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Streszczenie

Przedmiotem artykulu sg rezerwy tworzone na przyszle zobowigzania. Badania przeprowadzono,
opierajac sie na jednostkowych sprawozdaniach finansowych podmiotéw z branzy goérniczej, ktére
to podmioty maja obowiazek po zakonczeniu dziatalnosci dokona¢ rekultywacji terenéw gérniczych.
Celem artykutu jest ustalenie, czy corporate governance ma wptyw na wysokos¢ tworzonych rezerw
w branzy gérniczej. W szczegdlnosci probowano zweryfikowaé, czy warto$é tworzonych rezerw zalezy
od tego, jaka jest forma prawna i kto jest wlascicielem danego przedsiebiorstwa gérniczego. Dodat-
kowo, dzieki zebranym danym bedzie mozliwe ustalenie, w jakim stopniu przedsigbiorstwa te przy-
gotowuja sie na przyszle zobowigzania poprzez tworzenie rezerw. Czy pandemia COVID-19 réwniez
miata wplyw na zmiany w tym zakresie?

Stowa kluczowe: rezerwy bilansowe, corporate governance, teoria agencji, branza gérnicza
Kod Kklasyfikacji JEL: G3
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1. Wprowadzenie

Pojecie corporate governance zadomowilo si¢ juz na dobre w polskiej literaturze przed-
miotu, mimo ze w dalszym ciggu istnieja problemy z ttumaczeniem tego terminu. Brak
jednoznacznos$ci w definiowaniu tego okreslenia wynika, wedlug Cz. Mesjasza [2013], z naste-
pujacych przyczyn:

« szerokiego zakresu znaczenia terminu governance we wspdlczesnym $wiatowym dyskur-
sie w filozofii, naukach spotecznych, ekonomii, prawie i zarzadzaniu;

 braku precyzyjnej definicji poje¢ governance i corporate governance w terminologii anglo-
saskiej;

o probleméw z definiowaniem terminu governance oraz jego odpowiednika w jezyku polskim;

 rozbieznosci terminologicznych wynikajacych z braku definicji pojecia korporacji w pol-
skim systemie prawnym;

» konsekwencji przyjecia terminu ,,fad korporacyjny” jako odpowiednika corporate gover-
nance w teorii i praktyce, a takze w regulacjach dotyczacych rynku kapitalowego oraz
funkcjonowania spétek publicznych.

Pomimo tych przeciwnosdci w jednoznacznym okresleniu pojecia corporate governance
w literaturze przedmiotu czg¢sto uzywa si¢ w zamian takich terminéw, jak: nadzoér korpora-
cyjny, fad korporacyjny lub, rzadziej, wladanie korporacyjne czy tez wtadztwo korporacyj-
ne [Aluchna, 2008].

Nadzdr korporacyjny mozna najprosciej okresli¢ jako ,,metody, ktére zapewniaja dostaw-
com kapitatu uzyskanie zwrotu z inwestycji” [Shleifer, Vishny, 1997]. Doktadniej rzecz ujmujac,
corporate governance stanowi system, ktory okresla zasady kierowania spotka i sprawowa-
nia nad nig kontroli, ktérymi maja si¢ kierowac wladze przedsiebiorstw (czyli: zarzad, rada
nadzorcza, wlasdciciele) w celu wlasciwego wypetniania swych obowigzkéw [Marcinkowska,
2014]. Organizacja Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) w Principles of Corporate
Governance [OECD, 1999] okreslita fad korporacyjny jako sie¢ relacji miedzy zarzadem spot-
ki, radg nadzorczg, wladcicielamiiinnymi interesariuszami, w ramach ktdrej s3 ustanawiane
cele spotki oraz sposoby ich realizacji i monitorowania. Na kolejnych stronach tego doku-
mentu mozna przeczytaé, ze na corporate governance maja wplyw relacje miedzy uczestni-
kami systemu zarzadzania. Z kolei A. Cadbury, autor Cadbury Code, bedacego pierwszym
kodeksem dobrych praktyk w tym obszarze, okreslit wladztwo korporacyjne jako system,
poprzez ktdry przedsigbiorstwa sg kierowane i kontrolowane [Cadbury, 1992]. W podobnym
stylu w pdzniejszym okresie definiuje pojecie fadu korporacyjnego A. Todd [2010], uwaza-
jac, ze jego celem jest kierowanie i kontrolowanie dzialan organizacji poprzez ustanowie-
nie struktur, zasad oraz procedur podejmowania decyzji. Natomiast wedtug D.F. Larckera
i B. Tayana [2011] wladztwo korporacyjne jest traktowane jako zestaw mechanizméw kontrol-
nych, ktére dana organizacja przyjmuje, by zapobiega¢ lub zniechgca¢ menedzeréw poten-
cjalnie zorientowanych na wlasne cele do podejmowania dziatan szkodliwych dla dobra
wladcicieli i interesariuszy.
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Teorie tadu korporacyjnego zmieniajg si¢ w czasie, podobnie jak ogélne teorie przedsie-
biorstwa. Sg one wynikiem szerszego kontekstu (systemu finansowego, ustroju politycznego,
przepiséw prawa itd.). W literaturze wymienia si¢ najczesciej trzy gtéwne teorie wyjasnia-
jace zjawisko nadzoru nad przedsiebiorstwem, czyli: teori¢ agencji, teori¢ stewarda i teo-
ri¢ interesariuszy [Marcinkowska, 2014]. Zbiér kluczowych publikacji charakteryzujacych
poszczegdlne teorie wladztwa korporacyjnego zawiera praca pod redakcja T. Clarke’a [2004].
W niniejszym opracowaniu zostanie szerzej opisana teoria agencji, ktora opiera sie na dwoch
gléwnych zalozeniach: asymetrii informacji oraz ryzyka dzialania oportunistycznego. W teo-
rii tej analizuje si¢ konflikty miedzy pryncypalem (wlascicielem) a wynajetym przez niego
agentem (kierownikiem), na ktérego delegowane sa pewne uprawnienia decyzyjne w ramach
kontraktu okreslajacego ich wzajemne zachowanie. Agent, w zamian za otrzymywane wyna-
grodzenie, ma dziala¢ zgodnie z interesem pryncypata [Eisenhardt, 1989]. Niemniej jed-
nak, ze wzgledu na rozbiezno$¢ intereséw, kierownicy przejawiajg sktonnosci do dziatania
oportunistycznego, zgodnego z wlasnym interesem, a niekoniecznie z interesem wtasciciela.
W efekcie to agentom przypada prawo do kontroli rezydualnej, w szczegolnosci w sytuacjach
nieokreslonych w kontrakcie. Dzialaniu na szkode mocodawcow sprzyja dodatkowo asyme-
tria informacyjna [Aluchna, 2007].

Chociaz teoria agencji jest powszechnie uznawana i stosowana, to jednak niektdrzy bada-
cze jg krytykuja. Zarzuca sie¢ jej bowiem, ze koncentruje si¢ na negatywnej stronie czlowieka,
ktéra za wszelka cene pragnie maksymalizowac wlasng uzytecznos¢ (zob. [Jensen, 1994]).
Aby zminimalizowac tego typu zachowanie, sprzeczne z interesem pryncypala, dazy sie do
dookreslania i doprecyzowania kontraktow zawartych pomiedzy wlascicielem i kierowni-
kiem, a nastepnie do kontroli ich wykonania przez kierownika. Uwzgledniajac problemy,
z jakimi boryka si¢ pryncypal, nalezy przyjrzec si¢ blizej funkcjom fadu korporacyjnego.
Z. Rezaee [2009] wskazal siedem takich funkcji:

1) funkcje nadzorcza, sprawowang przez rade nadzorczg w ramach powinno$ci nadzoro-
wania funkgcji kierowniczej w najlepszym interesie podmiotu i jego wlascicieli;

2) funkcje kierowniczg, sprawowang przez zarzad, ktdra wigze si¢ z kierowaniem podmio-
tem poprzez zarzadzanie jego zasobami, operacjami;

3) funkcje zgodnosci, wymagajacg zapewnienia zgodnosci z przepisami prawa, regulacjami,
zasadami, standardami, rekomendacjami i dobrymi praktykami opracowanymi przez
regulatoréw i nadzorcéw oraz organizacje Srodowiskowe;

4) funkcje audytu wewnetrznego, ktora dostarcza ustug poswiadczajacych i doradczych
w obszarach efektywnosci operacyjnej, zarzadzania ryzykiem, kontroli wewnetrznej,
sprawozdawczo$ci finansowej i proceséw zarzadczych;

5) funkcje doradztwa prawnego i finansowego, dostarczajaca wsparcia prawnego i finanso-
wego oraz wspierajaca spotke, jej kierownictwo i pracownikéw w wypelnianiu wymogow
prawnych, innych zobowigzan prawnych oraz obowigzkéw powierniczych;

6) funkcje zewnetrznego audytu, ktéra sprawowana jest przez bieglych rewidentéw i pole-
ga na wyrazeniu opinii na temat rzetelnosci i wiarygodnosci sprawozdan finansowych
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oraz systemu rachunkowosci finansowej (moze by¢ takze rozszerzona na inne raporty

publikowane przez podmiot);

7) funkcje monitorowania, sprawowana gléwnie przez wlascicieli, raczej instytucjonal-
nych; wykonywana jest przede wszystkim przez wybor cztonkéw rady nadzorczej, wpltyw
na ustalanie systemu wynagradzania kierownictwa itd.; inni interesariusze tez moga mie¢
wplyw na polityke spotki (w szczegélnosci funkcja ta moze by¢ wykonywana przez klu-
czowych wierzycieli).

W $wietle teorii agencji oraz przy uwzglednieniu wymienionych powyzej funkeji tadu
korporacyjnego, pojawia si¢ obszar badawczy dotyczacy funkceji zgodnosci oraz audytu
wewnetrznego i zewnetrznego oraz ich wptywu na wysokos¢ tworzonych rezerw na przy-
szle zobowigzania. Z jednej strony bowiem kierownicy powinni tworzy¢ rezerwy (zgodnie
z obowigzujacymi regulacjami w tym zakresie), z drugiej jednak strony s oni §wiadomi tego,
ze w wyniku tych dziatan wynik finansowy okaze si¢ nizszy, co moze mie¢ wplyw na ich
nizsze wynagrodzenie.

W literaturze przedmiotu mozna spotka¢ publikacje dotyczace wplywu COVID-19 na cale
sprawozdania finansowe podmiotéw gospodarczych lub strategie wybrane przez poszcze-
gélne podmioty [Bialas, 2022]. Istniejg takze publikacje dotyczace rezerw jako instrumentu
polityki bilansowej [Poniatowska, 2013], ksztaltujacej wynik finansowy [Poniatowska, 2014]
oraz majacej wplyw na kondycje finansowa przedsigbiorstwa [Gierusz, Mazurowska, 2020].
Najczesciej badania te koncentrujg si¢ na spotkach notowanych na Gietdzie Papieréw War-
to$ciowych w Warszawie albo na teoretycznym podejsciu do tego zagadnienia. W zagra-
nicznej literaturze przedmiotu pojawita sie publikacja dotyczaca Corporate Governance and
Provisions Under IAS 37 [Acar, Ozkan, 2017], ale dotyczyta podmiotéw dziatajacych w Turcji.

W zwigzku z tym pojawila si¢ luka tematyczna dotyczaca wartosci tworzonych rezerw
w kontekscie corporate governance, w szczegélnosci w branzy gorniczej. Celem badan prze-
prowadzonych przez autorke jest proba znalezienia odpowiedzi na nastgpujace pytania:
1. Jakijest wplyw corporate governance na wysokos$¢ tworzonych rezerw w wybranej bran-

zy? Czy warto$¢ tworzonych rezerw zalezy od tego, jaka jest forma prawna i kto jest wlas-

cicielem danego przedsiebiorstwa gérniczego?

2. Jaki jest poziom tworzonych i ujawnianych rezerw w sprawozdaniach finansowych
w branzy gorniczej w latach 2018-20217

3. W jakim stopniu pandemia COVID-19 przyczynita si¢ do zmiany tworzonych i ujawnia-
nych rezerw w branzy gérniczej?

Aby udzieli¢ odpowiedzi na powyzsze pytania przeanalizowano lgcznie 122 jednost-
kowe sprawozdania finansowe podmiotéw gospodarczych dziatajagcych w Polsce w branzy
gorniczej. Sprawozdania te pozyskano z Krajowego Rejestru Sagdowego i obejmowaly one
okres 2018-2021.
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2. Rezerwy na zobowigzania w rachunkowosci
i sprawozdawczosci finansowej

Podmioty prowadzace dzialalnos¢ gospodarcza w Polsce sa zobowigzane do stosowania
przepiséw ustawy o rachunkowosci. Natomiast banki i emitenci papieréw warto$ciowych
notowanych na regulowanych rynkach, ktérzy sporzadzaja skonsolidowane sprawozdania
finansowe, maja obowigzek zastosowaé Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci (okres-
lane jako MSSF/MSR). Wszystkie jednostki musza jednak stosowa¢ obowiagzujace zasady
rachunkowosci. Jedna z najwazniejszych i majacych kluczowe znaczenie w przygotowaniu
sprawozdan finansowych jest zasada wiernego i rzetelnego obrazu przedsiebiorstwa (ang. true
and fair view). Dzigki przestrzeganiu tej zasady sprawozdania finansowe powinny odzwier-
ciedla¢ rzeczywista sytuacje majatkowo-finansowa danego podmiotu gospodarczego. Nie
jest to zadanie fatwe, biorac pod uwage otoczenie i warunki, w jakich przychodzi jednostce
funkcjonowa¢, a w szczegdlnosci ryzyko, ktore nieodlacznie towarzyszy prowadzeniu dzia-
talnosci i nie zawsze jest mozliwe do przewidzenia. Nie mozna tez ryzyka catkowicie wyeli-
minowac¢, jednak mozna zastosowa¢ pewne narzedzia, ktére pozwola na jego ograniczenie.
Takimi narzedziami sg wlasnie rezerwy. Nalezy przy tym pamigtac, ze podstawg ich tworze-
nia moze by¢ jedynie takie ryzyko, ktérego zaistnienie mozna przewidzie¢ [Olchowicz, 2011].

Tworzenie rezerw jest oznakg przestrzegania przez przedsiebiorstwo takich zasad rachun-
kowosci, jak zasada ostroznosci, wspdtmiernosci przychoddéw i kosztéw, zasada memoriatu
czy wspomniana juz wczeéniej zasada true and fair view.

Rezerwy sg bardzo waznym instrumentem polityki bilansowej. Stanowig zabezpieczenie
jednostki przed wystapieniem przypuszczalnych zobowigzan w przysztoéci, ktdre sg zwigzane
z aktualnie prowadzong dzialalnoscig. [Gmytrasiewicz, Kierczynska, 2007]. Mozna powie-
dzie¢, ze tworzenie rezerw $wiadczy o tym, jak bardzo przedsigbiorstwo stara si¢ przewidywac
przyszlos¢ i zabezpieczac si¢ przed negatywnymi scenariuszami, ktére moga mie¢ miejsce.

Zgodnie z art. 3 ust. 1 pkt 21 ustawy o rachunkowosci [Dz.U. 1994 nr 121, poz. 591] rezerwy
to zobowigzania, ktérych termin wymagalnosci lub kwota nie sg pewne. Wedtug standardu
MSR 37 rezerwy stanowig szczegdlny rodzaj zobowigzania, ktérego kwota lub termin zaptaty
s niepewne. Rezerwy jako pozycja w bilansie muszg spelnia¢ cechy zobowigzan. Dodatko-
wo, rezerwe tworzy sie tylko wtedy, gdy spelnione sg wszystkie wymienione ponizej warunki:
« najednostce ciagzy obecny prawny lub zwyczajowy obowigzek poniesienia wydatku pie-

nieznego wynikajacego z przeszlych zdarzen,

o prawdopodobna jest koniecznos¢ wydania przez jednostke zasobow w celu wypelnienia
tego obowigzku,
« mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty zobowigzania.

Wymienione definicje rezerw sg bardzo wasko rozumiane i tozsame jedynie z jedna
z podkategorii rezerw ukazywang w literaturze — tzw. rezerwami klasycznymi (sensu stricto).

Rezerwy te mozna podzieli¢ na rezerwy na niepewne zobowigzania (o charakterze cywil-
noprawnym, np. rezerwy na $wiadczenia emerytalne, oraz o charakterze publicznoprawnym,
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np. rezerwy na zobowigzania podatkowe), a takze na rezerwy na straty z operacji gospodar-

czych w toku [Poniatowska, 2004].

Natomiast rezerwy w ujeciu szerokim obejmuja rezerwy na zobowigzania i straty, bierne

rozliczenia migdzyokresowe kosztow oraz rezerwy kapitalowe [Messner, 2004].

W literaturze przedmiotu mozna spotkac wiele réznych sposobow klasyfikacji rezerw

w zaleznosci od zastosowanego kryterium. Nie sposob w tym miejscu opisa¢ wszystkich zagad-

nien zwigzanych z rezerwami. Zostanie tutaj jeszcze przytoczony podzial rezerw na jawne

i ciche. Pierwsze z nich sg wykazywane w ksiegach rachunkowych oraz sprawozdaniach

finansowych. Z kolei rezerwy ciche nie sg rejestrowane ani w ksiegach, ani w sprawozdaniach

jednostki. Ich wystepowanie wigze si¢ ze swobodg wyboru sposobu wyceny aktywow i pasy-
wow. Przejawiaja sie one w tym, ze szacowana warto$¢ aktywow i przychoddéw jest zanizana,
natomiast zobowigzan i kosztow — zawyzana. Powodem ich istnienia moga by¢ takze bledy

w szacowaniu wartosci rezerw jawnych czy tez ich nieuzasadnione tworzenie.

Znaczenie rezerw jest nieocenione, gdyz:

1) ograniczajg ryzyko gospodarcze — dzigki przeciwdzialaniu lub minimalizowaniu praw-
dopodobnych negatywnych skutkéw ryzyka gwarantujg podmiotom gospodarczym kon-
tynuowanie dziatalnosci;

2) maja wplyw na budowanie zréwnowazonego wzrostu przedsiebiorstwa poprzez ksztatto-
wanie wiarygodnosci ptatniczej, poprawe rentownosci i ptynnosci finansowej podmiotu;

3) ksztaltuja wynik finansowy i pozwalajg na rzetelne ustalenie wyniku finansowego; rezer-
wy sg kategorig kosztowa, przez co obnizaja wynik finansowy; dzigki temu przedsigbior-
stwa zabezpieczaja jego czes¢ na pokrycie przewidywanych zobowigzan, strat lub kosztow,
ktére zaistnialy w danym okresie, a ktorych poniesienie nastapi w pozniejszych okresach.
Warto tez zaznaczy¢, ze ujmowanie rezerw w ksiegach rachunkowych jest wynikiem

rozpoznania i oceny ryzyka dokonanej przez kierownika jednostki [Niemczyk, 2007], czyli

agenta (zgodnie z teorig agencji).

3. Metodyka i wyniki przeprowadzonych badan

W zwigzku z bardzo duzym znaczeniem rezerw w przedsigbiorstwach, nalezy sie przyjrze¢
uwazniej, w jakim stopniu sg one tworzone przez poszczegdlne firmy. Do analizy wybrano
branze gérnicza, a dokladniej gérnictwo wegla kamiennego i brunatnego. Wyboér takiego sek-
tora wynikal z faktu, Ze akurat ta branza powinna obowiazkowo tworzy¢ rezerwy w zwigzku
z przyszlymi zobowigzaniami wynikajgcymi m.in. z pdzniejszej rekultywacji terenéw gor-
niczych. Wynika to z art. 129 ust. 1 ustawy Prawo geologiczne i gornicze z 9 czerwca 2011 r.
[Dz.U. 2011 nr 163, poz. 981], w ktérym okreslono, ze w przypadku likwidacji zaktadu gor-
niczego, w calosci lub w czesci, przedsiebiorca jest obowigzany m.in. do zabezpieczenia lub
likwidacji wyrobiska gérniczego oraz urzadzen i instalacji. Ponadto powinien on podja¢ nie-
zbedne kroki chronigce sgsiednie ztoza kopalin oraz przedsiewzig¢ konieczne $rodki w celu
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ochrony $rodowiska oraz rekultywacji gruntéw po dzialalno$ci gérniczej. Takie dziatania
wymagajg poniesienia sporych wydatkow, dlatego w trakcie funkcjonowania zakladu gor-
niczego powinny by¢ tworzone na biezaco rezerwy na przyszle zobowigzania wynikajace
Z WW. przepisow.

Z bazy danych EMIS (ang. Emerging Markets Information Service) [https://www.emis.
com/pl, dostep: 20.03.2023] wygenerowano baze¢ 44 przedsiebiorstw dzialajacych w Polsce
w branzy gorniczej (PKD 05.10. Z wydobywanie wegla kamiennego oraz PKD 05.20. Z wydo-
bywanie wegla brunatnego). Nastepnie pozyskano jednostkowe sprawozdania finansowe tych
tirm za lata 2018-2021 ze strony Krajowego Rejestr Saqdowego [https://ekrs.ms.gov.pl/, dostep:
25.03.2023]. Niestety, nie wszystkie podmioty opublikowaly swoje sprawozdania finansowe
w tym okresie, dlatego analiza dotyczyta jedynie 122 sprawozdan finansowych.

Analizg sprawozdan finansowych przeprowadzono w trzech etapach. W pierwszej kolej-
nosci skupiono sie na wartosci rezerw, potem na ich udziale w sumie bilansowej, a na koncu
na wplywie corporate governance na tworzenie rezerw. W zaleznoéci od etapu korzystano
z innej bazy sprawozdan finansowych. W celu przeprowadzenia analizy warto$ci rezerw wiel-
kos¢ proby musiata zosta¢ ograniczona, gdyz czgs¢ podmiotdw w ogoéle nie utworzyla rezerw
w analizowanym okresie (zidentyfikowano az 66 takich rocznych sprawozdan finansowych).
W efekcie udato si¢ przeanalizowaé sprawozdania finansowe dla 14 przedsi¢biorstw przez
okres 4 lat (czyli tacznie 56 sprawozdan finansowych). Byly to nastepujace przedsiebiorstwa:
JSW SA, Lubelski Wegiel Bogdanka SA, TAURON Wydobycie SA, Weglokoks Kraj Sp. z 0.0.,
Przedsigbiorstwo Gdrnicze Silesia Sp. z 0.0., PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Konin SA,
Korporacja Gwarecka SA, PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Adaméw SA, Kopalnia Wegla
Kamiennego Kazimierz Juliusz Sp. z 0.0., Haldex SA, Trans Jan Sp. z 0.0., Zaklad Gérniczy
Siltech Sp. z 0.0., Zower Sp. z 0.0., Karbonia SA.

Na rysunku 1 pokazano, jaka byta wartos¢ rezerw dla wybranych podmiotéw z branzy
gorniczej. Dla przejrzystosci wykresu nie umieszczono na nim rezerw dla wszystkich ana-
lizowanych 14 podmiotdéw, a jedynie dla wybranych. Jak wida¢, warto$¢ rezerw w poszcze-
golnych latach miala tendencje stabilng z delikatnym wzrostem do 2020 r. W kolejnym roku
wiele przedsigbiorstw rozwiazalo rezerwy (prawdopodobnie ratujac w ten sposéb wynik
finansowy). Jedynie JSW SA, zwiekszyla wartos$¢ rezerw w 2021 r. w stopniu istotnym.
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Rysunek 1. Warto$¢ rezerw wybranych podmiotéw z branzy gorniczej w latach 2018-2021 (w z1)
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych wybranych przedsiebiorstw z branzy gérniczej.

W kolejnym etapie analizy wyliczono sredni udzial rezerw w sumie bilansowej w analizo-
wanym okresie. W wyliczeniach tych brano pod uwage jedynie te sprawozdania finansowe,
w ktdérych wysokos¢ rezerw byta rézna od zera, o czym byla juz mowa wczesniej. Dodatko-
wo nie uwzgledniano podmiotéw z ujemnymi kapitatami wlasnymi, poniewaz zanizatoby
to sume bilansows, a przez to udzial rezerw w sumie bilansowej bylby sztucznie zawyzony
(w analizowanej grupie bylo 21 sprawozdan finansowych spelniajacych te dwa warunki).
Wyniki obliczen przedstawiono na rysunku 2.

Maksymalna wartos$¢ udzialu rezerw w sumie bilansowej wyniosta 42,90% (PAK Kopal-
nia wegla brunatnego Konin SA), natomiast minimalna wartos¢ tego wskaznika byta réwna
0,08% i dotyczyta MGM Mining & Construction Sp. z 0.0. Jak wida¢, spotka JSW SA, ktéra
byta liderem w zakresie warto$ci utworzonych rezerw, w kontekscie ich udziatu w sumie
bilansowej juz nie wypada tak korzystnie.

Co ciekawe, dla spotek notowanych na Warszawskiej Gietdzie Papieréw Warto$ciowych
$redni udziat rezerw w sumie bilansowej wynosit 8,66% i byl nizszy prawie dwukrotnie
w poréwnaniu z podmiotami nienotowanymi na tej gietdzie (17,45%).

Analizujac, w jaki sposdb corporate governance ma wplyw na wartos¢ tworzonych rezerw,
skoncentrowano si¢ jedynie na formie prawnej wybranych podmiotéw. W ramach tej analizy
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brano tez pod uwage sprawozdania finansowe z zerowymi rezerwami oraz ujemnymi kapi-
talami wlasnymi (przeanalizowano w tym celu 122 sprawozdania finansowe).

Rysunek 2. Udzial rezerw w sumie bilansowej wybranych podmiotéw z branzy gorniczej w latach
2018-2021 (w %)
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych wybranych przedsiebiorstw z branzy gérniczej.

Spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig dostarczyly 27 rocznych sprawozdan finan-
sowych. Dla tych spdtek udzial rezerw w sumie bilansowej wahat sie od 0,08% do 4,27%.
W gtéwnej mierze byly to rezerwy z tytulu odroczonego podatku (stanowily one $rednio
43,60% tacznej wartosci rezerw).

W odrebnej grupie uwzgledniono spétki z o.0., ktére miaty nietypowych wlascicieli,
jakimi sg zagraniczne spétki kapitatowe czy Inwestycyjny Fundusz Zamkniety Aktywow
Niepublicznych.

Zagraniczna spotka kapitalowa byla autorem 21 rocznych sprawozdan finansowych. W tej
grupie podmiotéw w polowie sprawozdan finansowych nie wykazywano rezerw, natomiast
w pozostaltych przypadkach utworzone rezerwy dotyczyly gléwnie pozostatych rezerw (gdyz
na przyszle odprawy emerytalne utworzono ponizej 1% tacznej sumy rezerw, a na odroczo-
ny podatek dochodowy - 0).

Dla 3 podmiotéw wlascicielem okazal si¢ Inwestycyjny Fundusz Zamkniety Aktywow
Niepublicznych (w sumie 12 sprawozdan finansowych). Jednak w Zzadnym z tych sprawoz-
dan finansowych nie wykazano rezerw.
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Spotki akeyjne byly autorami 35 sprawozdan finansowych. Dwa podmioty nie utworzyty
w ogole rezerwy. Sredni udzial rezerw w sumie bilansowej wynosit 24,76%, przy czym $red-
ni udzial rezerw emerytalnych w rezerwach ogétem - 20,97%, $redni udzial rezerw z tytu-
tu odroczonego podatku w rezerwach razem - 2,19%, natomiast $redni udziat pozostatych
rezerw — 76,84%. W analizie odrebnie uwzgledniono dwie spétki akcyjne, ktorych wiasci-
cielem byt Skarb Panstwa (przygotowaly one w sumie 8 sprawozdan finansowych). W kaz-
dym przypadku utworzono rezerwy, a ich §redni udzial w sumie bilansowej wynosit 15,32%.

Biorac pod uwage, jak wazne jest, zwlaszcza dla przedsigbiorstw z branzy goérniczej, two-
rzenie rezerw, mozna zauwazy¢, ze w najlepszej sytuacji pod tym wzgledem sg podmioty
zorganizowane w formie spotki akcyjnej. Tworzg one najwigksze rezerwy w relacji do sumy
bilansowej (Srednio 24,76%). Warto przy tym zaznaczy¢, ze spotki akcyjne, ktdrych wilasci-
cielem byl Skarb Panstwa, wykazaly nizsza wartos$¢ tego wskaznika niz inne podmioty zor-
ganizowane w tej formie prawnej (15,32%).

Spotki z ograniczong odpowiedzialnos$cig tez staraly sie tworzy¢ rezerwy, ale w mniej-
szym juz stopniu (od 0,08% do 4,27%). Najgorzej pod tym wzgledem wypadaja spétki z o.0.,
ktérych wlascicielem byl Inwestycyjny Fundusz Zamkniety Aktywéw Niepublicznych.

Dodatkowo dokonano analizy informacji publikowanych przez Gtéwny Urzad Staty-
styczny dotyczacych bilansowych wynikéw finansowych podmiotéw gospodarczych w latach
2018-2021. Liczba ankietowanych podmiotéw w tych latach wahata sie od 48 665 do 50 158.
Z danych tych wynika, ze udziat rezerw w sumie bilansowej w branzy goérniczej jest znacz-
nie wyzszy niz wartos$¢ tego wskaznika wyliczona dla wszystkich podmiotéw (rysunek 3).

Rysunek 3. Udzial rezerw w sumie bilansowej ankietowanych podmiotéw gospodarczych w latach
2018-2021 (wedlug GUS) (w %)
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Zré6dlo: opracowanie wlasne na podstawie publikowanych przez GUS bilansowych wynikéw finansowych podmiotéw gospo-
darczych w latach 2018-2021 [https://stat.gov.pl/, dostep: 13.04.2023].

Generalnie wida¢, ze tworzenie rezerw nie nalezy do mocnej strony w polskich podmio-
tach gospodarczych (udzial rezerw w sumie bilansowej jest na stosunkowo niskim poziomie,
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bo waha si¢ od 3,79% do 4,37%), przy czym okolo % ogélu rezerw stanowia rezerwy z tytutu
odroczonego podatku dochodowego. Wida¢ tez wyraznie na rysunku 3, ze warto$¢ rezerw
zwigksza sie stopniowo do 2020 r., a w 2021 r. — zmniejsza sie. Branza gérnicza nie jest wyjat-
kiem w tym zakresie. Prawdopodobnie przedsiebiorstwa rozwiazywaly rezerwy w 2021 r.,
aby poprawi¢ sobie wynik finansowy w kolejnym roku trwania pandemii.

4. Podsumowanie

Rezerwy mozna traktowac jako instrument, ktéry z jednej strony petni funkcje ochronna
i zapobiega negatywnym skutkom ryzyka w przyszlosci, a z drugiej strony rezerwy pozwala-
ja ksztaltowa¢ wynik finansowy (gdyz w momencie ich tworzenia s kosztem pomniejszaja-
cym wynik finansowy, a przychodem - gdy sa rozwigzywane). Pomimo zapiséw w réznych
ustawach, decyzje o ich tworzeniu ostatecznie podejmuje kierownik. Majac na uwadze teo-
rie agencji, kierownik (agent) bedzie raczej dazyt do maksymalizacji swojej uzytecznosci,
a niekoniecznie do realizacji celow wiasciciela (pryncypata). Celem artykutu bylto znalezie-
nie odpowiedzi na pytanie, czy corporate governance réwniez moze mie¢ wplyw na wartos¢
tworzonych rezerw.

W tym celu do analizy wybrano branze gornicza, gdyz zgodnie z przepisami obowig-
zujacej ustawy Prawo geologiczne i gérnicze kazdy podmiot gorniczy w przysztosci bedzie
miat obowiazek dokonania rekultywacji terenéw goérniczych. W zwiazku z tym konieczne
jest tworzenie rezerw sukcesywnie w trakcie prowadzenia dziatalnos$ci, zgodnie z zasada
wspolmiernosci i zasada true and fair view.

Analiza danych pozyskanych przez GUS ujawnila, ze generalnie warto$¢ tworzonych
rezerw w stosunku do sumy bilansowej jest bardzo niska w sprawozdaniach finansowych pod-
miotéw dzialajacych w Polsce. Natomiast branza gornicza rzeczywiscie moze si¢ pochwali¢
prawie dwukrotnie wyzszym wynikiem niz inne podmioty. Analiza 122 sprawozdan finan-
sowych podmiotéw z branzy gorniczej sporzadzonych za lata 2018-2021 wykazala, Ze sredni
udzial rezerw ogolem w sumie bilansowej dla spétek gietdowych wynosit 8,66%, a dla spotek
niegietdowych - 17,45%. Zauwazono, ze w 2020 1., w pierwszym roku pandemii COVID-19,
warto$¢ utworzonych rezerw nawet zwigkszyta si¢. Jednak w kolejnym roku przedsiebior-
stwa gornicze rozwigzywaly rezerwy, prawdopodobnie chcac poprawi¢ swéj wynik finanso-
wy (podobne wnioski wynikaja z analizy danych zebranych przez GUS).

Zauwazono, ze forma prawna podmiotu gospodarczego lub jego wlasciciel moze mie¢
wplyw na wysoko$¢ utworzonych rezerw. Spétki akcyjne tworzyly rezerwy w najwyzszym
stopniu, chociaz te, ktérych wlascicielem byt Skarb Panstwa, juz w nieco mniejszym stopniu.
Spotki z ograniczong odpowiedzialno$cig tez staraly sie tworzy¢ rezerwy, ale nie byly w sta-
nie doréwnac spétkom akcyjnym w tym zakresie. Najgorzej pod wzgledem utworzonych
rezerw wypadaja spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig, ktérych wilascicielem byt Inwe-
stycyjny Fundusz Zamkniety Aktywow Niepublicznych albo zagraniczna spoétka kapitalowa.
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Corporate governance as one of the factors affecting the amount
of provisions among entities from the mining industry in 2018-2021

Summary

Provisions created for future liabilities are the subject of this paper. The research was conducted on the
basis of separate financial statements of entities from the mining industry, which are obliged to reclaim
mining areas after the end of their operations. The aim of the article is to determine whether corporate
governance has an impact on the amount of provisions created in the mining industry. In particular,
attempts were made to verify whether the value of created provisions depends on who owns a given
mining company. In addition, thanks to the collected data, it will be possible to determine how these
enterprises prepare for future liabilities by creating provisions. Has the Covid-19 pandemic also had
an impact on changes in this area?

Keywords: balance sheet provisions, corporate governance, agency theory, mining industry





