania dziatalnosci biezace;.

Realizacja sprzedazy produktéw i ustug zasila przedsiebiorstwo w $rodki fi-
nansowe, ktore moga by¢ przeznaczone na dalsze funkcjonowanie. Praktyka ryn-
kowa w wigkszosci branz zaktada jednak udzielanie odroczonego terminu ptatnosci
za dostawy, co generuje braki w kapitale biezagcym dostawcy. Problematyka finan-
sowania obrotu handlowego to zatem bardzo szeroki obszar badawczy. Aby zacho-
wa¢ plynnos¢ biezaca, przedsigbiorstwo musi wypracowac spdjng strategie z jednej
strony w zakresie zarzadzania nalezno$ciami handlowymi, a z drugiej strony
w zakresie zapewnienia finansowania krétkoterminowego, zardbwno z rynku towa-
rowego, jak 1 finansowego.

Celem artykutu jest przedstawienie i analiza wybranych elementow w obsza-
rze powstawania brakoéw srodkow obrotowych i finansowania obrotu handlowego
w grupie mikro i matych przedsigbiorstw w Polsce. Analiza opiera si¢ na studiach
literaturowych, statystyce publicznej oraz badaniach wtasnych autorki, wykonanych
metoda ankietowa w maju 2010 roku na grupie 188 mikro i matych przedsiebiorstw
z wojewodztwa matopolskiego i §laskiego.

1. Zarzadzanie naleznos$ciami jako jeden z podstawowych aspektow utrzyma-
nia plynnosci finansowej przedsiebiorstwa

Jednym z gtéwnych czynnikéw zwickszajacych warto$¢ firmy oraz umacnia-
jacych jej pozycje na konkurencyjnym rynku jest aktywizacja optacalnej sprzedazy
dzigki udzielaniu odbiorcom kredytu. Powstajace w ten sposob naleznosci z tytulu
dostaw 1 ustug stanowig istotny sktadnik operacyjnych aktywoéw biezacych. Sprze-
daz z odroczonym terminem ptatno$ci umozliwia zjednanie szerszej rzeszy klien-
tow, w tym rowniez takich, ktoérzy nie maja gotowki na uregulowanie ptatnosci od
razu, a nie maja dostgpu lub checi korzystania z kredytu bankowego®. Wzrost tego
rodzaju sprzedazy nie oznacza jednoczesnego doplywu gotéwki do przedsigbior-
stwa 1 stwarza zagrozenie utraty czesci naleznosci’. Powstaje zatem ryzyko rozra-
chunkowe okre$lane jako ryzyko niewywigzania si¢ ze zobowigzan jednej ze stron
wobec jednego lub wigkszej liczby uczestnikéw systemu rozliczen. Sytuacja taka
moze wynika¢ zarowno z braku mozliwosci wywigzania si¢ dtuznika ze zobowia-
zania (ryzyko kredytowe) lub braku checi zrealizowania platnosci, wynikajacych
z rozrachunku, nawet jesli dluznicy posiadajg wystarczajace $rodki do ich wykona-

2w, Bien, Problemy efektywnej sprzedazy na kredyt, w: Zarzqdzanie majgtkiem obroto-
wym w przedsigbiorstwie, red. J. Grzywacz, SGH, Warszawa 2006, s. 77.

A Wawryszuk-Misztal, Strategie zarzqdzania kapitatem obrotowym netto w przedsie-

biorstwach, Wydawnictwo UMCS, Lublin 2007, s. 65.
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nia (ryzyko plynnos’ci)4. W takich warunkach znaczenia nabiera sposob ksztalttowa-
nia polityki kredytowej wzgledem odbiorcow, ktdérej gtdwnym obszarem dziatania
staje si¢ wybor miedzy dziataniami zmierzajagcymi do zwigkszenia naleznosci
a dziataniami stuzacymi zwickszeniu stanu $rodkéw pienieznych’.

Zachowanie ptynnosci finansowej wymaga, by przy udzielaniu odbiorcom
kredytu przestrzegano $cisle strategii postepowania w tym zakresie. Nieprzewidy-
wane opdznienia sptywu wierzytelnosci handlowych maja czegsto bezposrednie
przetozenie na wydtuzenie okresu regulowania zobowigzan wobec dostawcow, co
pogarsza reputacj¢ firmy oraz moze prowadzi¢ do podjecia ze strony dostawcow
dziatan zabezpieczajacych. Wyraznie potwierdzaja to dane rynkowe. Mimo ze
w 2010 roku sytuacja ptynnosSciowa w sektorze przedsigbiorstw byla relatywnie
dobra, coraz wigcej podmiotow obawia si¢ powstawania zatoréw platniczych
w przysziosci. Wynika to z faktu, ze braki w kapitale biezacym pokrywane sa po-
przez wydluzanie sptaty zobowigzan pozabankowych. O ile zobowigzania kredyto-
we sptaca terminowo w Polsce (dane za III kwartat 2010 roku) 84,7% mikro i ma-
tych przedsigbiorstw, o tyle zobowigzania pozabankowe ptaci w terminie zaledwie
55,7% podmiotdéw. Jednoczesnie w 2010 roku wyraznie poglebia si¢ tendencja
zwigkszania finansowania dziatalnos$ci biezacej przeterminowanymi zobowigza-
niami wobec dostawcow’.

Stosowana strategia kredytowania odbiorcow zalezy od poziomu ryzyka ak-
ceptowanego przez przedsigbiorstwo. W literaturze przedmiotu’ wskazuje sie trzy
podstawowe strategie kredytowe:

— konserwatywng, zmierzajaca do maksymalnej redukcji ryzyka niewypta-
calno$ci klienta i opierajaca si¢ na udzielaniu odroczonego terminu ptatno-
$ci tylko sprawdzonym kontrahentom, o odpowiednio diugiej historii
wspotpracy;

— agresywna, nastawiong na pozyskanie jak najwigkszej liczby klientéw, po-
przez oferowanie im dogodnych form ptatnosci, bez szczegétowej analizy
zdolnosci ptatniczych odbiorcy. Strategia ta jest czgsto stosowana jako ko-
nieczno$¢ w okresach dekoniunktury gospodarczej;

— umiarkowana, bedacg posrednim rozwigzaniem pomigdzy powyzszymi.

fOTUT Kaczmarek, Zarzgdzanie ryzykiem handlowym i finansowym dla praktykow,

ODDK, Gdansk 1999, s. 29.

M. Sierpinska, D. Wedzki, Zarzqdzanie plynnoscig finansowg w przedsigbiorstwie,

PWN, Warszawa 1997, s. 146.

Informacja o kondycji sektora przedsi¢biorstw ze szczegdlnym uwzglednieniem stanu
koniunkturyw III kwartale 2010 r. oraz prognoz koniunktury na IV kwartat 2010 r., www.nbp.pl,
odczyt z dnia 2010-12-02.

T ow. Bien, Zarzgdzanie finansami przedsigbiorstwa, Difin, Warszawa 1998, s. 209-210;
D. Graczyk, Akceptowalny poziom ryzyka finansowego, w: Zarzgdzanie majgtkiem obrotowym
w przedsigbiorstwie, red. J. Grzywacz, SGH, Warszawa 2006, s. 77.
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W biezacym okresie stabej koniunktury gospodarczej znaczna cze$¢ przedsie-
biorstw sktania si¢ w kierunku strategii agresywnej, pragnac nie dopusci¢ do nad-
miernego spadku obrotow. Skutkuje to kredytowaniem coraz wigkszych partii do-
staw czy udzielaniem wydluzonych termindéw ptatnosci. Rosnie jednak obawa
o zatory platnicze i terminowe regulowanie zobowigzan ze strony kontrahentow,
a takze o wzrost poziomu naleznos$ci straconych. Mikro i male przedsi¢biorstwa
maja bowiem czesto zbyt niski poziom $rodkdéw pienigznych, ktérymi moga swo-
bodnie dysponowa¢ w biezacej dziatalnosci, pokrywajac ewentualne straty.

2. Empiryczna charakterystyka wybranych probleméw finansowania obrotu
handlowego w dobie spowolnienia gospodarczego w Polsce

Analizujac problemy wystepujace w obszarze finansowania obrotu handlowe-
go w polskich przedsiebiorstwach, wida¢ wiele zagrozen, ktére wptywaja na okre-
sowe wahania zapotrzebowania na kapitat obrotowy. Ich identyfikacja i analiza
pozwala na podjecie dzialan zmierzajacych do minimalizacji ich negatywnego
wplywu na dziatalno$¢ przedsigbiorstwa. Z uwagi na wielowymiarowos¢ i skom-
plikowany charakter tej problematyki w niniejszym artykule analizie empirycznej
poddano tylko wybrane elementy.

Sprzedaz z odroczonym terminem ptatnosci to powszechna, a czgsto dominu-
jaca forma sprzedazy wsrod mikro i matych przedsiebiorstw. Drobni przedsigbiorcy
deklaruja najczesciej krotkie kredytowanie odbiorcow, tj. do 14 dni (60,6% wska-
zan), za$ faktury z terminami ptatnosci od 15 do 30 dni wystawiato 23,9% przed-
sigbiorcow. Zaledwie 15,5% firm udzielato terminéw platnosci przekraczajacych
1 miesigc. Im dhuzszy termin ptatnosci otrzymuje odbiorca, tym czesciej przedsie-
biorstwo musi positkowac sie¢ obcym kapitatem obrotowym, ktorego koszty musza
zosta¢ uwzglednione w cenie sprzedazy produktow i ustug.

Na pytanie o polityke wobec klientoéw przy udzielaniu odroczonego terminu
ptatnosci 44,7% ankietowanych mikro i malych przedsigbiorstw ocenilo ja na tle
konkurencji jako tagodng lub dos¢ tagodna, a kolejne 47,3% jako umiarkowana,
tj. zbiezng z tym, co oferowane jest na rynku przez konkurencyjne firmy. Jedynie
8,0% firm deklaruje podejscie restrykcyjne w finansowaniu odbiorcow. Roztozenie
odpowiedzi sugeruje wyraznie che¢é zabiegania o klienta, ktdry staje si¢ szczegdlnie
cenny w okresach spowolnienia gospodarczego i spadku obrotow. Potwierdzaja to
réowniez kolejne dane, w ktorych bierze si¢ pod uwage waznos¢ czynnikow przy
ustalaniu zakresu kredytowania odbiorcow. Okazuje si¢, ze mikro i mate przedsie-
biorstwa biorag w pierwszej kolejnosci pod uwagg indywidualne negocjacje z klien-
tem (76,6% wskazan), w ktorych klient czesto wymusza okre§lone warunki. Zwraca
si¢ tez uwagg na histori¢ wspotpracy z dang firma (55,9%), co jest najprostszym
1 najtanszym sposobem potwierdzenia rzetelnosci klienta. Pozostate czynniki,
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w tym wielko$¢ zamowienia (26,6%), praktyka stosowana w branzy (16,5%) itd.
mialy mniejsze znaczenie. Na uwage zastuguje tu zwlaszcza niewielkie znaczenie
czynnikéw charakteryzujacych aktualng sytuacje finansowa odbiorcy, jak: kondycja
finansowa (14,9%), renoma kontrahenta (13,8%) czy posiadany przez klienta maja-
tek (5,3%), co wskazuje, ze sytuacja rynkowa nie pozwala mikro i matym przedsie-
biorcom by¢ zbyt wybrednymi przy doborze klientdw, nawet tych, ktorzy nie ptaca
gotowka za dostawy.

Panujace w Polsce od potowy 2008 roku spowolnienie gospodarcze, urastaja-
ce w niektorych branzach do rangi kryzysu, jedynie nieznacznie nasilito klopoty ze
Scigganiem nalezno$ci w sektorze przedsigbiorstw, co nie oznacza, ze przedsigbior-
cy nie zauwazajg pogorszenia od momentu wystgpienia dekoniunktury gospodar-
czej. Az 59,0% mikro i matych przedsigbiorstw wini za poniesione straty zwigzane
Z opoOznieniami platniczymi ze strony kontrahentéw wilasnie panujace w Polsce
spowolnienie gospodarcze. Ogolnie w badanych podmiotach tylko 10,1% sygnali-
zuje wystepowanie powazniejszych problemdéw z terminowym sptywem naleznosci,
a 29,8% wskazuje, ze takie problemy pojawiaja si¢ okazjonalnie. Sytuacja nie jest
wiec wprawdzie optymalna, a nawarstwiajgce si¢ spéznienia mogg prowadzi¢ do
powstawania zatorow platniczych w obrocie handlowym, jednak ogolnie wpltyw
kryzysu na sektor przedsiebiorstw mozna oceni¢ jako jedynie umiarkowanie nega-
tywny.

Badajac przyczyny nieterminowego regulowania nalezno$ci przez kontrahen-
tow, w pierwszej kolejnosci wida¢ naktadajace si¢ opoznienia w calym tancuchu
dostaw (34,6% wskazan). Przedsigbiorcy czgsto udzielajg fakturowych termindéw
ptatnosci analogicznych do tych, ktére sami uzyskujg od dostawcow. Kazde opdz-
nienie skutkuje wtedy dalszymi spdznieniami u powigzanych wzajemnymi dosta-
wami firm. Rozwigzaniem bytoby tu posiadanie rezerw kapitatu obrotowego, jed-
nak zasoby kapitalowe mikro i matych firm sg ograniczone i zwykle nie wystarcza-
ja na pokrycie nieprzewidzianych potrzeb.

Opdznienia w splacie naleznosci rodza okreslone skutki. Przedsigbiorstwo
musi znalez¢ zrodta finansowania powstatych brakow. Najwigcej podmiotow finan-
suje si¢ poprzez rynek towarowy, opdzniajac regulowanie wilasnych zobowigzan
(por. tab. 1). Bardzo niekorzystnym efektem braku kapitalu obrotowego i koniecz-
nosci jego uzupetniania moze by¢ wstrzymanie inwestycji czy tez niemoznos¢
wprowadzania innowacji, gdyz przedsi¢gbiorstwo, aby zachowa¢ ptynnos¢ finanso-
wa, przesuwa posiadane $rodki z innych obszaréw dziatalnosci.

Nieco dziwne wydaje si¢ jednoczesnie, ze zaledwie 6,9% przedsigbiorstw
wskazalo na koniecznos$¢ zaciggnigcia kredytu bankowego, ktory mogltby uzupetnic
powstate niedobory. Sugeruje to niech¢¢ przedsigbiorcow do zadtuzania si¢, wigza-
cego si¢ z obligatoryjnym ponoszeniem kosztow finansowania. Przedsiebiorcy wolg
zaciggac kredyt kupiecki, ktéry czesto jest bardziej dostepny i ,,wydaje si¢” bez-
kosztowy.
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Tabela 1
Skutki nieterminowego sptywu naleznosci handlowych
Czynniki Udziat %
niemozno$¢ terminowego regulowania wlasnych zobowigzan 51,1
niemozno$¢ kontynuowania inwestycji 21,3
niemozno$¢ wprowadzania nowych produktéw czy rozwigzan 8,5
konieczno$¢ zaciagania kredytu bankowego 6,9
konieczno$¢ podnoszenia cen na wiasne wyroby 2,1
konieczno$¢ redukcji zatrudnienia lub obnizki ptac 1,6
inne 8,5

Zrodto: badania wlasne.

Posiadanie przez przedsigbiorstwo nalezno$ci przeterminowanych wymaga
stosowania spdjnej polityki wobec dluznikow. W czasach kryzysu szczegdlnie
istotne staje si¢ wypracowanie odpowiednich procedur, majacych za zadanie ogra-
niczenie spéznien, a jesli takie wystapia, jak najszybsze wyegzekwowanie zaleglo-
$ci. Procedura ta musi by¢ dostosowana do sytuacji rynkowej podmiotu, jak row-
niez musi uwzglednia¢ réznorodnos¢ prawno-ekonomiczng odbiorcow.

Analizujac dziatania podejmowane w tym wzgledzie przez mate przedsigbior-
stwa, wida¢, ze najczesciej stosowane sg procedury najprostsze i najtansze, niewy-
magajace ingerencji podmiotow zewnetrznych (por. tab. 2). Niemal potowa ankie-
towanych przy problemach z ptatno$ciami zadata od nierzetelnego klienta ptatnosci
gotowkowej przy kolejnej dostawie. Niemal tyle samo firm ponaglato klientow
telefonami, monitami itd., starajac si¢ w ten sposdb zmusi¢ do zaptaty zaleglosci
w pierwszym mozliwym terminie. W przypadku gdy odbiorca ma zaleglo$ci wobec
wielu podmiotéw, regularny kontakt moze sktoni¢ do przyspieszenia ptatnosci jed-
nej firmie kosztem innych podmiotow. Dos¢ czgsto stosowanym zabiegiem byto
réwniez wstrzymywanie dostaw do momentu uregulowania ptatnosci. Jest to jednak
zabieg skuteczny, gdy klient ma ograniczone mozliwosci pozyskania danego towa-
ru u innych dostawcéw. W przeciwnym razie skutkowaé to moze trwalg utratg
klienta, ktory rozpocznie wspolprace z innymi dostawcami.

Zaleglosci platnicze sa elementem pogarszajacym kondycj¢ finansowa przed-
sigbiorstw. Moga one zachwia¢ ptynnoscig podmiotu gospodarczego, ale przektada-
ja si¢ rowniez na wymierne straty finansowe, wynikajace z konieczno$ci pokrywa-
nia brakéw kapitatowych czy przerw w produkcji i sprzedazy. Z uwagi na znacze-
nie matych przedsiebiorstw w gospodarce nalezy zatem na biezgco analizowac tego
rodzaju straty, aby méc prognozowaé rozwdj sektora w kolejnych okresach. Obec-
nie stosunkowo duzo, bo az 11,2% firm wskazuje, ze straty z tytutu nieodzyskanych
naleznos$ci sg znaczace lub bardzo znaczace. Z kolei 22,3% ankietowanych okresli-
to je jako przecigtne, a 66,5% jako niewielkie lub Zadne.
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Tabela 2
Dziatania wobec klientow przekraczajacych fakturowe terminy ptatnosci*
Czynniki Udziat %
zastosowanie platnosci gotdwkowej przy kolejnych zamoéwieniach 43,1
wzmozona kontrola klienta: wysylane monity, telefony ponaglajace itd. 42,6
wstrzymanie dostaw do momentu uregulowania zadluzenia 38,8
skracanie termindw platnosci przy kolejnych zaméwieniach 19,2
redukcja przyznanych klientowi opustow, rabatow itd. 16,0
korzystanie z ustug firm windykacyjnych 11,2
zadanie zabezpieczenia dostarczanych towardéw np. weksla, zastawu 53
inne 10,1

* mozliwe bylo wskazanie maksymalnie 3 odpowiedzi
Zrodlo: badania wlasne.

Pomimo strat wynikajacych z niezaptaconych faktur handlowych wigkszos$¢
matych firm nie przywiduje wigkszych ,,rewolucji” w zakresie warunkow dostaw.
72% przedsigbiorstw nie zamierza tych warunkow w ogdle zmieniaé, a tylko 23%
ma zamiar podja¢ dziatania w tym wzgledzie, w tym 16% zamierza zwigkszy¢ za-
kres ptatnosci gotdéwkowych, a 7% planuje skrocenie terminow ptatnosci. Dodat-
kowo nalezy zaznaczy¢, ze wigkszo$¢ (89%) badanych przedsigbiorstw nie progno-
zuje poprawy w splatach naleznosci, w tym 13% przewiduje dalsze pogorszenie.
Mate przedsigbiorstwa nie zauwazajg zatem obecnie (maj 2010 roku) zwiastunow
poprawy koniunktury gospodarczej w Polsce, co sugeruje, ze rynek czeka jeszcze
przynajmniej kilka niekorzystnych ekonomicznie miesigcy.

Podsumowanie

Problem zachowania ptynnosci finansowej to fundamentalny problem kazdego
przedsigbiorstwa. Brak $rodkéw finansowych na regulowanie najbardziej wyma-
galnych zobowigzan moze w szybkim czasie doprowadzi¢ do upadlosci firme,
zwlaszcza je$li jest ona mikro lub matym przedsiebiorstwem, tj. podmiotem
o niewielkich zasobach majatkowych, z ograniczonym dostgpem do finansowania
obcego itd. Sytuacja finansowo-majatkowa takich podmiotéw utrudnia im zatem
przetrwanie trudniejszych ekonomicznie okresow.

Nalezy zaznaczy¢, ze poziom finansowania obrotu handlowego omawianych
przedsigbiorstw zalezy w znacznym stopniu od realizowanej przez nie polityki
w zakresie zarzadzania nalezno$ciami. Zbyt duzy i bezproblemowy dostep do
sprzedazy na kredyt moze spowodowac u dostawcy powazne problemy wywotane
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przez nierzetelnych lub niewyptacalnych klientdw, co nasila si¢ jeszcze w okresach
dekoniunktury gospodarczej. Mimo zatem uzasadnionych obaw co do mozliwego
spadku obrotéw podczas kryzysu, firmy powinny stosowac¢ konsekwentng strategie
kredytowania odbiorcow, uwzgledniajaca kryteria przyznawania odroczonego ter-
minu ptatnosci za dostarczone przez siebie towary.

Zadne przedsiebiorstwo, mimo wtasciwego zarzadzania, nie jest w stanie wy-
eliminowaé calkowicie ryzyka opdznien w sptywie naleznosci. Powstaje zatem
problem finansowania powstalych niedoboréw kapitalowych. Przedsigbiorstwo
powinno mie¢ dostep do kapitalu bankowego, najlepiej w formie elastycznych linii
kredytowych, potrzeby biezgcego finansowania sg bowiem bardzo zmienne. Tym-
czasem mikro i mate przedsigbiorstwa w Polsce nastawiajg si¢ raczej na finansowa-
nie si¢ poprzez rynek towarowy, w tym przez finansowanie przeterminowane. Jest
to rozwigzanie ryzykowne, gdyz moze skutkowaé nie tylko restrykcjami finanso-
wymi i handlowymi ze strony dostawcow, ale wrecz wstrzymaniem wspotpracy
z kontrahentem i istotnym pogorszeniem reputacji firmy na rynku. Mozna wnio-
skowa¢ zatem, ze obszar finansowania dziatalno$ci biezacej polskich mikro i ma-
tych przedsiebiorstw wymaga wielu istotnych zmian, w tym zwiekszenia poziomu
profesjonalizmu w obszarze zarzadzania operacyjnego.

SHAPING THE CLAIMS BY MICROENTERPRISES

Summary

There are many enterprises with problems of the financial liquidity in 2010. It
needs the effective commercial receivables management as well as successful gaining
the working capital from the bank sector and the commercial market. The lack of work-
ing capital is one of the most important factors if the enterprise’s bankruptcy. Many
mikro and small enterprises in Poland do not have any standards or procedures in recei-
vables management. They prefer running into debts from their suppliers rather than
from the financial institutions. This subject of analysis is based on the questionnaire
researches in the group of mikro and small enterprises in 2010.

Translated by Malgorzata Okreglicka



