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Factors that influence the disclosure of mandatory
intangible assets by Polish listed companies

OLGA GRZYBEK"

Streszczenie
Cel: Weryfikacja wplywu wybranych czynnik6w na poziom ujawnien obligatoryjnych o war-
tosciach niematerialnych wedlug MSR 38, dokonywanych przez spdtki notowane na Giel-
dzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie.
Metodyka/podejscie badawcze: Na podstawie analizy tresci 117 skonsolidowanych spra-
wozdan finansowych za 2018 rok wyznaczono indeksy ujawnienn obligatoryjnych o warto-
$ciach niematerialnych, stanowiace zmienne zalezne w analizie regresji wielorakie;j.
Wyniki: Zgodnie z teorig sygnalizacji podmioty sygnalizuja swoja wysoka jakosé (zyskow-
no$¢) poprzez dokonywanie kosztownych ujawnien zaawansowanych. Podmioty nizszej
jakoéci (mniej zyskowne) angazuja sie w wiekszym stopniu w ujawnienia podstawowe,
latwe do przygotowania na podstawie danych z systeméw finansowo-ksiegowych. Wieksza
liczba znaczacych akcjonariuszy (wyzsza asymetria informacji) wymusza wyzszy poziom
raportowania informacji obligatoryjnych, zwtaszcza zaawansowanych.
Ograniczenia/implikacje badawcze: Ograniczona wielko§¢ proby i jej przekrojowy cha-
rakter.
Oryginalno$§é/warto$é: Artykul zwraca uwage na fakt, ze ujawnienia obligatoryjne nie sa
jednorodna grupa. Uwzglednianie zréznicowanego kosztu przygotowania informacji pod-
stawowych 1 zaawansowanych moze przyczynié sie do rozwoju wiedzy w obszarze zgodno$ci
raportowania z wymogami prawa rachunkowos$ci.
Stowa kluczowe: wartoéci niematerialne, ujawnienia obligatoryjne, koszt przygotowania
informacji, teoria sygnalizacji, niski poziom wsparcia dla prawa.
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Purpose: The purpose of this paper is to investigate the factors that influence compliance
with TAS 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.

Wstep

Rola zasobéw niematerialnych we wspdlczesne) gospodarce jest niekwestionowana.
Ze wzgledu na specyficzny charakter wiele zasobéw niematerialnych pozostaje poza
systemem informacyjnym rachunkowosci. Niemniej cze$¢ zasobéw niematerialnych
spetnia kryteria ujmowania w aktywach bilansu jako wartoSci niematerialne, co
pociaga za soba obowiazek ujawniania odpowiednich informacji. Konieczno$é jasne;j
1 przejrzystej prezentacji informacji sprawozdawczych oraz wysoka rola ujawnien
sa_czesto podkre§lane w literaturze (Ajina i in., 2015; Wrigley, 2008). Ujawnianie
informacji w raportach finansowych zmniejsza asymetrie informacyjna pomiedzy
zarzadzajacymi podmiotem a jego wlascicielami (Bialek-Jaworska, 2017), co z kolei
przyczynia sie do poprawy alokacji kapitalu w gospodarce 1 wzrostu ogélnego do-
brobytu. Podkreéla sie, ze podmioty o szerszym zakresie ujawnien cechuje nizszy
koszt kapitatu wlasnego (Mazzi i in., 2017). Wykazuje sie takze zwiazek miedzy po-
ziomem zgodnos$ci ujawnien o warto$ciach niematerialnych z wymogami standardéw
rachunkowoséci a trafnoscia prognoz analitykéw gieldowych (André 1 in., 2018).
Z kolei w odniesieniu do szeroko rozumianego kapitalu intelektualnego, wyzszy po-
ziom ujawnien poprawia pltynnoéé akeji nowej emisji (Labidi, Gajewski, 2019) oraz
ma wplyw na koszt kapitatlu, warto§¢ przedsiebiorstwa iasymetrie informacji
(Gomesiin., 2019).

Ujawnienia informacji moga mieé¢ charakter dobrowolny lub obligatoryjny. Po-
ziom dokonywanych ujawnienn dobrowolnych uzasadnia sie przewaznie na podsta-
wie teoril interesariuszy, teorii agencji, teorii legitymizacji lub teorii sygnalizacji
(An1in., 2011; Kamath, 2017; Parshakov, Shakina, 2020). Przyjmuje sie, ze pod-
mioty ujawniaja informacje wtedy, gdy korzysci z ich ujawnienia przewyzszaja
koszty zwigzane z ujawnieniem informacji, przy czym, w zaleznoéci od przyjete]
perspektywy teoretycznej, korzyéci 1 koszty ujawnien postrzegane sa w zréznicowany
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sposéb. Jednoczeénie podkreéla sie zasadniczy brak teorii ujawnien obligatoryjnych
(Schipper, 2007). Biorac pod uwage obowiazkowy charakter, wszystkie podmioty
objete danym porzadkiem prawnym powinny ujawniaé taki sam zestaw informacji.
Dodatkowo badanie sprawozdan finansowych przez bieglych rewidentéw powinno
zapewnia¢ zgodno§¢ ujawnien obligatoryjnych z wymogami prawa. W praktyce
okazuje sie jednak, ze podmioty nie ujawniajg wszystkich wymaganych informacji,
a powody takiego stanu nie sa do konca zrozumiate. Badania empiryczne w tym
zakresie sa bardzo ograniczone, co potwierdza przeglad literatury dokonany przez
I. Tsalavoutasa 1 in. (2020).

Celem artykutu jest weryfikacja wplywu wybranych czynnikéw na poziom zgod-
nos$ci ujawnien o warto$ciach niematerialnych zgodnie z wymogami MSR 38.

Ujawnienia informacji dokonywane przez podmioty sa wynikiem dziatania
czynnikow ksztattujacych popyt na informacje 1 podaz informacji (Kawacki, 2020;
Meek iin., 1995). Poziom ujawnianych informacji obligatoryjnych moze by¢ ttuma-
czony — analogicznie do poziomu ujawnien dobrowolnych — przez pryzmat poten-
cjalnych korzysci i kosztow. W przypadku ujawnien obligatoryjnych nalezy przez
to rozumie¢ kompromis miedzy kosztami dokonania ujawnienia a kosztami odstep-
stwa od obowiazujacego jednostke prawa. Sporzadzenie informacji wiaze sie z bez-
pos$rednim kosztem jej przygotowania oraz z kosztami po§rednimi, np. udostepnienia
informacji konkurentom (Hassan 1 in., 2009). Odstepstwa od wymogdéw prawnych
sq zwiazane z potencjalnymi karami finansowymi, presja rynkowa i ryzykiem wy-
kluczenia z obrotu gieldowego (André i in., 2018).

W badaniu wykorzystano skonsolidowane sprawozdania finansowe spélek noto-
wanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych (GPW) w Warszawie za 2018 rok.
Srodowisko instytucjonalne w Polsce cechuje stosunkowo niski poziom wsparcia
prawa rachunkowos$ci (Brown 1 in., 2014). Rynek audytorski rowniez jest specy-
ficzny — udzial audytoréow z wielkiej czwérki jest nizszy niz w innych krajach roz-
winietych; optaty za badanie sprawozdan finansowych sa takze relatywnie niskie
(Gunn 1 in., 2019). Z powodu tych czynnikéw instytucjonalnych koszty odstepstwa
od wymogéw prawnych w Polsce sa stosunkowo niskie, a tym samym obligatoryjny
charakter ujawnien moze by¢ ignorowany zaréwno przez osoby sporzadzajace spra-
wozdania finansowe, jak i przez bieglych rewidentéw je badajacych. Wyniki badan
A. Karmanskiej 1 M. Lady (2019) potwierdzaja, ze wprowadzenie regulacji nie
wplywa znaczaco na zakres informacji ujawnianych przez spétki notowane w Polsce.
Mozna wiec oczekiwaé, ze motywacja menedzeréw do dokonywania ujawnien obli-
gatoryjnych jest zblizona do dobrowolnego ujawniania informacji. Przede wszyst-
kim bedzie to che¢ redukcji asymetrii informacji 1 sygnalizowanie wysokiej jakoSci
podmiotu.

W pierwszej czesci artykulu przedstawiono przeglad dotychczasowych badan
nad determinantami ujawnien informacji o wartoéciach niematerialnych. Nastep-
nie zaprezentowano konstrukcje indekséw ujawnien wykorzystanych w badaniu
oraz wyniki oszacowanych modeli wraz z ich interpretacja 1 dyskusja. Artykut za-
konczono podsumowaniem.
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1. Przeglad literatury w obszarze determinant
ujawnien o wartosciach niematerialnych

Badania determinant ujawnien o warto$ciach niematerialnych obejmuja zaréwno
ujawnienia dobrowolne, jak i obligatoryjne. W odniesieniu do ujawnien dobrowol-
nych wskazuje sie na dodatnia relacje miedzy rozmiarem podmiotu a poziomem
ujawnianych informacji o zasobach niematerialnych (Garcia-Meca, Martinez, 2005;
Goebel, 2019; Kumar, 2013; Oliveira 1 in., 2006). Uzasadnia sie, ze wieksze spotki
cechuja sie wyzszymi kosztami agencji, wyzszym zapotrzebowaniem na informacje
ze strony uzytkownikdw i nizszym kosztem tworzenia informacji, przez co dokonuja
lepszych ujawnien. Réwniez wysoka zyskowno§¢é podmiotu oraz wysoki poziom za-
dtuzenia motywuja menedzeréw do dokonywania lepszych ujawnien, ttumaczacych
wysokie wyniki, wzmacniajacych zaufanie inwestoréw do sp6lki i spetniajacych
oczekiwania informacyjne pozyczkodawcow (Garcia-Meca, Martinez, 2005). Dodat-
kowo badacze wskazuja, ze wyzszy poziom ujawnien cechuje spétki, ktérych spra-
wozdania finansowe sa badane przez bieglych rewidentéw z wielkiej czworki, ktérym
zalezy na utrzymaniu swojej dobrej reputacji (Ibadin, Oladipupo, 2015; Oliveira
11n., 2006; Whiting, Woodcock, 2011). Oczekuje sie takze, ze podmioty o zrdznico-
wanej strukturze wlasnoéciowej ponosza wyzsze koszty agencji wynikajace z kon-
fliktéw interesu miedzy licznymi wilascicielami. W celu ztagodzenia tego wpltywu
spoétki sg sklonne ujawniaé wiece) informac)i, stad mniejsza koncentracja wtasnosci
zwigzana jest z wyzszym poziomem ujawnien (Kumar, 2013). Potwierdzono takze
wyzszy poziom ujawnien o warto$ciach niematerialnych w sektorach zaklasyfiko-
wanych jako intensywnie wykorzystujace zasoby niematerialne (Kumar, 2013;
Oliveira i in., 2006; Whiting, Woodcock, 2011).

W przeciwienstwie do ujawnien dobrowolnych, badania w zakresie determinant
poziomu ujawnien obligatoryjnych o warto$ciach niematerialnych sa nieliczne, a ich
wyniki potwierdzaja niewiele oczekiwanych zaleznoSci (zob. tab. 1).

Na uwage zastluguje powtarzajacy sie brak statystycznej istotnos$ci zwiazku
udzialu wartosci niematerialnych w majatku z poziomem ujawnien obligatoryj-
nych. Jest to o tyle zaskakujace, ze intensywne wykorzystywanie warto$ci niema-
terialnych powinno sktaniac jednostki do dokonywania o nich wielu ujawnien — czy
to w celu sygnalizacji stusznoéci angazowania kapitaléw w wartoéci niematerialne,
czy tez w celu zmniejszania asymetrii informacyjnej. Zaleznoéci takiej jednak nie
potwierdzaja wyniki dotychczasowych badan na rynkach zagranicznych.

Ponadto konstrukcja indeksu ujawnien w publikowanych badaniach jest zroz-
nicowana, co moze silnie wptywaé na otrzymane wyniki (Devalle 1 in., 2016). Nie-
ktorzy badacze (Azevedo 1 in., 2019) stosuja ocene dychotomiczna (0 — brak ele-
mentu, 1 — element ujawniony) bez wzgledu na to, czy dany rodzaj informacji po-
winien by¢ przez podmiot ujawniony. Prowadzi to do uzyskiwania zanizonych in-
dekséw ujawnien wskutek ,karania” jednostek brakiem punktow za elementy, ktorych
w ogdéle nie sa zobowiazane ujawniad, 1 jest przedmiotem czestej krytyki w litera-
turze (Cooke, 1989; Da Silva 1 1in., 2011; Tsalavoutas 11in., 2014).
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2. Indeks ujawnien obligatoryjnych
o warto$ciach niematerialnych

Do analizy ujawnien informacji o wartoSciach niematerialnych wykorzystano in-
deks ujawnien, stanowiacy powszechnie wykorzystywane w badaniach naukowych
narzedzie badawcze. Zastosowano niewazony indeks ujawnien, ktory mierzy ilo§é
ujawnionych informacji, nie oceniajac ich jakosci (podobnie Agyei-Mensah, 2019;
Azevedo i in., 2019; Glaum 1 in., 2013; Gorgan, Gorgan, 2014; Mazzi 1 in., 2017;
Ragini, 2012; Shalev, 2009; Tsalavoutas i in., 2014). Informacji ujawnionej zgodnie
Z wymogami prawa przypisywano 1 punkt, natomiast brak ujawnienia skutkowat
przypisaniem ,0” w danym elemencie. Jednoczeénie elementy nie odnoszace sie do
sytuacji konkretnej jednostki kodowano jako ,nie dotyczy” 1 podlegaty wytaczeniu
na etapie obliczania indeksu ujawnien dla danej jednostki. W razie watpliwosci od-
noénie do obowiagzku ujawnienia informacji, rozstrzygano dany element na korzysé
jednostki jako ,,nie dotyczy”. Liste elementéw tworzacych indeks ujawnien zawiera
zatacznik 1.

Indeks ujawnien (DI) dla kazdej spétki zostat wyznaczony jako stosunek infor-
macjifaktycznie ujawnionych do informacji, ktére jednostka zobligowana jest ujaw-
nia¢ zgodnie z obowigzujacymi ja regulacjami prawnymi. Dodatkowo ujawnienia
informacji podzielono na ujawnienia podstawowe (17 elementéw) oraz zaawanso-
wane (17 elementow) 1 dla kazdego podmiotu w analogiczny sposéb wyznaczono
indeks ujawnien podstawowych i indeks ujawnien zaawansowanych. Ujawnienia
podstawowe, ze wzgledu na latwo§é uzyskania informacji z systeméw finansowo-
-ksiegowych, charakteryzuje niewielki koszt przygotowania informacji w poréwna-
niu do ujawnien zaawansowanych. Za ujawnienia podstawowe uznano wiec infor-
macje dotyczace kwot brutto, umorzenia oraz uzgodnienia warto$ci poczatkowe)
z wartoscig, koncowa, wartosci niematerialnych. Jako podstawowe ujawnienia uznano
takze informacje dotyczace metody 1 okresu ich amortyzacji, czyli najbardziej fun-
damentalne wybory polityki rachunkowoséci. Pozostale ujawnienia zostaly sklasy-
fikowane jako zaawansowane.

Podzial taki moze by¢ uzyteczny do lepszego poznania mechanizméw ujawnia-
nia informacji. W éwietle teorii sygnalizacji (Spence, 1973), pozytywny sygnat musi
by¢ trudny do imitacji, zwykle zbyt kosztowny. Z tego wzgledu podmioty sygnalizu-
jace swoja wysoka jakoé¢ powinny ujawniaé wiecej informacji zaawansowanych,
trudniejszych 1 bardziej kosztownych w przygotowaniu. Z drugiej strony w $rodo-
wisku instytucjonalnym o stabym wsparciu prawa, podmioty o wysokim poziomie
ujawnien moga wydawac sie inwestorom podejrzane (André i in., 2018): skoro od-
stepstwo od prawa nie pociaga negatywnych konsekwencji, to jaka motywacja przy-
$§wieca menedzerom w ponoszeniu kosztéw ujawnien? Ponadto podmioty sygnali-
zujace swoja wysoka jako§¢ poprzez przygotowywanie kosztownych ujawnien zaa-
wansowanych moga dazy¢ do ograniczania objeto$ci sprawozdania finansowego
1 kosztéw przygotowania informacji poprzez redukcje iloéci przekazywanych infor-
macji podstawowych.
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3. Wyniki badania i dyskusja

Badaniem objeto skonsolidowane sprawozdania finansowe spétek notowanych na Giet-
dzie Papieréw Wartoéciowych w Warszawie, sporzadzone na dzien 31.12.2018 roku.
Na podstawie danych z serwisu Notoria z badania wykluczono podmioty sektora
finansowego, sp6tki o ujemnej wartos$ci kapitatu wtasnego oraz te, dla ktérych ak-
tywa niematerialne (wartoé¢ firmy i warto$ci niematerialne lacznie) stanowia nie-
istotny skladnik majatku o udziale w aktywach mniej niz 5%. Na podstawie wska-
zanych kryteriéw do badania zaklasyfikowano 117 skonsolidowanych sprawozdan
finansowych, reprezentujacych ok. 25% liczby podmiotéw notowanych na GPW
w Warszawie na koniec 2018 roku.

Do badania determinant poziomu ujawnien wybrano zmienne odzwierciedlajace
podstawowe charakterystyki ekonomiczne podmiotéw — wielko§¢, zyskownos¢ 1 po-
ziom zadtuzenia. Ponadto, zgodnie ze wskazywanymi w literaturze czynnikami po-
tencjalnie ksztaltujacymi poziom ujawnien, uwzgledniono rodzaj audytora, udzial
warto$ci niematerialnych w aktywach podmiotu oraz liczbe znaczacych akcjonariu-
szy. Definicje zmiennych wykorzystanych w badaniu zaprezentowano w tabeli 2.

Tabela 2. Definicje zmiennych

Badana wielko§é | Zmienna Definicja zmiennej

Catkowity indeks DI Liczba ujawnionych informacji/Liczba ujawnien obli-

ujawnien gatoryjnych

Indeks ujawnien pod- Liczba ujawnionych informacji podstawowych/Liczba

stawowych DI_basic |ujawnien podstawowych obligatoryjnych dla danej
jednostki

Indeks ujawnien zaa- Liczba ujawnionych informacji zaawansowanych/Liczba

wansowanych DI_adv |ujawnien zaawansowanych obligatoryjnych dla danej
jednostki

Wielkoéé podmiotu SALES | Logarytm naturalny przychodéw ze sprzedazy

Zyskownosc ROE Wynik z dziatalnosci operacyjnej/Kapital wlasny na
koniec roku

Zadtuzenie LEV Catkowite zadluzenie na koniec roku / Suma bilan-
sowa na koniec roku

Rodzaj audytora Zmienna binarna, przyjmujaca warto$¢ 1, jezeli spra-

BIG4 wozdanie finansowe podlegalo badaniu przez audy-

tora z wielkiej czworki, w przeciwnym wypadku 0

Udzial wartosci Wartoéci niematerialne na koniec roku/Suma bilan-

. . TA_share .

niematerialnych sowa na koniec roku

Liczba akcjonariuszy, Liczba akcjonariuszy, posiadajacych min. 5% akcji

posiadajacych znaczne OWN | spotki

pakiety akcji

Liacznie w sprawozdaniach finansowych 117 podmiotéw sprawdzono 3978 po-
tencjalnie obligatoryjnych ujawnien. Najbardziej ogélne ujawnienia — odnoszace sie
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do okresu uzytkowania, wartoéci poczatkowej i koncowej brutto oraz skumulowa-
nego umorzenia, kwoty naliczonej w biezacym roku amortyzacji i ewentualnych od-
piséw z tytulu utraty wartoSci — sa prezentowane niemal we wszystkich sprawoz-
daniach finansowych (patrz zatacznik 1). Zdecydowanie gorzej ujawniane sa infor-
macje dotyczace szczegbélowych zagadnien. Niekompletnoéé prezentowanych infor-
macji jest szczegdlnie wyrazna w dwéch istotnych obszarach: wartoéci niematerial-
nych wewnetrznie wytworzonych (prac rozwojowych)! oraz warto$ci niematerial-
nych o nieokreslonym okresie uzytkowania.

W nastepnym etapie dla kazdego podmiotu wyznaczono indeksy ujawnien. Prze-
cietnie podmioty ujawniaja 72% obowiazkowych informacji o wartoéciach niematerial-
nych. Sredni poziom ujawnien informacji podstawowych (85%) jest zdecydowanie
wyzszy niz §redni poziom ujawnien informacji zaawansowanych (48%). Ujawnienia
zaawansowane cechuja sie takze wiekszym zréznicowaniem niz ujawnienia podsta-
wowe. Statystyki opisowe zmiennych wykorzystanych w badaniu przedstawiono
w tabeli 3.

Tabela 3. Statystyki opisowe zmiennych, N =117

Zmienna Srednia Mediana Minimum | Maksimum V‘leﬁfjﬁi}:;gik
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
TA_share 0,1385 0,0658 0 0,880 1,1592
OWN 3,53 3 1 9 0,4503

Badana préba cechuje sie znacznym zréznicowaniem pod wzgledem wielkosci
1 rentownoéci podmiotu. W prébie znalazly sie podmioty o skrajnie niskiej rentow-
nosci kapitatu wlasnego, dla ktérych strata za rok obrotowy wielokrotnie przewyz-
sza wartoé¢ kapitalu wlasnego na koniec roku obrotowego. W analizie regresji pod-
mioty te sa potencjalnymi outlierami, mogacymi silnie rzutowaé na wyniki estyma-
¢ji. Sredni poziom zadluzenia w badanych podmiotach wynosi 46% i jest zblizony
do wartosci érodkowej. Udziat wartoéci niematerialnych w majatku waha sie od
niemal zerowego az do 88%. Z kolei liczba akcjonariuszy posiadajacych znaczne pa-
kiety akcji mieéci sie w zakresie 1-9, przy czym najczesciej akcje podmiotéw sku-
pione sa w posiadaniu czterech znaczacych akcjonariuszy (dominanta = 4).

1 K. Kepa (2018) szczegdétowo weryfikuje ujawnienia spétek odnoénie do spetniania kryte-
riow aktywowania naktadéw na prace rozwojowe, konkludujac, ze stopien komunikowania
informacji jest niewystarczajacy dla zrozumienia dzialalnoéci podmiotéw w tym obszarze.
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W nastepnej kolejnosci sprawdzono korelacje miedzy parami zmiennych. Wy-
znaczono wspoélezynniki korelacji Spearmana, ktére nie sa tak wrazliwe na asyme-
trie rozktadéw zmiennych, jak wspdtczynniki korelacji liniowej Pearsona (tab. 4).

Tabela 4. Wspdétczynniki 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_In|-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

TA 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

Tk

* Istotno$é na poziomie 0,1, ** istotno§é na poziomie 0,05, ™ istotnoéé na poziomie 0,01.

Dodatni zwiazek miedzy catkowitym indeksem ujawnien a indeksami ujawnien
podstawowych 1 zaawansowanych wynika z konstrukeji tych indekséw. Ciekawa
jest natomiast znacznie stabsza korelacja pomiedzy indeksem ujawnien podstawo-
wych 1 indeksem ujawnien zaawansowanych. Oznacza to, ze podmioty przekazu-
jace relatywnie duzo informacji podstawowych niekoniecznie dobrze wywiazuja sie
z bardziej zlozonych obowigzkéw informacyjnych i odwrotnie.

Wystepuje umiarkowanie silna negatywna zaleznoé¢ miedzy udzialem wartosSci
niematerialnych w ogéle majatku a wielkoécia podmiotu. Wyzszy udziat wartoséci
niematerialnych koreluje z mniejszymi rozmiarami podmiotu, mniejsza zyskowno-
$cig kapitatu wlasnego oraz mniejszym zadluzeniem. Jednoczeénie sprawozdania
finansowe podmiotéw z wyzszym udziatem wartoséci niematerialnych sa rzadziej
badane przez biegltych rewidentéow z wielkiej czworki.

Korelacja pomiedzy rentownoécia kapitatu wlasnego a indeksami ujawnien podsta-
wowych 1 zaawansowanych ma odmienny kierunek. Bardziej rentowne podmioty
lepiej raportuja informacje zaawansowane, ale jednoczeénie. ujawniaja mniej infor-
macji podstawowych. Podobnie wyzszy udzial wartoéci niematerialnych w aktywach
jest zwigzany z lepszym poziomem ujawnien zaawansowanych, ale jednoczeénie
z gorszym poziomem ujawnien podstawowych. Oznacza to, ze podmioty intensyw-
nie wykorzystujace wartosci niematerialne w dzialalnos$ci podejmuja wysitki w celu
dostarczenia lepszych informacji szczegétowych, jednoczeénie mniej uwagi poswiecajac
informacjom podstawowym. Wyzszy poziom ujawnien jest skorelowany z wyzszym
poziomem zadluzenia oraz wieksza liczba akcjonariuszy posiadajacych znaczne pa-
kiety akcji, jednak sita tych zaleznosci jest niewielka.

W nastepnej kolejnosci oszacowano modele regresji dla indeksow ujawnien (tab. 5).
Mozliwe 1 prawdopodobne jest wystepowanie obserwacji odstajacych lub wptywo-
wych. Obserwacje odstajace w badaniu nie wynikaja z btedéw pomiaru ani nie sa
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bledami losowymi, a ich usuwanie prowadziloby do wyeliminowania z préby calej
grupy podmiotéw o okre$lonej charakterystyce ekonomicznej, dla ktérych badana
relacja nieprzypadkowo ksztaltuje sie w odmienny sposéb (Gassen, Veenman, 2021).
Zdecydowano wiec o zastosowaniu odpornych bledéw estymacji przy jednoczesnym
pozostawieniu wszystkich obserwacji w probie, co jest rozwigzaniem sugerowanym
w badaniach rachunkowoéci (Leone i in., 2019). Rozwiazanie takie zmniejsza
wplyw obserwacji odstajacych, ale nie eliminuje ich z préby. Oszacowania modeli
przeprowadzono przy uzyciu pakietu ,frm” w programie R. Pakiet ten jest stoso-
wany do szacowania modeli regresji frakcji, w ktorych zmienna zalezna miesci sie
w przedziale zamknietym [0;1].

Tabela 5. Wyniki estymacji modeli

Zmienne Zmienna zalezna

niezalezne 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 -1,10217
R2 (w %) 5,9 5,0 6,2

* Istotnoéé na poziomie 0,1, ** istotnoéé na poziomie 0,05, ™ istotnoéé na poziomie 0,01.

Podobnie do wynikéw wybranych wezeéniejszych badan zagranicznych (Gorgan,
Gorgan, 2014; Tsalavoutas, 2011; Tsalavoutas 11in., 2014) oraz krajowych (Gierusz,
Koleénik, 2019), poziom ujawnien nie jest zwigzany z wielkoScig podmiotu. Osza-
cowanie parametru regresji przy zmienne) SALES jest wprawdzie dodatnie, jednak
parametr ten nie jest istotny statystycznie. Dodatkowo jego warto$¢ jest niewielka,
co oznacza, ze nawet przy wiekszej precyzji oszacowania (zaleznosci istotnej staty-
stycznie) wpltyw wielkoéci podmiotu na poziom ujawnien obligatoryjnych o warto-
Sciach niematerialnych bylby niewielki.

Relacja zyskownoéci podmiotu i catkowitego indeksu ujawnien obligatoryjnych
o wartoséciach niematerialnych jest staba i nieistotna statystycznie, co jest zgodne
z wieloma dotychczasowymi badaniami (Agyei-Mensah, 2019; Azevedo 1 in., 2019;
Biatek-Jaworska, 2017; Ribeiro da Silvaiin., 2011; Gorgan, Gorgan, 2014; Tsalavoutas
11n., 2014). Uzyskane wyniki wskazuja jednak, ze brak istotnosci statystycznej wynika
Z pomiaru ujawnien na poziomie zagregowanym; po wyodrebnieniu ujawnien podsta-
wowych 1 zaawansowanych oszacowania parametréw sa istotne statystycznie 1 maja
przeciwne znaki. Podmioty bardziej zyskowne sa sktonne ponosi¢ wysokie koszty
ujawnien zaawansowanych, ale jednoczes$nie ujawniaja informacje podstawowe na
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relatywnie nizszym poziomie. Z kolei podmioty mniej zyskowne ujawniaja wiecej
informacji podstawowych, o niewielkim koszcie ich przygotowania. Wyniki te sa
zgodne z teoria sygnalizacji.

Podmioty bardziej zadtuzone przekazuja stosunkowo wiecej informacji obligatoryj-
nych o warto$ciach niematerialnych niz podmioty o nizszym poziomie zadluzenia.
Niezaleznie od rodzaju przekazywanych informacji kierunek zaleznoéci pozostaje
dodatni, a warto$¢ oszacowanego parametru jest wysoka. Jednoczeénie jednak pre-
cyzja oszacowania parametru jest niewielka, co znajduje odzwierciedlenie w braku
1stotnosci statystyczne;.

Uzyskane wyniki nie potwierdzaja wplywu rodzaju audytora na poziom zgodno-
§ci ujawnien o warto$ciach niematerialnych z wymogami prawa. Oszacowane pa-
rametry maja niskie i nieistotne statystycznie wartoéci. Sytuacja ta moze cze$ciowo
wynikaé z opisanej uprzednio specyfiki polskiego rynku audytowego, na ktérym
podmioty tradycyjnie uznawane za wiodacych audytoréw (wielka czwoérka) odgry-
waja mniejsza role niz w wiekszosci innych krajéw (Gunn i in., 2019).

Kierunek zaleznosci miedzy poziomem ujawnien i udzialem wartosci niematerial-
nych w majatku podmiotu jest ujemny dla indeksu ujawnien podstawowych i dodatni
dla indeksu ujawnien zaawansowanych. Wieksza rola warto$ci niematerialnych
w dziatalnoéci wigze sie z lepszym raportowaniem informacji zaawansowanych, ale
jednocze$nie z obnizeniem poziomu ujawnien podstawowych. Warto$é¢ oszacowa-
nego parametru jest w obu przypadkach wysoka, jednak zalezno$ci nie sq istotne
statystycznie.

Liczba akcjonariuszy posiadajacych znaczne pakiety akeji jest dodatnio 1 istotnie
statystycznie zwiazana z calkowitym indeksem ujawnien. Wieksza liczba uzytkow-
nikéw informacji sprawozdawczych, ktérzy odgrywaja kluczowa role w dziatalnoSci
przedsiebiorstwa (silniejsza asymetria informacji), oznacza po stronie przedsiebiorstwa
konieczno$¢ zaspokojenia szerszych potrzeb informacyjnych, co wymaga dokony-
wania lepszych ujawnien. Dotyczy to w szczegdlno$ci ujawnien informacji szczegdé-
lowych, ktore zostaly w badaniu uznane za zaawansowane. Wyniki te sg zgodne
z ujemna zaleznoécia miedzy koncentracjg kapitatu a indeksem ujawnien, wskazy-
wana przez M. Glauma 1 in. (2013) oraz G. Kumara (2013).

Podsumowanie

Prezentowane badanie miato na celu weryfikacje wplywu wybranych czynnikéw na
poziom ujawnien informacji obligatoryjnych o wartoéciach niematerialnych w spra-
wozdaniach finansowych sporzadzanych wedtug Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowoséci. Wyniki przeprowadzonego badania prowadza do wniosku, ze szer-
szy krag znaczacych uzytkownikéw informacji sprawozdawczych sprzyja raporto-
waniu informacji wyzszej jakoéci. Ponadto, zgodnie z teorig sygnalizacji, bardziej
zyskowne podmioty sg sklonne ujawniaé szerszy zakres kosztownych informacji za-
awansowanych. Co ciekawe, podmioty te jednoczeénie redukujq liczbe ujawnien pod-
stawowych. Z kolei podmioty gorszej jakoéci (mniej zyskowne) wybieraja rozwigzania
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zwiazane z mniejszymi kosztami, tj. dokonuja ujawnien w obszarze informacji pod-
stawowych, tatwych do przygotowania. Ujawnienia informacji podstawowych 1 za-
awansowanych, w érodowisku o stosunkowo stabym wsparciu prawa rachunkowos$ci
jakim jest Polska, moga by¢ wzgledem siebie konkurencyjne.

Uzyskane wyniki sg istotne z kilku wzgledéw. Przede wszystkim prezentowane
badanie potwierdza, ze informacje o wartoéciach niematerialnych ujawniane obli-
gatoryjnie nie sa jednorodna grupa. Sporzadzenie niektérych informacji wiaze sie
z niewielkim kosztem, poniewaz sa one tatwo dostepne w systemie finansowo-ksie-
gowym, a ich przygotowanie nie wymaga wiele czasu. Inne informacje natomiast
wiaza, sie z powstaniem dodatkowych kosztoéw po stronie producenta informacji.
Ignorowanie tego faktu moze by¢ przyczyna braku oczekiwanych zaleznos$ci miedzy
badanymi czynnikami a poziomem ujawnien obligatoryjnych w dotychczasowych
badaniach. Uwzglednienie zréznicowanego kosztu przygotowania informacji po-
zwala na lepsze zrozumienie mechanizmu ujawniania informacji obligatoryjnych.
Problematyka ta niewatpliwie wymaga dalszych badan, a zaproponowane indeksy
ujawnien podstawowych 1 zaawansowanych moga stanowi¢ punkt wyjécia do bardziej
szczegbtowych analiz.

Uzyskane wyniki nakazuja takze glebsza refleksje w przysztych badaniach od-
no$nie do poziomu ujawnien obligatoryjnych uznawanego za optymalny, w per-
spektywie korzysci 1 kosztéw ujawniania informacji. Standardowo badacze przyj-
muja, ze w przypadku ujawnien obligatoryjnych optymalnym poziomem jest spel-
nienie wszystkich wymogéw prawnych. Niemniej jednak, szczegélnie przy braku
realnych kosztow odstepstwa od regulacji, optymalne ujawnienia moga ksztattowaé
sie na nizszym poziomie. W tej sytuacji sygnalizowanie wysokiej jakoSci podmiotu
niekoniecznie wiaze sie z wyzsza zgodnos$cia z wymogami prawnymi, a raczej z za-
pewnieniem bardziej wnikliwych 1 wartosciowych informacji kosztem ograniczenia
informacji ogélnikowych. Problem ten mozna rozpatrywac jako zapewnienie opty-
malnego poziomu ujawnien w warunkach powszechnego we wspoélczesnym éwiecie
przetadowania informacyjnego.

Uzyskane wyniki maja takze implikacje praktyczne. Z powodu stabego wsparcia
prawa rachunkowosci koszty odstepstwa od regulacji prawnych w Polsce sa nie-
wielkie, a mechanizm ujawnien obligatoryjnych powinien by¢ zblizony do rynko-
wego mechanizmu ksztaltowania ujawnien dobrowolnych. Jednak sity rynkowe nie
sq w stanie zapewni¢ podazy informacji na poziomie oczekiwanym w standardach
rachunkowoéci, a postrzegane przez spétki korzyséci dokonywania ujawnien obliga-
toryjnych sa nizsze niz koszty ujawnienia informacji. Jednak z punktu widzenia
standardéw rachunkowosci szeroki zakres ujawnien jest pozgdany nie tylko dla
ochrony dawcéw kapitatu 1 osiagania korzyéci finansowych przez podmioty rapor-
tujace poprzez obnizenie kosztu ich kapitalu, ale takze ze wzgledu na pozafinan-
sowe korzy$ci szerokiego kregu uzytkownikéw informacji. W tej sytuacji mechani-
zmy rynkowe zawodza 1 niezbedne jest — poza regulacjami prawnymi — podejmo-
wanie dziatan wzmacniajacych motywacje menedzeréw do dokonywania ujawnien
uznanych za przydatne i niezbedne.

Do przygotowania pelnej informacji o wysokiej jakosci niezbedne jest takze posia-
danie wysokich kwalifikacji przez osoby sporzadzajace sprawozdanie finansowe.
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Koniecznoéé zapewniania zgodno$ci ujawnien informacji z wymogami prawa i z potrze-
bami uzytkownikéw informacji powinna by¢ podkreélana w nauczaniu rachunko-
woécl, ze szczegblnym uwzglednieniem zidentyfikowanych obszaréw niskiej zgod-
noéci. Celowe wydaje sie zwiekszenie nacisku na korzysSci pozafinansowe ptynace
z przejrzystoéci informacyjnej, ale réwniez zwiekszenie kosztéw odstepstwa od re-
gulacji prawnych i zapewnienie skuteczniejszych mechanizméw egzekwowania
prawa rachunkowosci w Polsce.

Dodatkowo sporzadzona na potrzeby badania szczegbétowa lista ujawnien moze
stuzy¢ podmiotom gospodarczym do weryfikacji kompletnoéci raportowanych przez
nie informacji o wartoéciach niematerialnych.

Wyniki prezentowanego badania nalezy rozpatrywaé w kontekécie ich ograniczen.
Ze wzgledu na niezautomatyzowany sposéb weryfikacji ujawnien w sprawozda-
niach finansowych préba jest nieliczna jak na iloéciowe badania empiryczne w ra-
chunkowosci. Zastosowanie metod statystycznych w takiej probie czesto wiaze sie
z niemozliwos$cig uzyskania wynikéw istotnych statystycznie, czego nie mozna inter-
pretowac jako potwierdzenia braku zwiazku miedzy analizowanymi wielko$ciami.
Niemniej badaniem objeto wszystkie podmioty notowane na GPW w Warszawie,
spelniajace zalozone kryteria. Przeprowadzenie badania bez losowego doboru proby
powoduje brak mozliwo$ci uogélniania wynikéw na populacje. Z drugiej jednak
strony uwzglednienie wszystkich jednostek spelniajacych zadane kryteria jest
w istocie badaniem pelnym (Gruszczynski, 2012, s. 40—42), w ktérym ocene para-
metréw populacji mozna po prostu wyliczy¢, uzyskujac pelna informacje 1 pewnoscé
uzyskanych wynikow ze wzgledu na brak btedu doboru préby (Aczel, Sounderpandian,
2018, s. 358; Miszczak, 2004, s. 8). W badaniach empirycznych rachunkowosci po-
dejécie takie jest powszechnie stosowane, a domy$lnie populacja, co do ktorej ba-
dacz dysponuje danymi, traktowana jest jako reprezentatywna losowa realizacja
pewnej nieskonczonej ,,superpopulacji” (Gelman 1 in., 2021, s. 154; Gruszezynski,
2012, s. 41; Morgan, Winship, 2020, s. 74-76).

Ponadto analiza tresci byta prowadzona przez jedng osobe. Chociaz weryfiko-
wane informacje maja charakter obiektywny 1 nie dotycza ukrytych w slowach zna-
czen (Jak to czestokroé¢ ma miejsce w metodzie analizy treéci), rozstrzygniecia pod-
jete przez autora moga by¢ w pewnym stopniu obarczone subiektywnym osadem.
Aby zminimalizowa¢ ten niekorzystny wplyw i zapewnié powtarzalno$¢ analizy, na
potrzeby badania opracowano instrukcje analizy tresci oraz wyrywkowo weryfiko-
wano uprzednio przeanalizowane obszary ujawnien. Wreszcie, w dotychczas publi-
kowanych badaniach determinant poziomu ujawnien przewaznie do oszacowania
parametréw regresji wykorzystywano metode najmniejszych kwadratéw. Ze wzgledu
na ograniczony charakter zmiennej objasnianej regresja frakcji zastosowana w pre-
zentowanym badaniu wydaje sie bardziej odpowiednia, jednak trudno ocenié wptyw
zastosowanych metod ekonometrycznych na poréwnywalno$é wynikéw.

Na koniec nalezy zauwazyc¢, ze oszacowane modele cechuje niewielki wspélczyn-
nik determinacji, co oznacza, ze badane wielkoéci ksztattuja poziom ujawnien
w niewielkim stopniu. Czynniki sugerowane jako determinanty ujawnien dobro-
wolnych nie tlumacza w satysfakcjonujacym stopniu dokonywanych ujawnien
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obligatoryjnych. Jest to widoczne w niesp6jnych lub sprzecznych wynikach badan
miedzynarodowych 1 stabym dopasowaniu modeli do danych, wyraznie widoczne
takze w prezentowanych badaniach na rynku polskim. Brak teorii ujawnien obli-
gatoryjnych powinien by¢ bodZcem do podejmowania poglebionych badan jakoScio-
wych.
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Zalacznik 1

Odsetek
sprawozdan
. - . . P - Podstawowe
Ujawnienia obligatoryjne wedlug MSR 7 Zaawansowane fine.lnsov'vych
z ujawnionag
informacja
Rozréznienie na wartoSci niematerialne wy-
tworzone przez jednostke we wlasnym zakresie 7 34
1 pozostale wartoéci niematerialne [MSR 38
par. 118]
Czy okresy uzytkowania sa nieokre§lone, czy 7 91
okreslone [MSR 38 par. 118 (a)]
Dla aktywéw o okreS§lonym okresie uzytkowa-
nia - okresy uzytkowania lub stosowane P 88
stawki amortyzacji [MSR 38 par. 118 (a)]
Metody amortyzacji [MSR 38 par. 118 (b)] P 88
Wartos¢ bilansowa brutto na poczatek okresu p 95
[MSR 38 par. 118 (¢)]
Kwota dotychczasowego umorzenia na pocza- P 95
tek okresu [MSR 38 par. 118 (c)]
Wartoé¢ bilansowa brutto na koniec okresu p 95
[MSR 38 par. 118 (¢)]
Kwota dotychczasowego umorzenia na koniec p 95
okresu [MSR 38 par. 118 (c)]
Pozycja sprawozdania z catkowitych docho-
déw, w ktérej zawarto amortyzacje wartosci 7 43
niematerialnych [MSR 38 par. 118 (d)]
Zwiekszenia wynikajace z prac rozwojowych P 98
[MSR 38 par. 118 (e) ()]
Zwiekszenia w wyniku nabycia w odrebnej p 53
transakeji [MSR 38 par. 118 (e) ()]
Zwiekszenia w wyniku nabycia w drodze pota- p 7
czenia jednostek [MSR 38 par. 118 (e) (i)]
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone p 50
do sprzedazy [MSR 38 par. 118 (e) (i1)]
Zmiany warto$ci w wyniku przeszacowania p nd*
[MSR 38 par. 118 (e) (iii)]
Zmiany w kwocie odpiséw aktualizujacych
z tytulu utraty wartosci ujetych w innych cat- P 100
kowitych dochodach [MSR 38 par. 118 (e) (iii)]
Odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartoéci
ujete w sprawozdaniu z catkowitych dochodow P 96

[MSR 38 par. 118 (e) (iv)]
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Odsetek
sprawozdan
. - . . P - Podstawowe
Ujawnienia obligatoryjne wedlug MSR 7 Zaawansowane fina'lnsov.vych
z ujawniona
informacja
Odwrécenie odpiséw aktualizujacych ujete
w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw P 100
[MSR 38 par. 118 (e) (v)]
Amortyzacja za biezacy okres [MSR 38 P 99
par. 118 (e) (vi)]
Réznice kursowe netto [MSR 38 par. 118 (e) (vii)] P 67
Pozostate zmiany wartosci bilansowej w ciagu p 100
okresu [MSR 38 par. 118 (e) (viii)]
Wartosé bilansowa sktadnikéw o nieokreslonym 7 66
okresie uzytkowania [MSR 38 par. 122 (a)]
Powody przyjecia nieokres§lonego okresu uzyt- 7 97
kowania [MSR 38 par. 122 (a)]
Opis, warto§¢ bilansowa 1 pozostaly okres
amortyzacji kazdego istotnego pojedynczo
sktadnika warto$ci niematerialnych [MSR 38 7 7
par. 122 (b)]. Za aktywa istotne pojedynczo
uznano jedynie te sktadniki, ktore zostaly wy-
odrebnione w bilansie w osobnym wierszu
Warto§é godziwa aktywdéw nabytych w drodze
dotacji rzadowej, ujmowanych poczatkowo 7 nd*
w wartoS$ci godziwej [MSR 38 par. 122 (c) (i)]
Warto§é bilansowa aktywow nabytych w dro-
dze dotacji rzadowej, uymowanych poczatkowo 7 nd*
w wartoséci godziwej [MSR 38 par. 122 (c) (i1)]
Wybrany model wyceny bilansowej aktywow
nabytych w drodze dotacji rzadowej, uyymowa- 7 nd*
nych poczatkowo w wartosci godziwej [MSR 38
par. 122 (c) (iii)]
Istnienie i warto$ci bilansowe wartoéci niema-
terialnych, do ktérych tytut prawny jednostki 7 26
podlega ograniczeniom [MSR 38 par. 122 (d)]
Warto$ci bilansowe warto$ci niematerial-
nych stanowiacych zabezpieczenie zobowia- Z 55
zan [MSR 38 par. 122 (d)]
Kwota zobowiazan umownych do nabycia war- 7 100
toéci niematerialnych [MSR 38 par. 122 (e)]
Data, na ktéra dokonano przeszacowania 7 nd*
[MSR 38 par. 124 (a) (i)]
Wartoé¢ bilansowa przeszacowanych wartoSci 7 nd*

niematerialnych [MSR 38 par. 124 (a) (i1)]
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par. 126]

Odsetek
sprawozdan
. - . . P - Podstawowe
Ujawnienia obligatoryjne wedlug MSR 7 Zaawansowane fina.lnsov'vych
z ujawniona
informacja
Warto$¢ bilansowa, jaka ujeta bytaby w spra-
wozdaniu finansowym, gdyby przeszacowana
grupa wartoéci niematerialnych byta wyceniana .
. . Z nd
po poczatkowym ujeciu zgodnie z modelem
opartym na cenie nabycia lub koszcie wytwo-
rzenia [MSR 38 par. 124 (a) (iii)]
Kwota nadwyzki z przeszacowania [MSR 38 7 nd*
par. 124 (b)]
Suma nakladéw na prace badawcze i rozwo-
jowe, ujetych w ciagu okresu jako koszt [MSR 38 7 34

* Zaden podmiot nie byl zobowiazany do ujawnienia informacji.

Zrédto: opracowanie wlasne.
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