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Streszczenie: Zamierzeniem niniejszego opracowania byta weryfikacja zawarto$ci infor-
macyjnej raportow biezacych traktujacych o dokonaniu odpisu aktualizujacego z tytutu
utraty warto$ci aktywow. Przeprowadzajac szczegdtows analizg tresci udostgpnianych
inwestorom komunikatéw, autor stara si¢ zbadaé, jak najwigksze spotki polskiego rynku
kapitalowego informujg o aktualizacji majatku bedacego w ich posiadaniu. Ma to na celu
weryfikacj¢, czy trafiajaca na rynek kapitalowy informacja o stanie majatkowym emiten-
tow oparta jest o aktualne warto$ci aktywow. Analiza obejmuje lata 2013-2018. Wybrany
okres jest nieprzypadkowy ze wzgledu na wejscie w zycie w 2016 r. Rozporzadzenia
w sprawie naduzy¢ na rynku (MAR).
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Wprowadzenie

Kazda z jednostek sporzadzajacych sprawozdania finansowe ma za zadanie
przedstawi¢ w sposob wiarygodny swoja sytuacje finansowa tak, by byta uzy-
teczna dla inwestora [Trzpiota, 2011, s. 192]. Umozliwia to jak najlepsza aloka-
cje ich kapitatoéw pozwalajaca wygospodarowac ponadprzecietne zyski.

W celu ukazania rzetelnego stanu kondycji finansowej niezbgdne jest okresle-
nie przyszlych korzysci, jakie moga zosta¢ uzyskane z majatku bedacego w posia-
daniu jednostki sprawozdawczej [Ustawa o rachunkowosci, 1994, art. 7]. W przy-
padku, gdy mozliwe do uzyskania korzysci sg nizsze od wartosci bilansowej danego
sktadnika, nastepuje koniecznoé¢ dokonania odpisu z tytutu utraty jego wartosci'.

' W dalszej czesci opracowania uzyto skrotu OUW w celu okreslenia pojecia ,,0dpisy z tytutu
utraty warto$ci”.
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Obowiazki sprawozdawcze wynikajace z krajowych, jak tez miedzynaro-
dowych przepiséw, nakazuja emitentom gietdowym publikowanie zweryfikowa-
nych sprawozdan finansowych w postaci raportow okresowych. Gdy w trakcie
okresu sprawozdawczego ma miejsce utrata wartosci ktorego$ ze sktadnikow
aktywow, sg oni zobowigzani do przekazania w raporcie okresowym ,,informacji
o odpisach aktualizujagcych z tytutu utraty wartosci aktywow oraz odwroceniu
takich odpiséw” [Rozporzadzenie Ministra Finanséw w sprawie informacji bie-
zacych..., 2018, §66].

Coraz czesciej jednak w pojawiajacych sie z wigksza czestotliwoscia raportach
biezacych emitenci przekazuja informacje o dokonaniu OUW. Ujecie takie wynika
z koniecznosci natychmiastowego poinformowania inwestoré6w o wystgpieniu zda-
rzenia mogacego mie¢ wpltyw na ksztaltowanie cen instrumentéw finansowych. Jej
obowigzkowy charakter narzuca unijne rozporzadzenie MAR (Market Abuse Regu-
lation) w sprawie naduzy¢ na rynku kapitalowym [Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady UE nr 596/2014 w sprawie naduzy¢ na rynku, 2014].

Zamierzeniem autora w niniejszym opracowaniu jest okre§lenie zawartosci
informacyjnej takiego raportu pojawiajacego si¢ w ESPI’, dotyczacego dokona-
nia OUW. W tym celu dokonano szczegdtowej analizy udostgpnianych przez
emitentow gietdowych raportéw biezacych pod katem ich tresci. Podmiotami
objetymi badaniem byly najwigksze sp6tki notowane na gietdzie papierow war-
tosciowych w Warszawie (GPW) zgrupowane w indeksach WIG20 i mWIG40.
Okres analizy obejmuje lata 2013-2018.

Uwaga skoncentrowana zostata rowniez na czestotliwosci ukazywania si¢ ich
przed i po wejsciu w zycie rozporzadzenia MAR. Regulacje te naktadaja na wspo-
mniane podmioty obowigzek udostgpniania inwestorom informacji, ktéra moze
mie¢ charakter cenotwoérczy. Za taka wlasnie uznaje si¢ utrate wartosci aktywow.

1. Odpisy z tytulu utraty wartosci jako czynnik weryfikujacy
wartos¢ odzyskiwalng aktywow

Rachunkowo$¢ stanowi ,,sztuke pomiaru, opisu i interpretacji prowadzonej
dziatalno$ci gospodarczej” [Meigs, Meigs, 1987, s. 5]. To dzigki niej kazdy inte-
resariusz jest w stanie poznac¢ sytuacj¢ ekonomiczno-finansowa podmiotu go-
spodarczego. Dane te maja istotny wptyw na ksztaltowanie wyceny rynkowe;

2 Elektroniczny System Przekazywania Informacji — kanat internetowy umozliwiajacy natych-
miastowe przestanie i publikacje¢ informacji przez emitentow gieldowych, ktore wynikaja z ob-
owigzku przepisow prawa.
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emitentow gietdowych, co stanowito przyczyne rozwoju obszaru badan rynkoéw
kapitatlowych w rachunkowosci (capital markets research in accounting) [m.in.
Ball, Brown, 1968; Strong, Meyer, 1987].

By zapewni¢ wilasciwg jakos¢ danych rachunkowych, jedng z niezbednych
do podjecia czynnosci jest weryfikowanie warto$ci majatku. Odbywa si¢ ono
poprzez okreslenie przysztych korzysci, jakie moga zosta¢ uzyskane z aktywow.
Czynnikiem niezbednym do tego zadania jest ich aktualizacja, ktéra moze wyni-
ka¢ z dwoch przyczyn [Stepien, 2013, s. 691]:

— utraty warto$ci aktywow,
— wyceny aktywow wedlug okreslonych parametrow.

Utrata wartos$ci stanowi kategori¢ bilansowa, ktora zmniejszajac warto$¢
aktywow, doprowadza ja do ceny rzeczywistej [Chrascina, 2015, s. 48]. W sytu-
acji, gdy wynikajaca z ksiag rachunkowych warto$¢ sktadnika aktywow jest
wyzsza od mozliwych do uzyskania korzysci ekonomicznych, jakie moze wyge-
nerowac, nastgpuje utrata jego wartosci. Konsekwencja jej jest dokonanie odpisu
aktualizujacego, ktory obniza warto$¢ bilansowa takiego elementu majatku
[Uchwata nr 6/07 Komitetu Standardéw Rachunkowosci..., 2007, pkt. 1.5].

Dokonanie OUW moze wynika¢ z pewnych nieprzewidzianych okoliczno-
$ci uniemozliwiajagcych wygenerowanie z aktywow pozytkow posrednich
(z uzytkowania) lub bezposrednich (ze sprzedazy). Konieczne jest wowczas
zrewidowanie ich warto$ci do poziomu mozliwych do uzyskania w danym cza-
sie pozytkéw z jego wykorzystania [Messner, red., 2010, s. 14].

Zaistnienie ktorej§ z przestanek’ stanowi podstawe do dokonania OUW
i poinformowania o tym uczestnikoéw rynku kapitatowego. Oczekiwanie do
przekazania informacji o utracie wartosci aktywoéw w sprawozdaniu okresowym
mogtoby trwaé zbyt dlugo. Ponadto w swietle obecnych regulacji wynikajacych
z rozporzadzenia MAR moze narazi¢ emitenta na znaczne konsekwencje finan-
sowe. Dlatego tez podmioty notowane na GPW decyduja si¢ na przekazanie
informacji o OUW w raportach biezacych.

2. Legislacyjne aspekty przekazywania informacji o utracie wartosci

Gtownym zrédtem wiedzy w zakresie OUW dla emitentow gieldowych jest
MSR 36 ,,Utrata wartosci aktywow”. Ukazuje on procedury, ktére powinien
stosowa¢ podmiot, by wykazywana warto$¢ aktywow nie przekraczata ich war-

* Wykaz przestanek skfaniajacych do dokonania OUW precyzuje m.in. MSR 36. Dzieli on je
wowczas na przestanki wewnetrzne i zewngtrzne utraty wartosci.
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tosci odzyskiwalnej. Nalezatoby to rozumie¢ jako sytuacjg, w ktorej wartos§é
bilansowa sktadnika majatku byla wyzsza od mozliwego do wygenerowania
przez niego potencjalu dochodowego [Sobanska, Michalak, 2009, s. 227].

Dla interesariusza, ktory podjat badz zamierza podja¢ decyzj¢ inwestycyjna
zwigzang z alokacja $rodkow w dany podmiot, aktualna warto$¢ posiadanego
majatku jednostki stanowi niezmiernie istotny czynnik. Umozliwia szacunkowe
okreslenie przysztych wptywow, ktore bedzie w stanie wygenerowac emitent.
Dlatego, z punktu widzenia inwestora, wazna jest znajomo$¢ zaktualizowanej
wartosci aktywow jednostki.

Przekazywanie wiadomosci o dokonaniu OUW stanowi bez watpienia in-
formacje poufng w rozumieniu art. 7 przytoczonego rozporzadzenia MAR.
Status poufnosci oznacza nieupubliczniong wiadomo$¢ dotyczaca emitenta /
instrumentow finansowych, ktora w przypadku upublicznienia miataby prawdo-
podobnie znaczacy wplyw na ksztattowanie wyceny rynkowej tych instrumen-
tow finansowych.

Cenotworczy charakter informacji o OUW zostat juz niejednokrotnie do-
strzezony przez badaczy rynku kapitalowego. Przytoczy¢ w tym miejscu mozna
cho¢by najnowsze rezultaty badan autoréw wskazujace na spadek wyceny ryn-
kowej podmiotu informujacego o przeprowadzonej utracie wartosci aktywow
skutkujacej dokonaniu odpisu aktualizujacego [m.in. Knauer, Wohrmann, 2016;
Cheng, Peterson, Sherrill, 2017; Lisicki, 2019].

3. Informacja o odpisie z tytulu utraty wartosci pojawiajaca si¢
w raporcie biezacym — przyklad spotek indeksow WIG20
oraz mWIG40

Zamystem niniejszego opracowania jest ocena zawartosci informacyjnej ra-
portéw biezacych traktujagcych o OUW. Zostanie podjeta proba weryfikacji, czy
najwigksi emitenci GPW bezwzglednie i natychmiastowo dzielg si¢ informacja-
mi odnosnie do dokonanej utraty wartosci aktywow, nie zwlekajac w przekaza-
niu tej informacji w periodycznym raporcie okresowym oraz w jaki sposob
przekazuja taka informacj¢ do publicznej wiadomos$ci. Zastanawia¢ moze row-
niez, czy wpltyw na czgstotliwos$¢ przekazywania informacji o OUW mialo roz-
porzadzenie MAR, obowigzujace na GPW od 2016 r. Grozba znaczacych kar
finansowych wynikajacych z niego mogta spowodowaé wzrost czgstotliwosci
pojawiania si¢ upublicznionych informacji cenotworczych.
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Autor dokonat analizy ukazywanych si¢ w latach 2013-2018 raportow bie-
zacych emitentow GPW zgrupowanych w indeksach WIG20 i mWIG40. Wy-
szukiwane i odnotowywane byty przypadki kazdej wzmianki o dokonaniu OUW.

Na podstawie udostgpnionych raportow biezacych zaobserwowano 58
przypadkow przekazania wiadomosci o OUW. Bardziej szczegdlowe (aczkol-
wiek skrocone) informacje zawarte w tych raportach prezentuje tabela 2. W na-
wiasach zostat ujety ujemny wptyw OUW na ksztatltowanie wyniku finansowego
(w mln z}). Przynalezno$¢ emitentow do poszczegoélnych indekséw ustalono na
podstawie sktadu ich portfeli po kwartalnej rewizji z wrze$nia 2018 r. [www 1].

Tabela 1. Informacje o odpisach z tytutu utraty wartosci aktywow spotek indeksow
WIG20 i mWIG40 z lat 2013-2018

Data

Spélka informacji Szczegdly
1 2 3
WIG20
13.10.2017 Rozpoznanie w segmencie Wytwarzanie OUW farm wiatrowych (—70,6) oraz warto§¢
firmy (-10,9)
03.02.2017 Rozpoznanie w segmencie Wytwarzanie odpisow aktualizujacych wartos¢ Elektrowni

Ostroteka B (—132)
Energa |28.06.2016 |Odpis aktualizujacy warto$¢ istniejacych i projektowanych farm wiatrowych (—247)

Rozpoznanie w segmencie Wytwarzanie OUW rzeczowych aktywow trwatych

(—187,6) oraz warto$¢ firmy (—117)

Utworzenie OUW rzeczowych aktywow trwatych w spotce zaleznej ENERGA

Elektrownie Ostroteka (—28,2)

Utrata warto$ci majatku kopaln wegla kamiennego Knurow-Szczygtowice oraz

Budryk (-759,1)

27.04.2016 |Dodatkowa utrata bilansowej wartosci aktywow trwatych (=320)

26.02.2016 |Utrata bilansowej warto$ci aktywow trwalych w segmencie Wegiel oraz Koks (—2700)

Dokonanie odpisu aktualizujacego warto$¢ majatku zaktadu JSW — Kopalni Wegla

Kamiennego Krupinski (-211,2)

Dokonanie odpisu aktualizujacego warto$¢ majatku zaktadu JSW — Kopalni Wegla

Kamiennego Krupinski (—224,2)

Utrata wartosci bilansowej aktywow kopalni Zaglebia Sudbury (—411,8) oraz KGHM

Ajax (-222,8)

OUW pozyczki udzielonej Sierra Gorda (—4331), aktywow kopalni Robinson

(—188,7), kopalni Zagle¢bia Sudbury (-256,3) oraz KGHM Ajax (—414,4)

KGHM 02.03.2016 OUW inwestycji w Sierra Gorda (—3070), aktywow kopalni Robinson (—-827),
kopalni Zaglt¢bia Sudbury (—936) oraz kopalni Franke (-230)

OUW inwestycji w Sierra Gorda (—1038), aktywow kopalni Robinson

(—328), kopalni Zaglebia Sudbury (—331) oraz kopalni Franke (-230)

03.03.2017 [OUW gruntéw w Lodzi i w Katowicach (—22)

10.02.2016 |Odpis aktualizujacy bilansowa warto$¢ zapasoéw (—230)

11.04.2016

25.02.2014

28.02.2018

JISW
26.08.2015

30.01.2015

21.02.2018

14.02.2017

08.02.2016

03.02.2015 |Odpis aktualizujacy bilansowa warto$¢ zapaséw (—400)

Lotos
Odpis aktualizujacy warto$¢ naktadow inwestycyjnych poniesionych na ztoze YME

12.08.2014
(=545)
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cd. tabeli 1

1

2

3

Orange

13.02.2017

Wynikajacy z nizszych prognozowanych przeptywow pieni¢znych w biznesplanie
OUW aktywow (—1793)

PGE

12.01.2018

Utrata bilansowej warto$ci wybranych rzeczowych aktywow trwatych
w segmentach Energetyki Konwencjonalnej oraz Energetyki Odnawialnej (—807)

05.07.2016

OUW rzeczowych aktywow trwatych oddanych do uzytku farm wiatrowych,
projektow inwestycyjnych prowadzonych w obszarze energetyki wiatrowej
oraz warto$ci firmy (—800)

25.08.2015

Utrata bilansowej wartosci rzeczowych aktywow trwatych w segmencie Energetyki
Konwencjonalnej (—8800)

PGNIG

19.01.2018

OUW s$rodkow trwatych zwigzanych z wydobyciem weglowodorow (—87),
srodkow trwatych w budowie dotyczacych poszukiwania zasobow mineralnych
(—89), srodkow trwatych zwigzanych z wytwarzaniem energii elektrycznej w bloku
energetycznym w Wierzchowicach (—364)

07.07.2016

OUW s$rodkow trwatych zwigzanych z wydobyciem weglowodorow (—610),
zwigzanych z pozostalg dziatalnoscia (—14)

17.07.2015

OUW s$rodkow trwatych w budowie dotyczacych poszukiwania zasobow mineralnych
(=266) oraz $rodkéw trwatych zwigzanych z wydobyciem weglowodorow (—111)

05.02.2015

OUW s$rodkow trwatych w budowie dotyczacych poszukiwania zasobow mineralnych
(-324), $rodkow trwatych zwigzanych z wydobyciem weglowodorow (—235) oraz
warto$¢ zapasow gazu (—68)

30.07.2014

OUW s$rodkow trwatych w budowie dotyczacych poszukiwania zasobow mineralnych
(-298), srodkow trwatych zwiazanych z wydobyciem weglowodorow (—197) oraz
warto$¢ zapasow gazu (—141)

17.01.2014

Odpisu aktualizujgcy warto$¢ udziatow w POGC Libya BV (—420)

PKN
Orlen

25.04.2017

OUW akcji ORLEN Lietuva (—517), czego przestanka byta wyptacona dywidenda

Tauron

27.07.2018

Przeprowadzone analizy wykazaty zasadno$¢ utworzenia odpisow z tytutu utraty
wartosci rzeczowych i niematerialnych aktywow trwatych oraz utraty wartosci firmy
w segmencie Wydobycie oraz odwrocenia wezesniej utworzonych OUW (—388)

14.02.2017

OUW farm wiatrowych (—=77) posiadanych akcji i udziatdéw oraz pozyczki
wewnatrzgrupowej (—613)

26.07.2016

Odpisy dotyczace farm wiatrowych (=500) oraz dotyczace majatku wytworczego
w obszarze wytwarzania energii elektrycznej i ciepta (-200)

18.02.2015

Ujecie odpiséw aktualizujacych warto§¢ aktywow (—150)

05.07.2013

Utrata bilansowej warto$ci rzeczowych aktywow trwatych w segmencie Wytwarzanie
(bloki klasy 120 MWe; —240)

mWIG40

Asseco

09.03.2018

Odpis wartosci firmy segmentu Administracja publiczna (-80,1)

11.10.2017

Trwata utrata wartosci aktywow spotek dziatajacych na terenie Rosji, Litwy,
Kazachstanu, Gruzji oraz Nigerii (—116)

Boryszew

01.03.2018

Odpis aktualizujacy warto$¢ posiadanego przez Impexmetal pakietu akcji spotki
stowarzyszonej Alchemia (-23,5)

CIGames

14.02.2013

Utrata wartosci prac rozwojowych gry Dogfight (-5,2) oraz gry
World of Mercenaries (-5,7)

Enea

04.03.2016

Zakonczenie testow na utrat¢ wartosci aktywow segmentow Wytwarzanie oraz Wydobycie
skutkujace odpisami aktualizujacymi wartos¢ rzeczowych aktywow trwatych (—1501,6)
wartosci firmy rozpoznane przy rozliczaniu transakcji nabycia udziatow (-201,2)
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cd. tabeli 1

1

3

Famur

20.06.2016

W wyniku przeprowadzonych dotychczas analiz restrukturyzacyjnych oraz aktualizacji
testow na utrat¢ wartosci aktywow, na dzien publikacji niniejszego raportu, zarzad
emitenta spodziewa si¢ konieczno$ci zawigzania rezerw i utworzenia odpiséw
aktualizujacych (=535)

Getin
Noble

20.09.2018

OUW inwestycji w jednostkach zaleznych (—100,3)

GPW

08.02.2013

OUW wynikajace z realizacji dziatan zwiazanych z integracja Towarowej Gietdy
Energii (-9,3)

Grupa
Azoty

08.08.2018

Dokonanie odpisu aktualizujacego wartosci rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych w spotce zaleznej Zaktady Azotowe Chorzow S.A. (—6,77)

26.03.2018

Odpis w segmencie Wydobycie (-7,9)

17.03.2018

Utworzenie odpisu warto$ci niematerialnych z tytutu poszukiwania i oceny zasobow
mineralnych dotyczacych AFRIG S.A. (-5,8)

02.08.2017

Dokonanie OUW naktadéw niematerialnych z tytutu ustug wynikajacych z umowy
z firmg AVES FZE (-28,4)

13.02.2017

Dokonanie OUW rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych w spotce
zaleznej Zaktady Azotowe Chorzow S.A. (-10)

02.03.2016

Dokonanie OUW rzeczowych aktywow trwatych i warto$ci niematerialnych (—13,2)

15.01.2016

Zmiana technologii produkcji cykloheksanolu wptyneta na utratg wartosci
rzeczowych aktywow trwatych (—11,9)

19.12.2014

OUW s$rodkow trwatych wehodzacych w sktad instalacji bezwodnika kwasu
ftalowego w Oxoplast (—40)

13.02.2014

Utrata wartosci rzeczowych aktywow trwatych i warto$ci niematerialnych instalacji
Polioksymetylenu (—46)

GTC

23.03.2015

OUW aktywow nieruchomosciowych (—194,4 min euro)

LCCorp

07.03.2018

Zmniejszenie wartosci godziwej nieruchomos$ci inwestycyjnych (=5,7)

03.03.2017

OUW gruntéw w Lodzi i w Katowicach (-22)

LWB

04.03.2016

Utrata bilansowej warto$ci aktywow w skutek przeprowadzonych testow (—624,8)

PKP
Cargo

24.07.2018

OUW sktadnikéw zbednego taboru kolejowego (—14,6)

26.09.2016

Utrata wartosci aktywow trwatych Grupy AWT (-35) ze wzgledu na ztozenie
wniosku o niewyptacalno$¢

15.03.2016

Utrata warto$ci taboru kolejowego (—147,8), zapasow (-5,3) oraz aktywow trwatych
przeznaczonych do sprzedazy (—24) w wyniku spadku cen ztomu

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie komunikatow spotek publikowanych w ESPI [www 2].

Zaledwie 21 analizowanych spoétek (35% ogotu) przekazywato w raporcie
biezgcym informacj¢ dotyczaca OUW. Wsrdd nich 9 nalezato do WIG20, nato-
miast 12 do mWIG40. Pozostale zwlekaty z wiadomo$cia do upublicznienia
raportu okresowego, w ktorych to mozna bylo odnalez¢ informacje na temat
aktualizacji warto$ci majatku. Czas pomiedzy zaistnieniem okoliczno$ci powo-
dujacej utrate wartosci a faktycznym jej zaprezentowaniem w sprawozdaniu
finansowym wynosit wigc nawet kilkanascie tygodni. W tym czasie inwestorzy
nie mogli pozna¢ rzeczywistej wartosci aktywow bedacych w posiadaniu emi-
tenta, co moze zaburzac percepcj¢ jego postrzegania.




Raportowanie utraty wartosci aktywow... 59

Warto zauwazy¢, ze znaczna cze$¢ emitentow, ktorzy ujmowali w raporcie
biezacym informacje o OUW, robita to czgéciej niz raz w badanym okresie,
a nawet cze$ciej niz raz w roku. Rekordzistg jest tutaj Grupa Azoty, ktoéra w ba-
danym okresie przekazala wiadomo$¢ o OUW az 9 razy.

Jak mozna zaobserwowac w tabeli 1, odnotowano znaczny wzrost czesto-
tliwosci wiadomosci o OUW od roku 2016, kiedy to na GPW zaczety obowia-
zywac zapisy rozporzadzenia MAR. W okresie 2016-2018 pojawito si¢ 40 takich
raportdow biezacych, podczas gdy we wcezesniejszych trzech latach tylko 17.
Dysproporcja tutaj jest zatem znaczna. Emitenci obawiajacy si¢ konsekwencji
finansowych wolg poinformowac¢ inwestoréw o aktualnej wartosci dysponowa-
nego majatku. Rok 2016 stanowil w tym wypadku istotny przetom. Mozna wy-
wnioskowaé, ze nagta ,,che¢” dzielenia si¢ z inwestorami taka de facto nieko-
rzystng informacjg nie wynikala z odmiennego podejécia emitentow do relacji
inwestorskich, a wlasnie z sankcji generowanych przez wspomniane rozporza-
dzenie.

Na przyktadzie najwigkszych spotek GPW $miato mozna podkreslié, ze dy-
rektywa MAR miata wptyw na poprawg przejrzystosci funkcjonowania rynku
kapitalowego w zakresie przekazywania informacji o aktualizacji warto$ci ma-
jatku jednostek.

Podsumowanie

Rachunkowo$¢ i stanowiaca jej czg$¢ sprawozdawczo$¢ finansowa od lat sta-
nowig jedne z najistotniejszych narzgdzi ulatwiajacych podejmowanie decyzji
inwestycyjnych. Dostarczaja danych finansowych na temat emitentow, ktore
W sposob rzetelny prezentuja prowadzong dzialalnos¢ gospodarcza. Wazne dla
kazdego inwestora zwigzanego kapitatlowo z jednostkg jest posiadanie wiedzy
z zakresu aktualnej wartosci aktywow bedacych w jej posiadaniu. Stad w zapisach
zarowno polskich, jak i miedzynarodowych pojawia si¢ konieczno$¢ weryfikowa-
nia wartosci majatku tak, by byla jak najbardziej zblizona do warto$ci godziwe;.

Niniejsze opracowanie miato za zadanie wskazaé, czy na GPW mozna li-
czy¢ na rzetelng informacj¢ dotyczacg aktualnej wartosci posiadanego majatku
emitentow. W tym celu zbadano udostepniane w latach 2013-2018 przez spotki
indeksow WIG20 i mWIG40 raporty biezace traktujace o OUW pod katem ich
zawartos$ci informacyjnej. Autor sprawdzal, czy inwestorzy z GPW moga otrzy-
ma¢é¢ w kazdym momencie roku bilansowego wiadomos$¢ o utracie wartosci ak-
tywow, gdy taka wystapi. Uzyskane wyniki wskazuja, ze mniej niz potowa naj-
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wigkszych spotek warszawskiego parkietu nie informuje na biezaco o zaistniatej
utracie warto$ci, czekajac do momentu udostgpnienia raportu okresowego. Sytu-
acja ta widoczna jest zwlaszcza w pierwszej potowie badanego okresu.

W latach 2016-2018 pojawia si¢ wigksza liczba raportéw biezacych traktu-
jacych o OUW. Mozna domniemywac, ze przyczyng takiego faktu jest imple-
mentacja na polski parkiet unijnego rozporzadzenia MAR sankcjonujacego zata-
jenie informacji poufnej, ktora bez watpienia jest utrata wartosci aktywow.
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IMPAIRMENT OF ASSETS REPORTING IN THE BIGGEST COMPANIES
OF WARSAW STOCK EXCHANGE

Summary: All stakeholders need true and fair view of conducted business activity.
Current value of assets is one of the most important information for them. Therefore,
many issuers verify obtainable value of income from owned assets. For this task, in case
of impairment value of assets, is necessary to make a write-down. Main objective of this
purpose is ascertainment that the biggest companies of Warsaw Stock Exchange com-
municate in current reports situation concerning their assets impairment. For this purpose
I identified all available current reports in 2013-2018 for the stock companies grouped in
WIG20 and mWIG40 indices. Results are astonishing — only 35% of them communicate
in current reports information about impairment of assets before the revelation of their
periodic reports. It can mean that stock investors are based on outdated information
concerning assets value of these companies.

Keywords: impairment of assets, write off, fair value, capital market, MAR regulations.



