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Kontynuacja dzialalnosci w raportach finansowych
spolek gieldowych w okresie pandemii COVID-19
— wyniki badania empirycznego

Going concern in the financial reports
of listed companies during the COVID-19 pandemic
— the results of an empirical study
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Streszczenie
Cel: Celem artykutu jest ocena, ile spétek zmaga sie z problemami zwiazanymi z kontynuacja
dziatalnoéci oraz identyfikacja, z jakimi niepewno$ciami, mogacymi wplynaé na kontynuacje,
mierza, sie spotki, szczegdlnie w okresie pandemii COVID-19.
Metodyka/podejécie badawcze: Przedmiotem badan byly raporty finansowe spétek noto-
wanych na rynku gléownym GPW w Warszawie, w sektorach: odziez i kosmetyki, rekreacja
1 wypoczynek, transport i logistyka. Zbadano 33 (sposréd 37) raporty za pierwsze potrocze
2020 roku. Wykorzystano metode analizy tresci pelnych wersji czesci opisowych sprawozdan
finansowych, raportéw z przegladu bieglego rewidenta oraz sprawozdan zarzadu z dzialalnosci.
Wyniki: Blisko potowa jednostek deklarujacych kontynuacje stwierdzila istnienie niepew-
nosci bedacych jej zagrozeniem. Pandemia wplynela na zakres prezentowanych ujawnien.
Réznorodno$é prezentacji oraz selektywno§é miejsca ujawnien moze utrudniaé wycigganie
wnioskOw przez interesariuszy.
Ograniczenia/implikacje badawcze: Badaniem objeto trzy sektory, a analize przepro-
wadzono w spétkach gietdowych, z kompletnymi i dostepnymi raportami. Badano raporty
pétroczne, podlegajace przegladowi biegtego rewidenta. Analizowano raporty na wczesnym
etapie pandemii. Artykutl moze by¢ inspiracja do dalszych badan, w tym poréwnawczych,
w tych samych 1 pozostalych sektorach. Problematyka jest wazna, a wptyw pandemii moze
zmieniac sie w czasie.
Oryginalno§é/warto$é: Artykut stanowi praktyczne studium ujawnien w zakresie konty-
nuacji dziatalnoéci w czasie pandemii oraz pozwala uzmystowi¢ wieloaspektowosc¢ 1 zlozo-
noé¢ kwestii zwigzanych z oceng kontynuacji.
Stowa kluczowe: kontynuacja dzialalnosci, raporty finansowe, pandemia, COVID-19, nie-
pewnos$é, ujawnienia.
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Abstract

Purpose: The objective of this article is to assess how many entities have faced going concern
problems and to identify what uncertainties may affect a going concern, especially during
the COVID-19 pandemic.

Methodology/research approach: The subject of the research was financial reports of com-
panies listed on the main market of the Warsaw Stock Exchange in the following sectors:
clothing and cosmetics, recreation and leisure, and transport and logistics. Thirty-three (out
of 37) reports for the first half of 2020 were examined. We analysed the content of full ver-
sions of the descriptive parts of financial statements, reports on the auditor’s review and
management comment letters.

Results: Nearly half of the surveyed entities that declared they were a going concern dis-
closed going concern uncertainties. The pandemic affected the scope of disclosures present-
ed in the reports. The variety of presentation styles and the selectivity of the place of the
disclosure may hinder stakeholders when drawing conclusions.

Research limitations/implications: Only three sectors were examined, and the sector
analysis was conducted only in listed companies with complete and available reports. We
analysed half-yearly reports that were reviewed by statutory auditors. The reports were
analysed early in the pandemic. The article may be an inspiration for further research,
including comparative research, in companies from the same and other sectors. The issue
is vital, all the more so as the impact of the pandemic may change over time.
Originality/Value: The article is a practical study of going concern disclosures during the
pandemic. The study reveals the multifaceted nature and complexity of the issues related
to continuation assessment.

Keywords: going concern, financial reports, pandemic, COVID-19, uncertainties, disclosure.

Wprowadzenie

Kontynuacja dzialalnoéci uznawana jest, zaréwno w przepisach krajowych, jak 1 mie-
dzynarodowych prawa bilansowego, za jedna z nadrzednych zasad rachunkowosci,
ktérej znaczenie dla sprawozdawczoséci finansowej jest fundamentalne. Jak zaznacza
S. Honko (2020), przyjecie zalozenia kontynuacji dziatalnosci przez jednostke jest
syntetyczna informacja, ze zamierza ona prowadzi¢ dzialalno§¢ 1 uznaje jej prowa-
dzenie za realne, co stanowi wazny komunikat dla uzytkownikéw sprawozdania
finansowego. Zasada ta decyduje o metodach, wedlug ktérych nastepuje pomiar
majatku 1 zobowigzan jednostki.

Problem wtasciwe) oceny zdolnosci jednostki do kontynuowania dzialalnosci
przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego jest zadaniem kierownika jednostki.
Ponadto, zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Badania nr 570 ,,Kontynuacja
dziatalnosci” (MSB 570) biegly rewident, aby wydacé opinie o sprawozdaniu finan-
sowym ma obowiazek zweryfikowaé, czy ocena ta jest zasadna. Wypelnienie tego
obowiazku zwigzane jest z identyfikacja 1 klasyfikacjgq zjawisk mogacych w przy-
szlosci zaklécié funkcjonowanie jednostki.

Obecna sytuacja wynikajaca z rozprzestrzeniania sie koronawirusa wywolujacego
chorobe COVID-19 na calym $wiecie 1 ogloszenia globalnej pandemii przez Swia-
towg Organizacje Zdrowia (World Health Organization, WHO) wywiera znaczacy
wplyw na wszystkie dziedziny zycia spolecznego i gospodarczego. Pandemia
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niewatpliwie spowodowata znaczacy wzrost niepewnosci ekonomicznej, zaktocajac
lub uniemozliwiajac funkcjonowanie wielu sektoréw, przerywajac tancuchy dostaw
czy drastycznie zmieniajac popyt na okreélone dobra. Zdarzenia te moga w niekté-
rych przypadkach rodzi¢ watpliwoéci co do zdolnoSci jednostki do kontynuowania
dziatalnoéci. Zatem zawarta w sprawozdaniu finansowym deklaracja kontynuacji
dziatalnos$ci 1 ewentualne wskazanie zwiazanych z nia zagrozen najprawdopodobnie]
bedzie przedmiotem zainteresowania interesariuszy. Ocena ta bedzie wyzwaniem
dla kierownikéw jednostek, tym bardziej ze wplyw pandemii na przedsiebiorstwa
moze sie zmienia¢ wraz z uptlywem czasu. Uwzgledniajac powyzsze, szczegdlnie
trudna moze okazaé sie ocena przysztoéci, poniewaz jest ona nieprzewidywalna.

Celem artykutu jest ocena ile spétek zmaga sie z problemami zwiazanymi z kon-
tynuacja, dziatalnoéci oraz identyfikacja, z jakimi niepewnos$ciami, mogacymi wplynaé
na kontynuacje dzialalnosci, mierza sie spélki, szczegdlnie w okresie pandemii
COVID-19. Ocena ta jest niezmiernie wazna dla uzytkownikéw sprawozdan finanso-
wych podejmujacych na bazie tych informacji decyzje gospodarcze. Aby zrealizowaé
tak postawiony cel artykulu, dokonano analizy deklarac)i jednostek o zamiarze
1 zdolnoéci do kontynuowania dziatalno$ci w poétrocznych raportach finansowych
spélek gieldowych za 2020 rok. Ponadto przeanalizowano ustosunkowanie sie
biegtych rewidentéw do tej deklaracji w raportach z przegladu. Analizie poddano
ujawnienia niepewnos$ci bedacych zagrozeniem kontynuacji dzialalnoéci wraz
z ocena, czy byly one zwigzane z pandemig COVID-19, czy tez nie. Dodatkowo pod-
jeto réwniez prébe identyfikacji obszaréw ujawnien tych niepewnoéci. Do badania
wybrano spo6tki z trzech sektoréw: odziez i kosmetyki, rekreacja 1 wypoczynek oraz
transport 1 logistyka. W literaturze przedmiotu (Aloshynskyi, Gertz, 2020; Gossling
1 1n., 2020; Holda, 2021; Honko, 2020; Zhao, Kim, 2021), rekomendacjach krajowych
1 miedzynarodowych organizacji ksiegowych oraz biegtych rewidentéw (IAASB!,
2020a, 2020b; KSR, 2020; PIBR, 2020a, 2020b), a takze w publikacjach firm audy-
torskich, gtéwnie wielkiej czworki (KPMG, 2020), sektory te byly wymieniane jako
jedne z tych, ktore potencjalnie ucierpialy wskutek pandemii COVID-19. Badaniem
empirycznym objeto 33 (sposrdd 37) spotek wybranych sektoréw, dzielac badanie
na dwa etapy. Pierwszy etap badania mial na celu identyfikacje, ile podmiotéw
ujawnia problemy z kontynuacja dzialalnoéci. Drugi etap stanowit prébe identyfi-
kacji niepewnos$ci mogacych wplynaé na kontynuacje dziatalnodci, z jakimi zma-
gaja sie spotki.

Na potrzeby niniejszego opracowania zastosowano nastepujace metody badawcze:
studia literaturowe, analize regulacji prawnych, a takze poglebiona analize tresci
raportow finansowych oraz metody indukcji logicznej i syntezy uzyte podczas
formulowania wnioskéw. W pierwszym etapie badania empirycznego wykorzy-
stano cze$ci opisowe sprawozdan finansowych oraz raporty z przegladu biegtych
rewidentéw, w drugim za$ dodatkowo postuzono sie sprawozdaniami zarzadu z dzia-
lalnoéci.

1 Rada Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej 1 Ustug Atestacyjnych (Inter-
national Auditing and Assurance Standards Board, IAASB).
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Artykut dotyczy istotnego i aktualnego problemu, bedac oryginalnym, prak-
tycznym studium ujawnien w zakresie kontynuacji dzialalnoSci w czasie pandemii.
Badanie stanowi polaczenie jednej z gtéwnych zasad rachunkowosci, tj. kontynuacji
dziatania wraz z aktualna tematyka pandemii COVID-19, pozwalajac uzmystowié
wieloaspektowo$¢ 1 zlozonoéé kwestil zwiazanych z ocena kontynuacji w tym okresie.
Niniejsze opracowanie wpisuje sie w obecnie prowadzone badania dotyczace wpltywu
pandemii na jednostki oraz ujawnienia dokonywane w ich raportach finansowych.
Artykut moze by¢ inspiracja do dalszych badan, tym bardziej ze problematyka ta
jest wazna, poniewaz wplyw pandemii na dziatalno§é spétek moze zmieniaé sie
W czasie.

1. Zasada kontynuacji
dzialalnoéci i jej znaczenie

Kontynuacja dziatalnoéci jest jedna z nadrzednych zasad rachunkowos$ci, ktére)

znaczenie dla sprawozdawczo$ci finansowej jest fundamentalne. W literaturze

prezentowane jest stanowisko, ze zasada ta powinna by¢ rozpatrywana w trzech

ptaszczyznach, jako (Gierusz, 2005, s. 27 za: Gos, Honko, 2013, s. 134—135):

1) warunek prowadzenia dzialalnosci przez jednostke przejawiajacy sie w reali-
zacji jej misji, planéw oraz osiagania zalozonych celéw;

2) zalozenie, ktére moze zosta¢ podwazone; powyzsze oznacza, ze pomimo zachowa-
nia nalezytej starannosci w ocenie przyszlej sytuacji jednostki, moga, zaistnieé
w przysztoéci okolicznoéci na tyle niekorzystne, ze przyjete zalozenie okaze sie
bezzasadne;

3) podstawowa regula wyceny aktywow i zobowigzan oraz prezentacji danych
w sprawozdaniu finansowym; przyjecie (lub nie) zatozenia kontynuacji dziatal-
noéci decyduje o zasadach, wedlug ktérych nastepuje pomiar aktywéw 1 zobowia-
zan jednostki oraz prezentacja danych w sprawozdaniu finansowym.

Zgodnie z ustawa, o rachunkowosci, jak 1 Miedzynarodowymi Standardami Spra-
wozdawczos$cl Finansowe] (MSSF/MSR) decyzje, czy przedsiebiorstwo ma zamiar
oraz mozliwo$¢ kontynuowania dzialalnosci podejmuje kierownik jednostki, uwzgled-
niajac wszystkie znane mu okoliczno$ci dotyczace przysztoséci, ktéra odpowiada co
najmniej 12 miesigcom od dnia bilansowego (Ustawa o rachunkowos$ci, art. 5 ust. 2,
§ 16 MSR 1, Prezentacja sprawozdan finansowych”). Przyjecie zalozenia kontynua-
cji dzialalnoéci wymaga przeprowadzenia oceny biezgcego i prognozowanego za-
kresu dziatalnosci, w szczegdlnosci analizy ekonomicznej 1 prawnej podmiotu. Jak
zaznacza Honko (2020, s. 453): ,Deklaracja [...] powinna by¢ poparta argumen-
tami. Sama wiara 1 optymizm nie wystarcza’. Decyzja ta ma kluczowe znaczenie
przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego oraz w trakcie jego badania przez
bieglego rewidenta. Zaleznie od tego, czy jednostka ma jednoczeénie cheé¢ 1 mozli-
wo$¢ kontynuowania dziatalnoéci, czy tez nie, stosuje sie odmienne zasady pomiaru
aktywow 1 pasywéw oraz ich prezentacji w bilansie. Stad tez decyzja o kontynuowa-
niu (lub nie) dzialalnoéci przez jednostke podejmowana jest na dzien rozpoczecia
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prac zwigzanych z zamknieciem rocznym ksiag rachunkowych, a nastepnie wery-
fikowana — zaréwno do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego, jak 1 do dnia
jego zatwierdzenia przez wlascicieli. W tym czasie moga zaistnie¢ nowe okoliczno-
éci, wskazujace na zmiane warunkow, ktore moga podwazyé zasadno$é podjete)
wstepnie decyzji.

Zgodnie z ustawa o rachunkowos$ci o§wiadczenie o kontynuacji dziatalnoéci badz
jej braku nalezy ujaé we wprowadzeniu do sprawozdania finansowego (w spra-
wozdaniu finansowym sporzadzanym wedlug MSSF bedzie to nota obja$niajaca).
Jezeli jednostka deklaruje che¢ kontynuowania dziatalnoéci, ale jest swiadoma
wystepowania znaczace] niepewnosci, jaka wiaze sie z realizacja tego zamiaru,
wowczas opis tych niepewnosci ujawnia sie w notach objaéniajacych. Dodatkowo
nalezy wskazaé czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty zwiazane z tym
zagrozeniem, a takze opis podejmowanych lub planowanych przez jednostke dzialan
zapobiegajacych tym zagrozeniom. Podobne regulacje w tym zakresie zawiera MSR 1,
stanowiac w § 25, ze ,jezeli w trakcie dokonywania oceny kierownictwo $wiadome
jest wystepowania istotnej niepewnosci dotyczace) zdarzen lub okolicznoSci, ktére
nasuwajg, powazne watpliwosci co do zdolnoéci jednostki do kontynuowania dzia-
lalnosci, powinno ono ujawnié istnienie takiej niepewnoéci’. Ponadto w standardzie
tym wskazano, ze jezeli jednostka nie sporzadza sprawozdania finansowego przy
zalozeniu kontynuacji dziatalno$ci, wéwcezas powinna ujawnié ten fakt, podajac
jednocze$nie zasady sporzadzania sprawozdania finansowego oraz powod, dla ktérego
przyjecie tego zalozenia jest bezpodstawne. Sytuacja ta dotyczy w szczegdlno$ci
podmiotéw, wobec ktérych toczy sie postepowanie likwidacyjne badz upadtoSciowe
albo ktérych wlasciciele nie zamierzaja prowadzi¢ dalej dziatalnosci i podjeli
w zwigzku z tym odpowiednie uchwatly.

Podsumowujac dotychczasowe rozwazania, w wyniku oceny sytuacji jednostki
j&j kierownik moze zadeklarowac, ze:

1) jednostka ma zamiar kontynuowaé dzialalno§¢ w nastepnym roku obrotowym

(liczac od dnia bilansowego) 1 jednocze$nie jest ona niezagrozona;

2) jednostka ma zamiar 1 mozliwo$¢ kontynuacji dzialalnoSci w nastepnym roku
obrotowym, jednak jest §wiadoma istotnych ryzyk i zagrozen;
3) jednostka nie ma zamiaru lub mozliwoéci kontynuowania dziatalnosci.

Waznym uzupetnieniem diagnozy przedsiebiorstwa w kontekécie oceny konty-
nuacji dziatalnoéci sa informacje ujete w sprawozdaniu z dziatalno$ci zarzadu?.
Obejmuje ono m.in. informacje o przewidywanym rozwoju jednostki oraz jej prze-
widywanej sytuacji finansowej, w tym ocene uzyskanych efektow oraz wskazanie
czynnikéw ryzyka 1 opis zagrozen (Ustawa o rachunkowosci, art. 49 ust. 2). Podobnie
kwestie te uregulowano w regulacjach miedzynarodowych. Zgodnie ze stanowiskiem
Rady Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowoséci (RMSR) celem komentarza
zarzadu? jest wyjasnienie gltéwnych trendéw i1 czynnikéw, ktére w najwiekszym

2 Krag jednostek zobowigzanych do sporzadzania sprawozdania zawiera art. 49 ust. 1 usta-
wy o rachunkowosci.

3 Odpowiednik sprawozdania zarzadu w nazewnictwie stosowanym przez RMSR.
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stopniu wplywaja na przyszte wyniki, sytuacje 1 rozwdj jednostki (§ 11). Sprawoz-
danie to odzwierciedla zatem poglady zarzadu na temat przyszloséci przedsiebior-
stwa. W zalozeniu powinny one pomdc uzytkownikom zrozumieé¢ m.in.: stopien
narazenia jednostki na ryzyko, wdrozone przez niq strategie w zakresie zarzadzania
tym ryzykiem i ich efektywnoéé (Krasodomska, 2011, s. 101). Szczegdlna uwage
na zawarto$é tego sprawozdania zwroécit uwage Europejski Urzad Nadzoru Gield
1 Papieréow Wartosciowych (European Securities and Market Authority, ESMA),
ktéry zalecit ujawnienie w tym dokumencie szczegdélowych i specyficznych dla jed-
nostki informacji zwiazanych z wplywem pandemii COVID-19 (ESMA, 2020).

2. Kontynuacja dzialalnosci
w czasie pandemii COVID-19

Globalna pandemia koronawirusa (COVID-19) uwazana jest za jedno z najwaz-
niejszych 1 najgrozniejszych wydarzen gospodarczych i spotecznych (Goodell, 2020).
Powszechnie okreslana jest jako zjawisko ,,Czarnego Labedzia” (pisanego wielka
litera) (Antipova, 2020; Czech 1 in., 2020; Kumar-Mishra, 2020; Morales, Andreosso-
O’Callaghan, 2020; Szczepanski, 2020). Twoérca tej koncepcji jest amerykanski
naukowiec, ekonomista 1 filozof pochodzenia libanskiego N.N. Taleb. W 2007 roku,
tuz przed wybuchem §wiatowego kryzysu finansowego, opublikowat on ksiazke na
temat zjawiska ,,Czarnego Liabedzia” pt. Czarny LfabedZ. O skutkach nieprzewi-
dywalnych zdarzer (2014). W obliczu obecnych wydarzen praca ta ponownie jest
przedmiotem zainteresowania wielu naukowcéw, ekonomistow oraz specjalistéow
od zarzadzania ryzykiem (Maczynska, 2020).

Nazwa ta pochodzi od bardzo rzadko wystepujacych na éwiecie czarnych tabedzi.
Dopdki nie odkryto ich w Australii, powszechnie uwazano, ze wszystkie labedzie
na $§wiecie sg biale. Okazuje sie jednak, ze bardzo rzadko pojawiajq sie czarne
ptaki z tego gatunku (Szczepanski, 2020, s. 8). Metafora ,,Czarnego Labedzia”
stuzy zatem ilustracji zdarzen, ktore, zanim sie wydarzyly, uznawane byty za
niemozliwe. W naukach ekonomicznych termin ten oznacza nieoczekiwane zda-
rzenie, ktorego (prawie) nikt nie jest w stanie przewidzie¢. Tego rodzaju wydarzenia
maja czesto znaczacy wplyw na §wiat i negatywnie oddziatuja na gospodarke oraz
spoleczenstwo.

Obecnie takim nieoczekiwanym zdarzeniem, ktérego zagrozenia i konsekwencji
dla zycia spoteczno-gospodarczego nie przewidziano w wielu krajach jest epidemia
koronawirusa, ktora rozpoczeta sie pod koniec 2019 roku w Chinach 1 w krotkim
czasie rozprzestrzenila sie na caly §wiat. Pierwsze ogniska chorobowe w Europie
zanotowano w lutym, natomiast w Polsce pierwszy stwierdzony przypadek mial
miejsce na poczatku marca 2020 roku. Ze wzgledu na szybko$c¢ 1 latwoéé rozprze-
strzeniania sie wirusa oraz wzrost liczby wtérnych ognisk, 11 marca 2020 roku
WHO ogtlosita stan globalnej pandemii COVID-19. W tej sytuacji zalecono utrzy-
mywanie dystansu spotecznego oraz nadzwyczajne §rodki ostroznoséci w kontak-
tach miedzyludzkich. Rzady poszczegblnych krajéw podjely decyzje administracyjne
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skutkujace wprowadzeniem szeregu obostrzen, ktére miaty zabezpieczyé utrzy-
manie rezimu sanitarnego w spoleczenstwie. Skutki tych decyzji doprowadzity
w krotkim czasie do gwaltownych zmian spoleczno-gospodarczych, spowodowatly
spowolnienie lub zatrzymanie produkcji 1 konsumpcji, zakldcity funkcjonowanie
rynkéw pracy, a takze wywolaly niepokd) zaréwno wéréd pracodawcdw, jak 1 0os6b
pracujacych. Wiele zakladéw pracy, zaréwno tych matych, jak i duzych, musiato
ograniczy¢ lub catkowicie zawiesi¢ swojq dzialalnoéé (Radlinska, 2020, s. 114).

Obecna sytuacja wynikajaca z rozprzestrzeniania sie koronawirusa SARS-CoV-2
wywolujacego chorobe COVID-19 bedzie mie¢ istotny wplyw na sprawozdania
finansowe sporzadzane za 2020 rok oraz za lata pdzniejsze (Albitar i in., 2021).
W wyniku pandemii wiecej jednostek moze identyfikowaé zagrozenia dla ciaglos$ci
dziatania. Z opublikowanych pod koniec stycznia 2021 roku przez GUS szacun-
kow wstepnych za 2020 rok wynika, ze produkt krajowy brutto w 2020 roku
zmniejszyl sie realnie o 2,8%, wobec wzrostu o 4,5% w 2019 roku. Natomiast prze-
prowadzone w kwietniu 2020 roku przez Instytut Rozwoju Gospodarczego Szkotly
Gléwnej Handlowe) w Warszawie badania wskazaly, ze 25% polskich przedsiebiorstw
przemystu przetwoérczego, budowlanych 1 handlowych uznalo skutki wprowadzo-
nych przez rzad ograniczen za dotkliwe. Najbardziej ucierpialy przedsiebiorstwa
handlowe (Adamowicz 1 in., 2020, s. 11). Okolicznoéci te powoduja, ze na pierwszy
plan wysuwa sie ocena zdolnosci do kontynuacji dziatalnosci, a takze koniecznoscé
zapewnienia odpowiednich ujawnien informacji. Tym niemniej, nawet jezeli za-
rzad uzna, ze pomimo pandemii takie zagrozenia nie wystepuja, powinien on
ujawni¢ w sprawozdaniu finansowym przestanki, na ktérych podstawie dokonal
takiej oceny. Pominiecie tej informacji w sprawozdaniu finansowym byloby nie-
doméwieniem poddajacym w watpliwosé jego wiarygodnosé, zwlaszcza ze deklara-
cja kontynuacji dziatalno$ci znajdzie sie w centrum uwagi interesariuszy. Mozna
przypuszczad, ze beda oni chcieli uzyskaé odpowiedz na pytanie, w jakim zakresie
1 z jaka silg skutki pandemii wplynely na jednostke oraz jakie sa jej perspektywy
na przyszto§é (Honko, 2020).

Bez watpienia w dobie pandemii ocena kontynuacji dziatalnoéci jest wyzwa-
niem zaréwno dla kierownika jednostki, jak 1 bieglego rewidenta badajacego
sprawozdanie finansowe. Nawet w zwyklych warunkach wymaga ona znajomoséci
branzy, otoczenia gospodarczego, w ktérym prowadzona jest dzialalno$c, a takze
umiejetnosci przewidywania zdarzen przysztych. Obecnie, szczegélnie trudna jest
ocena przyszlosci, poniewaz jest ona nieprzewidywalna. Sytuacja zwigzana z pan-
demig i jej wplywem na gospodarke zmienia sie dynamicznie. Nadal nie wiadomo,
kiedy 1 w jakim zakresie zostana zniesione ograniczenia, a prognozowanie daty
,powrotu do normalno$ci sprzed pandemii’ jest ,wrdézeniem z fuséw’. Sprawe
komplikuje fakt, ze zaréwno krajowe, jak i miedzynarodowe przepisy prawa bi-
lansowego nie zawieraja wytycznych, ktére utatwilyby ocene zdolnosci do konty-
nuacji dziatalnoéci, szczegélnie w czasie kryzysu. Objawy zagrozenia kontynuacji
dzialania najszerzej zostaly sklasyfikowane w MSB 570. Standard zawiera jednak
jedynie uniwersalna liste kontrolna zdarzen i1 warunkéw, ktore moga poddawaé
w watpliwo$é zdolno$éé jednostki do kontynuacji dziatalnoéci, natomiast brak jest
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wytycznych na temat sposobéw identyfikacji tych zagrozen. W zwigzku z czym
liczne organizacje profesjonalnych ksiegowych 1 bieglych rewidentéw, w tym
TIAASB, KSR, PIBR, a takze firmy audytorskie, gtéwnie wielkiej czworki, opracowaty
szereg rekomendacji w zakresie oceny kontynuacji dziatalnosci w warunkach pande-
mii. W opracowaniach tych zwrécono uwage, ze dokonujac tej oceny kierownik
jednostki powinien rozwazy¢ negatywne, ale wciaz realne scenariusze dalszego
rozwoju pandemii oraz jej wplywu na jednostke. Ponadto w rekomendacjach za-
checa sie jednostki do aktualizacji prognoz dotyczacych przyszloSci, uwzgledniajac
zidentyfikowane czynniki ryzyka oraz rézne mozliwe scenariusze, w tym negatywne.
Jak juz wezeéniej wspomniano, ocena tych elementéw, ze wzgledu na wciaz nie-
przewidywalny rozwdéj pandemii, w praktyce moze okaza¢ sie niezmiernie trudna.

3. Ocena kontynuacji dzialalnosci w polrocznych
raportach finansowych spélek gieldowych
— wyniki badania empirycznego

3.1. Metodyka badania

Zaprezentowane w artykule wyniki badan sa efektem analizy raportéw finanso-
wych spétek gieldowych notowanych na rynku gtéwnym GPW w Warszawie. Ba-
daniem objeto spétki trzech sektoréow: odziez 1 kosmetyki4, rekreacja 1 wypoczy-
nek>, transport 1 logistyka. W literaturze przedmiotu (Aloshynskyi, Gertz, 2020;
Gossling 1 1n., 2020; Hotda, 2021; Honko, 2020; Zhao, Kim, 2021), rekomendacjach
IAASB, KSR, PIBR oraz publikacjach firm audytorskich, gléwnie wielkiej czworki,
wskazywane byty jako jedne z tych, ktére potencjalnie ucierpiaty wskutek pan-
demii COVID-19. Przeanalizowano raporty sporzadzone za pierwsze poélrocze
2020 roku konczace sie nie wezeéniej niz 30.06.2020 roku. Raporty te zasadniczo
skupiaja sie na aktualizacji informacji zawartych w ostatnim pelnym rocznym
sprawozdaniu finansowym. Biorac pod uwage szybko zmieniajace sie warunki
prowadzenia dzialalnoéci, informacje w $rdédrocznych sprawozdaniach finanso-
wych w 2020 roku moga jednak dla wielu jednostek oznaczaé wiecej niz tylko
zwykla aktualizacje od ostatniego rocznego sprawozdania finansowego. W przypadku
wielu jednostek najprawdopodobniej bedzie to pierwszy okres sprawozdawczy,
w ktorym zostang ujawnione skutki finansowe pandemii COVID-19. Ponadto
regulacje dotyczace oceny kontynuacji dziatalnoSci maja zastosowanie rowniez do
sprawozdan $rédrocznych. Dokonujac tej oceny, zarzad powinien wziaé¢ pod uwage
wszystkie dostepne informacje dla okresu co najmniej 12 miesiecy od daty $réd-
rocznego sprawozdania finansowego (MSR 1, § 4).

4 Wewnatrz sektora rowniez: obuwie, chemia gospodarcza.
5 Wewnatrz sektora rowniez: biura podrozy, hotele, restauracje.
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Badaniem objeto sprawozdania pélroczne ze wzgledu na to, iz podlegaja one
przegladowi dokonywanemu przez bieglych rewidentéw. Zatem warunkiem uwzgled-
nienia sp6tki w badaniu byla publikacja raportu finansowego uwiarygodnionego
raportem z przegladu sprawozdania finansowego bieglego rewidenta.

Badaniu poddano wchodzace w sktad raportéw finansowych®: czesci opisowe
sprawozdan finansowych, sprawozdania zarzadu z dziatalno$ci wraz z raportami
z przegladu sprawozdan finansowych bieglych rewidentéw. W przypadku, gdy
podmiot sporzadzal skonsolidowane sprawozdania finansowe badaniu podlegato
sprawozdanie skonsolidowane, w przeciwnym — jednostkowe sprawozdania finan-
sowe.

Sposérdd 37 spélek badaniem objeto raporty 33 z nich. Pozostale cztery wyla-
czono z badania, z czego:
¢ Jedng spotke z niekompletnym raportem — brak raportu z przegladu sprawoz-

dania finansowego;

e trzy spélki z powodu braku publikacji raportu na stronach internetowych.

Material badawczy zgromadzono wykorzystujac strony internetowe spolek
oraz strone internetowa GPW w Warszawie.

W pierwszym etapie badania wykorzystano metode analizy treéci pelnych wersji
czesei opisowych sprawozdan finansowych oraz raportéw z przegladu sprawozdan
finansowych 33 spoétek. Dokonano analizy pod katem stwierdzenia deklaracji jed-
nostki co do kontynuacji dziatalnoéci. Zbadano, czy jednostka ujawnita deklaracje
o zamiarze 1 mozliwo$ci kontynuacji dzialalnosci badz decyzje o niekontynuowa-
niu dziatalnoéci. W przypadku uznania przez zarzad, ze przyjecie kontynuacji
dzialalno$ci jest zasadne, przeanalizowano, czy jednostka wskazala na istnienie
(Iub brak istnienia) niepewnos$ci w tym zakresie. Zbadano réwniez raporty z prze-
gladu érédrocznych sprawozdan finansowych w zakresie ustosunkowania sie bieglego
rewidenta do kwestii deklaracji jednostki co do kontynuacji dziatalnosci.

W drugim etapie badania wykorzystano metode analizy treSci nie tylko pet-
nych wersji czesci opisowych sprawozdan finansowych wraz z raportami z prze-
gladu bieglego rewidenta, ale réwniez analize treSci sprawozdan zarzadu z dzia-
lalnosci. Przeanalizowano raporty spétek, ktére wskazaly na kontynuacje dziatal-
nosci, ale zidentyfikowaly istnienie niepewnos$ci w tym zakresie. Raporty zbadano
pod katem ujawnien niepewnoéci mogacych by¢ zagrozeniem kontynuacji dziatal-
noéci. Jednoczeénie raporty tej grupy spélek zbadano pod katem ujawnien nie-
pewnoéci zwigzanych z pandemia COVID-19. Na etapie badania przeanalizowano
rowniez raporty z przegladu sprawozdan finansowych w zakresie ustosunkowania
sie bieglego rewidenta do kwestii powyzszych ujawnien.

Lacznie przebadano raporty finansowe za 1 pétrocze 2020 roku 33 spétek, w tym
odpowiadajace im 33 sprawozdania z przegladu bieglych rewidentéw, z czego:

o odziez i kosmetyki: 20 spoétek,
« rekreacja 1 wypoczynek: siedem spotek,
o transport i logistyka: szeé¢ spétek.

6 Dalej nazywane raportami.
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3.2. Prezentacja wynikow badania empirycznego

W pierwszym etapie badania, identyfikujacym deklaracje jednostki co do kontynuacji
dziatalnoS$ci, analiza tresci czeéci opisowych sprawozdan finansowych wykazata, iz
32 spodtki nie zadeklarowaty braku kontynuacji dziatalno$ci w sprawozdaniach, za$
jedna spétka zadeklarowata brak kontynuacji dziatalnosci (podmiot bedacy w likwi-
dacji). Raport tej spotki nie byl przedmiotem analizy w drugim etapie badania
empirycznego, poniewaz biegly rewident odstapit od sformutowania wniosku
w zwigzku z przegladem jej sprawozdania finansowego, uznajac, ze nie jest w stanie
go wydaé. W pozostatych jednostkach raport z przegladu biegtego rewidenta nie
podwazat zasadnoéci przyjetej przez zarzad decyzji o kontynuacji dziatalnoéci.

Dokonujac analizy materialu empirycznego 32 jednostki deklarujace kontynuacje
dzialalno$ci podzielono na dwie grupy: spétki, w ktoérych wystapily niepewnosci
mogace by¢ zagrozeniem kontynuacji dziatalno$ci oraz spoétki, w ktérych takie nie-
pewnosci nie wystapily (zob. tab. 1).

Tabela 1. Stwierdzenie istnienia niepewnosci mogacych by¢ zagrozeniem
kontynuacji dziatalno$ci badanych spotek w podziale na sektory

L. Liczba spolek z sektora:
Istnienie — -
niepewnoéci . odziez . . rekreacja .tran'sport razem
1 kosmetyki 1 wypoczynek 1 logistyka
Tak 10 3 1 14
Nie 9 4 5 18
Razem 19 7 6 32

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych
oraz raportéw z przegladu biegtych rewidentow.

W przypadku jednej z 14 spétek, w ktorych wystapily niepewnosci mogace budzié
watpliwosci co do mozliwosci kontynuacji dziatalnoéci, ujawnienia dokonat biegty
rewident a nie spétka. Jednostka ta w sprawozdaniu finansowym stwierdzila, iz
nie wystepuja istotne zagrozenia dla kontynuacji dziatalnosSci, a biegly rewident
zamiescit w raporcie z przegladu ,objasnienie uzupelniajace” ujawniajace istnienie
istotnej niepewnos$ci w tym zakresie.

W drugim etapie badania do analizy niepewnos$ci mogacych byé zagrozeniem
kontynuacji dzialalno§ci wykorzystano sprawozdania finansowe, sprawozdania
zarzadu z dziatalno$ci oraz raporty z przegladu bieglego rewidenta. Analiza tresci
powyzszych dokumentéw pozwolita na zidentyfikowanie, jakie niepewno$ci mogace
zagrozi¢ kontynuacji dziatalnosci zostaly w nich ujawnione. Jednoczesnie raporty
te badano réwniez pod katem ujawnien niepewnoéci stanowigcych zagrozenie konty-
nuacji dziatalnoéci zwiazanych z pandemia COVID-19.

Przeanalizowane raporty prezentujace niepewnosci mogace byé¢ zagrozeniem
kontynuacji dziatalnosci podzielono na trzy grupy, w zaleznoéci od zwiazku nie-
pewnoéci z pandemig COVID-19 (zob. tab. 2).
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Tabela 2. Niepewnoéci mogace by¢ zagrozeniem kontynuacji dziatalno§ci
w badanych sektorach w podziale na ich powigzanie z pandemia COVID-19

Liczba spotek z sektora:
Niepewnosci wynikajace odziez rekreacja transport

. .. R razem

1 kosmetyki |1 wypoczynek| 1 logistyka
wylacznie z pandemii COVID-19 5 2 0 7
zaro6wno ze zdarzen zwiazanych
jak 1 niezwiazanych z pandemig 4 1 0 5
COVID-19
wylacznie ze zdarzen niezwigza- 1 0 1 9
nych z pandemig COVID-19
Razem 10 3 1 14

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie raportow badanych spoétek.

Wyniki analizy ujawnien niepewnosci w podziale na ich powiazanie z pandemig
COVID-19 zaprezentowano w tabeli 3.

Tabela 3. NiepewnosSci mogace by¢ zagrozeniem kontynuacji dziatalnosci
w badanych spétkach w podziale na ich powigzanie z pandemia COVID-19

Spoélka z sektora:
odziez i kosmetyki . rekreacja ’trar}sport
1wypoczynek |1 logistyka
AE o |2 s
Niepewnosci 5 | & = | % e | B _(.-D., S
oy S |5 S |5 < |5 |5
wynikajace A 8 E 2 | z E ?DU '-go om e | = '{;
Q —
SIEIZ I |R|E =58 £ iz ®
& . v s |5 |P 2|2 iy
slo| [E|&] IB| |® |2 |E 8
s & |3 @ |5 5| @
) g;" < wm | @
’ <
z pandemii COVID-19 11|01 11111 ]1] 1 1 1 0
ze zdarzen niezwigzanych
. 1 1(1(1 1 1 1
z pandemig COVID-19 010 010 0 010

Objasnienia: 1 — potwierdza ujawnienie, 0 — oznacza brak ujawnien.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie raportéw badanych spoétek.

W przypadku siedmiu spélek, wskazujacych na niepewnosci niezwiazane z pan-
demia, niepewnosci te wynikaly z probleméw, ktére pojawily sie jeszcze przed pan-
demia. Dotyczyly one m.in. toczacych sie postepowan restrukturyzacyjnych, w tym
mozliwoéci niewykonania uktadu z wierzycielami badz nieskutecznego wdrozenia
programu restrukturyzacyjnego. Ponadto wskazywano na niepewno$ci wynikajace
ze strat ponoszonych na poziomie operacyjnym w latach ubiegltych, z trudnoéci
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z pltynnoécia’ oraz uzyskiwaniem finansowania. W dwéch spétkach zatozenie kon-
tynuacji dziatalno§ci wprost zostato oparte na oczekiwaniach zarzadu, ze kredyt
obrotowy zostanie odnowiony oraz ze spdtka zawrze z bankami finansujacymi
aneks do umowy restrukturyzacyjnej. W jednym z raportéw niepewnoé¢ dotyczyta
obowigzku niezwlocznego zwolania przez zarzad walnego zgromadzenia, w celu
powziecia uchwaly dotyczacej dalszego istnienia spdtki ze wzgledu na poziom
ponoszonych 1 zaprezentowanych w raporcie strat8. Niepewno$é ta zostala ujaw-
niona dopiero w raporcie z przegladu biegtego rewidenta.

Analiza treéci badanych raportéow, pozwolita réwniez na pogrupowanie ujaw-
nien dotyczacych niepewnosSci zagrazajacych kontynuacji dziatalnosSci wedlug
kategorii zaprezentowanych w tabeli 4.

Tabela 4. Obszary ujawnien niepewnos§ci mogacych by¢ zagrozeniem
kontynuacji dziatalnoéci w badanych spétkach

Spoélka z sektora:
odzie i kosmetyki rekreacja | transport
1wypoczynek| ilogistyka
) 0 = | &
Obszary ujawnien k| El: = [P % e | B _E’é S
niepewnosci o |@ = = A - =
P QSR IEEEIRalg|® (T |7 Y
a TR e P el S |z ®
AL (=|=IE|Z|2 |5 o s &
“ESTEEFESE 38| 2
SlEl BIE| [E % |E|E %
8 = ~ w |«
® e
Wymkl—utr’ata rynku, klien- tlilolalalalalalalal 111 0
ta, przychodow
Finansowanie 111]/0|0]0]|0 10|11 (1]1 1
Ptynnosé 1j1|1|j1j1f{1(0f|1j1f1|j1}j0/|1 1
Cykl produkc;pnq-loglstyczny, ililolol1lololilil1il ol ol o 0
dostawy towaréw 1 ustug
Plany ~finansowe, strategie, | | | (| o119 1] |1]1[1] 1|11 1
prognozy, decyzje inwestycyjne
Umowy najmu (czynszowe) 1(1{0|0f1|0|OfO|1|1|1|1]1 0

Objaénienia: 1 — potwierdza ujawnienie, 0 — oznacza brak ujawnien.

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie raportéw badanych spoétek.

7W jednej spétce ujawnienia tej niepewnosci dokonat dopiero biegly rewident w rapor-
cie z przegladu, uznajac ja, w przeciwienstwie do spétki, za istotna niepewno$¢ zagrazajaca,
kontynuacji dziatalnoéci.

8 Stosownie do wymogéw art. 397 ustawy Kodeks spétek handlowych z dnia 15.09.2000 r.,
gdyz spétka wykazala strate przewyzszajaca sume kapitatu zapasowego i kapitatéw rezer-
wowych oraz jedna trzecig kapitalu zaktadowego.



Kontynuacja dziatalnosci w raportach finansowych spétek gietdowych... 21

Pierwszym przebadanym obszarem ujawnien niepewnosci, ktére wedlug spétek
moga zagrozi¢ kontynuacji dzialalnoéci, stanowia wplywajace na wyniki: utrata
rynku, klienta oraz przychodéw. Przeprowadzona analiza wykazata, ze spoérdd
dziesieciu raportéw sektora odziez i kosmetyki w dziewieciu z nich wskazano na
wystepowanie niepewnosci zwigzanych z utrata rynku, klienta oraz przychodéw.
Trudno$ci te zostaly réwniez zidentyfikowane przez wszystkie spétki sektora re-
kreacja 1 wypoczynek.

Spoétki sektora odziez i kosmetyki ujawniajace niepewnoéci w tym obszarze,
wskazywaly zaréwno na wprowadzane przez rzady regulacje ograniczajace badz
zakazujace prowadzenia dziatalnoéci gospodarczej (np. koniecznoéé zamkniecia
sklepéw stacjonarnych, centréw i galerii handlowych), jak i na ograniczenia spo-
leczne (np. zmniejszenie mobilnoéci potencjalnych klientéw, zamkniecie granic,
obawy przed zarazeniem sie). Jednoczesnie, bazujac na swoich dotychczasowych
obserwacjach, spodziewajq sie one spadku liczby oséb odwiedzajacych sklepy réw-
niez po ich otwarciu. Czeé¢ spélek zarejestrowata juz istotny spadek odwiedzalnosci
sklepéw, wobec okresu sprzed pandemii oraz brak poprawy w tym zakresie,
wskazujac, 1z sytuacja ta moze staé sie stanem trwatym. W rezultacie w najbliz-
szej przyszlosci spodziewaja sie one zmniejszenia lub radykalnego wyhamowania
popytu, ktory skutkowaé bedzie spadkiem przychodéw ze sprzedazy. W raportach
zwrocono rowniez uwage na to, iz przychody uzaleznione sa od pogarszajacej sie
sytuacji materialnej gospodarstw domowych, a dzialania promocyjne prowadzone
przez konkurencje wymuszaja znaczne obnizki cen?, co moze wplynaé na gorsze
od zakladanych wyniki oraz na raportowane poziomy marz i wskazniki.

Podobne przyczyny w tym obszarze ujawnien niepewnoéci zidentyfikowaty spétki
sektora rekreacja 1 wypoczynek. Wprowadzone restrykcje 1 ograniczenia rzadowe
spowodowaly zawieszenie realizacji wszystkich imprez turystycznych, a takze ko-
nieczno$¢ zamkniecia hoteli, co skutkowato nagla utrata przychodéw ze sprzedazy.
Spdtki te wskazywaly réwniez na obawy zwiazane z pogorszeniem nastrojéow kon-
sumenckich, w zwiazku z utrata dochodéw czesci spoteczenstwa.

Wedlug przeanalizowanych raportéw, zakres i skala negatywnego wplywu
pandemii w tym obszarze w znaczne] mierze zaleze¢ bedzie od okresu trwania
epidemii, kolejnych jej fal, obszaru wystepowania oraz ograniczen z nig, zwigza-
nych, ktére to czynniki spétki uznawaly za kluczowa niepewno$é zagrazajaca kon-
tynuacji ich dziatalnoéci w przysztoéci. Do opisu powyzszego obszaru niepewnosci
w raportach uzyto sléw ,znaczaca niepewno$é¢ zwiazana z realizowanymi pozio-
mami sprzedazy”, ,znaczacy wplyw na wyniki”, ,radykalne wyhamowanie popytu”,
»,zahamowanie zakupéw do zera”, ,istotny spadek wartosci rynku”, ,istotny spadek
odwiedzalnosci”.

Drugim przebadanym obszarem ujawnien w zakresie niepewnos$ci, ktére we-
dtug spotek moga zagrozi¢ kontynuacji dzialalnoéci, jest finansowanie. Sposérdod
10 raportéw sektora odziez i kosmetyki w pieciu z nich wskazano na wystepowanie

9 W sektorze obserwowany jest trend przyspieszania i intensyfikacji dziatan wyprzeda-
zowych.
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niepewnoéci zwigzanych z finansowaniem ze Zrédet obcych. Wérdd spétek repre-
zentujacych sektor rekreacja 1 wypoczynek oraz transport 1 logistyka, problem ten
zidentyfikowaly wszystkie analizowane jednostki.

Spotki wymienialy zaréwno zagrozenia zwiazane z realizacjq dotychczasowych
umoéw, jak 1 brakiem mozliwoéci zawarcia uméw zapewniajacych nowe finanso-
wanie. Jednocze$nie podmioty te wskazywaly na potrzebe zapewnienia nowego
finansowania badz refinansowania m.in. w zwigzku z koniecznoScia spelnienia
kowenantéw finansowych oraz wynikami potencjalnie gorszymi niz zaktadane.
Wsréd niepewnosdel zwigzanych z istniejacymi umowami o finansowanie, spotki
wskazywaly na mozliwo§é albo na istniejace juz naruszenia warunkéw okreslo-
nych w umowach kredytowych oraz porozumieniach z instytucjami finansujacymi
dziatalnoéé, a takze na mozliwoéé utraty finansowania obligacjami. Zdaniem spoétek,
opisane kwestie spowodowaé moga negatywna reakcje instytucji finansujacych,
nawet w sytuacji ewentualnych przesunie¢ w realizacji wynikéw. Naruszenie
warunkow umoéw 1 porozumien skutkowaé¢ moze m.in. pogorszeniem warunkow
finansowania zewnetrznego, uprawnieniem do wyznaczenia nowej marzy przez
instytucje finansujaca, postawieniem czesci, a nawet caloéci wierzytelnoéci w stan
wymagalnosci, brakiem odnowienia, zawieszeniem badz catkowitym wypowiedze-
niem umoéw o finansowanie. Ponadto podmioty wskazaly na mozliwoé¢é utraty
badz ograniczenia limitéw kupieckich przez swoich dostawcow.

Trzeci przebadany obszar ujawnien w zakresie niepewnoséci, ktory wedlug ra-
portéw moze zagrozi¢ kontynuacji dziatalnosci stanowi plynno$é. Na niepewno$cé
te zwrocito uwage dziewie¢ spotek sektora odziez 1 kosmetyki (sposrod dziesieciu),
dwie spotki sektora rekreacja 1 wypoczynek (sposrod trzech) oraz wszystkie spotki
sektora transport 1 logistyka.

Wéréd niepewnosci zwiazanych z plynnoécia ujawniono mozliwoéé badz faktycz-
ne wystapienie probleméw z realizacja w terminie zobowigzan wynikajacych z uméow
zawartych z kontrahentami w toku zwyklej dziatalnoSci, zobowigzan z tytutu umow
kredytowych, niewykupieniem obligacji, a takze trudno$ci z realizacja parame-
tréow finansowych przyjetych w przygotowanych projekcjach. Wskazano tez na
niepewno$¢ zwiazana z mozliwoécig niewykonania uktadu w toku postepowania
restrukturyzacyjnego, co w przyszlosci moze spowodowac jego uchylenie 1 natych-
miastowa wymagalno$¢ wszystkich wierzytelno$ci. Do opisu powyzszego obszaru
niepewnoéci, w raportach uzyto okreslen: ,problemy z ptynnoécia”, ,,pogorszenie ptyn-
noéci”’, ,obnizenie plynnoéci”, ,utrata plynnosci”, ,niskie wskazniki ptynnosci”,
,hieuregulowanie zobowigzan w toku zwyktej dziatalnoéci”, ,zwiekszenie kwoty
nieuregulowanych zobowiazan”, ,zwiekszenie ryzyka utraty plynnosci”, ,niewy-
ptacalnosé”.

Czwartym przebadanym obszarem ujawnien w zakresie niepewnosci, ktére
wedlug spotek moga zagrozi¢ kontynuacji dziatalnosSci, jest cykl produkcyjno-
-logistyczny, dostawy towaréow i ustug. Problemy te zostaly zidentyfikowane
w spétkach sektora odziez i1 kosmetyki. Sposréd dziesieciu raportéw w szesciu
wskazano na wystepowanie niepewnosci zwigzanych z cyklem produkcyjno-
-logistycznym i dostawami towardw.
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Wsérdéd niepewnoéci zwigzanych z tym obszarem, ujawniono mozliwo$é za-
chwiania tancucha dostaw w krajach dostawcow, w czasie epidemii. Moze dojs¢ do
op6znienia badz wstrzymania dostaw materiatéw produkcyjnych, zamkniecia
fabryk, a tym samym wstrzymania produkcji. Mozliwe jest pojawienie sie proble-
méw logistycznych m.in. zwigzanych z transportem zakupionych towaréw oraz
ich magazynowaniem. Moze to wplynaé na czasowe wstrzymanie dostaw 1 nega-
tywnie odbi¢ sie na ofercie produktowej, jej dostepnosci, mozliwosci pozyskania
atrakcyjnego towaru a nawet braku towaréw w sklepach.

Proces produkeyjno-logistyczny w tej branzy jest dtugotrwaty, kolekcje projek-
towane sa z co najmniej polrocznym wyprzedzeniem. W zwigzku z tym, szczeg6l-
nie w wyniku pandemii, pojawia sie niepewno$¢ zwigzana z niedopasowaniem
asortymentu do popytu, trendéw modowych, zmian pogodowych, zmian 1 aktual-
nych preferencji klientéw. Jednoczeénie powstaje niepewno$é zwiazana z przesza-
cowaniem lub niedoszacowaniem iloSci zakupionych towaréw, ale réwniez z ich
nieterminowym wprowadzeniem do sklepéw. Moze to prowadzi¢ do przecen i wy-
przedawania towaréw przy nizszych marzach, powstawania zapaséw o utrudnio-
nej zbywalnoéci, braku mozliwoéci zaspokojenia potrzeb klientéw. Ponadto jedna
ze spotek wskazala na niepewno$é zwigzana z koncentracja ryzyka kredytowego
wynikajaca ze wspolpracy z gtéwnym dostawca towaréw (zaptacone przez jed-
nostke zaliczki na przyszle dostawy oraz naleznosci z tytulu rozliczenia zwrotéw).

Piaty przebadany obszar ujawnien w zakresie niepewnoéci, ktéry wedlug ra-
portéw moze zagrozi¢ kontynuacji dzialalnoéci, stanowia plany finansowe, strategie,
prognozy 1 decyzje inwestycyjne. Sposrod dziesieciu raportéw sektora odziez i kosme-
tyki w oémiu wskazano na wystepowanie niepewnosci w omawianym obszarze. Zwro-
city na nie uwage wszystkie spdtki sektora rekreacja 1 wypoczynek oraz transport
1 logistyka.

W raportach wskazano, iz biezacq sytuacje rynkowa cechuje bezprecedensowa
nieprzewidywalno§¢ we wszystkich aspektach zycia gospodarczego. W zwiazku
z tym réwniez oczekiwania i przewidywania zarzadéw obarczone sa wysoka doza
niepewnosci. Wskazano, 1z w zwigzku z pandemia wystepuje niepewnosé co do
realizacji planéw finansowych (np. konieczno$¢ modyfikacji planéw sprzedazy
1 zwigzanych z nimi budzetéw zakupu towardw), strategii, prognoz, a ich realizacja
ma krytyczne znaczenie dla kontynuacji dziatalnoéci, chociazby dla skutecznego
wdrozenia programu restrukturyzacyjnego, utrzymania ptynnoéci czy uzyskania
finansowania. Wystepuja tez opdznienia zwiazane z decyzjami inwestycyjnymi,
a pandemia ma negatywny wplyw na potencjal rozwojowy spélek.

Széstym przebadanym obszarem ujawnien w zakresie niepewnosci, ktére we-
dtug spétek moga zagrozi¢ kontynuacji dzialalnoéci, sa umowy najmu (czynszowe).
Sposrod dziesieciu raportéw sektora odziez i kosmetyki w pieciu wskazano na
wystepowanie niepewno$ci w omawianym obszarze. Wérdd spélek sektora rekreacja
1 wypoczynek na niepewno$c¢ te zwrocily uwage wszystkie spotki.

Spotki wskazywaly na problemy zwiazane z niemozno$cia dokonania przeli-
czen aktywéw z tytulu prawa do uzytkowania oraz zobowiazan leasingowych
w zwiazku z renegocjowanymi na skutek pandemii umowami najmu 1 kosztami
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czynszoéw, gdyz nie zakonczono renegocjacji wszystkich uméw, nie otrzymano do
nich wszystkich anekséw, a analiza 1 przeliczenie zawartych anekséw sa bardzo
pracochlonne. Ponadto wskazywano na mozliwo$é wystapienia sporéw sadowych
z wynajmujacymi, ktérzy moga kwestionowaé skutecznoéé odstapien od umoéw
najmu. Czeéé sklepéw oraz biur podrdézy w centrach handlowych moze staé sie
trwale nierentowna, szczegélnie je§li warunki najmu dla nich nie zostana dosto-
sowane do nowych realiéw, co moze wigzaé sie z konieczno$cia zamkniecia lub
przeniesienia sklepéw do innych lokalizacji.

Podsumowanie

Artykul stanowi praktyczne studium ujawnien w zakresie kontynuacji dziatalnosci,
ze szczegblnym uwzglednieniem identyfikacji niepewnos$ci mogacych by¢é jej za-
grozeniem, wraz z ocena, czy byly one zwigzane z pandemia COVID-19, czy tez
nie. Dodatkowo podjeto réwniez prébe identyfikacji obszaréw ujawnien tych nie-
pewnosci.

Uzyskane wyniki badan prowadza do wniosku, iz spoéréd 33 raportéw spotek,
w jednej z nich wskazano na brak kontynuacji dziatalnoéci, a w czternastu przyje-
to zalozenie kontynuacji dzialalno$ci, wskazujac jednoczes$nie na istnienie nie-
pewnoéci mogacych byé jej zagrozeniem. Z przeprowadzonych badan empirycz-
nych wynika, ze zdarzenia zwigzane z pandemia COVID-19 wplynely na ujaw-
nienia zwiazane z kontynuacja dziatalnoéci. Spoéréd spotek, ktére wskazaly na
niepewnoéci, w dwunastu z nich ujawniono zagrozenia zwiazane z pandemia,
w siedmiu zidentyfikowano inne przyczyny.

Analiza raportéw potwierdzita przewidywania Z. Fedaka (2020), ze w wiekszo$ci
jednostek skutki pandemii nie beda na tyle znaczace, aby jednostki deklarowaty
brak kontynuacji dziatalnoSci, jednak spowoduja wzrost liczby jednostek, ktérych
kierownictwo zadeklaruje kontynuacje dzialalnosci ujawniajac jednoczesénie nie-
pewnosci bedace jej zagrozeniem (przed pandemisa oba warianty wystepowaly
rzadko). Poniewaz mozna przypuszczaé, ze interesariusze beda zainteresowani
uzyskaniem odpowiedzi na pytanie, jakie sg zagrozenia kontynuacji dziatalnosci,
na podstawie informacji wykazanych w raportach dokonano identyfikacji kluczo-
wych obszaréw niepewnoéci. Przeprowadzona analiza wskazala na zwiekszenie
zakresu ujawnien ze wzgledu na pandemie. Jednoczesnie stwierdzono rézna szcze-
gblowo$¢ oraz sposdb prezentacji dokonywanych ujawnien. Informacje dotyczace
niepewnos$ci mogacych zagrozi¢ kontynuacji ujawniane byly w réznych czeSciach
raportéw, zar6wno w nocie objasniajacej do sprawozdania finansowego dotyczacej
kontynuacji dziatalnos$ci, jak 1 w pozostatych notach (np. informujacych o zdarze-
niach po dacie bilansu, poéwieconych wplywowi pandemii na dziatalnosé jednostki)
oraz w sprawozdaniu zarzadu z dziatalnosci. W niektérych spétkach niepewnosci
ujawnit dopiero biegly rewident w raporcie z przegladu. Ponadto sposéb narracji
stosowany podczas opisu moze utrudniaé¢ wyciaganie wniosk6w przez interesariu-
szy. Przyktadowo czes$¢ spotek deklarujacych kontynuacje dzialalnoséci przyjeta
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zalozenie, ze pandemia nie bedzie trwala, a kolejnego lockdownu nie bedzie. Sposob
opisu niepewnoéci 1 ich charakterystyka przeplatata sie z opisem $rodkéw zarad-
czych, co utrudnialo rozdzielenie przyczyn od skutkéw. Na problematyke te zwracaty
wezeénie) uwage A. Karmanska 1 M. Lada (2019, s. 59), ktére w przeprowadzonym
badaniu empirycznym na temat ujawniania obszaréw 1 czynnikow ryzyka, stwier-
dzity ,r6znorodnosci: retoryki i grafiki oraz selektywnos$ci miejsca ujawnien obszaréw
1 czynnikow ryzyka oraz dowolnoéci: technik wyrazu”.

Na zakonczenie nalezy zwrdci¢é uwage, ze wnioskowanie na podstawie prze-
prowadzonych badan empirycznych ma pewne ograniczenia. Po pierwsze bada-
niem objeto wylacznie trzy sektory. Zgodnie z literatura przedmiotu (Holda, 2021;
Honko, 2020; Radlifiska, 2020), rekomendacjami krajowych i miedzynarodowych
organizacji ksiegowych 1 biegltych rewidentéw (IAASB, 2020a, 2020b; KSR, 2020;
PIBR, 2020a, 2020b), a takze publikacjami firm audytorskich wielkiej czwérki
(KPMG, 2020) wiecej sektoréw zostalo dotknietych pandemia. Po drugie analiza
w ramach sektora zostala przeprowadzona wylacznie na podstawie raportow spolek
gieldowych 1 to wylacznie tych, ktore byly kompletne 1 dostepne na stronach interne-
towych. W przypadku spétek wylaczonych z badania z powodu nieopublikowania
kompletnego raportu, badz braku jego publikacji, zapewne istniejg przyczyny tego
stanu rzeczy. Autorki niniejszego artykutu sa $éwiadome, iz moga one dotyczy¢ spélek,
w ktorych wystepuje brak badz zagrozenie kontynuacji dzialalnosci. Uzyskane
wnioski 1 wyniki odnosza sie wylacznie do zbadanych raportéw spétek. Po trzecie
badano raporty pétroczne, obejmujace skrécone sprawozdania finansowe, ktore pod-
legaja jedynie przegladowi bieglego rewidenta, czyli nie sa objete badaniem pel-
nym. Po czwarte badano raporty na wczesnym etapie pandemii COVID-19.

Ze wzgledu na ograniczenia edytorskie niniejszego artykulu, nie analizowano
szczegblowo raportéw spoétek, ktore deklarowaly kontynuacje dziatalnosci i jedno-
czeénie nie wskazaly na wystepowanie niepewnos$ci mogacych by¢ jej zagrozeniem.
W przypadku tych podmiotow nie badano, czy spotki te ujawnilty przestanki, na
podstawie ktorych dokonaty takiej oceny. Zdaniem autorek tematyka niniejszego
artykulu moze by¢ tez inspiracja do przeprowadzenia dalszych badan, w tym po-
réwnawczych w spétkach reprezentujacych zaréwno te same, jak i pozostale sek-
tory. Jak wskazano, niniejsze badanie przeprowadzono na wczesnym etapie pan-
demii COVID-19. Wplyw pandemii na dziatalno$¢ przedsiebiorstw moze sie jed-
nak zmienia¢ w czasie. Sytuacja jednostek, ktére w raportach sporzadzanych za
pierwsze potrocze nie identyfikowaly zadnych niepewnosci, moze byé¢ zgota od-
mienna w kolejnych okresach sprawozdawczych. Wydaje sie, ze tematyka ta bedzie
w najblizszym czasie wazna, dlatego tez powyzsze obserwacje powinny by¢ monitoro-
wane w przyszlych badaniach empirycznych. Jedna z autorek artykulu planuje
przeprowadzenie dalszych badan w zakresie kontynuacji dzialalnoéci oraz ujaw-
nien w tym zakresie, w wybranych pozostatych sektorach wymienianych jako te,
ktére potencjalnie ucierpiaty wskutek pandemii COVID-19 (Aloshynskyi, Gertz,
2020; Gossling 1 in., 2020; Holda, 2021; Honko, 2020; Zhao, Kim, 2021; TAASB,
2020a, 2020b; KSR, 2020; PIBR, 2020a, 2020b; KPMG, 2020) oraz w sektorach,
ktére nie ucierpialy wskutek pandemii.
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