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Streszczenie

Cel: Celem artykulu jest ocena, czy pandemia COVID-19 wptyneta na wyniki finansowe
przedsiebiorstw branzy deweloperskiej 1 motoryzacyjnej w Polsce.

Metodyka/podej$cie badawcze: Przedmiotem badan byty przychody, zyski netto, kursy
gieldowe, wskaznik zwrotu na aktywach (ROA), raporty roczne spétek notowanych na Giel-
dzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie, obejmujacych sektor deweloperski i motoryza-
cyjny. Zbadano wszystkie (facznie 7) roczne sprawozdania finansowe spélek notowanych na
gieldzie papieréw wartosciowych z sektora motoryzacji oraz wszystkie sprawozdania/raporty
(tacznie 29) spélek z sektora nieruchomosci. Wykorzystano metode analizy pelnych wersji
czeSci opisowych rocznych jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych.
Przeanalizowano raporty z badania sprawozdan finansowych przeprowadzonych przez
biegtego rewidenta oraz sprawozdania z dzialalnos$ci jednostki.

Wyniki: Dwie spoéréd siedmiu badanych firm motoryzacyjnych odnotowaty strate i opisaty
w swoich dodatkowych informacjach i objasnieniach do sprawozdania finansowego niepew-
no$¢ dotyczaca kontynuacji dziatalnoéci. Badane spétki nieruchomos$ciowe nie wykazaly
straty i nie zaprezentowaly zagrozenia kontynuacji dzialalnoéci.

Ograniczenia/implikacje badawcze: Badanie ograniczono do dwdch branz reprezentujacych
dobra trwatego uzytku. Warto byloby réwniez zweryfikowaé wpltyw pandemii COVID-19 na
sprawozdawczo$¢ finansowa, spétek reprezentujacych inne sektory. Z uwagi na kolejne fale
pandemii COVID-19 intersujace byloby przeprowadzenie analizy sprawozdan finansowych
na przestrzeni trzech okreséw sprawozdawczych.

Oryginalno$é/wartos$é: Artykut jest praktyczng weryfikacja wptywu pandemii COVID-19
na sprawozdawczo§¢ finansowa 1 wyniki spotek sektora dobr trwatych: nieruchomosei 1 motory-
zacjl.

Slowa kluczowe: roczne sprawozdania finansowe, COVID-19, ujawnienia, dodatkowe infor-
macje 1 objasnienia, sprawozdania z dziatalnoSci, kontynuacja dziatalnosci.

* Dr Maciej Leszek Hyzy, adiunkt, biegly rewident, cztonek ACCA, Uniwersytet Gdanski,
Wydzial Zarzadzania, Katedra Rachunkowoéci, © https://orcid.org/0000-0002-5810-0819,
maciej.hyzy@ug.edu.pl

ISSN 1641-4381 print / ISSN 2391-677X online
Copyright © 2023 Stowarzyszenie Ksiegowych w Polsce @ @
Prawa wydawnicze zastrzezone e
http://www.ztr.skwp.pl

MO MO


http://www.ztr.skwp.pl/

40 Maciej Leszek Hyzy

Abstract

Purpose: The article aims to assess whether the COVID-19 pandemic has affected the finan-
cial results of selected companies in the development and automotive industries in Poland.
Methodology/research approach: The research looked at individual and consolidated annu-
al reports of companies listed on the Warsaw Stock Exchange, covering the real estate and
automotive sectors. All (seven in total) annual stock exchange reports of companies listed
on the stock exchange from the automotive sector were examined. Furthermore, in the real
estate sector (29 out of 29), annual reports of companies listed on the stock exchange were
examined. The method used was to analyze the full versions of the narrative sections of the
annual separate and consolidated financial statements. The auditor’s reports and the enti-
ty’s management reports were also analyzed.

Findings: Two of the seven examined automotive companies recorded a loss and described
in their additional explanatory notes the uncertainty regarding the going concern. The audited
real estate companies showed no losses and did not present any threats to going concern.
Research limitations/implications: The study was limited to two industries representing
durable goods. It would also be worth verifying the impact of the COVID-19 pandemic on
the financial reporting of companies representing other sectors. Due to the successive
waves of the COVID-19 pandemic, it would be interesting to analyze financial statements
over three reporting periods.

Originality/value: The article verifies the impact of the COVID-19 pandemic on the financial
reporting and the financial results of companies in the durable goods sector: real estate and
automotive.

Keywords: annual financial statements, COVID-19, disclosures, additional information
and explanation, management report, going concern.

Wprowadzenie

Pandemia COVID-19 rozpoczeta sie w Chinach w grudniu 2019 roku, w lutym
2020 roku dotarta do Europy. Gwaltowny wzrost zachorowan i zgonéw z powodu
COVID-19 przyczynit sie do ogloszenia 11 marca 2020 roku przez Swiatowa
Organizacje Zdrowia (World Health Organization, WHO) Swiatowe] pandemii
(WHO, 2020). Pandemia COVID-19 wywotata znaczacy spadek przychodéw i wyni-
kéw finansowych przedsiebiorstw. Wptyneta rowniez na ptynnoéé finansowa firm.
Do analizy wptywu pandemii COVID-19 na wyniki finansowe wybrano branze
nieruchomoéci 1 motoryzacyjna. Autor chciat sprawdzi¢, jak branze charaktery-
styczne dla débr trwalego uzytku (nieruchomoséci i motoryzacja) radzity sobie w czasie
pandemii. Z analizy rynku nieruchomoéci w 2020 roku wynika, ze nalezy wyod-
rebni¢ w nim trzy okresy:
1) pierwszy, w ktérym nalezy zaznaczy¢ gwaltowne spadki (marzec — czerwiec 2020);
2) drugi, w ktérym rynek zanotowal wzgledna, stabilizacje (lipiec — wrzesien 2020);
3) trzeci to ponowna fala pandemii, ale w tej fazie rynek nieruchomosci byl przy-
gotowany na tak nietypowa sytuacje 1 w efekcie na tym etapie odnotowano wzro-
sty sprzedazy (Rynek nieruchomosci a COVID-19, 2021).
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Jesli chodzi o branze motoryzacyjna, to z raportu firmy doradczej] KPMG wynika,
ze 83% firm motoryzacyjnych w Polsce odnotowalo spadek przychodéw ze sprzedazy.
Chociaz ostatni rok dla branzy byl niezwykle trudny, 65% przedstawicieli branzy
prognozuje powrét do sytuac)i sprzed pandemii w ciagu 1-2 lat. Diugotrwatymi
skutkami pandemii, zdaniem przedstawicieli firm motoryzacyjnych, beda przede
wszystkim wzrost znaczenia wirtualnych salonéw 1 wirtualnej sprzedazy oraz
ograniczenie zatrudnienia (Sytuacja firm motoryzacyjnych..., 2021).

Gléwnym celem artykutu jest zbadanie, jak pandemia COVID-19 wptyneta na
wyniki finansowe wybranych przedsiebiorstw branzy nieruchomosci oraz motoryza-
cyjnej w Polsce. W artykule zweryfikowano nastepujaca hipoteze badawcza: pande-
mia COVID-19 miata wplyw w wiekszym stopniu na ksztaltowanie sie wynikow
finansowych 1 wskaznikéw finansowych spélek z sektora motoryzacyjnego w po-
réwnaniu do sektora deweloperskiego. Ponadto w artykule postawiono nastepuja-
ce cele poboczne:
¢ Sprawdzenie, czy informacje dodatkowe oraz sprawozdania z dziatalnosci ba-

danych spétek zawieraly opis wplywu pandemii COVID-19 na dzialalnoéci

tych spotek.
o Przedstawienie, czy badane spdtki odnotowaly spadek wynikéw finansowych

1 pogorszenie wskaznikéw finansowych, w szczegdlnosci plynnoéci finansowej.

o Weryfikacja, czy w badanych spétkach nie wystapito zagrozenie kontynuacji
dziatalno$ci.

o Ukazanie, czy sprawozdania z badania bieglych rewidentéw nie zawieraly
informacji na temat pandemii COVID-19.

Aby zrealizowaé wyzej wymienione cele, w pierwszej kolejno$ci dokonano ana-
lizy rocznych jednostkowych i1 skonsolidowanych sprawozdan finansowych pod
katem wystepowania opisu pandemii COVID-19 w informacjach dodatkowych
1 sprawozdaniach zarzadu. Nastepnie sprawdzono, czy wystapilo zagrozenie konty-
nuacji dziatalno$ci w badanych spétkach. Cel ten zrealizowano poprzez analize,
czy w weryfikowanych podmiotach nastapilo zmniejszenie popytu na oferowane
przez nie produkty. Zbadano réwniez, czy pandemia COVID-19 przyczynita sie do
zmniejszenia badz utraty plynnosci finansowej badanych przedsiebiorstw.
W ostatniej fazie badan sprawdzono, czy biegli rewidenci w swoich sprawozda-
niach z badania ustosunkowali sie do pandemii COVID-19. W przeprowadzonych
badaniach zweryfikowano poziom otrzymanych dotacji panstwowych oraz ponie-
sionych kosztéw zwiazanych z pandemig COVID-19. W pracy oceniono, jak pan-
demia COVID-19 wplynela na sytuacje ekonomiczna przedsiebiorstw z branzy
deweloperskiej 1 motoryzacyjne;j.

W artykule wykorzystano nastepujace metody badawcze: przeglad literatury
przedmiotu, analize regulacji prawnych, analize poréwnawcza rocznych jednost-
kowych 1 skonsolidowanych sprawozdan finansowych oraz wnioskowanie deduk-
cyjne przy formulowaniu wnioskéw z przeprowadzonych badan. Artykul wypetnia
luke badawcza, poniewaz dotychczas nie zbadano, jak pandemia COVID-19 wpty-
neta na wyniki finansowe spétek z branz dobr trwatego uzytku (nieruchomoéci i sa-
mochody) w Polsce. Artykul ten moze stanowié inspiracje do dalszych badan, ze
wzgledu na pojawiajace sie nowe fale pandemii COVID-19.
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1. Przeglad literatury dotyczacej wplywu
pandemii COVID-19 na sprawozdawczo$¢ finansowa

Pomimo iz pandemia COVID-19 jest stosunkowo nowym zjawiskiem, powstato juz
sporo publikacji dotyczacych jej wptywu na sprawozdawczoéé finansowa,

W dotychczas opublikowanych artykutach zwracano uwage na nastepujace za-
gadnienia:

a) wplyw pandemii COVID-19 na sprawozdawczo§é finansowa spétek z réznych
sektoréw (lotniczy i telekomunikacyjny);

b) zmiane wskaznikéw finansowych w spétkach notowanych na gietdach papie-
réw wartoSciowych;

¢) kompletno$¢ informacji o wplywie pandemii COVID-19 na sprawozdawczo$¢
finansowa badanych firm;

d) identyfikacje rodzajéw ryzyka zwigzanych z pandemia COVID-19 i jej wplyw
na sprawozdawczo$¢ finansowa;

e) zwiekszona czestotliwoéé raportowania utraty wartoséci aktywow;

f) wystapienie kontynuacji dziatalnoSci w spétkach notowanych na warszawskiej

Gieldzie Papieréw Wartos$ciowych.

Na drastyczne skutki pandemii COVID-19 dla branzy lotniczej zwrdcili uwage
R. Hoeven 1 Y. Roosjen (2021, s. 407—408). Naukowcy podkreslili, ze branza pasa-
zerska linii lotniczych odnotowata 60-procentowy spadek przychodéw w 2020 roku
w poréwnaniu do 2019 roku. 22 badane (spoéréd 24) noty objasniajace do spra-
wozdan finansowych linii lotniczych zawieraly informacje na temat kontynuacji
dzialalno$ci. Interesujace jest to, ze tylko czterech bieglych rewidentéw w swoich
opiniach zawarlo dodatkowy akapit dotyczacy kontynuacji dziatalnosci. Kolejnych
pieciu audytorow wyrazito niepewno$¢ zwigzanag, z kontynuacja, dzialalno$ci. Autorzy
artykutu oczekiwaliby wiekszego podkreslenia przez biegltych rewidentéw kwestii
zagrozenia kontynuacji dziatalnosci w swoich opiniach z badania (Hoeven, Roosjen,
2021). Z kolei na brak zasadniczych réznic w rentownosci spélek sektora teleko-
munikacyjnego przed pandemia 1 po pandemii zwrécili uwage inni badacze (Jauzaa,
Hirawati, 2021).

7 badania oceny wykonania wskaznikéw finansowych spétek notowanych na
Gieldzie Papierow WartoSciowych w Indonezji wynika, ze wzrdst wskaznik dzwigni
finansowej, a pogorszyly sie wskazniki ptynnoéci oraz wskazniki rentownoéci
w branzy nieruchomosci, budownictwie, handlu, finansach 1 sektorze inwesty-
cyjnym (Devi 1 in, 2020). Naukowcy podkreslali w swoich badaniach konieczno$é
ujednolicenia podej$cia w kwestii ujawniania informacji na temat wplywu
COVID-19 na dziatalnoé¢ badanych firm w sprawozdaniach finansowych (Dona-
tella i1in., 2021).

Na niska jako$¢ i brak kompletnosci prezentowanych informacji o wplywie
pandemii COVID-19 na dzialalno§é spétek notowanych na Gieldzie Papieréow
Wartoéciowych Warszawie zwrdcili uwage polscy badacze (Honko 1 in., 2020,
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s. 868-869). Istotna jest réwniez rola 1 znaczenie rzadu w ograniczaniu wptywu
pandemii COVID-19 na wyniki finansowe firm (Thottoli, 2021). Do podobnych
wnioskow doszli badacze z Argentyny (Barbei i in., 2020). W innych badaniach
zwracano uwage na: utrate warto$ci Srodkéw trwalych, istotng niepewnoéé
w zakresie kontynuacji dzialalnoSci w przygotowaniu jednostkowych sprawozdan
finansowych, mozliwo§ci odzyskania naleznoéci handlowych 1 pozostatych nalez-
nosci, tworzenie odpraw dla zwalnianych pracownikéw, poniesione straty opera-
cyjne, koszty restrukturyzacji (Divilly, 2020).

Wyniki kolejnych opracowan dowiodly, ze spdétki notowane na palestynskie)
Gieldzie Papierow Warto$ciowych ujawniaja informacje zawarte w sprawozda-
niach finansowych w celu ograniczenia ryzyka, ktére moze wpltynaé na przyszitosé
tych spotek w §wietle pandemii COVID-19. W badaniu zalecono réwniez firmom
notowanym na Gieldzie Papieréw w Palestynie pelniejsze ujawnianie wszelkich
potencjalnych zagrozen finansowych, ktére maja istotny wplyw na sprawozdania
finansowe w zwiazku z rozprzestrzenianiem sie pandemii COVID-19 (Rashwan,
Kassem, 2021).

Stan pandemii COVID-19 wpltynal réwniez na zwiekszong czestotliwos$é bieza-
cego raportowania faktu wystepowania utraty warto$ci aktywow przez emitentéw
papierow wartoSciowych notowanych na indeksie WIG (Lisicki, 2021). Z badan
przeprowadzonych przez B. Buchettiego 1 in. (2021, s. 20) wynika, ze ,informacje
ksiegowe 1 regulacje odgrywaja znaczaca role w kryzysie systemowym we wspie-
raniu decydentow w projektowaniu skutecznych mechanizméw pomocy”. W bada-
niach podkres$lono, ze przy krotkoterminowych obawach dotyczacych plynnosci
przedsiebiorstw, kryzys systemowy ma wplyw na rentownoé¢ i uszczuplenie kapi-
tatlu, z dlugoterminowym wplywem na ryzyko niewyplacalnosci 1 rentowno$¢ firm,
ktore przetrwaly. Podjeto proby oszacowania nasilenia problemu, skupiajac sie na
wysoce reprezentatywnej probie wioskich firm i1 stwierdzono brak jakichkolwiek
interwencji rzadowych u okoto 26% wloskich firm, ktore stanely w obliczu ryzyka
niewyplacalnosci. Zdaniem badaczy jakakolwiek zmiana w standardzie rachun-
kowosci nie powinna pogorszy¢ jakosci 1 poréwnywalnosci rachunkowosci. Przed-
stawiono réwniez alternatywne podejécie ksiegowe: ograniczenie kosztéw w zwigzku
z kryzysem, a nastepnie zmniejszenie amortyzacji. Dziatanie to pozwolitoby firmom
uniknaé¢ uciazliwych skutkéw kryzysu w pandemicznym roku, a takze zapewnic
przejrzysto$c 1 porownywalnosé w czasie.

7 badan przeprowadzonych przez E. Chrostowska 1 K. Kolesnik (2021, s. 24)
wynika, ze ,sposérod 33 raportéw spélek, w jednej z nich wskazano na brak konty-
nuacji dziatalnosci, a w czternastu przyjeto zatozenie kontynuacji dzialalnoSci,
wskazujac jednocze$nie na istnienie niepewnoséci mogacych byé jej zagrozeniem.
Z przeprowadzonych badan empirycznych wynika, ze zdarzenia zwiazane z pan-
demia COVID-19 wplynely na ujawnienia zwiazane z kontynuacja dziatalnoéci.
Sposrod spoétek, ktore wskazaly na niepewnosé, w dwunastu z nich ujawniono zagro-
zenia zwigzane z pandemia, a w siedmiu zidentyfikowano przyczyny”.
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2. Zasady ujawniania informacji o pandemii COVID-19
w rocznych sprawozdaniach finansowych

Wplyw pandemii COVID-19 na dziatalno$é przedsiebiorstwa powinien zostac
opisany w dodatkowych informacjach 1 objasnieniach, uwzgledniony w sprawoz-
daniu z dziatalnoéci oraz znalezé swoje odzwierciedlenie w sprawozdaniu z bada-
nia dokonanego przez bieglego rewidenta. Jak zawaza Z. Fedak (2020, s. 4), ,kie-
rownicy jednostek szczegdlnie dotknietych skutkami pandemii, a bedzie ich wiele,
stoja przed trudnym zadaniem, jak ocenié¢ mozliwoéé kontynuacji przez jednostke
dziatalnoéci w 2020 r.”.

Zdaniem Fedaka (2020, s. 4), w dodatkowych informacjach i objasnieniach po-
winny zostaé¢ uwzglednione:
¢ che¢ (lub nie) kierownictwa do kontynuowania dziatalnosci przez jednostke;

« sytuacja jednostki na dzien oceny i jej wplyw na przyszta dzialalnosé;

e prognoza po zmianie ograniczen spowodowanych pandemia: czy popyt na wy-
roby, towary 1 ustugi wréci do stanu poprzedniego, czy utrzymany zostanie
lancuch dostaw, jaki bedzie poziom cen sprzedazy 1 zakupu oraz kurséw walut,
jakie bedzie zatrudnienie 1 dlugo$¢ czasu pracy, na jaki dopltyw érodkéw pie-
nieznych mozna liczy¢?

o dostep jednostki do przedsiewzie¢ majacych wspomagaé¢ powrét do normalno-
§ci, przewidziany w ustawach o tzw. tarczy antykryzysowej 1 o tarczy finanso-
wej, oraz ich skutecznos¢.

Zgodnie z tresécig KSR 9 ,Sprawozdanie z dziatalnos$ci” (pkt 6.37 1 6.38), ,kie-
rownik jednostki, przedstawiajac przewidywania 1 oczekiwania dotyczace rozwoju
jednostki, omawia zaréwno pozytywne, jak 1 negatywne trendy, wyraznie wskazu-
jac czynniki zalezne 1 niezalezne od jednostki. Opis perspektyw jednostki powi-
nien by¢ realistyczny 1 uwzgledniaé zamierzenia oceniane jako prawdopodobne do
osiaggniecia’. KSR wskazuje takze, ze: jezeli z uwagli na warunki makroekono-
miczne niepewno$¢ co do przyszlosci jest nietypowo wysoka, co powoduje, ze moz-
liwoéci prognozowania sa znacznie ograniczone, jednostka nie precyzuje konkretnych
informac)i dotyczacych perspektyw. W takich przypadkach opisuje sie w sprawoz-
daniu z dziatalno$ci owa, niepewnos¢ 1 jej wplyw na zdolnoé¢ jednostki do progno-
zowania oraz wplyw na wyniki dzialalnosé 1 sytuacje finansowa” (Rybicki, 2020).

Pandemia COVID-19 spowodowata wprowadzenie rozwigzan prawnych i po-
datkowych umozliwiajacych przedsiebiorcom przetrwanie. Chodzi o przepisy
zwane tarcza antykryzysowa, ktére zostaly wprowadzone Ustawa z dnia 2 marca
2020 r. o szczegblnych rozwigzaniach zwigzanych z zapobieganiem, przeciwdzia-
laniem i zwalczaniem COVID-19, innych choréb zakaznych oraz wywotanych nimi
sytuacji kryzysowych (Dz.U. poz. 374 ze zm.) oraz zmianami wynikajacymi przede
wszystkim z Ustawy z dnia 31 marca 2020 r. o zmianie ustawy o szczegélnych
rozwiazaniach zwigzanych z zapobieganiem, przeciwdzialaniem i zwalczaniem
COVID-19, innych choréb zakaznych oraz wywotanych nimi sytuacji kryzysowych
oraz niektérych innych ustaw (Dz.U. poz. 568) i Ustawy z dnia 9 kwietnia 2020 r.
o szczegblnych instrumentach wsparcia w zwigzku z rozprzestrzenianiem sie wi-
rusa SARS-CoV-2 (druk sejm. nr 330) (Bartosiewicz, 2020).
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Na skutek pandemii COVID-19 wiele jednostek znalazto sie w trudnej sytuacji
gospodarczej. Pojawiaja sie jednak liczne watpliwoéci, jak zastosowaé te regulacje.
Stad Komitet Standardéw Rachunkowosci opracowat KSR 14 ,Kontynuacja dzia-
lalnoéci oraz rachunkowoéé jednostek przy braku kontynuowania dziatalnosci”,
gdzie wyjasniono, kiedy przyjecie zalozenia kontynuowania dziatalnosci jest moz-
liwe, a kiedy nie, a dalej — jak prowadzi¢ rachunkowo$¢ jednostek przy braku
kontynuowania dziatalnosci (Matusewicz, Blinska, 2021).

Zdaniem A. Hotdy (2021, s. 67—68), ,,w dobie pandemii zachowanie zawodowe-
go sceptycyzmu wraz ze $wiadomo§cia, ze moze sie on przyczyni¢ nawet do zanie-
chania dziatalno$ci przez badana jednostke, sprawia, ze ocena mozliwosci konty-
nuowania dzialalnoéci stanowi szczegdélne wyzwanie. Podstawowe pytanie, na
jakie powinien odpowiedzie¢ sobie biegly rewident, weryfikujac zdolnoé¢ jednostki
do kontynuowania dziatalnoS$eci, brzmi ,co chce osiagnaé?” oraz ,jaka kwestia po-
winna by¢ rozstrzygnieta?”’. Rozwazenia wymaga réwniez inny aspekt indywidu-
alnego osadu. Jest to niebezpieczenstwo pominiecia alternatywnego podejscia,
czyli nierozparzenia mozliwosci podjecia innej decyzji”.

3. Etapy i metodyka badan dotyczaca wplywu pandemii
COVID-19 na wyniki finansowe wybranych spolek
sektora nieruchomosci i motoryzacji

W celu sprawdzenia wptywu pandemii COVID-19 na wyniki finansowe wybrano

spotki sektora nieruchomosci oraz motoryzacji. Zweryfikowano wszystkie roczne

jednostkowe 1 skonsolidowane sprawozdania finansowe spétek notowanych na

Gieldzie Papierow WartoSciowych (GPW) w Warszawie z branzy motoryzacyjne;j.
Do badania wybrano rowniez wszystkie (29) roczne jednostkowe 1 skonsolido-

wane sprawozdania finansowe spélek z sektora nieruchomos$ci notowanych na

warszawskiej GPW. Badaniu podlegaly roczne jednostkowe i1 skonsolidowane spra-
wozdania finansowe za 2020 rok, zostalo ono podzielone na nastepujace etapy:

1. Sprawdzenie, czy informacje dodatkowe oraz sprawozdania zarzadu badanych
spélek zawieraly informacje o wplywie pandemii COVID-19 na ich dziatalnosé.

2. Analiza wystepowania zagrozenia kontynuacji dziatalno$ci oraz zmian we
wskaznikach finansowych badanych spotek.

3. Weryfikacja, czy sprawozdania z badania przygotowane przez bieglych rewi-
dentéw zawierajq informacje na temat pandemii COVID-19 oraz sprawdzenie
korzystania z tarcz antykryzysowych przez badane spétki.

Na pierwszym etapie zweryfikowano, czy informacje dodatkowe oraz sprawozda-
nia zarzadu badanych spétek zawieraty informacje o wptywie pandemii COVID-19
na ich dziatalno$é. Ponadto zbadano, w jakim stopniu pandemia COVID-19 wptyneta
na sytuacje finansowa analizowanych firm.

Na drugim etapie sprawdzono, czy w badanych spétkach wystapito zagrozenie
kontynuacji dziatalnoéci. W tym celu przeanalizowano, czy nastapito zmniejszenie
popytu na produkty oferowane przez badane spétki. Zweryfikowano rowniez na-
stepujace zagadnienia:
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o Czy nastapilo zmniejszenie przychodéw ze sprzedazy w 2020 roku w poréwna-
niu do 2019 roku?

o Jaki poziom zysku netto badane sp6tki odnotowaly w 2020 roku w poréwnaniu
do 2019 roku?

W tej czeéci przeprowadzono réwniez analize zmian we wskaznikach finanso-
wych badanych firm za lata 2019—-2020, wykorzystujac nastepujace wspoétczynniki:
plynnoéci biezacej, rentowno$ci netto, rentownosci sprzedazy, obrotowosci nalez-
nosci, obrotowo$ci zobowiazan 1 obrotowosci zapaséw. Badania polegaty na anali-
zie zmian wystepujacych w poszczegdlnych wskaznikach, tj. zweryfikowano, czy
wystapil wzrost, czy spadek danego wskaznika finansowego.

Na kolejnym etapie sprawdzono, czy sprawozdania z badania przygotowane
przez bieglych rewidentéw zawieraja informacje na temat pandemii COVID-19.

W ostatniej czeéci badania przeanalizowano, czy badane podmioty skorzystaty
z tarcz antykryzysowych COVID-19.

4. Ocena wplywu pandemii COVID-19
na wyniki finansowe badanych spélek

Wyniki przeprowadzonych badan zostaly zawarte w tabelach oraz komentarzach
do danych zamieszczonych pod nimi.

W tabeli 1 przedstawiono wystepowanie informacji na temat COVID-19 w in-
formacjach dodatkowych oraz sprawozdaniach zarzadu spélek sektora nierucho-
mosci.

Tabela 1. Prezentacja informacji na temat COVID-19 w informacjach
dodatkowych oraz sprawozdaniach zarzadu spétek sektora nieruchomosci

Informacje na temat COVID-19
Nazwa spotki wigfoo ii:ﬁg;;gﬁh w sprawozdaniu
i objaénieniach zarzadu

ARCHICOM S.A. + +
BBI DEVELOPMENT S.A. + +
DOM DEVELOPMENT S.A. + +
CAVATINA HOLDING S.A. — +
ECHO INVESTMENT S.A. — -
MLG GROUP + +
POLSKI HOLDING NIERU- + +
CHOMOSCI S.A.

ALTA S.A. — +
ATAL S.A. +

ATLAS ESTATE LIMITED S.A. — -
CAPITAL PARK S.A. + +
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Informacje na temat COVID-19
Nazwa spotki thllf(.:) iﬁgg;;iﬁh w sprawozdaniu
i obja$nieniach zarzadu

CPD S.A.

CZERWONA TOREBKA S.A. - +
DEVELIA S.A. + +
ELKOP S.A. + +
GLOBAL TRADE CENTER S.A. + +
HM INVEST S.A. + +
INPRO S.A. - -
INTERBUD S.A. + +
LOKUM DEVELOPER S.A. + +
OCTAVA S.A. + +
PLAZA CENTERS N.V. + +
RANK PROGRESS S.A. + +
REINHOLD EUROPE AB - -
SOHO DEVELOPMENT S.A. -

TOWER INVESTMENTS S.A. + +
TRITON DEVELOPMENT S.A. + +
WARIMPEX S.A. + +
WIKANA S.A. - +

Objasénienia: plus (+) oznacza istnienie ujawnien, minus (-) oznacza brak ujawnien doty-
czacych COVID-19.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie przeprowadzonych badan
(dotyczy wszystkich tabel).

7 danych zaprezentowanych w tabeli 1 wynika, ze w przypadku dziesieciu spétek
dodatkowe informacje 1 objasnienia nie zawieraly jakiejkolwiek informacji o pan-
demii COVID-19. Sprawozdania zarzadu szeSciu podmiotéw nie zawieraly infor-
macji o pandemii COVID-19. W przypadku jednej spéotki (CAVATINA HOLDING
S.A.) informacja o pandemii COVID-19 zawarta w sprawozdaniu zarzadu jest
bardzo zwiezta. Zgodnie z ta informacja, mimo wystepowania zaburzen w gospo-
darce wywolanych pandemia COVID-19, CAVATINA HOLDING S.A. w roku 2020
nie odnotowatla istotnych opéznien w platnosci czynszéow. W przypadku TOWER
INVESTMENT S.A. z powodu pandemii COVID-19 czeéé¢ projektéow zostala prze-
sunieta na kolejny okres. W dodatkowych informacjach 1 objasnieniach pieciu
spotek (ARCHICOM S.A., DOM DEVELOPMENT S.A., ECHO INVESTMENT
S.A., MLLG GROUP S.A., PHN S.A)) zarzad poinformowal, ze na dzien sporzadze-
nia sprawozdania trudno jest oceni¢ ostateczny wplyw pandemii COVID-19 na
dziatalnoéé spétki. Sprawozdanie zarzadu INTERBUD S.A. zawiera informacje
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o wptywie pandemii COVID-19 na dziatalno$¢ organizacyjna zwiazana, z wprowadzo-
nymi ograniczeniami w pracach urzedéw 1 sqdéw oraz zwigzanymi z tymi op6z-
nieniami w uzyskaniu niezbednych zezwolen do uzytkowania budynkéw i zwolnien
z hipotek.
Badaniem objete zostaly takze spétki dziatajace w branzy motoryzacyjne;j:
« ACAUTOGAZ (ACG),
« AUTO PARTNER S.A. (APR),
« BRITISH AUTOMOTIVE HOLDING SPOLKA AKCYJNA (BAH),
« FIRMA OPONIARSKA DEBICA S.A. (DBC),
« GROCLIN S.A. (GCN),
« INTER CARS S.A. (CAR),
« SANOK RUBBER COMPANY S.A. (SNK).

7Z badania dotyczacego wystepowania informacji na temat COVID-19 w dodat-
kowych informacjach 1 objasnieniach oraz sprawozdaniu zarzadu w raportach
rocznych spoétek branzy motoryzacyjnej wynika, ze wszystkie badane spoétki z tej
branzy zawarly informacje o pandemii COVID-19, zaréwno w dodatkowych informa-
cjach 1 objasnieniach, jak 1 w sprawozdaniu zarzadu.

7 weryfikacji jednostkowych 1 skonsolidowanych sprawozdan finansowych oraz
sprawozdan zarzadu za 2020 rok wszystkich badanych spélek motoryzacyjnych
wynika, ze nastapil spadek popytu na samochody 1 komponenty, co przelozylo sie
na spadek przychodéw ze sprzedazy.

7 przeprowadzonej analizy sprawozdan finansowych oraz sprawozdan zarzadu
z dziatalno$ci wynika, ze w zdecydowanej wiekszoséci w badanych spétkach repre-
zentujacych sektor deweloperski nie wystapito zmniejszenie popytu na ofertowane
przez badane podmioty produkty oraz nie odnotowano zagrozenia kontynuacji
dziatalno$ci. W przypadku sprawozdania zarzadu PLAZA CENTERS N.V. opisano
zagrozenie kontynuacji dziatalno$ci, poniewaz nie zostaly spetnione warunki wy-
nikajace z emisji obligacji. Spétka poinformowata w tym sprawozdaniu, ze nie jest
w stanie splacié¢ natychmiast swoich zobowigzan.

W tabeli 2 zaprezentowano informacje na temat zagrozenia kontynuacji dzia-
lalnosci w raportach rocznych spélek branzy motoryzacyjne;j.

Tabela 2. Prezentacja informacji na temat wystapienia zagrozenia kontynuacji
dziatalno$ci w raportach rocznych spétek branzy motoryzacyjnej.

Wystapienie zagro-
Nazwa spolki zenia kontynuacji
dzialalnosci

ACAUTOGAZ (ACG) Nie
AUTO PARTNER S.A. (APR) Nie
BRITISH AUTOMOTIVE HOLDING SPOLKA AKCYJNA (BAH) Tak
FIRMA OPONIARSKA DEBICA S.A. (DBC) Nie
GROCLIN S.A. (GCN) Tak
INTER CARS S.A. (CAR) Nie
SANOK RUBBER COMPANY S.A. (SNK) Nie




Wplyw pandemii COVID-19 na wyniki finansowe wybranych przedsiebiorstw... 49

7 danych w tabeli 2 wynika, ze zagrozenie kontynuacji dzialalno$ci odnotowa-
no w dwoéch firmach: British Automotive Holding S.A. (BAH) oraz Groclin S.A.
(GCN). Wplyw na to miata niewatpliwie pandemia COVID-19. W przypadku BAH
zarzad poinformowal w sprawozdaniu finansowym o ryzyku niezawarcia porozu-
mienia z gtéwnym dostawca spotki w zakresie czeSciowego wzajemnego umorze-
nia zobowigzan oraz ustalenia planu sptat. Przyczynito sie to do faktu, ze roczne
skonsolidowane sprawozdanie finansowe BAH zostalo sporzadzone przy braku
kontynuacji dziatalno$ci. Z kolei GCN pisal o problemach finansowych spoétki
spowodowanych pandemia COVID-19, jednak dopiero biegly rewident w swoim
raporcie wyraznie wskazal na wystepowanie zagrozenia kontynuacji dziatania.

W tabeli 3 przedstawiono analize zmian w wybranych wskaznikach finanso-
wych spoétek sektora nieruchomosci.

Tabela 3. Analiza zmian w wybranych wskaznikach finansowych spétek
sektora nieruchomoéci w latach 2019-2020

Wystepo- | Zmniej- | Spadek |Pogorsze-| Spadek | Pogorszenie obrotowosci
wanie szenie zysku nie plyn- |rentowno-| a1es- | zobo- zapa-
zmian |sprzedazy| netto nosci Sci noéci | wigzan | séw

Tak 14 16 12 16 8 4 4

Nie 15 13 17 13 21 25 25

Razem 29 29 29 29 29 29 29

7 przeprowadzonych badan wynika, ze nastapilo pogorszenie sie wskaznikow
finansowych w Tower Investment S.A.

Jednak nie bylto ono na tyle istotne, zeby przyczynié¢ sie do wystapienia zagro-
zenia kontynuacji dziatalnosci spotki. W przypadku Archicom S.A. nie odnotowa-
no pogorszenia sie zadnych parametréw finansowych. Wyniki finansowe MLP
Group S.A. oraz PHN S.A. wskazuja na pogorszenie sie jednego z parametrow,
wystapit spadek rentownoéci oraz spadek zysku netto. Dom Development S.A.
oraz Cavatina Holding S.A. odnotowaly zmniejszenie dwéch parametréw (odpo-
wiednio: pogorszenie sie plynnosci 1 obrotowosci naleznoéci oraz spadek zysku
netto 1 zmniejszenie sie rentownos$ci). W Echo Investment S.A. wystapil spadek
zysku netto oraz zmniejszenie sie rentownoéci i ptynnoéci finansowej. Spadek
wymienionych wskaznikéw nie spowodowal wystapienia zagrozenia kontynuacji
dziatalno$ci w analizowanych spétkach.

Najwiekszy spadek przychodéw ze sprzedazy (o 102,93%) odnotowano w przy-
padku spdétki OCTAVA S.A. Najwiekszy wzrost przychodéw ze sprzedazy
(0 306,84%) wystapit w BBI Development S.A. Najwiekszy spadek zysku netto
(0 238,45%) odnotowano w przypadku spétki TOWER INVESTMENTS S.A. Naj-
wiekszy wzrost zysku netto (o 609,50%) wystapit w RANK PROGRESS S.A.

W 12 badanych spdétkach z sektora nieruchomosci (41,38% badanej populacji) wy-
stapito pogorszenie ptynnosci. W 13,79% badanych podmiotéw (4 spétki) odnotowano
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pogorszenie obrotowosci zapaséw 1 zobowigzan. W 27,59% badanych podmiotéw
(8 spdtek) wystapilo pogorszenie obrotowosci naleznoéci.

Spadek wskaznikéw w badanych spétkach sektora nieruchomosci nie przyczynit
sie do wystapienia zagrozenia kontynuacji dziatalnoéci.

W tabeli 4 przedstawiono analize zmian w wybranych wskaznikach finanso-
wych spétek branzy motoryzacyjne;.

Tabela 4. Analiza zmian w wybranych wskaznikach finansowych spélek
branzy motoryzacyjnej w latach 2019-2020

Wystepo- | Zmniej- | Spadek |Pogorsze-| Spadek | Pogorszenie obrotowosci
wanie szenie zysku nie plyn- [rentowno-| ,.-jes- | zobo- zapa-
zmian |sprzedazy| netto nosci $ci noéci | wigzan | séw

Tak 4 4 3 4 3

Nie 3 3 4 3 4

Razem 7 7 7 7 7

Tabela 4 zawiera informacje o liczbie badanych spélek branzy motoryzacyjne;j,
w ktérych zaobserwowano zmiany w latach 2019-2020 w poszczegblnych wskaz-
nikach finansowych.

7 przeprowadzonych badan wynika, ze w czterech badanych spétkach (57,14%)
z sektora motoryzacji nastapito zmniejszenie sprzedazy, spadek zysku netto oraz
pogorszenie obrotowos$ci naleznoéci. Najwiekszy spadek przychodéw sprzedazy
(0 33,62%) wystapit w przypadku British Automotive Holding S.A. (BAH), a naj-
wiekszy wzrost sprzedazy (o 12,92%) w Auto Partner S.A. (APR). Najwiekszy
spadek zysku netto (o 75,94%) wystapit w przypadku Groclin S.A. (GCN), a naj-
wiekszy wzrost zysku (o 89,02%) w Auto Partner S.A. (APR). W trzech badanych
spotkach (42,86%) branzy motoryzacyjnej nastapito pogorszenie ptynnosci, obro-
towosci zapasdéw oraz zobowigzan. Spadek wskaznikéw w wymienionych spétkach
branzy motoryzacyjnej nie przyczynil sie do wystapienia zagrozenia kontynuacji
dziatalnoSci.

Na kolejnym etapie sprawdzono wystepowanie informacji o pandemii COVID-19
w sprawozdaniach z badania bieglego rewidenta w spétkach z branzy nieruchomosci.

Jak wynika z badan, tylko w czterech sprawozdaniach z badania sprawozda-
nia finansowego (13,79%) biegly rewident zawarl informacje o wplywie pandemii
COVID-19 na sytuacje finansowa badanych spélek. W przypadku pozostatych
spotek (25 podmiotow, 86,21%), biegly rewident nie zawart w swoim sprawozda-
niu z badania informacji o pandemii COVID-19.

Sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego CAVATINA HOLDING S.A.
za 2020 rok zawiera opis procedur zwigzanych z pandemia COVID-19. W szcze-
gblnosci, w ramach tych procedur, biegly rewident powinien oméwié z zarzadem
jednostki dominujacej biezaca sytuacje rynkowa branzy nieruchomo$ci w obsza-
rach geograficznych, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnoéé, w tym wplywu
COVID-19 na rynek nieruchomosci biurowych. Na znaczaca niepewno$¢ wynikajaca,
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z nieznanych przysztych efektéw wptywu pandemii COVID-19 na wycene nieru-
chomosci wedlug warto$ci godziwej zwrodcilt uwage biegly rewident badajacy spra-
wozdanie finansowe za 2020 rok spétki CAPITAL PARK. Z kolei audytor badajacy
sprawozdanie finansowe PLAZA CENTERS N.V. za 2020 rok podkreslit w swojej
opinii niepewnoéé¢ zwigzana z COVID-19.

7 przeprowadzonych analiz sprawozdan z badania spélek z branzy motoryza-
cyjnej wynika, ze tylko w jednym sprawozdaniu z badania (GROCLIN S.A.) bieglty
rewident zawarl informacje o wplywie pandemii COVID-19 na sytuacje finansowa,
badanej spétki. W przypadku pozostatych spétek sprawozdania z badania nie zawie-
raja informacji o pandemii COVID-19.

Przeprowadzone badanie prowadzi do wniosku, ze dwa sprawozdania finansowe
spotek z branzy nieruchomos$ci (HM INVEST S.A. oraz WARIMPEX S.A.) (6,90%)
zawieraly informacje o otrzymanej pomocy w zwigzku z pandemig COVID-19.
Spotka HM Invest S.A. w ramach wsparcia z tarczy otrzymala subwencje w kwocie
1 706 102 zl, ktora, po spelnieniu okreslonych warunkéw, bedzie mogla by¢ czeSciowo
umorzona. Za okres trzech miesiecy (marzec, kwiecien, maj) w kwocie 25 544 z}
przyznane zostato zwolnienie z oplacania skladek ZUS.

Grupie WARIMPEX S.A. przyznano za rok 2021 pomoc publiczna w zwigzku
z pandemiag COVID-19, ktora obejmuje gléwnie Srodki finansowe na wynagrodze-
nia w ramach skréconego czasu pracy 1 obnizenia/obnizenie podatku od nieru-
chomosci. Wiekszoéé badanych spétek z tej branzy (27 podmiotéw; 93,19% bada-
nych firm) w swoich sprawozdaniach finansowych nie zawarta zadnej informacji
o otrzymanej pomocy w zwigzku z pandemia COVID-19.

7 przegladu wystepowania informacji o otrzymanej pomocy w zwiazku z pan-
demia COVID-19 w sprawozdaniach finansowych spoétek z branzy motoryzacyjne;j
wynika, ze wiekszo§¢ sprawozdan finansowych tych podmiotéw (85,71%, 6 spolek),
zawierata informacje o otrzymanej pomocy z tzw. tarczy antykryzysowej. Badane
podmioty z branzy motoryzacyjnej skorzystaly z dofinansowania do wynagrodzen
pracownikéw z Funduszu Gwarantowanych Swiadezen Pracowniczych (16 mln
ztotych dotacji w przypadku Firmy Oponiarskiej Debica S.A. 1 dotacja pozyskana
przez Auto Partner S.A.) oraz otrzymaly dofinansowania z programéw pomocy
organizowanych przez Polski Fundusz Rozwoju (British Automative Holding S.A.).
Tylko sprawozdanie finansowe INTER CARS S.A. nie zawieralo informacji
0 otrzymanej pomocy w zwigzku z pandemia COVID-19 (14,29%). Wynika stad, ze
zdecydowana wiekszo$¢ badanych spélek (6 z badanych 7) z branzy motoryzacyj-
nej skorzystala z tego wsparcia.

Podsumowanie

7 przeprowadzonego badania empirycznego wynika, ze pandemia COVID-19
w wiekszym stopniu negatywnie wplyneta na wyniki finansowe spétek z branzy
motoryzacyjnej. Spétki z branzy nieruchomo$ci w mniejszym stopniu odczuly
wplyw tej pandemii na prowadzona dziatalno$¢ oraz osiagane wyniki finansowe.
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Potwierdza to hipoteze badawcza, zgodnie z ktéra pandemia COVID-19 w wiekszym
stopniu wplyneta na ksztaltowanie sie wynikéow finansowych spélek z sektora
motoryzacyjnego, w poréwnaniu do sektora deweloperskiego. Zrealizowano row-
niez cel gtéwny badan, poniewaz przedstawiono odpowiedZ na pytanie, czy pan-
demia COVID-19 wplyneta na wyniki finansowe spétek branzy nieruchomoséci
oraz motoryzacyjnej. Badania potwierdzilty, ze wiekszo$¢ dodatkowych informacji
1 objaénien oraz sprawozdan z dziatalno$ci badanych spélek z branzy motoryza-
cyjnej zawierata opis wplywu pandemii COVID-19 na dziatalno$¢ tych spotek.
W 31,03% przypadkéw sprawozdania finansowe badanych podmiotéw oraz w 13,79%
sprawozdania zarzadu z branzy nieruchomosci nie zawieraly informacji o wpltywie
pandemii COVID-19 na wyniki finansowe tych spélek. Potwierdza to realizacje
pierwszego celu pobocznego artykutu. W branzy nieruchomosci w badanych spétkach
nie wystapito zmniejszenie popytu na oferowane produkty oraz nie wystapito za-
grozenie kontynuacji dzialalnoéci. W sektorze motoryzacyjnym w przypadku
dwéch badanych spétek (BAH oraz GCN) wystapit spadek wskaznikéw finansowych
oraz odnotowano zagrozenie kontynuacji dziatalno$ci. W pozostalych badanych
spoétkach z branzy motoryzacyjnej nie wystapilo zagrozenie kontynuacji dziatalnoéci.
Tym samym zrealizowano drugi oraz trzeci zatozony cel poboczny artykutu.

Zgodnie z postawionym ostatnim celem pobocznym artykulu, sprawozdania
z badania sprawozdan finansowych przygotowane przez bieglych rewidentdéw
w zdecydowane) wiekszoSci nie zawieraly informacji o pandemii COVID-19 (25 z 29
sprawozdan bieglego rewidenta z branzy nieruchomoéci oraz 6 z 7 sprawozdan
bieglego rewidenta z sektora motoryzacji). Wiekszo$é sprawozdan finansowych
badanych spélek z branzy nieruchomosci (27 z 29) nie zawierato informacji o po-
mocy otrzymanej w ramach tarczy antykryzysowej. Moze $éwiadczy¢ to o braku
wykorzystania takiej pomocy albo nieistotnej jej wartosci. Inaczej byto w sektorze
motoryzacyjnym, w ktorym wiekszo$§¢é spélek skorzystata z pomocy otrzymanej
w ramach tarczy antykryzysowej (6 z 7).

Przeprowadzone badanie charakteryzuje sie pewnymi ograniczeniami. Po pierw-
sze, analizie zostaly poddane tylko dwie branze: nieruchomo$ci oraz motoryzacyj-
na. Wskazane byloby réwniez rozszerzy¢ kolejne badania o inne sektory. Po drugie,
wskazane byloby przeprowadzenie analizy finansowe] rocznych raportow spoélek
gietdowych, ktéra obejmowatby co najmniej trzy okresy sprawozdawcze. Po trze-
cie, brak informacji o skorzystaniu z pomocy COVID-19 w branzy nieruchomo§ci
moze stanowi¢ inspiracje do poglebionych badan w tym zakresie. Istotne byloby
zweryfikowanie, w jakim stopniu otrzymana pomoc w ramach tarcz antykryzyso-
wych przyznanych w zwiazku z pandemia COVID-19 przyczynila sie poprawy
ptynnosci finansowej spétek okreslonych branz, a tym samym pozwolita tym pod-
miotom przetrwac trudny okres pandemii.
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