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Streszczenie 
Cel: Weryfikacja wpływu wybranych czynników na poziom ujawnień obligatoryjnych o war-

tościach niematerialnych według MSR 38, dokonywanych przez spółki notowane na Gieł-

dzie Papierów Wartościowych w Warszawie. 

Metodyka/podejście badawcze: Na podstawie analizy treści 117 skonsolidowanych spra-

wozdań finansowych za 2018 rok wyznaczono indeksy ujawnień obligatoryjnych o warto-

ściach niematerialnych, stanowiące zmienne zależne w analizie regresji wielorakiej. 

Wyniki: Zgodnie z teorią sygnalizacji podmioty sygnalizują swoją wysoką jakość (zyskow-

ność) poprzez dokonywanie kosztownych ujawnień zaawansowanych. Podmioty niższej 

jakości (mniej zyskowne) angażują się w większym stopniu w ujawnienia podstawowe, 

łatwe do przygotowania na podstawie danych z systemów finansowo-księgowych. Większa 

liczba znaczących akcjonariuszy (wyższa asymetria informacji) wymusza wyższy poziom 

raportowania informacji obligatoryjnych, zwłaszcza zaawansowanych. 

Ograniczenia/implikacje badawcze: Ograniczona wielkość próby i jej przekrojowy cha-

rakter. 

Oryginalność/wartość: Artykuł zwraca uwagę na fakt, że ujawnienia obligatoryjne nie są 

jednorodną grupą. Uwzględnianie zróżnicowanego kosztu przygotowania informacji pod-

stawowych i zaawansowanych może przyczynić się do rozwoju wiedzy w obszarze zgodności 

raportowania z wymogami prawa rachunkowości. 

Słowa kluczowe: wartości niematerialne, ujawnienia obligatoryjne, koszt przygotowania 

informacji, teoria sygnalizacji, niski poziom wsparcia dla prawa. 

Abstract 

Purpose: The purpose of this paper is to investigate the factors that influence compliance 

with IAS 38 mandatory disclosure requirements for intangible assets by companies listed 

on the Warsaw Stock Exchange. 
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Methodology/approach: Based on the content analysis of 117 consolidated financial state-

ments for 2018, disclosure indexes were calculated, which serve as independent variables in 

multiple regression analysis. 

Findings: In line with signaling theory, entities signal their superiority (high profitability) 

with costly signals, i.e., disclosing information that cannot be easily obtained from accounting 

systems (referred to as advanced disclosures). Low-quality firms (with lower profitability) 

disclose basic information more intensively, which can be easily obtained from accounting 

systems, and at a low cost. A higher number of significant shareholders (higher information 

asymmetry) forces better compliance, especially with regard to advanced disclosure. 

Research limitations/implications: Limited and cross-sectional research sample. 

Originality/value: The paper demonstrates that mandatory disclosure items differ with 

respect to the preparation cost. Considering basic and advanced disclosure (with low and 

high preparation costs, respectively) is potentially beneficial for a deeper understanding of 

the field. 

Keywords: intangible assets, mandatory disclosure, compliance level, cost of information 

preparation, signaling theory, low enforcement level. 

 

 

Wstęp 
 

Rola zasobów niematerialnych we współczesnej gospodarce jest niekwestionowana. 

Ze względu na specyficzny charakter wiele zasobów niematerialnych pozostaje poza 

systemem informacyjnym rachunkowości. Niemniej część zasobów niematerialnych 

spełnia kryteria ujmowania w aktywach bilansu jako wartości niematerialne, co 

pociąga za sobą obowiązek ujawniania odpowiednich informacji. Konieczność jasnej 

i przejrzystej prezentacji informacji sprawozdawczych oraz wysoka rola ujawnień 

są często podkreślane w literaturze (Ajina i in., 2015; Wrigley, 2008). Ujawnianie 

informacji w raportach finansowych zmniejsza asymetrię informacyjną pomiędzy 

zarządzającymi podmiotem a jego właścicielami (Białek-Jaworska, 2017), co z kolei 

przyczynia się do poprawy alokacji kapitału w gospodarce i wzrostu ogólnego do-

brobytu. Podkreśla się, że podmioty o szerszym zakresie ujawnień cechuje niższy 

koszt kapitału własnego (Mazzi i in., 2017). Wykazuje się także związek między po-

ziomem zgodności ujawnień o wartościach niematerialnych z wymogami standardów 

rachunkowości a trafnością prognoz analityków giełdowych (André i in., 2018). 

Z kolei w odniesieniu do szeroko rozumianego kapitału intelektualnego, wyższy po-

ziom ujawnień poprawia płynność akcji nowej emisji (Labidi, Gajewski, 2019) oraz 

ma wpływ na koszt kapitału, wartość przedsiębiorstwa i asymetrię informacji 

(Gomes i in., 2019). 

Ujawnienia informacji mogą mieć charakter dobrowolny lub obligatoryjny. Po-

ziom dokonywanych ujawnień dobrowolnych uzasadnia się przeważnie na podsta-

wie teorii interesariuszy, teorii agencji, teorii legitymizacji lub teorii sygnalizacji 

(An i in., 2011; Kamath, 2017; Parshakov, Shakina, 2020). Przyjmuje się, że pod-

mioty ujawniają informacje wtedy, gdy korzyści z ich ujawnienia przewyższają 

koszty związane z ujawnieniem informacji, przy czym, w zależności od przyjętej 

perspektywy teoretycznej, korzyści i koszty ujawnień postrzegane są w zróżnicowany 
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sposób. Jednocześnie podkreśla się zasadniczy brak teorii ujawnień obligatoryjnych 

(Schipper, 2007). Biorąc pod uwagę obowiązkowy charakter, wszystkie podmioty 

objęte danym porządkiem prawnym powinny ujawniać taki sam zestaw informacji. 

Dodatkowo badanie sprawozdań finansowych przez biegłych rewidentów powinno 

zapewniać zgodność ujawnień obligatoryjnych z wymogami prawa. W praktyce 

okazuje się jednak, że podmioty nie ujawniają wszystkich wymaganych informacji, 

a powody takiego stanu nie są do końca zrozumiałe. Badania empiryczne w tym 

zakresie są bardzo ograniczone, co potwierdza przegląd literatury dokonany przez 

I. Tsalavoutasa i in. (2020). 

Celem artykułu jest weryfikacja wpływu wybranych czynników na poziom zgod-

ności ujawnień o wartościach niematerialnych zgodnie z wymogami MSR 38.  

Ujawnienia informacji dokonywane przez podmioty są wynikiem działania 

czynników kształtujących popyt na informacje i podaż informacji (Kawacki, 2020; 

Meek i in., 1995). Poziom ujawnianych informacji obligatoryjnych może być tłuma-

czony – analogicznie do poziomu ujawnień dobrowolnych – przez pryzmat poten-

cjalnych korzyści i kosztów. W przypadku ujawnień obligatoryjnych należy przez 

to rozumieć kompromis między kosztami dokonania ujawnienia a kosztami odstęp-

stwa od obowiązującego jednostkę prawa. Sporządzenie informacji wiąże się z bez-

pośrednim kosztem jej przygotowania oraz z kosztami pośrednimi, np. udostępnienia 

informacji konkurentom (Hassan i in., 2009). Odstępstwa od wymogów prawnych 

są związane z potencjalnymi karami finansowymi, presją rynkową i ryzykiem wy-

kluczenia z obrotu giełdowego (André i in., 2018). 

W badaniu wykorzystano skonsolidowane sprawozdania finansowe spółek noto-

wanych na Giełdzie Papierów Wartościowych (GPW) w Warszawie za 2018 rok. 

Środowisko instytucjonalne w Polsce cechuje stosunkowo niski poziom wsparcia 

prawa rachunkowości (Brown i in., 2014). Rynek audytorski również jest specy-

ficzny – udział audytorów z wielkiej czwórki jest niższy niż w innych krajach roz-

winiętych; opłaty za badanie sprawozdań finansowych są także relatywnie niskie 

(Gunn i in., 2019). Z powodu tych czynników instytucjonalnych koszty odstępstwa 

od wymogów prawnych w Polsce są stosunkowo niskie, a tym samym obligatoryjny 

charakter ujawnień może być ignorowany zarówno przez osoby sporządzające spra-

wozdania finansowe, jak i przez biegłych rewidentów je badających. Wyniki badań 

A. Karmańskiej i M. Łady (2019) potwierdzają, że wprowadzenie regulacji nie 

wpływa znacząco na zakres informacji ujawnianych przez spółki notowane w Polsce. 

Można więc oczekiwać, że motywacja menedżerów do dokonywania ujawnień obli-

gatoryjnych jest zbliżona do dobrowolnego ujawniania informacji. Przede wszyst-

kim będzie to chęć redukcji asymetrii informacji i sygnalizowanie wysokiej jakości 

podmiotu. 

W pierwszej części artykułu przedstawiono przegląd dotychczasowych badań 

nad determinantami ujawnień informacji o wartościach niematerialnych. Następ-

nie zaprezentowano konstrukcję indeksów ujawnień wykorzystanych w badaniu 

oraz wyniki oszacowanych modeli wraz z ich interpretacją i dyskusją. Artykuł za-

kończono podsumowaniem. 
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1. Przegląd literatury w obszarze determinant  

ujawnień o wartościach niematerialnych 
 

Badania determinant ujawnień o wartościach niematerialnych obejmują zarówno 

ujawnienia dobrowolne, jak i obligatoryjne. W odniesieniu do ujawnień dobrowol-

nych wskazuje się na dodatnią relację między rozmiarem podmiotu a poziomem 

ujawnianych informacji o zasobach niematerialnych (García-Meca, Martínez, 2005; 

Goebel, 2019; Kumar, 2013; Oliveira i in., 2006). Uzasadnia się, że większe spółki 

cechują się wyższymi kosztami agencji, wyższym zapotrzebowaniem na informacje 

ze strony użytkowników i niższym kosztem tworzenia informacji, przez co dokonują 

lepszych ujawnień. Również wysoka zyskowność podmiotu oraz wysoki poziom za-

dłużenia motywują menedżerów do dokonywania lepszych ujawnień, tłumaczących 

wysokie wyniki, wzmacniających zaufanie inwestorów do spółki i spełniających 

oczekiwania informacyjne pożyczkodawców (García-Meca, Martínez, 2005). Dodat-

kowo badacze wskazują, że wyższy poziom ujawnień cechuje spółki, których spra-

wozdania finansowe są badane przez biegłych rewidentów z wielkiej czwórki, którym 

zależy na utrzymaniu swojej dobrej reputacji (Ibadin, Oladipupo, 2015; Oliveira 

i in., 2006; Whiting, Woodcock, 2011). Oczekuje się także, że podmioty o zróżnico-

wanej strukturze własnościowej ponoszą wyższe koszty agencji wynikające z kon-

fliktów interesu między licznymi właścicielami. W celu złagodzenia tego wpływu 

spółki są skłonne ujawniać więcej informacji, stąd mniejsza koncentracja własności 

związana jest z wyższym poziomem ujawnień (Kumar, 2013). Potwierdzono także 

wyższy poziom ujawnień o wartościach niematerialnych w sektorach zaklasyfiko-

wanych jako intensywnie wykorzystujące zasoby niematerialne (Kumar, 2013; 

Oliveira i in., 2006; Whiting, Woodcock, 2011). 

W przeciwieństwie do ujawnień dobrowolnych, badania w zakresie determinant 

poziomu ujawnień obligatoryjnych o wartościach niematerialnych są nieliczne, a ich 

wyniki potwierdzają niewiele oczekiwanych zależności (zob. tab. 1).  

Na uwagę zasługuje powtarzający się brak statystycznej istotności związku 

udziału wartości niematerialnych w majątku z poziomem ujawnień obligatoryj-

nych. Jest to o tyle zaskakujące, że intensywne wykorzystywanie wartości niema-

terialnych powinno skłaniać jednostki do dokonywania o nich wielu ujawnień – czy 

to w celu sygnalizacji słuszności angażowania kapitałów w wartości niematerialne, 

czy też w celu zmniejszania asymetrii informacyjnej. Zależności takiej jednak nie 

potwierdzają wyniki dotychczasowych badań na rynkach zagranicznych. 

Ponadto konstrukcja indeksu ujawnień w publikowanych badaniach jest zróż-

nicowana, co może silnie wpływać na otrzymane wyniki (Devalle i in., 2016). Nie-

którzy badacze (Azevedo i in., 2019) stosują ocenę dychotomiczną (0 – brak ele-

mentu, 1 – element ujawniony) bez względu na to, czy dany rodzaj informacji po-

winien być przez podmiot ujawniony. Prowadzi to do uzyskiwania zaniżonych in-

deksów ujawnień wskutek „karania” jednostek brakiem punktów za elementy, których 

w ogóle nie są zobowiązane ujawniać, i jest przedmiotem częstej krytyki w litera-

turze (Cooke, 1989; Da Silva i in., 2011; Tsalavoutas i in., 2014). 
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2. Indeks ujawnień obligatoryjnych  

o wartościach niematerialnych 
 

Do analizy ujawnień informacji o wartościach niematerialnych wykorzystano in-

deks ujawnień, stanowiący powszechnie wykorzystywane w badaniach naukowych 

narzędzie badawcze. Zastosowano nieważony indeks ujawnień, który mierzy ilość 

ujawnionych informacji, nie oceniając ich jakości (podobnie Agyei-Mensah, 2019; 

Azevedo i in., 2019; Glaum i in., 2013; Gorgan, Gorgan, 2014; Mazzi i in., 2017; 

Ragini, 2012; Shalev, 2009; Tsalavoutas i in., 2014). Informacji ujawnionej zgodnie 

z wymogami prawa przypisywano 1 punkt, natomiast brak ujawnienia skutkował 

przypisaniem „0” w danym elemencie. Jednocześnie elementy nie odnoszące się do 

sytuacji konkretnej jednostki kodowano jako „nie dotyczy” i podlegały wyłączeniu 

na etapie obliczania indeksu ujawnień dla danej jednostki. W razie wątpliwości od-

nośnie do obowiązku ujawnienia informacji, rozstrzygano dany element na korzyść 

jednostki jako „nie dotyczy”. Listę elementów tworzących indeks ujawnień zawiera 

załącznik 1. 

Indeks ujawnień (DI) dla każdej spółki został wyznaczony jako stosunek infor-

macji faktycznie ujawnionych do informacji, które jednostka zobligowana jest ujaw-

niać zgodnie z obowiązującymi ją regulacjami prawnymi. Dodatkowo ujawnienia 

informacji podzielono na ujawnienia podstawowe (17 elementów) oraz zaawanso-

wane (17 elementów) i dla każdego podmiotu w analogiczny sposób wyznaczono 

indeks ujawnień podstawowych i indeks ujawnień zaawansowanych. Ujawnienia 

podstawowe, ze względu na łatwość uzyskania informacji z systemów finansowo- 

-księgowych, charakteryzuje niewielki koszt przygotowania informacji w porówna-

niu do ujawnień zaawansowanych. Za ujawnienia podstawowe uznano więc infor-

macje dotyczące kwot brutto, umorzenia oraz uzgodnienia wartości początkowej 

z wartością końcową wartości niematerialnych. Jako podstawowe ujawnienia uznano 

także informacje dotyczące metody i okresu ich amortyzacji, czyli najbardziej fun-

damentalne wybory polityki rachunkowości. Pozostałe ujawnienia zostały sklasy-

fikowane jako zaawansowane. 

Podział taki może być użyteczny do lepszego poznania mechanizmów ujawnia-

nia informacji. W świetle teorii sygnalizacji (Spence, 1973), pozytywny sygnał musi 

być trudny do imitacji, zwykle zbyt kosztowny. Z tego względu podmioty sygnalizu-

jące swoją wysoką jakość powinny ujawniać więcej informacji zaawansowanych, 

trudniejszych i bardziej kosztownych w przygotowaniu. Z drugiej strony w środo-

wisku instytucjonalnym o słabym wsparciu prawa, podmioty o wysokim poziomie 

ujawnień mogą wydawać się inwestorom podejrzane (André i in., 2018): skoro od-

stępstwo od prawa nie pociąga negatywnych konsekwencji, to jaka motywacja przy-

świeca menedżerom w ponoszeniu kosztów ujawnień? Ponadto podmioty sygnali-

zujące swoją wysoką jakość poprzez przygotowywanie kosztownych ujawnień zaa-

wansowanych mogą dążyć do ograniczania objętości sprawozdania finansowego 

i kosztów przygotowania informacji poprzez redukcję ilości przekazywanych infor-

macji podstawowych. 
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3. Wyniki badania i dyskusja 
 

Badaniem objęto skonsolidowane sprawozdania finansowe spółek notowanych na Gieł-

dzie Papierów Wartościowych w Warszawie, sporządzone na dzień 31.12.2018 roku. 

Na podstawie danych z serwisu Notoria z badania wykluczono podmioty sektora 

finansowego, spółki o ujemnej wartości kapitału własnego oraz te, dla których ak-

tywa niematerialne (wartość firmy i wartości niematerialne łącznie) stanowią nie-

istotny składnik majątku o udziale w aktywach mniej niż 5%. Na podstawie wska-

zanych kryteriów do badania zaklasyfikowano 117 skonsolidowanych sprawozdań 

finansowych, reprezentujących ok. 25% liczby podmiotów notowanych na GPW 

w Warszawie na koniec 2018 roku. 

Do badania determinant poziomu ujawnień wybrano zmienne odzwierciedlające 

podstawowe charakterystyki ekonomiczne podmiotów – wielkość, zyskowność i po-

ziom zadłużenia. Ponadto, zgodnie ze wskazywanymi w literaturze czynnikami po-

tencjalnie kształtującymi poziom ujawnień, uwzględniono rodzaj audytora, udział 

wartości niematerialnych w aktywach podmiotu oraz liczbę znaczących akcjonariu-

szy. Definicje zmiennych wykorzystanych w badaniu zaprezentowano w tabeli 2. 

 

Tabela 2. Definicje zmiennych 
 

Badana wielkość Zmienna Definicja zmiennej 

Całkowity indeks 

ujawnień 
DI 

Liczba ujawnionych informacji/Liczba ujawnień obli-

gatoryjnych 

Indeks ujawnień pod-

stawowych DI_basic 

Liczba ujawnionych informacji podstawowych/Liczba 

ujawnień podstawowych obligatoryjnych dla danej 

jednostki 

Indeks ujawnień zaa-

wansowanych DI_adv 

Liczba ujawnionych informacji zaawansowanych/Liczba 

ujawnień zaawansowanych obligatoryjnych dla danej 

jednostki 

Wielkość podmiotu SALES Logarytm naturalny przychodów ze sprzedaży 

Zyskowność 
ROE 

Wynik z działalności operacyjnej/Kapitał własny na 

koniec roku 

Zadłużenie 
LEV 

Całkowite zadłużenie na koniec roku / Suma bilan-

sowa na koniec roku 

Rodzaj audytora 

BIG4 

Zmienna binarna, przyjmująca wartość 1, jeżeli spra-

wozdanie finansowe podlegało badaniu przez audy-

tora z wielkiej czwórki, w przeciwnym wypadku 0 

Udział wartości  

niematerialnych 
IA_share 

Wartości niematerialne na koniec roku/Suma bilan-

sowa na koniec roku 

Liczba akcjonariuszy, 

posiadających znaczne 

pakiety akcji 

OWN 

Liczba akcjonariuszy, posiadających min. 5% akcji 

spółki 

 

Łącznie w sprawozdaniach finansowych 117 podmiotów sprawdzono 3978 po-

tencjalnie obligatoryjnych ujawnień. Najbardziej ogólne ujawnienia – odnoszące się 
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do okresu użytkowania, wartości początkowej i końcowej brutto oraz skumulowa-

nego umorzenia, kwoty naliczonej w bieżącym roku amortyzacji i ewentualnych od-

pisów z tytułu utraty wartości – są prezentowane niemal we wszystkich sprawoz-

daniach finansowych (patrz załącznik 1). Zdecydowanie gorzej ujawniane są infor-

macje dotyczące szczegółowych zagadnień. Niekompletność prezentowanych infor-

macji jest szczególnie wyraźna w dwóch istotnych obszarach: wartości niematerial-

nych wewnętrznie wytworzonych (prac rozwojowych)1 oraz wartości niematerial-

nych o nieokreślonym okresie użytkowania. 

W następnym etapie dla każdego podmiotu wyznaczono indeksy ujawnień. Prze-

ciętnie podmioty ujawniają 72% obowiązkowych informacji o wartościach niematerial-

nych. Średni poziom ujawnień informacji podstawowych (85%) jest zdecydowanie 

wyższy niż średni poziom ujawnień informacji zaawansowanych (48%). Ujawnienia 

zaawansowane cechują się także większym zróżnicowaniem niż ujawnienia podsta-

wowe. Statystyki opisowe zmiennych wykorzystanych w badaniu przedstawiono 

w tabeli 3. 

 

Tabela 3. Statystyki opisowe zmiennych, N = 117 
 

Zmienna Średnia Mediana Minimum Maksimum 
Współczynnik 

zmienności 

DI 0,7178 0,7143 0 1 0,1949 

DI_basic 0,8452 0,8571 0 1 0,1815 

DI_adv 0,4771 0,4286 0 1 0,4755 

SALES 12,5081 12,6755 1,099 16,944 0,1951 

ROE 0,0040 0,1059 –6,488 0,855 171,80 

LEV 0,4626 0,4684 0,048 0,985 0,4047 

IA_share 0,1385 0,0658 0 0,880 1,1592 

OWN 3,53 3 1 9 0,4503 

 

Badana próba cechuje się znacznym zróżnicowaniem pod względem wielkości 

i rentowności podmiotu. W próbie znalazły się podmioty o skrajnie niskiej rentow-

ności kapitału własnego, dla których strata za rok obrotowy wielokrotnie przewyż-

sza wartość kapitału własnego na koniec roku obrotowego. W analizie regresji pod-

mioty te są potencjalnymi outlierami, mogącymi silnie rzutować na wyniki estyma-

cji. Średni poziom zadłużenia w badanych podmiotach wynosi 46% i jest zbliżony 

do wartości środkowej. Udział wartości niematerialnych w majątku waha się od 

niemal zerowego aż do 88%. Z kolei liczba akcjonariuszy posiadających znaczne pa-

kiety akcji mieści się w zakresie 1–9, przy czym najczęściej akcje podmiotów sku-

pione są w posiadaniu czterech znaczących akcjonariuszy (dominanta = 4).  

 
1 K. Kępa (2018) szczegółowo weryfikuje ujawnienia spółek odnośnie do spełniania kryte-

riów aktywowania nakładów na prace rozwojowe, konkludując, że stopień komunikowania 

informacji jest niewystarczający dla zrozumienia działalności podmiotów w tym obszarze. 
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W następnej kolejności sprawdzono korelacje między parami zmiennych. Wy-

znaczono współczynniki korelacji Spearmana, które nie są tak wrażliwe na asyme-

trię rozkładów zmiennych, jak współczynniki korelacji liniowej Pearsona (tab. 4). 

 

Tabela 4. Współczynniki korelacji Spearmana 
 

Zmienne DI DI_basic DI_adv SALES ROE LEV BIG4 IA_share 

DI_basic   0,691*** 
       

DI_adv   0,701***   0,103 
      

SALES_ln –0,056 –0,165*   0,001 
     

ROE –0,039 –0,179*   0,095   0,317*** 
    

LEV   0,116   0,081   0,087   0,354***   0,229** 
   

BIG4   0,045   0,005 –0,006   0,586***   0,232**   0,281*** 
  

IA_share –0,012 –0,012   0,061 –0,371*** –0,244*** –0,164* –0,174* 
 

OWN   0,107   0,053   0,098 –0,088 –0,044 –0,107 –0,179* –0,098 
 

* Istotność na poziomie 0,1, ** istotność na poziomie 0,05, *** istotność na poziomie 0,01. 
 

Dodatni związek między całkowitym indeksem ujawnień a indeksami ujawnień 

podstawowych i zaawansowanych wynika z konstrukcji tych indeksów. Ciekawa 

jest natomiast znacznie słabsza korelacja pomiędzy indeksem ujawnień podstawo-

wych i indeksem ujawnień zaawansowanych. Oznacza to, że podmioty przekazu-

jące relatywnie dużo informacji podstawowych niekoniecznie dobrze wywiązują się 

z bardziej złożonych obowiązków informacyjnych i odwrotnie. 

Występuje umiarkowanie silna negatywna zależność między udziałem wartości 

niematerialnych w ogóle majątku a wielkością podmiotu. Wyższy udział wartości 

niematerialnych koreluje z mniejszymi rozmiarami podmiotu, mniejszą zyskowno-

ścią kapitału własnego oraz mniejszym zadłużeniem. Jednocześnie sprawozdania 

finansowe podmiotów z wyższym udziałem wartości niematerialnych są rzadziej 

badane przez biegłych rewidentów z wielkiej czwórki. 

Korelacja pomiędzy rentownością kapitału własnego a indeksami ujawnień podsta-

wowych i zaawansowanych ma odmienny kierunek. Bardziej rentowne podmioty 

lepiej raportują informacje zaawansowane, ale jednocześnie. ujawniają mniej infor-

macji podstawowych. Podobnie wyższy udział wartości niematerialnych w aktywach 

jest związany z lepszym poziomem ujawnień zaawansowanych, ale jednocześnie 

z gorszym poziomem ujawnień podstawowych. Oznacza to, że podmioty intensyw-

nie wykorzystujące wartości niematerialne w działalności podejmują wysiłki w celu 

dostarczenia lepszych informacji szczegółowych, jednocześnie mniej uwagi poświęcając 

informacjom podstawowym. Wyższy poziom ujawnień jest skorelowany z wyższym 

poziomem zadłużenia oraz większą liczbą akcjonariuszy posiadających znaczne pa-

kiety akcji, jednak siła tych zależności jest niewielka. 

W następnej kolejności oszacowano modele regresji dla indeksów ujawnień (tab. 5). 

Możliwe i prawdopodobne jest występowanie obserwacji odstających lub wpływo-

wych. Obserwacje odstające w badaniu nie wynikają z błędów pomiaru ani nie są 
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błędami losowymi, a ich usuwanie prowadziłoby do wyeliminowania z próby całej 

grupy podmiotów o określonej charakterystyce ekonomicznej, dla których badana 

relacja nieprzypadkowo kształtuje się w odmienny sposób (Gassen, Veenman, 2021). 

Zdecydowano więc o zastosowaniu odpornych błędów estymacji przy jednoczesnym 

pozostawieniu wszystkich obserwacji w próbie, co jest rozwiązaniem sugerowanym 

w badaniach rachunkowości (Leone i in., 2019). Rozwiązanie takie zmniejsza 

wpływ obserwacji odstających, ale nie eliminuje ich z próby. Oszacowania modeli 

przeprowadzono przy użyciu pakietu „frm” w programie R. Pakiet ten jest stoso-

wany do szacowania modeli regresji frakcji, w których zmienna zależna mieści się 

w przedziale zamkniętym [0;1]. 

 

Tabela 5. Wyniki estymacji modeli 
 

Zmienne 

niezależne 

Zmienna zależna 

DI DI_basic DI_adv 

SALES 0,0231   0,0153   0,0276 

ROE 0,0194 –0,6559**   0,2589*** 

LEV 0,5807   0,7953   0,5075 

BIG4 0,0123   0,0104 –0,0324 

IA_share 0,2785 –0,4358   0,8706 

OWN 0,0831**   0,0811   0,0903* 

Wyraz wolny 0,0458   0,9623 –1,1021* 

R2 (w %) 5,9 5,0 6,2 
 

* Istotność na poziomie 0,1, ** istotność na poziomie 0,05, *** istotność na poziomie 0,01.  

 

Podobnie do wyników wybranych wcześniejszych badań zagranicznych (Gorgan, 

Gorgan, 2014; Tsalavoutas, 2011; Tsalavoutas i in., 2014) oraz krajowych (Gierusz, 

Koleśnik, 2019), poziom ujawnień nie jest związany z wielkością podmiotu. Osza-

cowanie parametru regresji przy zmiennej SALES jest wprawdzie dodatnie, jednak 

parametr ten nie jest istotny statystycznie. Dodatkowo jego wartość jest niewielka, 

co oznacza, że nawet przy większej precyzji oszacowania (zależności istotnej staty-

stycznie) wpływ wielkości podmiotu na poziom ujawnień obligatoryjnych o warto-

ściach niematerialnych byłby niewielki. 

Relacja zyskowności podmiotu i całkowitego indeksu ujawnień obligatoryjnych 

o wartościach niematerialnych jest słaba i nieistotna statystycznie, co jest zgodne 

z wieloma dotychczasowymi badaniami (Agyei-Mensah, 2019; Azevedo i in., 2019; 

Białek-Jaworska, 2017; Ribeiro da Silva i in., 2011; Gorgan, Gorgan, 2014; Tsalavoutas 

i in., 2014). Uzyskane wyniki wskazują jednak, że brak istotności statystycznej wynika 

z pomiaru ujawnień na poziomie zagregowanym; po wyodrębnieniu ujawnień podsta-

wowych i zaawansowanych oszacowania parametrów są istotne statystycznie i mają 

przeciwne znaki. Podmioty bardziej zyskowne są skłonne ponosić wysokie koszty 

ujawnień zaawansowanych, ale jednocześnie ujawniają informacje podstawowe na 
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relatywnie niższym poziomie. Z kolei podmioty mniej zyskowne ujawniają więcej 

informacji podstawowych, o niewielkim koszcie ich przygotowania. Wyniki te są 

zgodne z teorią sygnalizacji. 

Podmioty bardziej zadłużone przekazują stosunkowo więcej informacji obligatoryj-

nych o wartościach niematerialnych niż podmioty o niższym poziomie zadłużenia. 

Niezależnie od rodzaju przekazywanych informacji kierunek zależności pozostaje 

dodatni, a wartość oszacowanego parametru jest wysoka. Jednocześnie jednak pre-

cyzja oszacowania parametru jest niewielka, co znajduje odzwierciedlenie w braku 

istotności statystycznej. 

Uzyskane wyniki nie potwierdzają wpływu rodzaju audytora na poziom zgodno-

ści ujawnień o wartościach niematerialnych z wymogami prawa. Oszacowane pa-

rametry mają niskie i nieistotne statystycznie wartości. Sytuacja ta może częściowo 

wynikać z opisanej uprzednio specyfiki polskiego rynku audytowego, na którym 

podmioty tradycyjnie uznawane za wiodących audytorów (wielka czwórka) odgry-

wają mniejszą rolę niż w większości innych krajów (Gunn i in., 2019). 

Kierunek zależności między poziomem ujawnień i udziałem wartości niematerial-

nych w majątku podmiotu jest ujemny dla indeksu ujawnień podstawowych i dodatni 

dla indeksu ujawnień zaawansowanych. Większa rola wartości niematerialnych 

w działalności wiąże się z lepszym raportowaniem informacji zaawansowanych, ale 

jednocześnie z obniżeniem poziomu ujawnień podstawowych. Wartość oszacowa-

nego parametru jest w obu przypadkach wysoka, jednak zależności nie są istotne 

statystycznie.  

Liczba akcjonariuszy posiadających znaczne pakiety akcji jest dodatnio i istotnie 

statystycznie związana z całkowitym indeksem ujawnień. Większa liczba użytkow-

ników informacji sprawozdawczych, którzy odgrywają kluczową rolę w działalności 

przedsiębiorstwa (silniejsza asymetria informacji), oznacza po stronie przedsiębiorstwa 

konieczność zaspokojenia szerszych potrzeb informacyjnych, co wymaga dokony-

wania lepszych ujawnień. Dotyczy to w szczególności ujawnień informacji szczegó-

łowych, które zostały w badaniu uznane za zaawansowane. Wyniki te są zgodne 

z ujemną zależnością między koncentracją kapitału a indeksem ujawnień, wskazy-

waną przez M. Glauma i in. (2013) oraz G. Kumara (2013). 

 

 

Podsumowanie 
 

Prezentowane badanie miało na celu weryfikację wpływu wybranych czynników na 

poziom ujawnień informacji obligatoryjnych o wartościach niematerialnych w spra-

wozdaniach finansowych sporządzanych według Międzynarodowych Standardów 

Rachunkowości. Wyniki przeprowadzonego badania prowadzą do wniosku, że szer-

szy krąg znaczących użytkowników informacji sprawozdawczych sprzyja raporto-

waniu informacji wyższej jakości. Ponadto, zgodnie z teorią sygnalizacji, bardziej 

zyskowne podmioty są skłonne ujawniać szerszy zakres kosztownych informacji za-

awansowanych. Co ciekawe, podmioty te jednocześnie redukują liczbę ujawnień pod-

stawowych. Z kolei podmioty gorszej jakości (mniej zyskowne) wybierają rozwiązania 
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związane z mniejszymi kosztami, tj. dokonują ujawnień w obszarze informacji pod-

stawowych, łatwych do przygotowania. Ujawnienia informacji podstawowych i za-

awansowanych, w środowisku o stosunkowo słabym wsparciu prawa rachunkowości 

jakim jest Polska, mogą być względem siebie konkurencyjne. 

Uzyskane wyniki są istotne z kilku względów. Przede wszystkim prezentowane 

badanie potwierdza, że informacje o wartościach niematerialnych ujawniane obli-

gatoryjnie nie są jednorodną grupą. Sporządzenie niektórych informacji wiąże się 

z niewielkim kosztem, ponieważ są one łatwo dostępne w systemie finansowo-księ-

gowym, a ich przygotowanie nie wymaga wiele czasu. Inne informacje natomiast 

wiążą się z powstaniem dodatkowych kosztów po stronie producenta informacji. 

Ignorowanie tego faktu może być przyczyną braku oczekiwanych zależności między 

badanymi czynnikami a poziomem ujawnień obligatoryjnych w dotychczasowych 

badaniach. Uwzględnienie zróżnicowanego kosztu przygotowania informacji po-

zwala na lepsze zrozumienie mechanizmu ujawniania informacji obligatoryjnych. 

Problematyka ta niewątpliwie wymaga dalszych badań, a zaproponowane indeksy 

ujawnień podstawowych i zaawansowanych mogą stanowić punkt wyjścia do bardziej 

szczegółowych analiz. 

Uzyskane wyniki nakazują także głębszą refleksję w przyszłych badaniach od-

nośnie do poziomu ujawnień obligatoryjnych uznawanego za optymalny, w per-

spektywie korzyści i kosztów ujawniania informacji. Standardowo badacze przyj-

mują, że w przypadku ujawnień obligatoryjnych optymalnym poziomem jest speł-

nienie wszystkich wymogów prawnych. Niemniej jednak, szczególnie przy braku 

realnych kosztów odstępstwa od regulacji, optymalne ujawnienia mogą kształtować 

się na niższym poziomie. W tej sytuacji sygnalizowanie wysokiej jakości podmiotu 

niekoniecznie wiąże się z wyższą zgodnością z wymogami prawnymi, a raczej z za-

pewnieniem bardziej wnikliwych i wartościowych informacji kosztem ograniczenia 

informacji ogólnikowych. Problem ten można rozpatrywać jako zapewnienie opty-

malnego poziomu ujawnień w warunkach powszechnego we współczesnym świecie 

przeładowania informacyjnego. 

Uzyskane wyniki mają także implikacje praktyczne. Z powodu słabego wsparcia 

prawa rachunkowości koszty odstępstwa od regulacji prawnych w Polsce są nie-

wielkie, a mechanizm ujawnień obligatoryjnych powinien być zbliżony do rynko-

wego mechanizmu kształtowania ujawnień dobrowolnych. Jednak siły rynkowe nie 

są w stanie zapewnić podaży informacji na poziomie oczekiwanym w standardach 

rachunkowości, a postrzegane przez spółki korzyści dokonywania ujawnień obliga-

toryjnych są niższe niż koszty ujawnienia informacji. Jednak z punktu widzenia 

standardów rachunkowości szeroki zakres ujawnień jest pożądany nie tylko dla 

ochrony dawców kapitału i osiągania korzyści finansowych przez podmioty rapor-

tujące poprzez obniżenie kosztu ich kapitału, ale także ze względu na pozafinan-

sowe korzyści szerokiego kręgu użytkowników informacji. W tej sytuacji mechani-

zmy rynkowe zawodzą i niezbędne jest – poza regulacjami prawnymi – podejmo-

wanie działań wzmacniających motywację menedżerów do dokonywania ujawnień 

uznanych za przydatne i niezbędne.  

Do przygotowania pełnej informacji o wysokiej jakości niezbędne jest także posia-

danie wysokich kwalifikacji przez osoby sporządzające sprawozdanie finansowe. 
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Konieczność zapewniania zgodności ujawnień informacji z wymogami prawa i z potrze-

bami użytkowników informacji powinna być podkreślana w nauczaniu rachunko-

wości, ze szczególnym uwzględnieniem zidentyfikowanych obszarów niskiej zgod-

ności. Celowe wydaje się zwiększenie nacisku na korzyści pozafinansowe płynące 

z przejrzystości informacyjnej, ale również zwiększenie kosztów odstępstwa od re-

gulacji prawnych i zapewnienie skuteczniejszych mechanizmów egzekwowania 

prawa rachunkowości w Polsce. 

Dodatkowo sporządzona na potrzeby badania szczegółowa lista ujawnień może 

służyć podmiotom gospodarczym do weryfikacji kompletności raportowanych przez 

nie informacji o wartościach niematerialnych. 

Wyniki prezentowanego badania należy rozpatrywać w kontekście ich ograniczeń. 

Ze względu na niezautomatyzowany sposób weryfikacji ujawnień w sprawozda-

niach finansowych próba jest nieliczna jak na ilościowe badania empiryczne w ra-

chunkowości. Zastosowanie metod statystycznych w takiej próbie często wiąże się 

z niemożliwością uzyskania wyników istotnych statystycznie, czego nie można inter-

pretować jako potwierdzenia braku związku między analizowanymi wielkościami. 

Niemniej badaniem objęto wszystkie podmioty notowane na GPW w Warszawie, 

spełniające założone kryteria. Przeprowadzenie badania bez losowego doboru próby 

powoduje brak możliwości uogólniania wyników na populację. Z drugiej jednak 

strony uwzględnienie wszystkich jednostek spełniających zadane kryteria jest 

w istocie badaniem pełnym (Gruszczyński, 2012, s. 40–42), w którym ocenę para-

metrów populacji można po prostu wyliczyć, uzyskując pełną informację i pewność 

uzyskanych wyników ze względu na brak błędu doboru próby (Aczel, Sounderpandian, 

2018, s. 358; Miszczak, 2004, s. 8). W badaniach empirycznych rachunkowości po-

dejście takie jest powszechnie stosowane, a domyślnie populacja, co do której ba-

dacz dysponuje danymi, traktowana jest jako reprezentatywna losowa realizacja 

pewnej nieskończonej „superpopulacji” (Gelman i in., 2021, s. 154; Gruszczyński, 

2012, s. 41; Morgan, Winship, 2020, s. 74–76). 

Ponadto analiza treści była prowadzona przez jedną osobę. Chociaż weryfiko-

wane informacje mają charakter obiektywny i nie dotyczą ukrytych w słowach zna-

czeń (jak to częstokroć ma miejsce w metodzie analizy treści), rozstrzygnięcia pod-

jęte przez autora mogą być w pewnym stopniu obarczone subiektywnym osądem. 

Aby zminimalizować ten niekorzystny wpływ i zapewnić powtarzalność analizy, na 

potrzeby badania opracowano instrukcję analizy treści oraz wyrywkowo weryfiko-

wano uprzednio przeanalizowane obszary ujawnień. Wreszcie, w dotychczas publi-

kowanych badaniach determinant poziomu ujawnień przeważnie do oszacowania 

parametrów regresji wykorzystywano metodę najmniejszych kwadratów. Ze względu 

na ograniczony charakter zmiennej objaśnianej regresja frakcji zastosowana w pre-

zentowanym badaniu wydaje się bardziej odpowiednia, jednak trudno ocenić wpływ 

zastosowanych metod ekonometrycznych na porównywalność wyników. 

Na koniec należy zauważyć, że oszacowane modele cechuje niewielki współczyn-

nik determinacji, co oznacza, że badane wielkości kształtują poziom ujawnień 

w niewielkim stopniu. Czynniki sugerowane jako determinanty ujawnień dobro-

wolnych nie tłumaczą w satysfakcjonującym stopniu dokonywanych ujawnień 
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obligatoryjnych. Jest to widoczne w niespójnych lub sprzecznych wynikach badań 

międzynarodowych i słabym dopasowaniu modeli do danych, wyraźnie widoczne 

także w prezentowanych badaniach na rynku polskim. Brak teorii ujawnień obli-

gatoryjnych powinien być bodźcem do podejmowania pogłębionych badań jakościo-

wych. 
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Załącznik 1 
 

Ujawnienia obligatoryjne według MSR 
P – Podstawowe 

Z –Zaawansowane 

Odsetek 

sprawozdań 

finansowych 

z ujawnioną 

informacją 

Rozróżnienie na wartości niematerialne wy-

tworzone przez jednostkę we własnym zakresie 

i pozostałe wartości niematerialne [MSR 38 

par. 118] 

Z 34 

Czy okresy użytkowania są nieokreślone, czy 

określone [MSR 38 par. 118 (a)] 
Z 91 

Dla aktywów o określonym okresie użytkowa-

nia - okresy użytkowania lub stosowane 

stawki amortyzacji [MSR 38 par. 118 (a)] 

P 88 

Metody amortyzacji [MSR 38 par. 118 (b)] P 88 

Wartość bilansowa brutto na początek okresu 

[MSR 38 par. 118 (c)] 
P 95 

Kwota dotychczasowego umorzenia na począ-

tek okresu [MSR 38 par. 118 (c)] 
P 95 

Wartość bilansowa brutto na koniec okresu 

[MSR 38 par. 118 (c)] 
P 95 

Kwota dotychczasowego umorzenia na koniec 

okresu [MSR 38 par. 118 (c)] 
P 95 

Pozycja sprawozdania z całkowitych docho-

dów, w której zawarto amortyzację wartości 

niematerialnych [MSR 38 par. 118 (d)] 

Z 43 

Zwiększenia wynikające z prac rozwojowych 

[MSR 38 par. 118 (e) (i)] 
P 28 

Zwiększenia w wyniku nabycia w odrębnej 

transakcji [MSR 38 par. 118 (e) (i)] 
P 53 

Zwiększenia w wyniku nabycia w drodze połą-

czenia jednostek [MSR 38 par. 118 (e) (i)] 
P 71 

Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone 

do sprzedaży [MSR 38 par. 118 (e) (ii)] 
P 50 

Zmiany wartości w wyniku przeszacowania 

[MSR 38 par. 118 (e) (iii)] 
P nd* 

Zmiany w kwocie odpisów aktualizujących 

z tytułu utraty wartości ujętych w innych cał-

kowitych dochodach [MSR 38 par. 118 (e) (iii)] 

P 100 

Odpisy aktualizujące z tytułu utraty wartości 

ujęte w sprawozdaniu z całkowitych dochodów 

[MSR 38 par. 118 (e) (iv)] 

P 96 
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Ujawnienia obligatoryjne według MSR 
P – Podstawowe 

Z –Zaawansowane 

Odsetek 

sprawozdań 

finansowych 

z ujawnioną 

informacją 

Odwrócenie odpisów aktualizujących ujęte 

w sprawozdaniu z całkowitych dochodów 

[MSR 38 par. 118 (e) (v)] 

P 100 

Amortyzacja za bieżący okres [MSR 38 

par. 118 (e) (vi)] 
P 99 

Różnice kursowe netto [MSR 38 par. 118 (e) (vii)] P 67 

Pozostałe zmiany wartości bilansowej w ciągu 

okresu [MSR 38 par. 118 (e) (viii)] 
P 100 

Wartość bilansowa składników o nieokreślonym 

okresie użytkowania [MSR 38 par. 122 (a)] 
Z 66 

Powody przyjęcia nieokreślonego okresu użyt-

kowania [MSR 38 par. 122 (a)] 
Z 27 

Opis, wartość bilansowa i pozostały okres 

amortyzacji każdego istotnego pojedynczo 

składnika wartości niematerialnych [MSR 38 

par. 122 (b)]. Za aktywa istotne pojedynczo 

uznano jedynie te składniki, które zostały wy-

odrębnione w bilansie w osobnym wierszu 

Z 71 

Wartość godziwa aktywów nabytych w drodze 

dotacji rządowej, ujmowanych początkowo 

w wartości godziwej [MSR 38 par. 122 (c) (i)] 

Z nd* 

Wartość bilansowa aktywów nabytych w dro-

dze dotacji rządowej, ujmowanych początkowo 

w wartości godziwej [MSR 38 par. 122 (c) (ii)] 

Z nd* 

Wybrany model wyceny bilansowej aktywów 

nabytych w drodze dotacji rządowej, ujmowa-

nych początkowo w wartości godziwej [MSR 38 

par. 122 (c) (iii)] 

Z nd* 

Istnienie i wartości bilansowe wartości niema-

terialnych, do których tytuł prawny jednostki 

podlega ograniczeniom [MSR 38 par. 122 (d)] 

Z 26 

Wartości bilansowe wartości niematerial-

nych stanowiących zabezpieczenie zobowią-

zań [MSR 38 par. 122 (d)] 

Z 55 

Kwota zobowiązań umownych do nabycia war-

tości niematerialnych [MSR 38 par. 122 (e)] 
Z 100 

Data, na którą dokonano przeszacowania 

[MSR 38 par. 124 (a) (i)] 
Z nd* 

Wartość bilansowa przeszacowanych wartości 

niematerialnych [MSR 38 par. 124 (a) (ii)] 
Z nd* 
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Ujawnienia obligatoryjne według MSR 
P – Podstawowe 

Z –Zaawansowane 

Odsetek 

sprawozdań 

finansowych 

z ujawnioną 

informacją 

Wartość bilansowa, jaka ujęta byłaby w spra-

wozdaniu finansowym, gdyby przeszacowana 

grupa wartości niematerialnych była wyceniana 

po początkowym ujęciu zgodnie z modelem 

opartym na cenie nabycia lub koszcie wytwo-

rzenia [MSR 38 par. 124 (a) (iii)] 

Z nd* 

Kwota nadwyżki z przeszacowania [MSR 38 

par. 124 (b)] 
Z nd* 

Suma nakładów na prace badawcze i rozwo-

jowe, ujętych w ciągu okresu jako koszt [MSR 38 

par. 126] 

Z 34 

 

* Żaden podmiot nie był zobowiązany do ujawnienia informacji. 
 

Źródło: opracowanie własne. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



68                                                                                                                              Olga Grzybek 
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