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Uwagi wstepne

Podstawg formalna do napisania recenzji sa:

1) Pismo Przewodniczacego Komitetu Naukowego Dyscypliny Ekonomia i Finanse
Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach Prof. dr hab. Grzegorza Koficzaka z
prosba o zrecenzowanie pracy doktorskiej mgr Olgi Grzybek pt. Wplhyw polityki ra-
chunkowosci w zakresie wartosci niematerialnych na oceng sytuacji finansowej przed-
siebiorstwa.

2) Ustawa z dnia 14 marca 2003 r. o stopniach naukowych i tytule naukowym oraz o
stopniach i tytule w zakresie sztuki (Dz.U. 2003 Nr 65, poz. 595 z pézn.zm.).

Przewod doktorski jest przeprowadzany w dziedzinie nauk ekonomicznych w dyscyplinie
finanse.

Ogolna bibliograficzna charakterystyka pracy

Praca sklada si¢ z pigciu rozdziatéw, wstepu i zakonczenia oraz bibliografii i stosownych spi-
séw (rysunkow, tabel, wykresow). Objetosé pracy obejmuje 233 strony (z zalgcznikiem).
Rozwazania naukowe i wyniki badan zostaly ujete w 30 tabelach oraz zilustrowane na 12
rysunkach i 9 wykresach. Dotaczono 1 zatgcznik stanowiacy instrukcje analizy tresci i kodo-
wania indeksu ujawnien. Zestawienie bibliograficzne obejmuje tgcznie 365 pozycji, w szcze-
gélnosci 353 pozycje zaklasyfikowane do bibliografii (w tym 228 pozycji anglojezycznych,
co stanowi az 65% powotan bibliograficznych), 12 aktow prawnych i standardéw rachunko-
wosci.




Ocena problemu badawczego, celow oraz hipotez badawczych

Polityka rachunkowosci jako istotny czton rachunkowosci stanowi tzw. tacznik migdzy prak-
tyka a nauka (teorig) rachunkowosci. Funkcjonuje w oparciu o migdzynarodowe i krajowe
uregulowania prawne, ktére powinny by¢ opracowane na podstawie naukowego (teoretyczne-
go) instrumentarium rachunkowodci, przy jednoczesnym odniesieniu do rozwigzywania prak-
tycznych probleméw. Na mikropolityke rachunkowosci przedsigbiorstwa skladajg si¢ jedno-
cze$nie zasady rachunkowosci: uniwersalne, nadrzedne i szczegélowe (np. zasady wyceny
aktywow). Uniwersalne i nadrzedne zasady muszg by¢ przestrzegane zgodnie z obowiazuja-
cymi uregulowaniami prawa i teoriag rachunkowosci. Natomiast szczegétowe zasady rachun-
kowosci dodatkowo wymagajg indywidualnego podejscia (stosowanie prawa wyboru), po-
zwalaja na przedmiotowe objasnienie przyjetej polityki rachunkowosci w jednostce, z mozli-
woscia uwzglednienia jej specyfiki dzialalnosci i przyjetej strategii przedsigbiorstwa realizo-
wanej za pomocg modelu biznesu. Dlatego klasyfikacja, grupowanie, wycena, prezentacja i
ujawnianie poszczegdlnych skladnikow majatkowych przedsigbiorstwa powinno by¢ dosto-
sowane do jego potrzeb informacyjnych i oczekiwan interesariuszy. Zastosowanie polityki
wym z réznych perspektyw, np. kosztow prac rozwojowych czy decyzji inwestorow.

Za przedmiot badan Autorka wybrata wartosci niematerialne przedsigbiorstwa (stanowia-
ce cze$¢ zasobow niematerialnych), podlegajace polityce rachunkowosei, czyli uregulowa-
niom prawa bilansowego i standardom rachunkowosci. Jako uzasadnienie tego wyboru Au-
torka podaje nastepujace argumenty (s. 7):

1) ich znaczgca rola w dziatalno$ci wspolczesnych przedsigbiorstw,

2) ograniczenia w ujeciu w rachunkowosci i w raportowaniu zasobow niematerialnych,
ktére przyczyniajg si¢ do powstania asymetrii informacji migdzy zarzagdem a inwesto-
rami. ,,Fakt ten powoduje, Ze w obszarze raportowania wartosci niematerialnych poli-
tyka rachunkowosci moze byé szczegélnie silnym sygnatem o sytuacji finansowej
przedsigbiorstwa.”

W mojej opinii argumenty te sg zasadne dla zasobéw niematerialnych, ale niekoniecznie
sa shuszne dla wartosci niematerialnych, np. w niektérych branzach wartosci niematerialne nie
sa dominujgcymi pozycjami bilansowymi. W drugim argumencie zauwazam pewien przeskok
myslowy, ktéry nalezaloby doprecyzowac.

Autorka podkresla, ze aktualnie miedzynarodowa dyskusja naukowa skupia si¢ na pozg-
danych zmianach makropolityki rachunkowosci w zakresie zasobéw niematerialnych nieu-
jawnianych w rachunkowosci (sprawozdawczosci), co znajduje odzwierciedlenie w zidentyfi-
kowanych badaniach zaréwno praktykéw, jak i teoretykéw rachunkowosci. Natomiast mikro-
polityka rachunkowosci w zakresie wartosci niematerialnych stanowi mniej eksploatowany
obszar badawczy, wyjgtkiem sg badania dotyczace nakladow na prace rozwojowe. W bada-
niach przewaznie pomija sie kwestie wyboréw mikropolityki rachunkowosci w zakresie war-
toéci niematerialnych (s. 6). Jest to zaskakujace zdaniem Autorki, zwazywszy na to, ze w lite-
raturze przedmiotu podkresla sie nieporéwnywalnos¢ sprawozdan finansowych wynikajacg z
zastosowania réznych rozwigzan w polityce rachunkowosci przedsigbiorstw, nawet tych
sprawozdan sporzadzanych wedtug jednolitych standardéw rachunkowosci.

Mgr Olga Grzybek dostrzegia w obszarze polityki rachunkowosci luke badawcza, ktéra
dotyczy problemu wyboréw polityki rachunkowosci ksztattujacej tresci ujawniane w spra-
wozdaniu finansowym, ale niekoniecznie ksztaltujacej oceng sytuacji finansowej dokonang
przez inwestoréw na podstawie tego sprawozdania. Problem badawczy dotyczy wptywu poli-
tyki rachunkowosci w zakresie wartosci niematerialnych na oceng sytuacji finansowej przed-
sigbiorstwa. Podjety problem badawczy, moim zdaniem, jest istotny i wazny m.in. dlatego,
ze: 1) polityka rachunkowosci w przedsigbiorstwie nie zawsze i nie w petni jest stosowana




zgodnie z obowigzujagcymi wymogami prawnymi, co przyczynia si¢ do niedoskonalodci
ujawnianych informacji, 2) dostosowanie instrumentarium polityki rachunkowosci do potrzeb
przedsiebiorstwa przyczynia sie do tendencyjnego ksztalttowania informacji sprawozdaw-
czych, 3) skorelowanie wplywu polityki rachunkowos$ci w zakresie wartosci niematerialnych
z oceng sytuacji finansowej podmiotow.

Jest to aktualny problem badawczy, zaréwno z punktu widzenia naukowego rachunkowo-
§ci, jak i praktycznego. Dlatego wybor tematu rozprawy nalezy uzna¢ za trafny i wazny, doty-
czacy istotnego i jeszcze niedostatecznie poznanego obszaru badawczego, o czym $wiadczg
liczne pozycje literaturowe i podjete w nich rozwazania naukowe i praktyczne.

Pewnym mankamentem wstgpu rozprawy doktorskiej jest brak jednoznacznie sformuto-
wanego problemu badawczego, przedmiotu i podmiotu badan naukowych. Wyjasnienia odno-
szace sie do terminu ,,warto$ci niematerialne” mozna odszuka¢ dopiero na s. 21, 5. 26 i s. 34.

Celem gléwnym rozprawy doktorskiej mgr Olgi Grzybek jest ,,zbadanie wplywu polityki
rachunkowosci w zakresie wartosci niematerialnych na oceng sytuacji finansowej podmiotow
notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie”. W odniesieniu do proble-
mu badawczego zostala sformutowana gtéwna hipoteza badawcza pracy, ktéra brzmi nastgpu-
jaco: ,polityka rachunkowosci w zakresie wartosci niematerialnych ksztattuje oceng sytuacji
finansowej podmiotéw gospodarczych dokonywang przez inwestorow”.

Mgr Olga Grzybek wyroznita cele szczegotowe, ktore zostaty uznane jako niezbgdne do
realizacji celu gléwnego i weryfikacji gléwnej hipotezy badawczej:

1. ,,Okreélenie zakresu warto$ci niematerialnych w rachunkowosci na tle zasobow nie-

materialnych we wspotczesnej gospodarce.

2. Zidentyfikowanie instrumentéw polityki rachunkowosci w zakresie wartosci niemate-
rialnych.

3. Wskazanie teoretycznych koncepcji uzasadniajacych relacje migdzy politykg rachun-
kowosci a oceng sytuacji finansowej przedsigbiorstwa.

4. Zbadanie praktyki ksztattowania polityki rachunkowosci w zakresie warto$ci niemate-
rialnych przez podmioty notowane na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warsza-
wie.

5. Empiryczna weryfikacja wptywu polityki rachunkowosci w zakresie wartosci niema-
terialnych na ocene sytuacji finansowej podmiotow notowanych na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie.”

Celom szczegdtowym zostaly przyporzadkowane szczegotowe hipotezy badawcze:

1. ,Zakres zasoboéw niematerialnych rozpoznawalnych w rachunkowosci jest znacznie
ograniczony z powodu ich specyficznej natury, trudnej do odzwierciedlenia przy za-
chowaniu rzetelnego pomiaru, stanowigcego fundament rachunkowosci.

2. Mimo istotnych ograniczen prawnych, podmioty gospodarcze dysponuja szerokim in-
strumentarium rozwigzan rachunkowosci, ksztaltujacych informacje sprawozdawcze o
wartosciach niematerialnych.

3. W warunkach asymetrii informacji wybory polityki rachunkowosci mogg stanowic
sygnat o sytuacji finansowej podmiotu raportujgcego.

4. Raportowane informacje o warto$ciach niematerialnych sg niepelne, stwarzajac wa-
runki do interpretowania sytuacji finansowej podmiotu przez pryzmat jego polityki ra-
chunkowosci.

5. Rozwiazania polityki rachunkowosci wplywaja na ocene sytuacji finansowej podmio-
tow notowanych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, co znajduje
swoje odzwierciedlenie w ich wycenie rynkowej.”

Ponadto, w czesci empirycznej rozprawy doktorskiej (rozdzial pigty) Autorka sformulowata
trzy hipotezy statystyczne, bedace rozwinieciem piatej szczegétowej hipotezy badawczej:




1. Przydatnoé¢ informacji sprawozdawczych dla wyceny rynkowej jest zréznicowana w
zaleznosci od charakteru stosowanej polityki rachunkowosci (konserwatywnej vs.
agresywnej).

2. Przydatnos¢ informacji sprawozdawczych o warto$ciach niematerialnych dla wyceny
rynkowej jest zréznicowana w zaleznosci od charakteru stosowanej polityki rachun-
kowosci (konserwatywnej vs. agresywne;j).

3. Memoriatowa cz¢$é wyniku finansowego zwigzana z wyceng wartosci niematerial-
nych nie jest przydatna dla wyceny rynkowej.

Gtéwny cel badawczy i cele szczegdlowe rozprawy zostaly sformulowane jednoznacznie.
Hipoteza gléwna oraz hipotezy szczegdlowe sa kompatybilne z wyznaczonymi celami ba-
dawczymi, sg logiczne i sformutowane w sposoéb nie budzacy zastrzezen.

Tre$é rozwazan zawartych w rozprawie zostala podporzadkowana realizacji glownego
celu badawczego i celow szczegdlowych, weryfikacji hipotezy gtéwnej i hipotez szczegoéto-
wych oraz hipotez statystycznych.

Ocena wykorzystanych metod badawczych

Weryfikacji hipotez dokonano przy wykorzystaniu wiasciwych i dobrze dobranych metod
badawczych. We wstepie rozprawy doktorskiej zostaly wyréznione nastepujace metody ba-
dawcze: przeglad i krytyczna analiza literatury przedmiotu, analiza poréwnawcza polskich i
miedzynarodowych standardéw rachunkowosci, analiza tresci sprawozdan finansowych, me-
toda hipotetyczno-dedukcyjna (rozdzial trzeci) oraz metody ilosciowe, przede wszystkim
zwiazane z analizg regresji wielorakiej. Moim zdaniem, Autorka nie wyréznita wszystkich
metod, ktére zostaly wykorzystane w pracy, np.: w czgéci teoretycznej zastosowano metody
indukcji, syntezy i dedukcji, a w czesci empirycznej model Ohlsona, test Kruskala-Wallisa.

W rozdziale czwartym badaniu poddane zostaty skonsolidowane sprawozdania finansowe
za 2018 r. podmiotéw notowanych na GPW w Warszawie. Dokonano analizy opisowej roz-
wiazan polityki rachunkowosci w zakresie wartosci niematerialnych. W rozdziale piatym em-
piryczna weryfikacja zostala przeprowadzona w nurcie badan przydatnosci informacji dla
wyceny rynkowej (value-relevance). Zastosowano jeden z modeli objasniajacy rynkowg war-
to$é przedsigbiorstwa — model Ohlsona, wprowadzajac trzy adaptacje modelu odnoszace sig
do wyréznionych trzech hipotez statystycznych. Badania przeprowadzono za pomocg linio-
wego modelu regresji wielorakiej szacowanej metoda najmniejszych kwadratow. Do analizy
danych wykorzystano niekomercyjny program R.

Autorka rozprawy wykazata sie umiejetnoscig zaréwno doboru metod, jak i ich zastoso-
wania, co pozwolito ostatecznie na sformutowanie wnioskow konicowych i rozwigzanie pro-
blemu badawczego oraz osiggnigcie celéw badawczych i zweryfikowanie hipotez.

Ocena merytoryczna rozprawy

Recenzowana dysertacja sktada si¢ z pigciu rozdzialéw, wstepu i zakofczenia. Uklad pracy
jest poprawny i logiczny. W pracy wyrdézniono dwa wymiary: teoretyczny i empiryczny.
Cze$é teoretyczna pracy jest zawarta w rozdziatach 1, 2 i 3, natomiast czes$¢ empiryczna to
rozdziaty 4 i 5.

Rozprawa zostala przygotowana w oparciu o dobrze dobrang zagraniczng i polska biblio-
grafie dotyczacg analizowanego problemu oraz obowigzujace akty prawne i standardy ra-
chunkowosci. Z punktu widzenia specyfiki przedmiotu badan szczegdlnie wazna jest krytycz-




na analiza literatury, ktéra pozwala odnies$¢ sie do przeprowadzonych wczesniej badan przez
innych naukowcow w tym zakresie.

W pierwszym rozdziale pracy (s. 11-51) zostaly zaprezentowane zasoby niematerialne z
perspektywy wspolczesnej gospodarki oraz dylematoéw rachunkowosci. Autorka przedstawita
specyfike i znaczenie zasobow niematerialnych w gospodarce opartej na wiedzy, uwzglednia-
jac zasobows teorie przedsiebiorstwa. Odniosta si¢ rowniez do chaosu terminologicznego
panujacego w stosunku do zasobow niematerialnych, ktory jest konsekwencja ich interpretacji
przez wielu autoréw nalezacych do réznych dyscyplin i srodowisk.

W tej czesci pracy Autorka nieprecyzyjnie okresla swoje stanowisko w kwestii istoty 1
terminologii zasobéw niematerialnych w ujeciu rachunkowosci. Stwierdza, ze ,,Na potrzeby
rachunkowosci przydatny jest podzial dwustopniowy, ktéry lepiej pasuje do natury zasobow
niematerialnych przedsiebiorstw i uwzglednia aspekt pozostawania zasobu i kapitatu w przed-
sigbiorstwie lub ich utraty w zwigzku z odejsciem pracownika” (s. 23). Co oznacza ,,podzial
dwustopniowy”? Dlaczego zasoby niematerialne (czy wszystkie?, np. marka produktu) sg tak
silnie skorelowane z odej$ciem pracownika? Ponadto Autorka odnosi si¢ tylko do kryterium
sprawowania kontroli (rys. 2), czy nie mozna dla zasobéw niematerialnych rozwazaé takze
innych kryteriow?

Nastepnie mgr Olga Grzybek ustosunkowata si¢ do czesci zasoboéw niematerialnych, czy-
li warto$ci niematerialnych podlegajacych miedzynarodowym i polskim regulacjom rachun-
kowosci. Analiza wartosci niematerialnych dotyczy m.in. cech charakterystycznych, kryte-
riow klasyfikujacych, wyceny poczatkowej i bilansowej. W tresci rozdzialu pierwszego wy-
brzmiaty réwniez ograniczenia rachunkowosci w kwestii wyceny i ujawniania w odniesieniu
do zasobdw niematerialnych nieujawnianych w rachunkowosci, ktére w znacznym stopniu
wspottworzg warto$¢ rynkowa wspotczesnego przedsigbiorstwa ukierunkowanego na wiedzg i
informacjg.

Zaleta pierwszego rozdziatu dysertacji jest uporzadkowana i krytyczna analiza osadzona
w literaturze przedmiotu oraz miedzynarodowych i polskich regulacjach rachunkowosci.

W drugim rozdziale pracy (s. 52-90) przedstawiono zakres i instrumentarium polityki ra-
chunkowosci dotyczace wartos$ci niematerialnych, w szczegdlnosci obejmujace teoretyczny i
prawny charakter polityki rachunkowosci, dylematy makropolityki rachunkowos$ci wartosci
niematerialnych, instrumentarium mikropolityki rachunkowosci warto$ci niematerialnych
oraz zagadnienia dotyczace wyceny (poczatkowej i bilansowej) wartosci niematerialnych ro-
zumianej jako instrument mikropolityki rachunkowosci. Analiza tresci zawartych w rozdziale
drugim pozwolila na wyartykulowanie przeze mnie pewnych watpliwosci (pod dyskusje) od-
noszacych si¢ do polityki rachunkowosci:

1. Autorska propozycja wystepowania zaleznosci miedzy polityka rachunkowosci a za-
sadami rachunkowos$ci wydaje si¢ niespojna (rys. 5), poniewaz zasady rachunkowosci
(nadrzedne) sg istotng czescig polityki rachunkowosci. Nalezy ich przestrzega¢ rowno-
legle z zasadami szczegdtowymi, opartymi na tzw. ,,prawie wyboru” okreslonych za-
sad, regul, praktyk i metod, mozliwych do zastosowania zgodnie z uregulowaniami
prawa bilansowego 1 standardami rachunkowosci, ktére bezposrednio powotuja si¢ na
zasady nadrzedne.

Zaproponowang definicje polityki rachunkowosci w zakresie wartosci niematerialnych (s. 58)
mozna uzna¢ za poprawng, pod warunkiem, ze sformulowanie ,,w granicach prawa” bedzie
obejmowato réwniez przestrzeganie nadrzednych zasad rachunkowosci (np. zasady rzetelnego
i wiernego obrazu).

2. Czy ,rachunkowo$¢ kreatywna”, ,,rachunkowos¢ agresywna” oraz ,,zarzadzanie wyni-
kiem” to terminy pokrewne lub bliskoznaczne do terminu ,,polityka rachunkowosci”?
(s. 61). Czy nie sg to raczej terminy okreslajace stosowanie tendencyjnej polityki ra-
chunkowosci (konserwatywnej lub agresywnej) w ramach rachunkowosci? Decyzje




podejmowane w kontekscie polityki rachunkowosci moga dotyczy¢ ksztaltowania
skladnikéw w réznych obszarach dziatalnosci, np. wynikowej. Dlatego mozna zaob-
serwowaé wzajemng relacje migdzy polityka rachunkowosci a zarzadzaniem wyni-
kiem. Podsumowujac, czy nie lepiej miedzy wyrdznionymi terminami poszukiwaé
wzajemnych zalezno$ci (w tym punktéw stycznych) niz uznawa¢ je za terminy po-
krewne lub bliskoznaczne? Ponadto dowdd na to, ze agresywna polityka rachunkowo-
$ci nie jest tozsama z agresywng rachunkowosci Autorka pracy wyjasnita na s. 89.

3. Nieuzasadnione odniesienie do rozwazan o przymiotnikowosci rachunkowosci (s. 64).

Zaletg tej czesci pracy jest szczegbtowe podejscie do:

1) wyréznienia dylematéw makropolityki rachunkowosci wartosci niematerialnych: a)
rozbiezno$¢ miedzy wartoscig ksiggowa a rynkowa wynikajacg z niemozliwosci ujaw-
niania zasobéw niematerialnych w systemie rachunkowosci ze wzgledu na brak od-
powiednich uregulowan prawnych (np. znaczna cz¢$¢ zasobéw niematerialnych nie
spelnia warunkéw aktywowania, aby uzna¢ je za wartosci niematerialne), b) odmienne
traktowanie warto$ci niematerialnych nabytych i wewngtrznie wytworzonych (rygory-
styczne warunki dla naktadéw na prace rozwojowe), c) stusznos¢ przestanek wprowa-
dzajacych ograniczenia w roéznym traktowaniu zasobéw niematerialnych i wartosci
niematerialnych (np. problemy z pomiarem), d) postulaty réwnego traktowania warto-
$ci niematerialnych nabytych i wewnetrznie wytworzonych, €) w jaki sposéb ujawnia¢
informacje o zasobach niematerialnych?,

2) okreslenia elementéw polityki rachunkowosci w zakresie wartosci niematerialnych
(rys. 7), ich scharakteryzowania i poréwnania na podstawie ustawy o rachunkowosci
(UoR) 1 MSR,

3) analizy zagadnien dotyczacych wyceny (poczatkowej i bilansowej) wartosci niemate-
rialnych (w tym wartosci firmy, kosztow prac rozwojowych) jako instrumentu polityki
rachunkowosci,

4) analizy pordwnawczej na podstawie UoR i MSR 38 zagadnien dotyczacych wartosci
niematerialnych (np. model wyceny, okres ekonomicznej uzytecznosci, metody amor-
tyzacji), majacych wptyw na ksztattowanie polityki rachunkowosci.

Wstepem do dalszych badan w dysertacji jest odwolanie si¢ Autorki do cech charaktery-
stycznych dla konserwatywnej i agresywnej polityki rachunkowosci, co zaprezentowano w
tab. 9. Wybory dotyczace wyceny wartosci niematerialnych wplywajg na ksztattowanie pozy-
cji bilansowych i wynikowych w sprawozdaniu finansowym, ksztattujgc w ten sposob charak-
ter polityki rachunkowosci (konserwatywny lub agresywny).

W tresci rozdziatu drugiego mozna wskazaé drobne uchybienia: 1) na s. 76 widnieje za-
pis ,,wzor bilansu (w zalgczniku 1), ktory sugeruje, ze w zalaczniki 1 pracy znajduje si¢ wzor
bilansu. Prawidlowy zapis ,,(w zalaczniku 1 UoR)”; 2) gtowka tab. 9 powinna podlega¢ sko-
rygowaniu (proponowane pozycje: wyszczegolnienia w zakresie wartosci niematerialnych,
polityka konserwatywna, polityka agresywna).

Rozdzial trzeci pracy (s. 91-118) obejmuje zagadnienia dotyczace potencjalnych mecha-
nizméw ksztaltowania oceny sytuacji finansowej przedsigbiorstwa za pomocg instrumentéw
polityki rachunkowosci. Scharakteryzowano wptyw polityki rachunkowosci na jakos¢ infor-
macji sprawozdawczych oraz na warto$¢ wskaznikow analizy finansowej (wskazujac wza-
jemne relacje miedzy politykg rachunkowosci a analizg finansowg). Zidentyfikowano teorie
umozliwiajace ksztaltowanie oceny sytuacji finansowej poprzez polityke rachunkowosci.

Mgr Olga Grzybek dokonata przegladu cech jakosciowych informacji, na ktdre moze
mieé¢ wplyw polityka rachunkowosci. Zwrécita szczegdlng uwagg na ceche przydatnosci in-
formacji (co zostalo wyeksponowane w tytule rozdziatu pigtego i hipotezach statystycznych),
ktéra zdaniem Autorki przyczynia sie do generowania w rachunkowosci informacji dedyko-
wanej konkretnej grupie uzytkownikéw — inwestorom (s. 97).




Za sluszne nalezy uznaé rozrdznienie przez Autorke uzytecznosci i przydatnosei infor-
macji. Jednak w tym miejscu nasuwa sie pytanie, ktérego celem jest doprecyzowanie uzywa-
nia tych poje¢: jaka i dla kogo powinna by¢ informacja — uzyteczna i/lub przydatna? W pracy
nastepuja odwotania do uzytecznosci informacji (np. s. 155, 158), szczeg6lnie w czgsci teore-
tycznej. W rozdziale trzecim przeprowadzono analiz¢ zaleznosci migdzy uzytecznoscig in-
formacji sprawozdania finansowego a wykorzystaniem swobody (w granicach prawa) w
ksztaltowaniu mikropolityki rachunkowosci (s. 99). Za$ w rozdziale piatym badania dotyczg
przydatnosci informacji.

Pozytywnie oceniam zastosowanie metody hipotetyczno-dedukcyjnej, ktdra poshuzyta
Autorce do przeanalizowania rozliczania nakladow na prace rozwojowe wedlug dwéch wa-
riantdw: agresywnej polityki rachunkowosci (aktywowanie naktadéw) 1 konserwatywnej poli-
tyki rachunkowosci (obcigzanie wyniku finansowego), co zostalo zaprezentowane w tab. 10 i
11. Na podstawie tego przykladu mozna wnioskowaé, ze wybor charakteru polityki rachun-
kowosci wplywa na ksztaltowanie wielkosci sprawozdawczych (m.in. warto$ci niematerial-
nych, wyniku finansowego). Przy uzyciu hipotetycznych danych ustalono takze dla obu ro-
dzajoéw polityk rachunkowosci rentownos¢ kapitatu wlasnego (ROE) oraz wskaznik og6lnego
zadluzenia, co pozwolito stwierdzié, ze ksztaltowanie wielkosci sprawozdawczych (m.in.
wartosci niematerialnych) poprzez polityke rachunkowosci ma wplyw na wielkos¢ wskazni-
kéw i analizg finansowg przedsigbiorstwa.

Analiza literatury przedmiotu pozwolita Autorce dysertacji na stwierdzenie, ze ksztalto-
wanie skfadnikow majatkowych ujawnianych w sprawozdaniach przez polityke rachunkowo-
$ci nie oznacza automatycznie, ze zostaly uksztaltowane réwniez oceny/opinie formulowane
przez inwestorow, aczkolwiek przeprowadzone badania potwierdzaja, ze polityka rachunko-
wosci moze by¢ skutecznie wykorzystywana w ksztaltowaniu osadéw przez interesariuszy.

W toku prowadzonych dywagacji o polityce rachunkowosci skorelowanej z sytuacja fi-
nansowg przedsiebiorstwa, uwazam za stuszne odwotanie si¢ do teorii. Autorka postuzyta si¢
teorig sygnalizacji w warunkach asymetrii informacji (teoria asymetrii), ktora pozwala inter-
pretowa¢ dzialania menedzeréw zwigzane z wyborem charakteru polityki rachunkowosci
(konserwatywna czy agresywna). Aczkolwiek odmienne wnioski mozna sformutowa¢ na pod-
stawie teorii rachunkowosei (s. 110), np. agresywna polityka rachunkowosci umozliwiajaca
wykazanie wigkszej wartosci majatku i wyniku finansowego powinna by¢ oceniane pozytyw-
nie, jednak w rzeczywistosci jest inaczej. Natomiast polityka konserwatywna zgodnie z teorig
rachunkowosci sugeruje duza niepewnos$¢ uzyskiwania korzysci ekonomicznych, jest inter-
pretowana w kontekscie dobrej sytuacji finansowej. Racjonalni inwestorzy na niedoskonatym
rynku w warunkach asymetrii informacji postrzegaja polityke rachunkowosci jako sygnat o
sytuacji finansowej przedsiebiorstwa. Godne uwagi jest réwniez spojrzenie na polityke ra-
chunkowosci z perspektywy oportunistycznych menedzerow w $wietle pozytywnej teorii ra-
chunkowosci 1 teorii agencji oraz btedow poznawczych uzytkownikéw informacji (rozwaza-
nych w nurcie behawioralnym rachunkowosci).

Mankamenty rozdziatu trzeciego: w tytule tab. 11 pojawit si¢ blad (powinna by¢ konser-
watywna polityka rachunkowosci); zastrzezenia do sformutowania tytutu pkt 3.3. Czy polity-
ka rachunkowosci jest informacjg?, czy moze zréodtem informacji lub kreatorem informacji?
Na s. 118 polityka rachunkowosci zostata okreslona jako nosnik informacji o sytuacji finan-
sowej.

Cze$¢ empiryczna dysertacji to badania wlasne (jakosciowe i iloSciowe), ktére zostaty
przeprowadzone dwuetapowo (rozdziat 4 i 5) na podstawie danych pochodzacych ze skonso-
lidowanych sprawozdan finansowych sporzadzonych za 2018 r. przez 117 podmiotéw noto-
wanych na GPW w Warszawie.

Rozdzial czwarty (s. 119-152) zawiera analize opisowa ksztattowania polityki rachunko-
woscl w zakresie wartosci niematerialnych zgodnie z jej zakresem okreslonym w rozdziale




drugim (rys. 7). Badanie obejmuje w szczegolnosci kwestie dotyczace kompletnosci 1 porow-
nywalnosci informacji ujawnianych w analizowanych sprawozdaniach finansowych oraz
okreslenie sity oddziatywania instrumentéw polityki rachunkowosci w zakresie wartosci nie-
materialnych na wartoéci pozycji sprawozdawczych. Moim zdaniem, dobor i charakterystyka
proby badawczej s poprawne. Przeprowadzona analiza w ramach wyr6znionych elementow
polityki rachunkowosci w zakresie wartosci niematerialnych jest prawidiowa, a sformutowane
wnioski sa logiczne i wynikajg z przeprowadzone] analizy. Autorka podkresla subiektywizm
aktywowania kosztéw prac rozwojowych jako instrument polityki rachunkowosci, ksztattuja-
cy informacje sprawozdawcze. Przeprowadzona analiza ujawniefi obligatoryjnych wg MSR
38 pozwolila wskazaé, ktére ujawnienia sa prawidlowo lub gorzej raportowanie, ktore sg
og6lne lub niekompletne. Pozytywnie oceniam zastosowanie indeksu ujawnien i dotaczong do
pracy kompletng instrukcje analizy tresci wykorzystang w badaniu (zatacznik 1). Analiza in-
deksu ujawnien pozwolita okresli¢, ze badane podmioty przewaznie ujawniaja 70-75% obli-
gatoryjnych informacji o wartosciach niematerialnych.

Mgr Olga Grzybek stwierdzita, ze ujawniane informacje o warto$ciach niematerialnych
sa ogoblne, niekompletne, nieprecyzyjne i chaotycznie rozmieszczone w sprawozdaniach fi-
nansowych, co ma przelozenie na niska jako§¢ informacji i mozliwo$¢ rzetelnej oceny sytua-
cji finansowej przez inwestorow. Poréwnywalno$¢ informacji sprawozdawczych, przy stoso-
waniu jednolitych standardéw rachunkowosci, jest zaktocona m.in. przez stosowanie odmien-
nych zasad obcigzania wyniku finansowego odpisami z tytutu utraty wartosci. Poniewaz na tej
podstawie mozna wnioskowaé, ze wybory polityki rachunkowosci (w warunkach asymetrii
informacji i niepelnych informacji w sprawozdaniu finansowym) moga by¢ odbierane jako
informacje o sytuacji finansowej podmiotéw, na podstawie ktorych inwestorzy podejmuja
decyzje, dlatego Autorka uznala, ze nalezy dokona¢ dalszych badan o charakterze iloscio-
wym.

Mankamenty w tej czesci pracy, to brak przywolania w tekscie tab. 14, ponadto pojawia
sie w jej tytule i komentarzach odnoszacych si¢ do jej wynikéw termin aktywa niematerialne,
ktéry nie zostal zinterpretowany w stosunku do wartoéci niematerialnych jako przedmiotu
rozprawy doktorskie;j.

W pigtym rozdziale (s. 153-196) poddano badaniu kwestie zwigzane z wyborami polityki
rachunkowosci w zakresie wartoéci niematerialnych, czy sa one interpretowane przez inwe-
storow gietdowych jako informacja o sytuacji finansowej podmiotéw. Weryfikacja zostata
przeprowadzona z perspektywy badan przydatnosci informacji dla wyceny rynkowej. Bo-
wiem powszechnie uznawanym miernikiem oceny sytuacji finansowej w badaniach rachun-
kowosci jest rynkowa warto$¢ podmiotu. Autorka zaprezentowata koncepcje tych badan oraz
wskazala obszary badawcze rachunkowosci, w ktorych jest stosowana w oparciu o analizg
literatury (gléwnie anglojezycznej). Jednocze$nie wskazala, ze najczestsze badania w obsza-
rze polityki rachunkowosci obejmuja prace badawczo-rozwojowe.

Mgr Olga Grzybek ustalita wskaznik charakteru polityki rachunkowosci w zakresie war-
toci niematerialnych w badanej probie, uwzgledniajac 6 szczegélowych wybordw polityki
rachunkowosci, co pozwolilo ustali¢, ze analizowane podmioty majg tendencj¢ do wybierania
umiarkowanie agresywnych kombinacji réznych rozwiazan polityki rachunkowosci i jest to
zgodne z wynikami uzyskanymi w innych krajach.

Do weryfikacji piatej hipotezy szczeg6towej Autorka wyrdznita dodatkowo trzy hipotezy
statystyczne. Przyjeta m.in. zalozenie, ze przejawem wptywu polityki rachunkowosci na oce-
ne sytuacji finansowej przedsigbiorstw jest zréznicowana przydatno$¢ informacji sprawoz-
dawczych dla wyceny rynkowej w zalezno$ci od charakteru polityki rachunkowosci. Autorka
do swoich badan zmodyfikowata model Ohlsona, ktéry w polaczeniu z trzema hipotezami
statystycznymi zostal przeksztatlcony w model 1, 2 i 3. Adaptacje modelu Ohlsona dotycza:
wprowadzenia zmiennej ,.charakter polityki rachunkowosci”, odnoszacej si¢ do konserwa-




tywnego i agresywnego charakteru polityki rachunkowosci w odniesieniu do wartosci niema-
terialnych; wydzielenia z wartosci ksiggowej aktywow netto wartosci niematerialnych; wy-
dzielenia kwot pozycji kosztowych odnoszacych si¢ do wartosci niematerialnych ujgtych w
rachunku zyskow 1 strat (amortyzacji, odpiséw z tytutu utraty wartosci).

Badania statystyczne przeprowadzono prawidtowo za pomoca liniowego modelu regresji
wielorakiej szacowanego metoda najmniejszych kwadratow, a sformutowane na ich podsta-
wie wnikliwe wnioski pozwolily Autorce zweryfikowa¢ hipotezy statystyczne. Hipoteza 1
czedciowo zostata zweryfikowana pozytywnie w odniesieniu do wyniku finansowego, nato-
miast w odniesieniu do wartosci ksiegowej aktywow netto wyniki badania nie potwierdzaja
jej przyjecia. Hipoteza 2 zostata w catosci zweryfikowana pozytywnie. Jesli chodzi o hipoteze
3, to w podmiotach stosujacych polityke konserwatywna kwoty naliczane memorialowo nie
sg przydatne dla wartosci rynkowej. Natomiast w podmiotach realizujgcych polityke agre-
sywna wspomniane kwoty sa postrzegane jako zmniejszenie potencjatu ekonomicznego. Tak
wiec, hipoteza 3 nie moze by¢ odrzucona dla podmiotéw z opcjg konserwatywnej polityki
rachunkowosci. Atutem przeprowadzonych badan ilosciowych przez mgr Olge Grzybek jest
uwzglednienie charakteru polityki rachunkowosci (konserwatywna lub agresywna) oraz od-
niesienia wynikéw badan do teorii sygnalizacji, na podstawie ktérej formutowane wnioski
stoja w opozycji do teorii rachunkowosci. Rozdzial piaty postrzegam jako interesujacy 1 waz-
ny z perspektywy realizacji celu glownego pracy.

W zakoficzeniu pracy (s. 197-202), na podstawie wynikéw badan, Autorka odniosta si¢ w
do okreslonych celéw i hipotez oraz sformutowata wnioski koficowe dotyczace zaréwno czg-
§ci teoretycznej, jak i empirycznej pracy. W zakonczeniu zawarto réwniez bardzo istotne
elementy: okreslono implikacje dla praktyki, ograniczenia badania oraz przyszle kierunki ba-
dawcze.

Za cenny wkiad mgr Olgi Grzybek w badania naukowe nad wplywem polityki rachun-
kowosci w zakresie wartosci niematerialnych na ocene sytuacji finansowej przedsigbiorstwa
nalezy uznac:

1) kompleksowa analize i oceny badanego zagadnienia oraz dedukcj¢ zardwno w czesel

teoriopoznawczej, jak i empirycznej pracy,

2) merytoryczne zaprezentowanie i uporzadkowanie kwestii zwigzanych z wartos$ciami
niematerialnymi, polityka rachunkowosci i jej wplywem na oceng sytuacji finansowe]
przedsigbiorstwa z perspektywy inwestora,

3) przeprowadzone wszechstronne badania empiryczne jakosciowe i ilosciowe (przy
uzyciu réznych metod badawczych) i sformutowane na ich podstawie poprawne 1
wnikliwe wnioski.

Przeprowadzone badania naukowe przez Autorke dysertacji nasuwajg pytania (oprocz

tych sformutowanych w trakcie opiniowania poszczegolnych rozdziatow):

1. Jakie informacje powinny zawiera¢ raporty zasobow niematerialnych, aby ujawniane
w nich informacje byly uzyteczne?

2. Czy nabyta warto$¢ firmy nalezy zawsze postrzega¢ jako korzys¢ dla przedsigbior-
stwa?

3. Jaki charakter maja zachowania menedzeréw ksztaltujacych konserwatywna i agre-
sywng polityke rachunkowosci?

Ocena formalna rozprawy
Rozprawa doktorska pod wzgledem formalnym i edytorskim jest opracowana poprawnie 1 z

nalezyta staranno$cia. W treéci pracy mozna zauwazy¢ kilka niedociagnigé stylistycznych 1i
interpunkcyjnych oraz edytorskich:




— tytul rysunku nad rysunkiem, zamiast razem ze Zrédlem pod rysunkiem,
— tytuly tabel 13 i 16 zbyt dlugie, zawieraja objasnienia, ktore powinny zosta¢ ujete pod tabelg
razem ze zrodiem,
— brak nas. 139 i s. 146 przypiséw do wyrdznionych wzoréw, brak wyjasnienia skrétu ,,bd”
(wykresy 71 8)1,,nd” (tab. 19).
Na's. 133 pojawily si¢ powtdrzenia fragmentow tekstu ,,Odnoszac sig (...)”. Wykresy 4, 6, 7 i
8 maja powtdrzone tytuty nad i pod wykresem. Wyréznione niedociggniecia nie wptywajg na
jako$é i ocene przedlozonej rozprawy. Sporzadzone tabele i rysunki, szczegdlnie w rozdziale
pigtym pracy sg wykonane bardzo starannie i estetycznie, dzigki czemu sg czytelne 1 zrozu-
miale. Moim zdaniem, w tego typu opracowaniach, nalezy zrezygnowa¢ z podkreslen
stow/zwrotéw (np. s. 37, 38, 41, 74, 75 i in.), ktdre pojawiaja si¢ w kilku miejscach pracy, na
rzecz pogubienia.

Uwzgledniajac réwniez bibliograficzng charakterystyke pracy, zamieszczong na poczatku
recenzji, stwierdzam ze praca spelnia wymogi formalne stawiane rozprawom doktorskim.

Konkluzja

Przedlozona do zaopiniowania praca doktorska jest dobrze przemyslanym i wykonanym
opracowaniem naukowym, $wiadczgcym o dojrzatosci naukowej Autorki. Podejmuje aktual-
ny i wazny problem badawczy, ktory wpisuje si¢ w luke badawcza w zakresie wartosci nie-
materialnych w rachunkowosci z perspektywy polityki rachunkowosci i oceny sytuacji finan-
sowej przedsigbiorstwa.

Uwazam, ze praca mgr Olgi Grzybek pt. Wplyw polityki rachunkowosci w zakresie war-
tosci niematerialnych na oceng sytuacji finansowej przedsiebiorstwa spelia ustawowe wy-
mogi stawiane rozprawom doktorskim w ustawie z dnia 14 marca 2003 r. o stopniach nauko-
wych i tytule naukowym oraz o stopniach i tytule w zakresie sztuki (Dz.U. 2003 Nr 65, poz.
595, art. 13 ust. 1), a przede wszystkim spetnia wymog rozwigzania problemu naukowego w
trakcie samodzielnego prowadzenia pracy naukowej i moze stanowi¢ podstawe do nadania
stopnia doktora w dziedzinie nauk ekonomicznych w dyscyplinie finanse. W zwigzku z tym,
stawiam wniosek o dopuszczenie recenzowanej rozprawy doktorskiej do publicznej obrony.
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