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Zasadniczym celem artykutu jest scharakteryzowanie rachunkowych
réznic memoriatowych powstatych w wyniku zastosowania przy ich
obliczaniu podejscia bilansowego badz kategorii zaczerpnietych z ra-
chunku przeptywow pienieznych, jak rowniez zbadanie relacji zacho-
dzacych miedzy wartoSciami dyskrecjonalnych réznic memoriato-
wych w przedsiebiorstwach implementujacych okreslone strategie
zarzadzania zyskiem typu rachunkowego oraz w spdtkach niewdra-
zajacych tego typu praktyk. Uzyskane wyniki badan empirycznych
wykazaty miedzy innymi, iz dobér metodologii wyznaczania catkowi-
tych r6znic memoriatowych w znacznym stopniu wptywa na wartosci
parametréw strukturalnych widniejacych w okreslonych modelach
ekonometrycznych, stuzacych do predykcji ksiegowego zarzadzania
zyskiem. Wszystko to sugeruje, iz przyjety sposob obliczania réznic
memoriatowych w ogromnej mierze wptywac moze na dalsze szacun-
ki skali i kierunkow intencjonalnego ksztattowania wyniku finanso-
wego przedsiebiorstw.
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1.  Wprowadzenie

Wynik finansowy jest najbardziej syntetycznym miernikiem oceny dziatalnosci jednostek
gospodarczych, instytucjii organizacji pozarzadowych. Rezultaty funkcjonowania przedsie-
biorstwa na rynku kapitatowym, znajdujace wyraz w raportowanym poziomie wyniku fi-
nansowego, stanowig istotny przedmiot uwag oraz osagdéw formutowanych przez wszystkie
grupy interesariuszy przedsiebiorstwa. Nalezy pamietac, Zze osiggana warto$c¢ zysku (straty)
netto determinowana jest przez wybrane koncepcje sporzadzania sprawozdan finansowych,
terminologiczne ujmowanie strumieni ksztattujgcych wynik finansowy czy przyjeta teorie
zachowania kapitatu. Co wiecej, niebagatelng role odgrywajg procesy rejestracji, ewiden-
cji, przetwarzania oraz prezentacji i interpretacji zdarzen gospodarczych, legitymizowane
zasadami rachunkowosci oraz krajowymi i zagranicznymi przepisami prawa bilansowego,
handlowego i podatkowego. Ze wzgledu na fakt, iz wynik finansowy jest parametrem mo-
tywujacym do osiggania pozadanych rezultatow (Artienwicz i in., 2020: 13), jest on podat-
ny na aktywne manipulowanie w kierunku okreslonego celu (ktéry moze by¢ wyznaczony
przez zarzad, moze by¢ prognoza analitykow lub tez kwota spdjng z dtugofalowym i zrow-
nowazonym strumieniem zyskéw) (Mulford, Comiskey, 2002: 8-13). Zjawisko to nosi nazwe
ksztattowania wyniku finansowego (earnings management).

Cho¢ wiekszo$¢ badan naukowych dotyczacych rachunkowego ksztattowania wy-
niku finansowego ogniskuje sie wokot doboru zmiennych egzogenicznych wykorzysty-
wanych przy szacowaniu nieuznaniowych (non-discretionary accruals - NDACC) oraz
dyskrecjonalnych (discretionary accruals - DACC) r6znic memoriatowych istotnym dy-
lematem metodycznym w ocenie ksiegowego zarzadzania zyskiem w jednostce gospo-
darczej pozostaje sposéb wyodrebniania catkowitych korekt memoriatowych (total ac-
cruals - TACC). Dwa najczesciej przytaczane w literaturze przedmiotu podejscia do ich
definiowania pozwalajg na utozsamianie catkowitych réznic memoriatowych ze zmia-
nami kapitatu pracujacego netto, skorygowanymi o odpis amortyzacyjny rzeczowych
i niematerialnych aktywow trwatych (Garcia Lara, Garcia Osma, Araceli, 2005: 691-726;
Aratjo Mendes, Lima Rodrigues, Parte Esteban, 2012: 3-14; Piosik, 2013: 120; Wréblew-
ski, Callao, Jarne, 2017: 222-259; Pozzoli, Paolone, 2018: 1-12 itd.) badZ tez z réznica
miedzy wynikiem finansowym netto a operacyjnymi przeptywami pienieznymi (zob.
m.in.: Yoon, Miller, Jiraporn, 2006: 1-24; Besli¢ i in., 2015: 55-79; Piech, 2018: 75-89).
W obydwu podejsciach analiza zmian catkowitych réznic memoriatowych uwidacznia
odmienne sposoby pomiaru tych kategorii oraz zwigzek pomystowych posuniec ksiego-
wych z jakoS$cig i wiarygodnoScig powstatych réznic, i tym samym raportéw oraz spra-
wozdan finansowych.

Zasadniczym celem artykutu jest ukazanie relacji zachodzacych miedzy wartos$ciami
roznic memoriatowych szacowanych za pomoca modeli Jennifer Jones (1991: 193-228)
oraz Patricii M. Dechow, Richarda G. Sloana i Amy P. Sweeney (1995: 193-225) w przy-
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padku, gdy ich pomiar nastepowat przy uwzglednieniu podejscia bilansowego lub opie-
rat sie na kategoriach zaczerpnietych z rachunku przeptywdw pienieznych. Zaistniate
odmienne sposoby obliczania wartosci catkowitych ré6znic memoriatowych moga prowa-
dzi¢ do swoistych przektaman w zakresie oszacowan wartosci roznic dyskrecjonalnych,
a co za tym idzie - do btednego prognozowania rozmiaréw zarzadzania zyskiem typu
rachunkowego (Comporek, 2020: 50). Uwaga ta jest szczeg6lnie istotna przy poréwna-
niach skali i kierunkoéw zjawiska AEM (accrual-based earnings management) w wymia-
rze miedzynarodowym.

Celem drugorzednym opracowania jest zbadanie relacji zachodzacych miedzy war-
toSciami dyskrecjonalnych réznic memoriatowych w przedsiebiorstwach implementuja-
cych okres$lone strategie zarzadzania zyskiem typu rachunkowego oraz w spo6tkach nie-
wdrazajacych tego typu praktyk. W badaniach skorzystano z przeksztatconego modelu
logitowego Andrzeja Piosika (2013: 144-146), obrazujgcego prawdopodobienstwo wy-
stapienia wielkiej kapieli kosztowej (big bath) w spotkach publicznych'. Uzasadnieniem
podjecia tego typu badan byto miedzy innymi daZenie do oceny zréznicowanych rozwia-
zan metodologicznych wyodrebniania poszczegélnych subkategorii r6znic memoriato-
wych - przede wszystkim z punktu widzenia ich przydatnosci w detekcji konkretnych
technik (strategii) ksztattowania wyniku finansowego na polskim rynku kapitatowym.

Badania empiryczne zostaly przeprowadzone w grupie 72 przemystowych spotek
publicznych notowanych na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie w latach
2003-2017, ktorych akcje byty przedmiotem obrotu przez okres co najmniej dziesieciu
lat. Dodatkowym kryterium wyboru przedsiebiorstw do badan byta dostepnos$¢ rocz-
nych jednostkowych sprawozdan finansowych oraz kompletno$¢ raportowanych danych.
Dla porzadku nalezy rowniez wskazac, iz dane finansowe, na ktérych opieraty sie reali-
zowane analizy empiryczne, zostaty zaczerpniete z bazy Notoria Serwis SA.

2.  Charakterystyka rachunkowych r6znic memoriatowych
i sposobow ich wyodrebniania

Badania dotyczace oszacowan skali praktyk rachunkowego ksztattowania wyniku fi-
nansowego wymagajg jak najskuteczniejszego wyodrebnienia poszczegdlnych katego-
rii r6znic miedzyokresowych. Jednym z czesto przytaczanych w literaturze przedmiotu

1 Wielka kapiel kosztowa jest jedng z technik ksztaltowania wyniku finansowego. W literaturze
przedmiotu wyroznia sie wiele odmiennych typéw praktyk z zakresu earnings management. Do naj-
wazniejszych z nich zaliczy¢ mozna: wygtadzanie zysku (income smoothing), unikanie strat, zaniza-
nie wyniku finansowego na podstawie zawigzywania i rozwigzywania rezerw (cookie jar reserves)
itd. (Wéjtowicz, 2012: 111-129; Grabinski, Wéjtowicz, 2019: 41-57).
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kryteriow klasyfikacyjnych réznic memoriatowych jest ich podziat na korekty dtugoter-
minowe (non-current accruals - NCACC) oraz korekty biezace (current accruals - CACC).
Mozna to przedstawic za pomoca nastepujacego roéwnania:

TACC, = NCACC, +CACC,, (1)

gdzie:

TACC, - warto$¢ catkowitych roznic memoriatowych w roku t;

NCACC, - warto$¢ dtugoterminowych réznic memoriatowych w roku ¢;
CACC, - wartosc biezacych réznic memoriatowych w roku t.

Sprowadzajac powyzsze zatozenia do krajowych uregulowan ustawy o rachunko-
wosci, do grona korekt dtugoterminowych zaliczy¢ nalezy amortyzacje (pozycja nr 1
w rachunku przeptywdéw pienieznych sporzadzonym za pomocg metody posredniej), jak
rowniez zréznicowane pod wzgledem charakteru korekty wyniku finansowego odno-
szgce sie do: zyskdw (strat) z wyniku réznic kursowych, odsetek i udziatéw w zyskach,
zysku (straty) z dziatalnosci inwestycyjnej, zmiany stanu rezerw oraz innych korekt
(obejmujace pozycje 2-5 i 10 w rachunku cash flow sporzagdzonym za pomocg metody
posredniej). Natomiast do grupy korekt biezgcych przynaleze¢ bedg korekty zmian za-
potrzebowania na kapital obrotowy netto, uwzgledniajgce zmiany stanu: zapasow, na-
leznosci, zobowigzan krétkoterminowych (z wyjatkiem kredytow i pozyczek) oraz roz-
liczen miedzyokresowych (pozycje 6-9)%.

Inne kryterium systematyzujace podziat r6znic memoriatowych bazuje na prze-
Swiadczeniu, iz w strukturze ogolnej wartosci catkowitych réznic memoriatowych
TACC wydzieli¢ mozna zaréwno korekty nieuznaniowe NDACC (dotyczace realnej sfery
funkcjonowania przedsiebiorstwa i bedace odzwierciedleniem dokonywanych inwesty-
cji w zréznicowane sktadniki aktywow przedsiebiorstwa oraz pochodna generowanej
sprzedazy), jak i korekty dyskrecjonalne DACC (nieuzaleznione od charakteru i rozmia-
ru prowadzonej dziatalnoSci gospodarczej i traktowane jako sumaryczny wynik dzia-
tan nakierowanych na intencjonalne manipulowaniem raportowanym wynikiem finan-
sowym). Ich wartoS$ci nie sg jednak wskazane wprost i podlegaja szacowaniu za pomocg
wybranych narzedzi ewaluacji. Poczawszy od 1991 roku, kiedy to Jones zaproponowa-
ta wykorzystanie modeli regresyjnych do estymacji wartosci poszczegolnych kategorii

2 Zaprezentowany podziat r6znic memoriatlowych o charakterze dtugoterminowym i biezacym jest
bezposrednio powigzany z krajowymi uwarunkowaniami sprawozdawczo$ci finansowej. W od-
niesieniu do przepiséw rachunkowych w innych panstwach moze on wyglada¢ zupetnie inacze;j.
Przyktadowo: Soon Suk Yoon, Gary Miller i Pornsit Jiraporn (2006: 88-89), badajac zjawisko AEM
w koreanskich spétkach publicznych, dokonali podziatu réznic memoriatowych na: réznice dtugo-
terminowe - obejmujace: amortyzacje, koszty z tytutu ztych dtugéw (bad-debt expenses), wydatki
na $wiadczenia pracownicze, zyski (straty) ze sprzedazy aktywdw, inne niepieniezne przychody/
koszty, a takze roznice biezgce - uwzgledniajace: zmiany stanu zapaséw, zamiany stanu nalezno-
$ci, zmiany stanu pozostatych aktywdw oraz zmiany po stronie zobowigzan (changes in account
payables and other liabilities).
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réznic memoriatowych, modele ekonometryczne staty sie podstawowym instrumentem
pomiaru zjawiska AEM w jednostkach gospodarczych. Przedstawione zalezno$ci opisa-
no za pomoca nastepujacych rownan:

TACC, = NDACC, + DACC,, (2)

gdzie:

NDACC, - warto$¢ nieuznaniowych réznic memoriatowych w roku ¢;
DACC, - wartos¢ dyskrecjonalnych réznic memoriatowych w roku t;
pozostate oznaczenia - jak uprzednio;

oraz:

TACC, =a, +a, X ++a,X +...ta X

1" NDACC1,t 2“7 NDACC2,t NDACCk t + &

t

(3)
Operacyjne korekty zysku netto NDACC Dyskrecjonalne korekty zysku netto DACC

gdzie:

TACC, - zmienna objasniana;

a,i=0,1, .., k- parametry modelu regresji;
XypacereJ = 0, 1, ..., k - zmienne objasniajace;
g, - btad losowy.

Niepoprawne wyodrebnienie poszczegolnych sktadnikéw réznic memoriatowych
moze prowadzi¢ do niewtasciwych wnioskow empirycznych, stad tez kluczowymi cze-
Sciami modelowania pozostaja z jednej strony ocena, czy dany model w wystarczajacym
stopniu opisze zmienng zalezna, a z drugiej wybér formuty analitycznej stuzacej do kal-
kulacji zmiennej endogeniczne;j. Jak juz wskazano, dla wczes$niejszych badan (w tym
opracowan autorstwa Jones oraz Dechow, Sloana i Sweeney) charakterystyczne byto
wyodrebnianie warto$ci zmiennej TACC na podstawie metody bilansowej. Zaletg tego
podejscia byt fakt, ze umozliwiata ona $ledzenie zagregowanych skutkéw procesow za-
rzadzania zyskiem, takich jak: przyspieszanie ujecia naleznos$ci czy odpisy aktualizujace
nalezno$ci i zapasy. Z drugiej za$ strony ograniczata sie ona do oceny praktyk wptywa-
jacych na ksztattowanie wielko$ci réznicy miedzy ujeciem kasowym a memorialowym
wytacznie do analizy sktadnikéw niepienieznych kapitatu pracujacego (Piosik, 2013:
120). Podejscie bilansowe nie wymagato rowniez koniecznosci korzystania z rachunku
cash flow, czyli tej czeSci sprawozdania finansowego, ktéra nie byta obowigzkowa dla
wszystkich podmiotéw. Z catg pewnoscig mogto to by¢ utatwieniem dla audytoroéw, in-
westorow czy instytucji finansujgcych dziatalno$¢ gospodarcza w ocenie wiarygodnosci
raportowanych danych. Zgodnie z podejsciem bilansowym wartos$¢ catkowitych réznic
memoriatowych jest obliczana na podstawie nastepujgcego réwnania:
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TACC, =(CA, —CASHt)—(CLt —STDt)—DEPt, (4)

gdzie:

ACA, - przyrost aktywow obrotowych w roku ¢;

CASH, - przyrost sSrodkow pienieznych i innych inwestycji krotkoterminowych w roku ¢;
CL, - przyrost zobowigzan krotkoterminowych w roku ¢;

STD, - przyrost kredytow i pozyczek krotkoterminowych w roku ¢;

DEP, - warto$¢ amortyzacji w roku t;

pozostate oznaczenia - jak uprzednio.

Jak podkreslajg Paul Hribar i Daniel W. Collins (2002: 105-134), zastosowanie pode;j-
Scia bilansowego moze wprowadza¢ znaczny btagd w pomiarze szacunkéw memoriato-
wych, poniewaz korekty wyniku finansowego (jak réwniez instrumenty intencjonalnego
oddziatywania na wartos$¢ tego wyniku) sg czesto powigzane z dziataniami o charakte-
rze nieoperacyjnym, takimi jak: ksztattowanie rezerw dtugoterminowych, odpisy aktu-
alizacyjne aktywow trwatych, réznice kursowe, przejecia i zbycia jednostek zaleznych
itd. Stad tez coraz powszechniejsze w wyodrebnianiu catkowitych réznic memoriato-
wych staje sie wykorzystywanie podejscia opartego na rachunku przeptywoéw pieniez-
nych, utozsamiajgcego zmienng TACC z r6znicg miedzy wynikiem finansowym netto
a przeptywami z dziatalnosci operacyjnej. Jak wskazuje Piosik, wadg tego rozwigzania
moze by¢ fakt, iz ,[...] wynik netto moze by¢ ksztattowany przez dziatalnos¢ finansowsg,
a jej skutki nie sg, ogélnie biorac, ujete w przeptywach z dziatalnosci operacyjne;j” (Pio-
sik, 2013: 120). Stad tez rozpatrzy¢ mozna korygowanie zysku (straty) netto o pozycje
zwigzane z dziatalnoscig finansowg i wybranymi pozycjami pozostatych przychodow
i kosztow operacyjnych. Mozna zatem zapisaé, Ze zgodnie z przedstawianym ujeciem
metodologicznym:

TACC, =EAT. —OCF,, (5)

gdzie:

EAT, - wynik finansowy netto w roku ¢;

OCF, - operacyjne przeptywy pieniezne w roku t;
pozostate oznaczenia - jak uprzednio.

Przedstawione formuty wyznaczania warto$ci catkowitych réznic memoriatowych
nie sg jedynymi, jakie mozna spotka¢ w Swiatowej literaturze przedmiotu. Zaprezen-
towane w Tabeli 1 koncepcje metodologiczne szacunkéw catkowitych réznic memo-
rialowych wskazuja na ich réznorodnos$¢ konstrukcyjng i funkcjonalnos¢ aplikacyjna.
Wiekszos$¢ z nich powstata w Scistym zwigzku z rachunkowym ksztattowaniem wyniku
finansowego przedsiebiorstwa oraz z mysla o konkretnych narzedziach pomiaru AEM
i jest $ciSle zwigzana z procedurg badawczg propagowang przez danego autora.
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Tabela 1. Metody wyznaczania catkowitych réznic memoriatowych

Odniesienie do literatury Formuta obliczeniowa

Sloan (1996: 289-315) ACAg; — ACASH ;. — ACLys + ADCLy + ATP,, — DEP,

CF,

Hribar, Collins
(2002: 107-109);
Shi, Zhang
(2011: 814-815)

Kang, Sivaramakrishnan
(1995: 358)

Richardson i in.
(2005: 437-485)

Richardson i in.

(2006: 713-743)

gdzie:

ACA,, - zmiana stanu aktywow obrotowych, wyznaczona na podstawie bilansu;

ACASf-IBSt - zmiana stanu Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw, wyznaczona na podsta-
wie bilansu;

ACL,,, - zmiana stanu zobowigzan krdotkoterminowych ogétem, wyznaczona na podstawie
bilansu;

ADCLBSt - zmiana warto$ci kredytow i pozyczek, wykazywana w obrebie zobowigzan krot-
koterminowych i wyznaczona na podstawie bilansu;

DEPCFt - warto$¢ amortyzacji, wyznaczona na podstawie rachunku przeptywow pie-
nieznych;

CAOBSt - aktywa obrotowe netto, inne niz zapasy, naleznosci krotkoterminowe oraz krotko-
terminowe $rodki pieniezne;

AREC cr, " zmiana stanu nalezno$ci krétkoterminowych, wyznaczona na podstawie rachun-
ku przeptywow pienieznych;

AIN cht - zmiana stanu zapaséw, wyznaczona na podstawie rachunku przeptywow pie-
nieznych;

APAYCFt - zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytéw,
wyznaczona na podstawie rachunku przeptywdw pienieznych;

ATPCFt - zmiana po stronie naliczonego podatku dochodowego, wyznaczona na podstawie
rachunku przeptywdw pienieznych;

AOT,, - inne korekty, wyznaczone na podstawie rachunku przeptywow pienieznych;

AN WCBS[ - zmiana w niegotowkowych elementach kapitatu obrotowego netto, wyznaczona
na podstawie bilansu;

AN WOBSt - zmiana po stronie nieoperacyjnych aktywow obrotowych netto, wyznaczona
na podstawie bilansu;

AFINBSt - zmiana po stronie finansowych aktywéw netto, wyznaczona na podstawie
bilansu;

ANOABSt - zmiana po stronie aktywow operacyjnych netto, wyznaczona na podstawie
bilansu;

pozostate oznaczenia - jak uprzednio.

—(AREC,, + AINV,, + APAY,, + ATP,, +AOT,, +DEP,,)

DEP

BS,

REC,, + INV,s + CAO, — CL

BS,

ANWC,; +ANCO, +AFIN

ANOA,; [ NOA,,

Zrodio: opracowanie wlasne na podstawie Sloan, 1996: 289-315; Hribar, Collins, 2002: 107-109;
Kang, Sivaramakrishnan, 1995: 358; Richardson i in., 2005: 437-485; 2006: 713-743;
Shi, Zhang, 2011: 814-815.
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3.  Procedura weryfikacji skali i kierunkéw rachunkowego
zarzadzania zyskiem oraz charakterystyka préby
badawcze;

Ocena rachunkowego ksztattowania wyniku finansowego moze by¢ wspierana rézny-
mi modelami regresyjnymi. W procedurze empirycznej weryfikacji modelu Jones przy-
jeto, iz warto$¢ nieuznaniowych réznic memoriatowych (NDACC) jest determinowana
za pomocg dwdch zmiennych. Nalezg do nich przyrost absolutny tanicuchowy przycho-
dow ze sprzedazy oraz Srednia warto$¢ rzeczowych aktywdw trwatych. Natomiast war-
to$¢ réznic dyskrecjonalnych (DACC) zostata wyznaczona na podstawie roznicy miedzy
warto$cig empiryczng a teoretyczng zmiennej objasnianej TACC, a wiec - zgodnie z za-
tozeniami modelu regresji - jest rowna warto$ci btedu losowego. Mozna domniemywac,
ze w okresie stanowigcym podstawe oszacowania parametrow nie miaty miejsca dziata-
nia z zakresu earnings management, a wiec wartosci DACC powinny by¢ zblizone do zera.
Model ten pozbawiony jest wyrazu wolnego, co jest wynikiem skalowania zmiennych
endo- i egzogenicznych za pomocg wskaznika obrazujgcego poziom aktywow catkowi-
tych okresu poprzedzajgcego analize. ROwnanie opisujgce model Jones przybiera naste-

pujaca postac:
TACCt 1 AREK PPEt Jones
=, — + o, + a5 + &, ((5)
TA, TA, TA, | TA,
i jednoczes$nie:
gt]ones = DACCt Jones? (7)

gdzie:

TA, - srednia wartos¢ aktywow ogotem w roku ¢;

PPE, - Srednia warto$¢ rzeczowych aktywow trwatych w roku ¢;

REV, - przychody ze sprzedazy w roku t;

DACC - wspoétczynnik dyskrecjonalnych réznic memoriatowych wyodrebnianych

t Jones

za pomocg modelu Jones w roku ¢;

e
Jones

g, -reszta modelu regres;ji;
pozostate oznaczenia - jak uprzednio.

Przyjmujac, ze do obliczania zmiennej endogenicznej mozna wykorzysta¢ dwa wa-
rianty kalkulacyjne (tj. bazujacy na bilansie lub opierajacy sie na rachunku cash flow
- patrz réwnania 4 i 5), dla potrzeb niniejszego artykutu model Jones przyjmie naste-
pujace formuty analityczne:
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CA, —CASH,)—(CL, —STD, )|— DEP.
( t t) ( t t) t :al 1 +a2 AREVt +a3 PPEt +8t]ones_BS, (8)
TA, TA, TA, TA, |
a takze:
EAT, —OCF, _ o 1 )ia AREV, ) . PPE, ) o ©)
TA, TA, TA, TA,
gdzie:
/"% _warto$é¢ dyskrecjonalnych réznic memorialowych wyodrebnianych za pomo-

ca modelu Jones w podejsciu bilansowym w roku t;

ones_CF
6‘] _

. - wartos¢ dyskrecjonalnych réznic memoriatowych wyodrebnianych za pomo-
ca modelu Jones w podejSciu bazujagcym na rachunku przeptywéw pienieznych
w roku t;

pozostate oznaczenia - jak uprzednio.

Wersja pierwotna modelu Jones zostata zmodyfikowana przez Dechow, Sloana

i Sweeney o wptyw sprzedazy kredytowanej (zmiana stanu naleznos$ci krotkotermi-

nowych). Stad tez kolejny model stuzacy do estymacji roznic dyskrecjonalnych przyjat

nastepujaca postac:

TACC 1 AREV, —AREC PPE
t 0‘1 + aZ t t + a3 t + gtMod_]ones (10)
) TA, TA,_,

i jednoczes$nie:

L —

gtMod_jones = DACCt Mod _ Jones’ (1 1)
gdzie:
REC, - naleznosci krotkoterminowe w roku ¢;
DACC, )0 jones ™ wspétczynnik dyskrecjonalnych réznic memoriatowych wyodrebnianych

za pomocg modelu Dechow, Sloana i Sweeney w roku ¢;

glted-Jores — reszta modelu regres;j;

pozostate oznaczenia - jak uprzednio.
Podobnie jak miato to miejsce w przypadku modelu Jones, réwniez wersja zmodyfi-
kowana uwzglednia dwa podejscia do jej kalkulacji:
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(CA, —CASH,)~(CL,~STD,)-DEP.
TA, . B

AREV —AREC PPE
— 0‘1 L +a2 t t +a3 t +gtMod_]ones_BS’
TA, TA,

(12)

a takze:

t )

- —AREC PPE
EAT. —OCF, _ a, 1\, a, AREV, £ l+a, L |4 gllod-Jones-F (13)
TA TA

TAtfl t—-1 TAtfl t—1
gdzie:
gl od-Jones-BS_ warto$é¢ dyskrecjonalnych réznic memoriatowych wyodrebnianych za po-

mocg modelu Dechow, Sloana i Sweeney w podejsciu bilansowym w roku ¢;

e
Mod _ Jones _CF
c _Jones _

. - wartos$¢ dyskrecjonalnych réznic memoriatowych wyodrebnianych za po-
mocg modelu Dechow, Sloana i Sweeney w podejsciu bazujgcym na rachunku prze-
plywéw pienieznych w roku ¢;

pozostate oznaczenia - jak uprzednio.

Kolejny krok w przyjetej metodologii badan wigzat sie z koniecznosciag wyselekcjo-
nowania narzedzi umozliwiajacych detekcje zr6znicowanych technik ksztattowania wy-
niku finansowego w przedsiebiorstwie. W tym celu skorzystano ze zmodyfikowanego
modelu logitowego Piosika (2013), ktéry opisuje prawdopodobienistwo wystgpienia tzw.
duzych strat w podmiotach gospodarczych. Wspomniana wielka kapiel kosztowa pole-
ga na postepujacej istotnej redukcji niesatysfakcjonujgcego poziomu wyniku finanso-
wego w celu umozliwienia jego ,sztucznego” wzrostu w przysztosci. Yoshihiro Tokuga
i Tomoaki Yamashita definiujg jg jako ,[...] probe zwiekszenia raportowanych zyskow
w kolejnych okresach poprzez biezace obcigzanie tych pozycji, ktére moga mie¢ nega-
tywny wplyw na raportowany wynik finansowy w przysztosci. Przy czym, dziatania
te pogarszajq i tak stabe wyniki biznesowe osiggniete w analizowanym okresie” (Toku-
ga, Yamashita, 2011: 123-138). Mozna zatem stwierdzi¢, ze wielka kapiel kosztowa wig-
Ze sie ze strategig negatywnego oddziatywania na niezadowalajgce poziomy uzyskiwa-
nych wynikéw finansowych drogg generowania nadzwyczajnie wysokich kosztéow (np.
sjednorazowego” wykazywania w ksiegach catkowitego putapu kosztéw zwigzanych
zrezerwami restrukturyzacyjnymi lub restrukturyzacja problematycznego zadtuzenia)
w okresie biezgcym, z jednoczesnym dazeniem do ograniczania poziomu tych kosztow
w okresach przysztych.

Generowanie kosztow i strat jest dziataniem wymagajacym szczegolnej troski ze stro-
ny zarzadzajacych przedsiebiorstwami. Nieuchronnos$¢ ich powstawania oraz ich donio-
sta rola i znaczenie dla funkcjonowania i rozwoju jednostki tworza wazne przestanki
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analizy bezpieczenstwa finansowego przedsiebiorstwa. Mozna ja przeprowadzic¢ - tak
jak w niniejszym artykule - z wykorzystaniem modelu logitowego wieloczynnikowej
analizy wystgpienia duzych strat w przedsiebiorstwie autorstwa Mirostawa Hamrola,
Barttomieja Czajki i Macieja Piechockiego (2004: 35-39). W modelu tym wyekspono-
wano miedzy innymi zmienng opisujaca prawdopodobienstwo upadtosci jednostki go-
spodarczej:

BIGBATH, = o, + a,DACC, + ,InTA, + c, OCk, +a, OCE, + o AREV, +
T4, TA, TA,

_IND
ta,LEV, +a7FDt+a8(ﬂj+%£AEQEtJ+%(EAZ tjm
TA TA

(14)

TA

t t t

gdzie:

BIGBATH, - zmienna zero-jedynkowa (wynoszaca 1 - gdy strata netto byta wieksza niz
10% sumy aktywéw w roku t lub 0 w przeciwnym razie);

DACC, - wspotczynnik dyskrecjonalnych réznic memoriatowych w roku ¢;

LEV, - wartos$¢ zobowigzan ogétem do sumy aktywow na koniec roku ¢;

ONCA, - warto$¢ aktywow operacyjnych netto na koniec roku ¢;

ALTL, - przyrost zobowigzan dtugoterminowych w roku ¢;

AEQE, - przyrost kapitatu wtasnego pomniejszonego o zyski netto w roku ¢;

IND, - $rednia warto$¢ wyniku finansowego netto w branzy przemystu, w ktérym pod-
miot prowadzi dziatalno$¢ gospodarcza w roku t;

FD, - zmienna binarna (wynoszgca 1 - gdy warto$¢ zmiennej sztucznej wedtug modelu
dyskryminacyjnego Hamrola i in. w roku t byta mniejsza od 0 lub 0 w przeciwnym
razie);

pozostate oznaczenia - jak uprzednio.

Analizy empiryczne zrealizowane zostaty wsréd spétek publicznych przynalezacych
do sektora przemystu, notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
w latach 2003-2017, ktdérych akcje byty przedmiotem obrotu przez okres co najmniej
dziesieciu lat. Dodatkowym kryterium wyboru przedsiebiorstw do badan byty: dostep-
nos$¢ rocznych jednostkowych sprawozdan finansowych i kompletno$¢ raportowanych
danych. Tak przyjeta proba badawcza pozwolita na zakwalifikowanie do grupy pod-
miotow gospodarczych poddanych analizie 72 przemystowe spotki gietdowe nalezace
do dwunastu branz przemystu (1gcznie uwzgledniono 1116 obserwacji).
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4.  Rezultaty przeprowadzonych badan empirycznych

4.1. Analiza wrazliwosci i przystawalnosci testowanych modeli r6znic
memoriatowych do danych empirycznych

Zaprezentowane wyniki badan w pierwszej kolejno$ci nawigzujg do problematyki stop-
nia dopasowania analizowanych modeli regresyjnych do danych empirycznych. Dane za-
warte w Tabeli 2 wskazujg, Ze sposéb szacowania poszczegdlnych subkategorii réznic
memoriatowych (tzn. przy wykorzystaniu metody posredniej - bilansowej lub metody
bezposredniej — opierajacej sie na rachunku cash flow) wptywat na procent zmienno$ci
zmiennej endogenicznej, objasnianej przez model ekonometryczny. W ten sposéb zauwa-
zy¢ nalezy, iz zdecydowanie wyzszymi stopniami dopasowania do danych empirycznych
(opisywanymi za pomoca wspoétczynnikéw determinacji: R* i skorygowanego R?) cha-
rakteryzowaty sie te modele, w ktérych zmienna objasniana TACC byta wyznaczana jako
roznica miedzy zyskiem netto a operacyjnymi przeptywami pienieznymi (oznaczonymi
w Tabeli 2 jako: Jones_CF i Mod. Jones_CF).

Tabela 2. Stopien dopasowania modeli stuzacych do estymacji poszczego6lnych
subkategorii ré6znic memoriatlowych do danych empirycznych

Miara statystyczna
Model
5 Skorylgi’(z)wany stangi?'?lowy F Ist. F
Jones_BS 0,68 0,68 0,22 805,17 0,00
Jones_CF 0,87 0,87 0,14 2447,06 0,00
Mod. Jones_BS 0,66 0,66 0,23 731,33 0,00
Mod. Jones_CF 0,84 0,84 0,16 1940,11 0,00

Zrodto: opracowanie wtasne.

W analizie przyjeto rowniez zatozenia - znane z przywotywanej literatury przed-
miotu - mowiace, Ze spodziewana warto$¢ parametréw strukturalnych przy zmiennych
AREV oraz AREV-REC (parametry a,) powinna przyjmowac wartosSci dodatnie, a przy
zmiennej PPE (parametry a,) - ujemne (Ronen, Yaari, 2008: 405-406). Zrealizowane ba-
dania empiryczne wykazaty, iz zalozenia te zostaty spetnione jedynie w przypadku, gdy
zmienna endogeniczna byta kalkulowana przy uwzglednieniu kategorii pochodzacych
z rachunku przeptywdéw pienieznych (zob. Tabela 3). Natomiast w sytuacji, gdy zmien-
na TACC byta obliczana jako zmiana kapitatu pracujacego netto, skorygowanego o odpis
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amortyzacyjny rzeczowych i niematerialnych aktywow trwatych (a zatem z uwzgled-

nieniem podejscia bilansowego), wartos$ci parametrow strukturalnych przy wymienio-

nych zmiennych przyjmowaty znaki odwrotne do oczekiwanych.

Tabela 3. Ocena parametréw strukturalnych w testowanych modelach réznic

memoriatowych
Parametry strukturalne
Model
al aZ a3
Jones_BS -162,0351 -0,1687 0,0623
Jones_CF 458,2821 0,1831 -0,0682
Mod. Jones_BS -572,9874 -0,2176 0,0069
Mod. Jones_CF 954,8845 0,2264 -0,0016

Czcionka pogrubiong oznaczono parametry strukturalne modelu regresji istotne statystycz-
nie przy przyjetym poziomie ufno$ci réwnym 0,05.

Zrédto: opracowanie wtasne.

Nalezy jednak podkresli¢, iz w kazdym z czterech rozpatrywanych podejs¢ metodo-

logicznych stuzacych do wyodrebniania dyskrecjonalnych réznic memoriatlowych nie

udato sie wypetni¢ warunku orzekajgcego, iz rozktad zmiennej DACC ma charakter roz-

ktadu normalnego (zob. Tabela 4). Statystyki przeprowadzonego nieparametrycznego

testu Kotmogorowa-Smirnowa, testujacego hipoteze zerowg wskazujgca na rozktad zbli-

zony do rozktadu normalnego, nie pozwalajg na akceptacje zatozenia o rozktadzie nor-

malnym w zadnym z analizowanych przypadkéw (p < 0,05).

Tabela 4. Wyniki testu Kotmogorowa-Smirnowa dotyczacego zgodnosci

rozktadu analizowanych zmiennych z rozktadem normalnym

) Test Kolmogorowa-Smirnowa
Zmienna
Statystyka df Ist.
DACC Jones_BS 0,118 1116,00 0,00
DACC Jones_CF 0,137 1116,00 0,00
DACC Mod. Jones_BS 0,125 1116,00 0,00
DACC Mod. Jones_CF 0,130 1116,00 0,00

Zrodto: opracowanie wtasne.
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4.2. Ocena zwiazkéw zachodzacych miedzy poszczegolnymi subkategoriami
réznic memoriatowych wyodrebnianych za pomoca kategorii
bilansowych oraz wielkosci pochodzacych z rachunku przeptywow

pienieznych

Analiza zalezno$ci zachodzacych miedzy poszczegdlnymi kategoriami wyodrebnionych roz-
nic memoriatlowych zmierza do sformutowania odpowiedzi na dwa pytania: ,Czy miedzy
wskazanymi miarami istniejg istotne statystycznie zwigzki?”, ,Czy zdywersyfikowane podej-
Scia do obliczania zmiennej endogenicznej TACC wskazujg na zr6znicowany charakter roznic
memoriatowych?”. Te zadania badawcze pozwoli¢ mogg na petniejsze scharakteryzowanie
procesow ksztattowania wyniku finansowego przez przedsiebiorstwa.

Wyniki badan empirycznych zaprezentowane w Tabeli 5 pokazujg, iz miedzy wskaz-
nikami catkowitych réznic memoriatowych TACC, kalkulowanych z jednej strony za po-
mocg podejscia bilansowego, a z drugiej przy wykorzystaniu kategorii pochodzacych
z rachunku cash flow, istniejg silne ujemne zwigzki korelacyjne. Sg one opisane za po-
mocg wspotczynnika korelacji liniowej Pearsona w 68,5%. Jednoznacznie obrazuje to,
Ze przyjety sposOb postrzegania i obliczania catkowitych r6znic memoriatowych moze
w diametralny spos6b wptywac na p6Zniejsze ksztattowanie warto$ci nieuznaniowych
i dyskrecjonalnych korekt zysku netto. Skupiajgc uwage na relacjach zachodzacych mie-
dzy dwoma wspotczynnikami uznaniowych réznic memoriatowych DACC, wyodrebnia-
nymi za pomoca metodologii Jones (odpowiednio: DACC_JONES_BS i DACC_JONES_CF)
w badanej populacji, mozna méwi¢ o istnieniu dodatnich zaleznosci o przecietne;j sile,
opisanych w 47,7% (zob. Tabela 5). Z kolei niemal petna negatywna korelacja zostata od-
notowana w odniesieniu do warto$ci wspotczynnikoéw réznic nieuznaniowych: NDACC_
JONES_BS i NDACC_JONES_CF.

Tabela 5. ZaleznoSci miedzy poszczegdlnymi kategoriami dyskrecjonalnych
réoznic memoriatowych wyodrebnianych za pomoca modelu Jones

Kategorie réznic DACC. | NDAcC DACC. | NDpacc
memgorialowych TACC.BS | 1onEs Bs | jones Bs | TACC-CF | JoNES cF | JONES.CF
TACC_BS 1 0552 | 0835 | -0,685 | 0,261 | -0,836

DACC_JONES_BS 0,552 1 0,002 0,168 0477 | -0,005

NDACC_JONES_BS 0,835 0,002 1 ~0932 | -0,001 | -0,997

TACC_CF 0,685 | 0168 | -0932 1 0,363 | 0933

DACC_JONES._CF 0,261 0477 | -0,001 0,363 1 0,002

NDACC_JONES.CF | -0,836 | -0,005 | -0997 | 0,933 0,002 1

Czcionka pogrubiong oznaczono korelacje istotne statystycznie przy przyjetym poziomie
istotnosci a = 0,01.

Zrodto: opracowanie wtasne.
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Analogiczne spostrzezenia towarzysza analizie zwigzkow korelacyjnych zacho-
dzacych miedzy wspotczynnikami dyskrecjonalnych réznic memoriatowych ekstrakto-
wanych przy wykorzystaniu zmodyfikowanej wersji modelu Jones (zob. Tabela 6).
W odniesieniu do og6tu badanych spétek przemystowych zaobserwowano wystepo-
wanie dodatnich, istotnych statystycznie zaleznoSci zachodzacych miedzy zmiennymi:
DACC_MOD_JONES_BS oraz DACC_MOD_JONES _CF. Sita tych zwigzkow, mierzona wspét-
czynnikiem korelacji liniowej Pearsona, byta przecietna i wynosita 40,6%. Natomiast
w odniesieniu do relacji majgcych miejsce miedzy wspoétczynnikami réznic nieuzna-
niowych (NDACC_MOD_JONES_BS i NDACC_MOD_JONES_CF) odnotowano wystepowanie
niemal petnej korelacji ujemnej, opisanej w 99,8%.

Tabela 6. ZaleznoSci miedzy poszczegdlnymi kategoriami dyskrecjonalnych
réznic memoriatowych wyodrebnianych za pomocg modelu Dechow, Sloana

i Sweeney

DACC. | Npacc DACC. | NDAcC.

Kategorie roznic MOD MOD MOD MOD
mem%)rialowych TACCBS | 1ongs | jones. | TACC-CF | jonEs | jonEs.

BS BS CF CF
TACC_BS 1 0,576 | 0,835 | -0,685 | 0,203 | -0,837
DACC_MOD_JONES_BS 0,576 | 1 0,031 | 0124 | 0406 | -0,035
NDACC_MOD_JONES.BS| 0,835 | 0,031 | 1 ~0,921 | -0,024 | -0998
TACC_CF 0,685 | 0124 | -0921 | 1 0411 | 0923
DACC_MOD_JONES_CF 0,203 | 0406 | -0024 | 0411 | 1 0,028

NDACC_MOD_JONES_CF | -0,837 | -0,035 | -0998 | 0923 | 0028 | 1

Czcionka pogrubiong oznaczono korelacje istotne statystycznie przy przyjetym poziomie

istotnosci a = 0,01.

Zrodto: opracowanie wtasne.

4.3.

a czestotliwoscig wystepowania duzych strat

Zalezno$ci miedzy wartosciami r6znic memoriatowych

Pogtebione badania empiryczne nakierowane zostaty na ukazanie relacji zachodzgcych
miedzy warto$ciami wyodrebnionych dyskrecjonalnych réznic memoriatowych DACC
a prawdopodobienstwem wystapienia tzw. wielkich kapieli kosztowych w przedsiebior-
stwach gieldowych. Wyniki przeprowadzonej wieloczynnikowej analizy duzych strat
(przedstawione w Tabeli 7) wskazujg, ze — bez wzgledu na przyjety sposéb ekstrakc;ji
uznaniowych réznic memoriatowych - zmienna DACC w sposob istotny statystycznie
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wplywata na prawdopodobienstwo wystgpienia straty netto wiekszej niz 10% sumy
aktywow podmiotu gospodarczego. Wyniki dokonanych analiz regresji w przekroju
czterech grup (obrazujacych cztery warianty wyodrebniania dyskrecjonalnych réznic
memoriatowych) podkreslajg, ze kazdorazowo ocena parametru strukturalnego o, po-
przedzajacego zmienng DACC, przyjmuje wartoSci ujemne. Dodatkowo w kazdym z czte-
rech analizowanych przypadkéw uzyskane wartos$ci wspotczynnikéw R? Coxa i Snella
oraz Nagelkerkego Swiadcza o podobnym, przecietnym stopniu dopasowania modelu
do danych empirycznych (dodatkowo wprowadzenie zmiennych wptywa na poprawe
jako$ci modelu). Jednakze tylko w odniesieniu do modeli logitowych, w ktérych zmienna
DACC byta separowana przy uzyciu metody bilansowej (DACC_Jones_BS i DACC_MOD_Jjo-
nes_BS), otrzymano satysfakcjonujace wyniki testu Hosmera-Lemeshowa, weryfikuja-
cego hipoteze o rownosci warto$ci obserwowanych i przewidywanych. Wskazujg one,
Ze przy przyjetym poziomie istotnosci o = 0,05 nie ma podstaw do odrzucenia hipotezy
zerowej. Klasy nie r6znicujg dopasowania, co jest pozadang wtasnoscia.

Tabela 7. Wyniki wieloczynnikowej analizy duzych strat w sp6tkach

gietdowych
I. Zmienna endogeniczna - BIGBATH; DACC_JONES_BS
Liczba obserwacji = 1116 [N(0) = 1016; N(1) = 100]

Zmienne B S talfg:r d. Wald df Ist. Exp (B)
Stata -2,905 1,010 8,274 1,000 0,004 0,055
DACC,, . 4 -2,509 0,735 11,642 1,000 0,001 0,081
InTA 0,049 0,077 0,414 1,000 0,520 1,051
OCF,_/TA, , 1,085 0,879 1,525 1,000 0,217 2,959
OCF JTA, -3,027 1,240 5,960 1,000 0,015 0,048
AREV /TA, -1,231 0,396 9,664 1,000 0,002 0,292
LEV, -0,686 0,618 1,235 1,000 0,266 0,503
FD, -2,563 0,341 56,603 1,000 0,000 0,077
ALTL /TA, -0,861 0,697 1,524 1,000 0,217 0,423
AEQE /TA, 3,795 1,216 9,749 1,000 0,002 44,499
NI-IND, 4,020 0,804 25,021 1,000 0,000 55,679

Podsumowanie modelu Test Hosmera i Lemeshowa
CoxaiSnella R*> | Nagelkerkego R* Chi-kwadrat df Ist.
0,125 0,278 13,328 8,000 0,101
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II. Zmienna endogeniczna - BIGBATH; DACC_JONES_CF
Liczba obserwacji = 1116 [N(0) = 1016; N(1) = 100]

Zmienne B s talfc?:r d. Wald df Ist. Exp (B)
Stata -2,903 1,020 8,106 1,000 0,004 0,055
DACC,,,, -5,345 1,340 15,904 1,000 0,000 0,005
InTA 0,048 0,077 0,394 1,000 0,530 1,050
OCF _/TA, , 2,162 1,008 4,599 1,000 0,032 8,688
OCF,JTA, -5,397 1,578 11,698 1,000 0,001 0,005
AREV /TA, -2,054 0,415 24,466 1,000 0,000 0,128
LEV, -1,064 0,658 2,616 1,000 0,106 0,345
FD, -1,976 0,382 26,786 1,000 0,000 0,139
ALTL /TA, -0,368 0,704 0,273 1,000 0,601 0,692
AEQE /TA, 2,967 1,248 5,652 1,000 0,017 19,428
NI-IND, 3,492 0,752 21,569 1,000 0,000 32,850

Podsumowanie modelu Test Hosmera i Lemeshowa
CoxaiSnella R*> | Nagelkerkego R* | Chi-kwadrat df Ist.
0,130 0,290 20,746 8,000 0,008
III. Zmienna endogeniczna - BIGBATH; DACC_MOD_JONES_BS
Liczba obserwacji = 1116 [N(0) = 1016; N(1) = 100]

Zmienne B S talfg:r d. Wald df Ist. Exp (B)
Stata -2,786 1,011 7,601 1,000 0,006 0,062
DACC,), jones s -2,371 0,709 11,170 1,000 0,001 0,093
InTA 0,040 0,077 0,269 1,000 0,604 1,041
OCF, _/TA, , 1,027 0,875 1,380 1,000 0,240 2,794
OCF JTA, -2,868 1,208 5,634 1,000 0,018 0,057
AREV /TA, -1,192 0,399 8,910 1,000 0,003 0,304
LEV, -0,703 0,613 1,316 1,000 0,251 0,495
FD, -2,578 0,339 57,753 1,000 0,000 0,076
ALTL,/TA, -0,704 0,691 1,036 1,000 0,309 0,495
AEQE /TA, 3,705 1,198 9,565 1,000 0,002 40,636
NI-IND, 3,962 0,798 24,662 1,000 0,000 52,565

Podsumowanie modelu Test Hosmera i Lemeshowa
CoxaiSnella R*? | Nagelkerkego R? | Chi-kwadrat df Ist.
0,124 0,276 12,658 8,000 0,124
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IV. Zmienna endogeniczna - BIGBATH; DACC_MOD_JONES_CF
Liczba obserwacji = 1116 [N(0) = 1016; N(1) = 100]

Zmienne B s talfc?:r d. Wald df Ist. Exp (B)
Stata -3,191 1,019 9,808 1,000 0,002 0,041
L LA —— -5,102 1,286 15,749 1,000 0,000 0,006
ATA 0,070 0,077 0,835 1,000 0,361 1,073
OCF_,/TA, , 2,180 1,011 4,651 1,000 0,031 8,849
OCF JTA, -5,471 1,607 11,588 1,000 0,001 0,004
AREV /TA, -2,167 0,424 26,156 1,000 0,000 0,115
LEV, -1,059 0,659 2,584 1,000 0,108 0,347
FD, -1,983 0,383 26,862 1,000 0,000 0,138
ALTL,/TA, -0,721 0,705 1,046 1,000 0,306 0,486
AEQE /TA, 2,972 1,260 5,559 1,000 0,018 19,525
NI-IND, 3,433 0,746 21,176 1,000 0,000 30,965

Podsumowanie modelu Test Hosmera i Lemeshowa
CoxaiSnella R*> | Nagelkerkego R? | Chi-kwadrat df Ist.
0,130 0,290 20,442 8,000 0,009

Czcionka pogrubiona oznaczono zmienne istotne statystycznie przy przyjetym poziomie
istotnosci a = 0,05.

Zrodto: opracowanie wtasne.

5 Zakonczenie

Skuteczno$¢ zastosowania licznych i zréznicowanych metod detekcji ksiegowego zarzg-
dzania wynikiem finansowym stanowi¢ moze o jakosci decyzji podejmowanych i reali-
zowanych przez przedsiebiorstwo. Wazne miejsce zajmujg tutaj r6Znice memoriatowe
o charakterze dyskrecjonalnym, wyodrebniane za pomocg wybranych modeli ekonome-
trycznych. Jak wskazaty przeprowadzone badania empiryczne, istotnym zagadnieniem
problemowym w analizach regresji majacych na celu wstepna predykcje skali zjawi-
ska earnings management pozostaje nie tylko zdefiniowanie zmiennych egzogenicznych,
za pomoca ktorych szacowane bedg warto$ci roznic nieuznaniowych, lecz takze sposéb
kalkulacji zmiennej endogeniczne;j.
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Dwie najczeSciej przytaczane w literaturze przedmiotu metody obliczania catkowi-
tych r6znic memoriatowych pozwalaja na utozsamianie tej kategorii ze zmianami kapita-
tu pracujacego netto, skorygowanymi o odpis amortyzacyjny rzeczowych i niematerial-
nych aktywow trwatych badz tez z r6znicg zachodzaca miedzy wynikiem finansowym
netto a operacyjnymi przeptywami pienieznymi. Zrealizowane analizy empiryczne
w odniesieniu do spdtek gietdowych notowanych na Gietdzie Papieré6w WartoSciowych
w Warszawie wykazaty, iz zastosowanie powyzszych zdywersyfikowanych podejs¢
do obliczania zmiennej endogenicznej TACC prowadzi¢ moze do skrajnie réznych wyni-
kow w zakresie uzyskiwanych wartosci dyskrecjonalnych réznic memoriatowych. Uzy-
skane rezultaty badan pozwolity miedzy innymi na stwierdzenie, iz miedzy wskaznika-
mi uznaniowych réznic memoriatowych DACC, kalkulowanych z jednej strony za pomoca
podejscia bilansowego, a z drugiej przy wykorzystaniu kategorii pochodzacych z rachun-
ku cash flow, istniejg zaledwie przecietne, dodatnie zwigzki korelacyjne. Co wiecej, dobor
odpowiedniej metodologii wyznaczania réznic catkowitych TACC w znacznym stopniu
wptywatl na kierunki i warto$ci parametrow strukturalnych widniejgcych przy okre-
Slonych zmiennych egzogenicznych ujmowanych w rozpatrywanych modelach ekono-
metrycznych. Wszystko to sugeruje, iz przyjety sposéb obliczania catkowitych réznic
memorialowych w ogromnej mierze wptywac moze na szacunki skali i zakresu praktyk
intencjonalnego ksztattowania wyniku finansowego przedsiebiorstw.

Przedstawione badania nie wypetniajg warunku generalizacji i nie powinny by¢
uogolniane na wszystkie przedsiebiorstwa przemystowe. Pozwalaja one jednak zwro-
ci¢ uwage na potrzebe kontynuacji badan naukowych nad zagadnieniami skuteczno-
Sci okreslonych narzedzi predykcji zjawiska zarzgdzania zyskiem typu rachunkowego
na polskim rynku kapitalowym. Szczegoélnie istotne wydaja sie: potrzeba opracowania
oryginalnego, polskiego wktadu teoretyczno-empirycznego (adekwatnego do oceny zja-
wisk earnings management na rynku rodzimym), jak réwniez uwzglednienie szerszej po-
pulacji podmiotéw poddanych badaniom.
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Evaluation of Accruals and Detection of Accrual-Based Earnings
Management in Industrial Enterprises

Abstract:

Keywords:

JEL:

The main aim of the paper was to characterize the accruals arising
from the use of the balance sheet approach or categories taken from
the cash flow statement in their calculation, as well as to examine
the relationships between the values of discretionary accruals in the
enterprises implementing specific strategies of accrual-based earn-
ings management and in companies that not implement these prac-
tices. The obtained results of empirical research showed, inter alia,
that the selection of the methodology for computing of total accruals
significantly influenced the values of structural parameters appear-
ing in specific econometric models used to predict AEM practices. All
this may suggest that the adopted method of calculating the different
subcomponents of accruals may largely affect the further estimates of
the scale and directions of intentional shaping of the financial result
of enterprises.

accrual-based earnings management, accruals, the Jones model,
the Modified Jones model, big bath
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