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SKUTECZNOSC MODELI DETEKCJI MANIPULACJI KSIEGOWYCH
W PREDYKCJI UPADLOSCI

Wprowadzenie

Najwazniejsza funkcja sprawozdania finansowego jest funkcja informacyjna. Wiaze si¢
ona z dostarczaniem danych charakteryzujacych sytuacj¢ finansowa przedsigbiorstwa. W
oparciu o te dane podejmowanych jest wiele strategicznych decyzji zwigzanych dziatalnoscig
firmy!. Z tego powodu wazne jest, aby sprawozdanie bylo sporzadzone w sposéb rzetelny i
przejrzysty. W artykule omowiona zostata tematyka dotyczaca manipulacji ksiggowych (i pojec
z nig zwigzanych) oraz tzw. falszywej upadtosci. Ponadto, zaprezentowana zostata budowa
dwoch metod wykorzystanych w badaniu — modelu M. Beneisha oraz metody czerwonych flag
(ang. red-flags). W czgSci empirycznej artykutu zaprezentowano wyniki badan
przeprowadzonych na dwunastu upadtych przedsigbiorstwach. W ostatnim rozdziale, autorzy

zaprezentowali wnioski z badania.

1. Manipulacja danymi ksiegowymi

Jedna z nadrzednych zasad rachunkowos$ci jest zasada wierno$ci 1 rzetelnosci
(bezstronnosci) obrazu (ang. true and fair view)?. Koncepcja ta powstala w XIX wieku w
Wielkiej Brytanii 1 opisana zostata w akcie prawnym dotyczacym spoétek akcyjnych — Joint
Stock Companies Act 1844°.

1'Y. Ustinova, C. M. Gupta, A. Shaposhnikov, Creative Accounting Detection Methods: Foreign Experience,
“Advances in Social Science, Education and Humanities Reaserch” 2021, nr 632.

2 M. Tuszkiewicz, The problem of preserving the principle of true and fair view on examples,
https://www.researchgate.net/publication/329928390 THE PROBLEM OF PRESERVING THE PRINCIPLE
_OF TRUE_AND FAIR VIEW _ON EXAMPLES (data odczytu 9 sierpnia 2024).

3 W. McGregor, True and fair view — an accounting anachronism, “Australian Accountant” 1992, nr 62 (1), s.
68-71.
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Zasada ta, na co zwracaja uwage wybrani ekonomisci, nie posiada swojej szczegdtowe;j
definicji*. Wskazuje ona jednak, iz ksiggowo$¢ przedsiebiorstwa powinna by¢ prowadzona w
sposob dokladny, kompletny i prawdziwy’. Gléwna zaleta nieprecyzyjnej budowy przepisu jest
mozliwo$¢ utrzymania jej migdzynarodowego zasiggu, bez narzucania sztywnych ram.
Rozwigzanie takie posiada jednak pewng wad¢ — jest nig mozliwo$¢ manipulacji danymi
finansowymi, pod pretekstem dokladniejszego przedstawienia stanu faktycznego, a w celu
ukrycia okreslonych danych.

Przez wiele lat, pojgeciem uzywanym w Polsce, w celu okreslenia nieuczciwych praktyk
ksiggowych (polegajacych najczgsciej na manipulacji danymi finansowymi), byla
rachunkowo$é kreatywna®. Dzi§, coraz cze$ciej mozna sie spotkaé z odmiennym zdaniem. Jak
zauwaza D. Krzywda, pewien stopien kreatywnos$ci jest wrecz zjawiskiem pozadanym u
ksiegowych’. Co nalezy podkresli¢, musi sie to odbywaé w sposob w petni zgodny z prawem.

Pojeciem pozwalajacym na okre$lenie dziatalnosci ksiegowych w sposdb niezgodny z
prawem (np. poprzez sztuczne zawyzanie zyskow) jest rachunkowos¢ agresywna. Bardzo dobra
definicje tego zjawiska stworzyta D. Kr6l, ktéra wskazuje, iz jest to ,,§wiadome dziatanie, ktére
prowadzi do nierzetelnego przedstawienia sytuacji majatkowej i finansowej jednostki”®.
Jednoczesnie, w swoich rozwazaniach zwraca ona uwage na kwesti¢ bezuzytecznosci analizy
finansowej w firmach, w ktorych stosowana jest rachunkowo$¢ agresywna. Wynika to z braku

mozliwosci odzwierciedlenia rzeczywistych wynikoéw osiggnietych przez przedsicbiorstwo’.

2. Falszywa upadlos$¢

Nalezy wspomnie¢ rdéwniez na temat terminologii stosowanej w kwestii
niewyptacalnosci. Mozna spotka¢ si¢ z dwoma okresleniami, najczgsciej stosowanymi
zamiennie: upadto$¢ oraz bankructwo. Pomimo powszechnej zgody, co do potrzeby

rozrdzniania tych poje¢, ekonomisci nie sg zgodni co do ich konkretnej (ujednoliconej)

4 L. Matuszak, Koncepcja TFV w $wietle wybranych teorii prawdy, [w:] W. Gabrusiewicz (red.), Audyt w
systemie kontroli; VI Ogdlnopolska Konferencja Zawodowa, Krajowa Izba Bieglych Rewidentow, Poznan 2010,
s. 144.

5> D. Garstecki, Zasada true and fair view a zjawisko agresywnej ksiegowosci, ,,Zeszyty Naukowe”, Uniwersytet
Ekonomiczny w Poznaniu 2012, nr 248, s. 44.

¢ A. Holda, Perception of the concept of creative accounting by the Polish public and by accounting
professionals, ,, The Theoretical Journal of Accounting” 2016, nr 87 (143), s. 45.

"D. Krzywda, Rachunkowos¢ finansowa, Fundacja Rozwoju Rachunkowosci w Polsce, Warszawa 1999, s. 17-
19.

8 D. Krol, Rachunkowosé kreatywna a rachunkowosé agresywna, ,,Nauki o Finansach” 2015, nr 23 (2), s. 16.

9 Ibidem, s. 17.
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definicji. Dla przyktadu, B. Prusak uwaza, iz w aspekcie prawnym, kazda upadto§¢ oznacza
bankructwo ekonomiczne, lecz nie kazde bankructwo ekonomiczne oznacza upadios¢ w
rozumieniu prawa'®. A. Tokarski ma podobny poglad, lecz wskazuje pewien wyjatek. Jako
przyktad prezentuje strategi¢ obnizenia kosztow jednostki poprzez $wiadome rozpoczecie
postepowania upadtosciowego. Celem takiego zabiegu jest uwolnienie danej jednostki od
zobowigzan wobec pracownikow i zwigzkéw zawodowych!!. Z kolei E. Mgczynska jest zdania,
1Z pojecie ,,bankructwo” jest terminem konkretnie ekonomicznym, podczas gdy ,,upadios$¢” to
termin prawny'?.

Ponadto wskazuje si¢, ze pojecie ,,bankructwa” powinno by¢ taczone z upadtoscia tylko
w konteks$cie upadtosci zawinionej (np. w wyniku nieodpowiedzialnego wydatkowania
srodkow przedsigbiorstwa), lecz nie powinno obejmowaé¢ upadtosci niezawinionej
(spowodowanej przez czynniki zewnetrze i niezalezne od przedsiebiorstwa)!>. Co istotne,
upadlos$¢ zawiniona w wybranych przypadkach moze podlega¢ karze grzywny, pozbawienia
prawa sprawowania okreslonych funkcji, a nawet karze pozbawienia wolnoéci'®.

Bardzo istotnym jest wspomnienie zapisu zawartego w art. 301 Kodeksu Karnego'>.
Zapis ten dotyczy pokrzywdzenia wierzycieli przez dtuznika 1 dokonanego przez niego tzw.
pozornego bankructwa'®. Polega ono na przeniesieniu przez dtuznika sktadnikow majatku do
nowoutworzonej jednostki gospodarczej. Ma to na celu zazwyczaj utrudnienie lub
uniemozliwienie wierzycielowi odzyskanie naleznych mu $rodkéw. Zgodnie z art. 301 § 1 K.
K., dziatanie to podlega karze pozbawienia wolnos$ci od 3 miesigcy do 5 lat. Ustawodawca w
art. 301 § 2 K. K.!'” wskazuje jednoznacznie, iz takiej samej karze podlega osoba, ktora bedac
dhuznikiem kilku wierzycieli doprowadza do swojej upadtosci lub niewyptacalnosci.

Drugim rodzajem upadlo$ci zawinionej jest tzw. lekkomys$lne bankructwo. Polega ono
na dopuszczaniu si¢ przez wiasciciela lub podmiot zarzadzajacy przedsiebiorstwem trwonienia

czeSci majatku firmy, nierozwaznym zacigganiu zobowigzan czy zawieranych transakcji

10 B, Kotowska, A. Uziebto, O. Wyszkowska-Kaniewska, Analiza finansowa w przedsiebiorstwie, Wydawnictwo

CeDeWu Sp. z. 0. 0., Warszawa 2013, s. 149.

""" A, Tokarski, Charakterystyka podstawowych rodzajéw upadiosci firm w edukacji przedsiebiorczosci,

Przedsigbiorczos¢-Edukacja 2012, nr 8, s. 176.

12 B. Maczynska, Upadtosci przedsiebiorstw- dysfunkcje, ich przyczyny, ,,Zeszyty Naukowe Matopolskiej Wyzszej
Szkoty Ekonomicznej w Tarnowie” 2009, nr 2, s. 173.

13 Ibidem, s. 58.

14 A. Tokarski, Charakterystyka podstawowych..., op.cit., s. 174.

15 Ustawa z dnia 6 czerwca 1997 r. — Kodeks karny, Dz. U. z 1997, Nr 88, poz. 553 z p6zn. zm., art. 301 ust. 1;

pozniej okreslany jako K. K.

16 Pozorne bankructwo, https://www.infor.pl/prawo/encyklopedia-prawa/p/296514,Pozorne-bankructwo.html

(data odczytu 9 sierpnia 2024).

17 Ustawa... — Kodeks karny..., op. cit., art. 301 ust. 1.
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niezgodnych z zasadami gospodarowania. Dziatanie to okreslone zostato w art. 301 § 3 K. K. i
podlega grzywnie, karze ograniczenia wolnosci albo pozbawienia wolnosci do 2 lat'®. Co
ciekawe, organ ustawodawczy jednoznacznie wskazat, iz zapisy dotycza tylko dluznikow

majacych kilku wierzycieli.

3. Modele detekcji manipulacji

Jednym z najpopularniejszych na $wiecie modeli detekcji manipulacji ksiggowych jest
ten opracowany przez amerykanskiego profesora Messoda Daniela Beneisha, eksperta w
dziedzinie wykrywania oszustw oraz manipulacji ksiegowych!®. Probitowy model zostat
zaprezentowany po raz pierwszy w 1999 roku i powstat w oparciu o dane finansowe 74 spotek
uznanych przez Amerykanska Komisje Papierow Wartosciowych i Gietd za manipulatorow?’.
W celu stworzenia jak najbardziej wiarygodnego modelu, oprécz danych pochodzacych od
spotek-manipulatoréw, autor zdecydowat si¢ na wykorzystanie sprawozdan 2332 firm, ktore
nie zostaly uznane za dokonujgce manipulacji’!. Budowa o$mioczynnikowego modelu

Beneisha zostala zaprezentowana we wzorze 1.

Wzor 1. Model M. Beneisha (o$mioczynnikowy)

M = —4,84 + 0,920 DSRI + 0,528 GMI + 0,404 AQ!I + 0,892 SGI + 0,115 DEPI
— 0,172 SGAI + 4,679 TATA — 0,327 LVGI

Wybrane wskazniki (wraz z warto$ciami granicznymi) oznaczajg kolejno®%:
DSRI — wskaznik rotacji naleznosci; wartos¢ graniczna — 1,412,
GMI — wskaznik marzy brutto; wartos¢ graniczna — 1,159,
AQI — wskaznik jakosci aktywow,; wartos¢ graniczna — 1,228,
SGI — wskaznik dynamiki sprzedazy,; wartos¢ graniczna — 1,581,
DEPI — wskaznik amortyzacji; wartos¢ graniczna — 1,072,
SGAI — wskaznik kosztow, wartos¢ graniczna — 1,107,

TATA — wskaznik roznic memoriatowych,; wartosé¢ graniczna — 0,049,

1% Ibidem, art. 301 ust. 2.

19 hitps://kelley.iu.edu/faculty-research/faculty-directory/profile.html?id=DBENEISH (data odczytu 13 lipca
2024).

20 https://www.investopedia.com/terms/b/beneishmodel.asp (data odczytu 9 sierpnia 2024).

2l A. Holda, Oszustwa i manipulacje ksiegowe a rachunkowosé kreatywna, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne,
Warszawa 2020, s. 101.

22 M. D. Beneish, The Detection of Earnings Manipulation, ,,Financial Analysts Journal” 1999, nr 55 (5), s. 26-
27.
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LVGI — dz2wignia finansowa, wartos¢ graniczna — 1,124.

Budowa wskaznikow prezentuje sie kolejno?:

naleznosci krétkoterminowe t

DSRI _ przychody netto ze sprzedazy t

GMI —

AQI —

SGI —

naleznosci krétkoterminowe t—1
przychody netto ze sprzedazy t—1

przychod netto ze sprzedazy t—1—koszt wiasny sprzedanyc produktéw, towardw i materiatow t—1

przychody netto ze sprzedazy t—1

przychody netto ze sprzedazy t — koszt wtasny sprzedanyc produktéw,

towaréw i materiatow t

przychody netto ze sprzedazy t

aktywa obrotowe t —rzeczowe aktywa trwate t
B aktywa ogoétem t
aktywa obrotowe t—1—-rzeczowe aktywa trwate t—1
aktywa ogétem t—1

1

przychody netto ze sprzedazy t

przychody netto ze sprzedazy t—1"

amortyzacja t—1

DEPI __ amortyzacja t—1 + $rodki trwate t—1

amortyzacjat ’
amortyzacjat + $rodki trwate t

koszty dziatalnosci operacyjnejt

SGAI _ przychody netto ze sprzedazy t

TATA —

koszty dziatalnosci opercyjnej t—1
przychody netto ze sprzedazy t—1

aktywa obrotowe t — srodki pieniezne t — zobowiazania krétkoterminowe t +

zobowiazania z tytytu podatku dochodoweg t — amortyzacjat

aktywa ogdtem t

zobowiazania ogétem t

LVGI _ aktywa ogétem t

Interpretujagc model Beneisha, nalezy zwrdci¢ uwage na warto$¢ graniczng jaka jest M >

-2,22 (jezeli uwzglednia si¢ korekte modelu to M > -1,78) - jezeli warto$¢ osiggnigta w wyniku

zobowiazania ogétem t—1 *
aktywa ogétem t—1

obliczen jest wyzsza od wartos$ci granicznej, mogto doj§¢ do manipulacji danymi.

Oprécz wykorzystania modelu Beneisha, autorzy zdecydowali si¢ na uwzglednienie tzw.
czerwonych flag (ang. red-flags). Jest to technika oparta na poréwnaniu warto$ci wybranych
wskaznikow z okreslong dla nich warto$cig graniczng. Jezeli warto§¢ wskaznika jest nizsza od
wartos$ci granicznej danego wskaznika, nalezy zwroci¢ uwage na wybrane wartosci. Jezeli jest
wyzsza od warto$ci granicznej — warto$ci zawarte w nim sg na akceptowalnym poziomie.

Odnotowanie duzej ilosci ,,red-flagow” moze by¢ uznane za sygnal, ze w danej jednostce

dokonano manipulacji danymi finansowymi.

2 A. Dalecka, Uzytecznosé modelu Beneisha w detekcji manipulacji ksiegowych, ,,Zeszyty Naukowe
Uniwersytetu Szczecinskiego” 2015, nr 854, s. 1-9.

’
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4. Metodologia i wyniki badan wlasnych

Pytaniem badawczym postawionym przez autordw bylo: czy mozliwe jest wykorzystanie
osmioczynnikowego modelu Beneisha do predykcji upadtosci polskich przedsiebiorstw.
Jednoczes$nie, autorzy postawili hipoteze¢ wskazujaca, iz nie nalezy identyfikowa¢ na jednym
poziomie pojec ,,0szustwa” oraz ,,upadtosci”.

Badanie zostalo przeprowadzone na podstawie danych pochodzacych ze sprawozdan
finansowych udostepnionych przez przedsigbiorstwa w formie elektronicznej w bazie
Ministerstwa Sprawiedliwosci. Obejmowalo ono okres od czterech lat przed ogloszeniem
upadtosci do roku jej ogloszenia. Wszystkie wymienione przedsigbiorstwa byty spotkami z
ograniczong odpowiedzialnoscia, dzialaly co najmniej przez 5 lat oraz oglosity upadtos¢ w
2022 roku. Jednoczes$nie, autorzy do badania zakwalifikowali tylko przedsiebiorstwa, ktorych
zagrozenie bankructwem zostalo wykazane zaréwno przez polskie modele analizy
dyskryminacyjnej (model INE PAN 7 i modele B. Prusaka P1 oraz P2), jak i model zagraniczny
(model drugi E. Altmana z 1983 roku).

Do badania autorzy wykorzystali dwie metody — technike czerwonych flag oraz model
Beneisha. Jako wskazniki stuzace do okreslenia czerwonych flag wykorzystane zostaty
wskazniki wykorzystane w modelu Beneisha oraz okreslone dla nich wartosci graniczne. Jezeli
warto$¢ graniczna zostata przekroczona w danej jednostce, byto to oznaczone jako ,,red-flag”.
Wyniki badan zaprezentowane zostaly w tabelach 1, 3, 5, 7 oraz 9. Jednoczes$nie, w tabelach 2,
4, 6, 8 1 10 dotaczona zostata interpretacja wybranych wskaznikéw wraz z podaniem liczby

czerwonych flag.

Tabela 1. Wyniki analizy wykonanej dla modelu M. Beneisha oraz czerwonych flag w roku ogloszenia
upadlosci przedsiebiorstw

Firma | DSRI GMI AQI SGI DEPI SGAI LVGI TATA Wynik
A 0,92 0,65 0,00 0,47 0,16 1,06 2,76 -1,80 -12,70
B 0,16 0,88 1,17 0,69 1,02 1,01 1,18 -0,19 -4,46
C 0,01 -3,05 0,00 12,75 0,00 3,10 1,21 -1,00 -0,66
D 1,00 -19,99 0,00 1,00 0,00 0,74 1,11 0,00 -14,08
E 1,41 0,11 0,00 0,17 8,59 2,70 1,03 -0,28 -4,46
F 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2,29 -1,18 -11,13
G 0,00 0,00 0,00 0,00 1,84 0,00 1,93 -2,10 -15,06
H 0,13 0,64 0,00 0,93 0,00 1,04 1,98 -1,78 -12,72
I 0,10 -0,47 0,00 9,15 0,00 0,25 0,95 -0,05 2,59
J 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,79 -0,69 -8,34
K 0,00 0,00 0,00 0,00 0,58 0,00 1,02 0,01 -5,04
L 1,01 1,31 0,00 0,92 0,00 0,90 1,37 -0,05 -3,33

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Tabela 2. Interpretacja wynikéw analizy wykonanej dla modelu M. Beneisha w roku ogloszenia upadlosci

przedsiebiorstw
Firma | DSRI GMI AQI SGI DEPI SGAI | LVGI | TATA | Wynik | Red-flag
A NM NM BD NM NM NM M NM NM 1
B NM NM M NM NM NM M NM NM 2
C NM NM BD M BD M M NM M 4
D NM NM BD NM BD NM M BD NM 1
E M NM BD NM M M NM NM NM 3
F BD BD BD BD BD BD M NM NM 1
G BD BD BD BD M BD M NM NM 2
H NM NM BD NM BD NM M NM NM 1
I NM NM BD M M NM NM NM M 3
J BD BD BD BD BD BD NM NM NM 0
K BD BD BD BD NM BD NM NM NM 0
L NM M BD NM BD NM M NM NM 2

Interpretacja: M — wynik sugerujacy manipulacje, NM — wynik sugerujacy brak manipulacji, BD — brak danych.
Zrédto: opracowanie wiasne.

W roku ogtoszenia upadtosci analizowanych przedsigbiorstw model Beneisha wskazat na
manipulacje ksiggowe tylko w przypadku dwoch z nich, jednoczesnie w tych samych
podmiotach model wykazat pojawienie si¢ kolejno czterech oraz trzech czerwonych flag, czyli
wartosci bedacych nizszymi od warto$ci granicznej danego wskaznika finansowego.
Jednoczesnie w przypadku czterech firm odnotowano tylko jedng warto$¢ nizsza od graniczne;j
dla danego wskaznika. W dwoch przedsiebiorstwach ze wzgledu na brak mozliwosci policzenia

konkretnego wskaznika nie zostala odnotowana ani jedna czerwona flaga.

Tabela 3. Wyniki analizy wykonanej dla modelu M. Beneisha oraz czerwonych flag na rok przed
ogloszeniem upadlosci przedsi¢biorstw

Firma | DSRI GMI AQI SGI DEPI SGAI LVGI TATA Wynik
A 1,26 1,90 0,00 1,14 1,08 0,90 1,03 0,07 -1,70
B 0,81 1,01 1,06 0,98 1,01 1,00 1,09 -0,06 -2,93
C 198,51 -0,19 0,00 0,00 0,00 0,17 4,58 -4,83 153,54
D 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,20 -0,45 -7,34
E 2,97 1,89 0,00 1,09 1,73 0,82 1,88 0,11 -0,19
F 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,53 0,42 -3,07
G 1,73 0,62 0,00 0,41 0,46 1,08 2,11 -0,42 -5,34
H 1,04 0,10 0,00 0,76 0,00 1,07 0,90 -0,17 -4,41
I 15,89 -1,83 0,00 0,06 0,00 3,07 1,01 0,00 8,01
J 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,04 -0,04 -5,37
K 0,00 0,00 0,00 0,00 0,70 0,00 1,06 0,00 -5,09
L 1,55 -0,52 0,00 0,46 0,00 2,72 1,33 -0,24 -5,32

Zrodto: opracowanie wilasne.

19



““ ZESZY T NAUKOWY

Wyisza Szkola Zarzadzania i Bankowosci w Krakowie

B —

Tabela 4. Interpretacja wynikéw analizy wykonanej dla modelu M. Beneisha na rok przed ogloszeniem
upadlosci przedsiebiorstw

Firma | DSRI GMI AQI SGI DEPI SGAI | LVGI | TATA | Wynik | Red-flag
A M M BD NM M NM NM M M 5
B NM NM NM NM NM NM M NM NM 1
C M NM BD BD BD NM M NM M 3
D BD BD BD BD BD BD M NM NM 1
E M M BD NM M NM M M 6
F BD BD BD BD BD BD NM M NM 1
G M NM BD NM NM M M NM NM 3
H NM NM BD NM BD M NM NM NM 1
I M NM BD NM BD M NM BD M 3
J BD BD BD BD BD BD NM NM NM 0
K BD BD BD BD NM BD M BD NM 2
L M NM BD NM BD M M NM NM 3

Interpretacja: M — wynik sugerujacy manipulacje, NM — wynik sugerujacy brak manipulacji, BD — brak danych.
Zrédto: opracowanie wiasne.

Na rok przed ogtoszeniem upadtosci analizowanych podmiotow model Beneisha wskazat
na manipulacje ksiggowe w czterech przedsigbiorstwach. Jednocze$nie warto zauwazy¢, ze w
tych samych podmiotach model wykazal pojawienie si¢ kolejno; pieciu, trzech, sze$ciu oraz
trzech czerwonych flag. Tak samo jak w przypadku roku upadtosci przedsigbiorstwa cztery
firmy wykazaty tylko jedng warto$¢ nizszg od granicznej dla danego wskaznika. W
przedsigbiorstwie ,,J” ze wzglgedu na brak danych nie zostata przedstawiona zadna czerwona

flaga.

Tabela S. Wyniki analizy wykonanej dla modelu M. Beneisha oraz czerwonych flag na 2 lata przed
ogloszeniem upadlosci przedsi¢biorstw

Firma | DSRI GMI AQI SGI DEPI SGAI LVGI TATA Wynik
A 1,78 1,04 0,00 1,14 1,09 0,90 0,95 0,11 -1,79
B 1.02 2,33 0,15 1,14 1,01 0,92 0,85 -0,05 -2,13
C 1,31 0,94 2,97 2,65 1,39 1,01 1,91 0,46 1,95
D 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,99 -0,01 -5,22
E 0.59 0,04 0,00 0,48 0,36 1,49 2,74 -0,21 -5,92
F 7,58 0,20 0,00 0,03 0,00 2,30 1,67 -0,58 -1,37
G - - - - - - - - -

H 1,15 -0,54 0,00 0,49 0,00 1,01 0,89 -0,55 -6,66
I 9,40 -0,59 0,21 0,08 9,99 0,39 0,99 -0,07 4,07
J 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 0,02 -5,09
K 0,00 0,00 0,00 0,00 0,77 0,00 1,00 0,15 -4,39
L 19,67 0,25 0,00 0,07 7,01 0,70 1,45 0,07 13,98

Zrodto: opracowanie wilasne.
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Tabela 6. Interpretacja wynikéw analizy wykonanej dla modelu M. Beneisha na 2 lata przed ogloszeniem
upadlosci przedsiebiorstw

Firma | DSRI GMI AQI SGI DEPI SGAI | LVGI | TATA | Wynik | Red-flag

A M NM BD NM M NM NM M NM 3
B NM M NM NM NM NM NM NM NM 1
C M NM M M M NM M M M 6
D BD BD BD BD BD BD NM NM NM 0
E NM NM BD NM NM M M NM NM 2
F M NM BD NM BD M M NM M 4
G - - - - - - - - - -
H NM NM BD NM BD NM NM NM NM 0
I M NM NM NM M NM NM NM M 3
J BD BD BD BD BD BD NM M NM 1
K BD BD BD BD NM BD NM M NM 1
L M NM BD NM M NM M M M 5

Interpretacja: M — wynik sugerujacy manipulacje, NM — wynik sugerujacy brak manipulacji, BD — brak danych.
Zrédto: opracowanie wiasne.

W okresie na dwa lata przed upadtoscig przedsiebiorstw model Beneisha wskazat na
cztery podmioty, ktore dopuscity sie oszustw ksiegowych. Nalezy zauwazy¢, ze w tych
przedsiebiorstwach pojawito si¢ od trzech do szesciu czerwonych flag, czyli wartosci bedacych
nizszymi od warto$ci granicznej danego wskaznika finansowego. Jednoczesnie w trzech
przedsigbiorstwach tylko jeden wskaznik wykazat warto$¢ nizszg niz graniczna. W kolejnych
trzech firmach nie zostaly odnotowane zadne czerwone flagi ze wzgledu na brak danych

finansowych niezb¢dnych do analizy.

Tabela 7. Wyniki analizy wykonanej dla modelu M. Beneisha oraz czerwonych flag na 3 lata przed
ogloszeniem upadlosci przedsi¢biorstw

Firma | DSRI GMI AQI SGI DEPI SGAI LVGI TATA Wynik
A 2,55 0,17 0,00 0,23 0,97 1,21 3,98 -2,67 -16,08
B 1,93 0,78 2,51 0,39 1,00 1,03 1,22 -0,10 -2,20
C 1,79 0,41 0,00 1,25 0,45 1.06 0,70 -0,59 -4,99
D 1,58 1,61 0,00 0,64 0,00 0,87 1,00 0,01 -2,40
E 1,02 6,94 0,00 0,86 2,39 0,89 0,80 -0,04 0,18
F 0,17 0,26 0,00 0,23 1,00 1,31 11,84 -9,69 -53,68
G 0,82 0,99 0,00 1,32 0,79 1,00 1,61 0,06 -2,73
H 0,99 5,54 0,00 1,45 0,00 1,02 1,03 0,20 0,71
I 0,91 0,43 0,07 0,42 0,84 0,92 2,34 -1,09 -9,28
J 0,00 0,00 1,23 0,00 0,00 0,00 1,02 -0,04 -4,86
K 0,00 0,00 0,90 0,00 0,55 0,00 1,02 0,28 -3,44
L 1,52 4,09 0,00 0,61 0,90 1.47 1,91 -0,89 -5,67

Zrodto: opracowanie wilasne.
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Tabela 8. Interpretacja wynikéw analizy wykonanej dla modelu M. Beneisha na 3 lata przed ogloszeniem
upadlosci przedsiebiorstw

Firma | DSRI GMI AQI SGI DEPI SGAI | LVGI | TATA | Wynik | Red-flag
A M NM BD NM NM M M NM NM 3
B M NM M NM NM NM M NM NM 3
C M NM BD NM NM NM NM NM NM 1
D M M BD NM BD NM NM NM NM 2
E NM M BD NM M NM NM NM M 3
F NM NM BD NM NM M M NM NM 2
G NM NM BD M NM NM M M NM 3
H NM M BD M BD NM NM M M 3
I NM NM NM NM NM NM M NM NM 1
J BD BD M BD BD BD NM NM NM 1
K BD BD NM BD NM BD NM M NM 1
L M M BD NM NM M M NM NM 4

Interpretacja: M — wynik sugerujacy manipulacje, NM — wynik sugerujacy brak manipulacji, BD — brak danych.
Zrédto: opracowanie wiasne.

Na trzy lata przed ogloszeniem upadtosci analizowanych przedsiebiorstw model
Beneisha wskazal na manipulacje ksiggowe tylko w przypadku dwoch z nich, jednoczesnie w
tych samych podmiotach model wykazat pojawienie si¢ trzech czerwonych flag, czyli wartosci
bedacych nizszymi od warto$ci granicznej danego wskaznika finansowego. Jednoczesnie w
przypadku czterech firm odnotowano tylko jedng warto$¢ nizsza od granicznej dla danego

wskaznika.

Tabela 9. Wyniki analizy wykonanej dla modelu M. Beneisha oraz czerwonych flag na 4 lata przed
ogloszeniem upadlosci przedsi¢biorstw

Firma | DSRI GMI AQI SGI DEPI SGAI LVGI TATA Wynik
A 1,52 0,31 0,00 0,66 0,95 1,03 1,10 -0,13 -3,72
B 1,26 0,36 0,50 0,82 1,10 1,08 1,27 -0,53 -5,52
C 1,52 0,31 0,00 0,66 0,95 1,03 1,10 -0,13 -3,72
D 1,00 1,00 0,00 1,00 0,00 1,00 1,00 0,00 -3,00
E 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 -0,07 -2,80
F 1,12 0,40 0,00 0,90 0,00 1,07 1,01 0,00 -3,31
G 1,00 1,00 0,00 1,00 1,00 1,00 1,00 -0,01 -2,94
H 0,96 1,80 0,00 1,41 0,00 1,02 0,95 0,19 -1,35
I 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 -0,03 -2,60
J 0,00 0,00 1,00 0,00 0,00 0,00 1,00 0,00 -4,76
K 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 0,00 -2,48
L 1,00 1,00 0,00 1,00 1,00 1,00 1,00 -0,01 -2,92

Zrodto: opracowanie wilasne.
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Tabela 10. Interpretacja wynikow analizy wykonanej dla modelu M. Beneisha na 4 lata przed ogloszeniem
upadlosci przedsiebiorstw

Firma | DSRI GMI AQI SGI DEPI SGAI | LVGI | TATA | Wynik | Red-flag
A M NM BD NM NM NM M NM NM 2
B M NM NM NM M NM M NM NM 3
C M NM BD NM NM NM M NM NM 2
D NM NM BD NM BD NM NM BD NM 0
E NM NM NM NM NM NM NM NM NM 0
F NM NM BD NM BD NM NM BD NM 0
G NM NM BD NM NM NM NM NM NM 0
H NM M BD M BD NM NM M M 4
I NM NM NM NM NM NM NM NM NM 0
J BD BD NM BD BD BD NM BD NM 0
K NM NM NM NM NM NM NM BD NM 0
L NM NM BD NM NM NM NM NM NM 0

Interpretacja: M — wynik sugerujacy manipulacje, NM — wynik sugerujacy brak manipulacji, BD — brak danych.

Zrodto: opracowanie wilasne.

Wyniki modelu Beneisha na cztery lata przed upadioscig badanych przedsiebiorstw
wskazaly na wystgpowanie manipulacji ksiggowych jedynie w jednym podmiocie. Wystapity
w nim 4 czerwone flagi. Jednoczesnie nalezy zauwazy¢, ze az w o§miu przedsigbiorstwach nie

udato si¢ wskaza¢ zadnej czerwone;j flagi.

5. Whnioski z badan

Na podstawie przeprowadzonych badan mozna wskaza¢ kilka najwazniejszych kwestii.
Przede wszystkim, dokonana =zostala pozytywna weryfikacja postawionej hipotezy,
wskazujaca, iz nie nalezy identyfikowac pojec ,,upadtos¢” oraz ,,0szustwo”. Oczywiscie, moze
doj$¢ do sytuacji opisanej w czesci teoretycznej artykutu, czyli do pozornej upadtosci, lecz
badania wykazaly, iz jest to raczej przypadek marginalny. Potwierdzajg to rowniez statystyki
udostepnione na stronie polskiej Policji, ktore wykazaty, ze w 2022 roku stwierdzono tylko
dziewieé, a w 2023 roku osiemnascie takich przestepstw?*,

Niestety, istotnym ograniczeniem modelu M. Beneisha jest fakt, iz osoba wykorzystujgca
model do badania sprawozdania przedsiebiorstwa musi mie¢ pewnos$¢, ze w roku
poprzedzajacym badany rok, nie dokonano manipulacji danymi finansowym. Wynika to z
faktu, ze jezeli dopuszczono si¢ takiego czynu — wyniki osiagni¢te przez model staja si¢

bezwartoSciowe.

24 https://statystyka.policja.pl/st/kodeks-karny/przestepstwa-przeciwko-17/63935,Doprowadzenie-do-upadlosci-
lub-niewyplacalnosci-art-301.html (data odczytu 10 sierpnia 2024).
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Jednoczesnie trzeba podkresli¢, iz model Beneisha, pomimo faktu, ze nie wykazuje
zdolnosci predykcyjnych upadtosci przedsigbiorstw, szczegdlnie w potaczeniu z
wykorzystaniem innych narzedzi analitycznych (takich jak np. analiza dyskryminacyjna) moze
by¢ narzedziem niezwykle pomocnym do wskazywania jednostek, w ktérych dokonano
manipulacji danymi ksiggowymi.

Obserwacja, ktora pojawita si¢ w trakcie badania, jest niski poziom dostgpnosci do
danych przedsigbiorstw, ktéorym odmdéwiono wydania opinii bieglego rewidenta. Tego rodzaju
baza mogtaby z cala pewnos$cig by¢ narzedziem przydatnym zarowno dla potencjalnych

inwestorow firmy, jak i bytaby przydatna do celow badawczych.

Podsumowanie

W artykule potwierdzono hipoteze, ze pojecia ,,upadtos¢” 1 ,,0szustwo’ nie sg tozsame.
Cho¢ pozorna upadtos$¢ jest mozliwa, badania wskazuja, ze jest to zjawisko marginalne, co
potwierdzaja zar6wno badania wlasne, jak i dane pozyskane z pozostatych statystyk. Mimo
braku predykcyjnosci modelu Beneisha w zakresie upadtosci, model ten, w polaczeniu z innymi
narz¢dziami, moze skutecznie wskazywa¢ na manipulacje ksiggowe. W trakcie badania
zwrocono rowniez uwage na brak dostgpu do danych firm, ktorym odmoéwiono opinii bieglego

rewidenta, co mogloby by¢ cennym narzedziem dla inwestorow i badaczy.
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Streszczenie

Artykut omawia tematyke manipulacji ksiegowych 1 fatszywej upadtosci. Omowiona

zostala r6znica pomigdzy pojeciami upadtosci a bankructwa, a takze pomiedzy ksiggowoscia

kreatywng a rachunkowoscig agresywng. Przedstawione zostaty dwie metody badawcze: model

M. Beneisha 1 metode czerwonych flag. W czes$ci empirycznej zaprezentowano wyniki badan

dotyczacych dwunastu upadtych firm, a w koncowej czgsci przedstawiono wnioski wraz z

obserwacjami autorow.

Stowa kluczowe

Upadtos¢, bankructwo, oszustwo, predykcja upadtosci, detekcja manipulacji, ksiggowosé

kreatywna, rachunkowos$¢ agresywna.

25



