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Wprowadzenie

Rynek audytu spotek gietdowych w Polsce przeszedt w ostatnich 10 latach
znaczgceq transformacje. Przede wszystkim, doswiadczyt wyrazne;j
rozbudowy regulacyjnej - nie tylko w zakresie standardéw badania
sprawozdah finansowych, ale tez w zakresie regulacji nadzorczych

i zwigzanych z niezaleznoéciq audytora od zleceniodawcy. Z pewnosciq,
wptyneto to na bezpieczefstwo rynku kapitatowego, ale wprowadzito tez
szereg nowych wymaganh stawianych biegtym rewidentom. Wymagana od
nich wiedza merytoryczna, a takze ryzyko zwigzane z wykonywaniem
zawodu doéé wyraznie wzrosty.

Jak zmiany te wptynety na ksztatt rynku audytorskiego? Po pierwsze, rynek
skonsolidowat sig - liczba podmiotéw badajgcych spétki gietdowe w Polsce
istotnie spada. Po drugie, umacnia sie pozycja firm audytorskich sredniej
wielkosci, poniewaz sq one w stanie konkurowaé z tzw. wielkg czwbérkg ceng
ustugi, a takze wykazaé sie coraz wyzszym doswiadczeniem. Po trzecie,
koszty ustug audytorskich poszty w gére, poniewaz podaz audytoréow na
rynku pracy jest coraz mniejsza, a badanie spdtek publicznych obarczone
jest coraz wigkszym ryzykiem.

Zapraszamy do lektury!




Kluczowe wnioski:

Ostatnie lata to okres istotnych zmian na rynku audytu spdtek gietdowych w Polsce. Srednie firmy zwiekszyty swéj udziat (liczqc

liczbg badanych spdtek) z 22 proc. w 2015 roku do 3l proc. w 2021 roku. To efekt gtéwnie zmian regulacyjnych, ale tez rosngcego
potencjatu srednich firm.

Pandemia przestaje mie¢ wptyw na ksztatt sprawozdah finansowych spotek gietdowych. W 2021 roku odsetek sprawozdan, do
ktérych audytorzy nie zgtaszali zadnych zastrzezeh ani uwag, wzrosta z 60 do 7l proc., czyli do poziomu notowanego przez
pandemiq. Odsetek spdtek, dla ktdérych audytorzy zgtaszali ryzyko braku kontynuaciji dziatalnosci, spadtz 11 do 7 proc.

Po wyraznym wzrocie kosztéw audytu w latach 2015-2020, w 2021 roku koszty te ustabilizowaty sie. Srednie wynagrodzenie

audytora wyniosto w ostatnim roku 438 tys. zt, czyli o 3 proc. wiecej niz przed rokiem. W relacji do sumy aktywow, kapitatdw
wiasnych czy wynagrodzeh zarzqddw koszty audytu wrecz spadty.

Koszt audytu jest bardziej uzalezniony od wielkosci audytora, niz wielkosci badanej spotki. Cena audytu prowadzonego przez tzw.
wielkg czwbrke jest okoto 2-krotnie wyzsza niz ustugi audytora Sredniej wielko§ci (po uwzglednieniu wielkosci przychodéw spdtek].
Prawdopodobnie wynika to gtdwnie z réznic w postrzeganiu poszczegdlnych marek.




Polski rynek audytu mocno rozproszony

Sprawozdania spdtek Rynku Gtéwnego GPW bada 48
audytoréw. To zardbwno najwieksze miedzynarodowe
korporacije, jak i samodzielni lokalni biegli rewidenci.
Liczba audytoréw na polskim rynku gietdowym z roku na rok spada. W 2021

roku badania sprawozdan finansowych spdtek Rynku Gtownego GPW
prowadzito 48 podmiotéw, wobec 61 przed rokiem, 81 pie¢ lat temu i 111 dziesigé

lat temu. Srednio na jednego audytora przypadato w ostatnim roku okoto oémiu

spotek.

Przede wszystkim, z rynku rezygnujg drobni, lokalni biegli rewidenci. Obecnie
badajq oni 131 spdtek, wobec 160-170 w ostatnich latach. To prawdopodobnie
skutek zaostrzajgcych sie rygordw i zwigkszonych potencjalnych kar
naktadanych na audytoréw badajgcych sprawozdania finansowe jednostek
zaufania publicznego. Warto jednak zaznaczyé, ze udziat drobnych firm
audytorskich na polskim rynku publicznym nadal jest relatywnie duzy. Mali
audytorzy badajq wiecej niz co trzecig spotke z Rynku Gtéwnego GPW.

Firmy tzw. wielkie] czwérki (Deloitte, EY, KPMG, PwC) badaty w 2021 roku
sprawozdania 97 spdtek, a wiec 28 proc. rynku. Cztery firmy Sredniej wielkosci
[Grcmt Thornton, BDO, UHY ECA i PKF - firmy badajgce w 2021 roku
przynajmniej 10 spdtek i osiggajgce z tego tytutu tgcznie przynajmniej 1 min zt
przychodu) badaty w tym czasie sprawozdania 118 spétek, czyli 34 proc. rynku.

Wykres 1. Liczba spdtek notowanych na Rynku Gtownym GPW przebadanych
w 2021 roku przez poszczegdlne firmy audytorskie*®
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*W analizie brane byty pod uwage jedynie spotki, ktdrych sprawozdania finansowe wraz z opiniq biegtego
rewidenta dostepne byty na ich stronach internetowych w okresie pazdziernik-listopad 2021.



Sredni audytorzy zwiekszyli udziat w rynku

Ostatnie lata to okres zacierania sie na GPW granic
miedzy tzw. wielkg czworkg a firmami srednimi.

Warto zwréci¢ uwage, ze w ostatnich latach nastgpity istotne przetasowania
na rynku audytu spotek gietdowych. Przez szes¢ lat udziat Srednich firm
audytorskich (mierzony liczbq przebadanych spétek) wzrést z 22 do 34 proc.
W tym samym czasie udziat firm tzw. wielkiej czworki spadt z 37 do 28 proc.

Srednia wielkosé spétek badanych przez tzw. wielkq czworke nadal jest
wieksza niz spotek Sredniej wielkosci, jednak &rednie firmy coraz czesciej
rowniez badajg sprawozdania najwigkszych podmiotdéw, czego przyktadem
jest chociazby objecie badaniem CD Projekt przez Grant Thornton, BNP
Paribas przez Mazars, Grupy Azoty przez BDO czy PGNIG przez PKF.

Wptyw na tak silng ekspansje firm srednich miato kilka czynnikow, jednak
najwazniejsze wydajq sie trzy. Po pierwsze, §rednie firmy - zdobywajqgc
doéwiadczenie w badaniu coraz wigkszych spotek gietdowych i rozbudowujqc
swoje zespoty — podnoszq swoje kompetencje i coraz czesciej stanowig realng
alternatywe dla wiekszych podmiotéw. Po drugie, §rednie firmy wykorzystujq
swoje naturalne przewagi konkurencyjne, tzn. wiekszg elastycznosé, wigksze
zaangazowanie w bezposredniq realizacje ustugi doswiadczonych biegtych
rewidentow oraz czesto nizszq cene. Po trzecie, z pewnoécig duzy wptyw
miaty tez zmiany regulacyjne, wymuszajqce na spodtkach gietdowych rotacje
audytora co pieé lat (zmienione ostatnio na lat 10) oraz zakazujgce
zamawiania ustug audytorskich u podmiotoéw realizujgcych dla spotki
projekty doradcze. Oznaczato to, ze czesé spdtek musiata szukaé nowego
audytora, a wybor miaty ograniczony.

Wykres 2. Odsetek spotek GPW Rynku Gtownego w podziale na firmy tzw.
wielkiej czwérki (Deloitte, EY, KPMG, PwC), firmy §rednie (Grant Thornton,
BDO, UHY ECA, PKF*) i pozostatych audytordw w poszczegdlnych latach,
w ktérych wykonywane byty badania sprawozdania finansowego

2015 2019 2020 2021

Pozostali W Sredni m Wielka czwérka

*Firmy badajgce w 2021 roku przynajmniej 10 spdtek Rynku Gtownego GPW,
z przychodami z tytutu badania tych spotek powyzej 1 min zt netto.



Audytorzy rzadziej
bijg na alarm

W 2021 roku biegli rewidenci az w 74 proc. opinii nie
mieli zastrzezeh do sprawozdah finansowych. Ryzyko
utraty ptynnosci przez spdtki wywotane pandemiqg
wyraznie sie zmniejszyto od zesztego roku.

Jak pokazywalismy w ubiegtorocznej edycji naszego raportu, w 2020 roku -

w zwigzku z wybuchem pandemii i ogromng niepewnosciq nig wywotang -
audytorzy znacznie czegéciej niz w poprzednich badanych latach zgtaszali uwagi
do sprawozdan finansowych badanych spodtek. W 2020 roku tylko 60 proc.
sprawozdah nie wzbudzito zadnych wagtpliwosci czy zastrzezeh po stronie
badajqcych je biegtych rewidentéw. W 2015 i 2010 roku byto to odpowiednio
73172 proc. Jednoczeénie audytorzy coraz czesciej ostrzegali rynek przed
potencjalnymi problemami ptynnosciowymi badanych spotek. W 2020 roku az

11 proc. opinii z badania zawierato uwage audytora o tzw. niepewnosci zwigzane;j
z mozliwosciq kontynuacji dziatalnoéci przez spotke. W poprzednich badanych
latach - 2015 i 2010 - odsetki te byty znikome, wynosity odpowiednio O,4 i 2 proc.

Na szczedcie, w ostatnim roku te obawy audytoréow o wyptacalnosé spotek
zmniejszyty sie. W 2021 roku juz 74 proc. sprawozdah uzyskato ,czystg” opinie
biegtego rewidenta. Odsetek opinii z niepewnosciq kontynuacji spadt z 11 do

7/ proc., a opinii z objadnieniem z 25 do 15 proc. Perspektywy spdtek poprawity sie
- ryzyko pandemii okazato sie¢ mniejsze, a spdtkom tatwiej je okresli¢ i podjqgé
niezbedne kroki zaradcze. Ponadto, audytorzy lepiej niz w poprzednim roku
wiedzieli, jak podchodzi¢ do niepewnosci wywotanej pandemig.

Rodzaj opinii z badania sprawozdania 2010

Audytor akceptuje sprawozdanie, tzn. potwierdza 79%
zgodno&¢ ze stanem faktycznym i zasadami
rachunkowosci

73%

60%

74%

Z objasnieniem

Audytor akceptuje sprawozdanie i zwraca uwage 500
czytelnikdw na wazne, opisane w nim

zagadnienie

25%

25%

15%

Z niepewnosciq kontynuacji

Audytor akceptuje sprawozdanie, ale widzi 50,
istotne ryzyko dla kontynuowania dziatalnosci

przez spotke

0,4%

1%

7%

Z zastrzezeniem

Audytor akceptuje sprawozdanie jako catosé, o o
. S s 4% 1%
jednak zastrzega, ze jakie§ istotne zagadnienie

zawiera btgd lub nie dato sie go zbadaé

3%

3%

Negatywna

Audytor stwierdza niezgodnoé¢ sprawozdania 0

. Py . 0%
jako catosci ze stanem faktycznym lub zasadami
sporzgdzania

0%

0%

0%

Odmowa wyrazenia opinii

Audytor po prébie przeprowadzenia badania

uzndje, ze nie jest w stanie zebra¢ odpowiednich 0% 0.4%
dowodoéw, aby sie o nim wypowiedziet€ lub

pomimo podpisanej umowy odmawia

przystgpienia do badania

1%

1%




Ceny stabilizujg sie na wysokim poziomie

W drugiej potowie minionej dekady ceny audytu spotek gietdowych wyraznie wzrosty. Jednak w minionym roku
ustabilizowaty sie — wzrosty jedynie o 3 proc., do 438 tys. zt netto.

Ostatnie kilka lat to okres wyraznego wzrostu wynagrodzeh audytoréw. Wedtug naszych obliczef na podstawie danych publikowanych przez spotki, srednie
wynagrodzenie za badanie sprawozdan finansowych spotki gietdowe] przeprowadzone w latach 2015-2020 wzrosto o 36 proc. - z 313 do 427 tys. zt netto. Wynikato to, po
pierwsze, ze zmian regulacyjnych, ktére zwiekszyty odpowiedzialnosé i obowigzki biegtych rewidentdw badajqcych jednostki zaufania publicznego. Po drugie, ze wzrostu
wynagrodzehn w zawodach audytorskich, wynikajgcego z niedoboru wykwalifikowanych specjalistow na rynku. W 2021 roku nastqpito jednak wyhamowanie wzrostu cen
audytu. Wzrosty one jedynie o 3 proc. - z 427 tys. zt do 438 tys. zt. Rynek audytorski dostosowat sie juz do zaostrzonych regulacji i zwigkszonych wymogdw, a wiec
czynniki te sq juz uwzglednione w cenach. Ponadto, z uwagi na popularyzacje modelu pracy zdalnej wérdéd firm audytorskich, koszty przeprowadzenia badania spadty.
Co wiecej, audytorom trudno byto podnosi¢ ceny ustugi w sytuacji, w ktorej wiele spdtek gietdowych byto pod presjq pandemii. W 2020 roku, kiedy zawieranych byto
czed¢ umdw z audytorami, perspektywy ekonomiczne wielu spdtek byty silnie niepewne i nie byli sktonni akceptowaé podwyzszonych cen audytu. Stabilizacji cen za
audyt stuzyé mogt rowniez obowiqzek podpisania umowy na co najmniej 2 lata.

Woykres 3. Srednie wynagrodzenie audytora za badanie spétki notowanej na GPW - nominalnie oraz w relacji do przychodéw spétek

Srednie wynagrodzenie audytora (w tys. zi)

Srednie wynagrodzenie audytora (w tys. zi) przypadajgce na 1 mid zt przychodéw spotki
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Ceny relatywne audytu nieznacznie w dot

Cho¢ nominalnie ceny badania sprawozdai finansowych lekko wzrosty, to w relacji do sumy aktywow, kapitatdw
wiasnych i wynagrodzeh zarzqdéw badanych spdtek w ostatnim roku ceny te nieco spadty.

W 2021 roku przebadanie przez audytora 1 mld zt sumy aktywow spotki Rynku Gtownego GPW kosztowato srednio 55 tys. zt netto. To o 4 proc. mniej niz rok temu i o 10 proc.
mniej niz pie€ lat wezedniej (odpowiednio 57 i 61 tys. zt). Jedli jednak wzigé pod uwage koszt audytu w przeliczeniu na kapitaty wiasne, koszt badania 1 mld zt wynidst w 2021
roku 265 tys. zt. To o 7 proc. mniej niz przed rokiem, ale nadal az o 15 proc. wiecej niz pie¢ lat temu i 0 22 proc. wiecej niz 10 lat temu. Podobna tendencja widoczna jest

w cenach audytu w relacji do wynagrodzeh zarzqdéw badanych spétek. W przeliczeniu na 1 mIn zt wynagrodzenia zarzqddw koszt audytu w 2021 roku wynosit 157 tys. zt,
czyli byt o 6 proc. nizszy niz w 2020 roku, ale o 33 proc. wyzszy niz pie¢ lat temu i o 23 proc. wyzszy niz dziesie€ lat temu. Wydaije sie wiec, ze zardwno nominalne, jak

i relatywne koszty audytu dla spétek gietdowych w Polsce w ostatnim roku ustabilizowaty sie na historycznie wysokich poziomach.

Wykres 4. Srednie wynagrodzenie audytora za badanie spétki GPW (otrzymane w 2020 roku) w relacji do sumy aktywdw, kapitatéw wiasnych i wynagrodzef zarzqdéw

Srednie wynagrodzenie audytora (w tys. i) Srednie wynagrodzenie audytora (w tys. zi) Srednie wynagrodzenie audytora (w tys. zi)
na 1 mid zt sumy aktywow spotki na 1 mid zt kapitatéw wiasnych spotki na 1 min zt wynagrodzenia zarzgdu spotki
57 4% e 284 265 -6% 157

I I I I 218 | I I
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NASZYM ZDANIEM

Zmiany, zmiany, zmiany...

Z naszej analizy ostatnich kilku lat wytaniajg sie przede wszystkim dwa trendy - po pierwsze,
spadku liczby firm audytorskich badajgcych spotki GPW przy jednoczesnej zauwazalnej
dekoncentracji rynku, po drugie, wzrostu cen audytu spotki gietdowej. Naszym zdaniem, oba te
trendy w duzej mierze generowane sq przez zmiany przepisdw prawnych i wymogdw standardow
naktadanych na audytoréw. Zmiany te to przede wszystkim przeniesienie nadzoru nad firmami
audytorskimi z samorzgdu na panstwowy nadzoér zewnetrzny oraz istotne zwiekszenie
odpowiedzialnoéci firm audytorskich i biegtych rewidentéw. Zaryzykowatbym twierdzenie, ze
profesja audytora jest profesjqg najmocniej chyba sposréd zawodow zaufania publicznego
nadzorowang, regulowangq i karanq. My po swojej stronie widzimy to cho¢by w postaci znaczgcego

zwiekszenia kosztéow ubezpieczenia dziatalnosci.

W moim poczuciu firmy audytorskie i nadzér nad rynkiem jeszcze nie do kofca zaabsorbowaty
poprzednie zmiany, a juz stajemy przed kolejnymi. Z poczqgtkiem przysztego roku w zycie wejdzie
Jan Letkiewicz

Wiceprezes
na szacunku ryzyka. Co wigcej w ostatnim czasie Komisja Europejska uruchomita ponownie Partner zarzgdzajqcy

Audyt
Grant Thornton

nowy wymodg wprowadzenia w firmach audytorskich systemu wewnetrznej kontroli jakosci, opartego

konsultacje publiczne w zakresie regulacji dotyczgeych tadu korporacyjnego w spétkach jednostek
zainteresowania publicznego (JZP - czyli réwniez spdtek GPW), rynku audytorskiego oraz nadzoru
publicznego nad rynkiem audytorskim. Takie konsultacje zwykle skutkujg nowymi inicjatywami
zmian prawa. Zmiany regulacyjne to co§, co powinnismy juz traktowaé w naszej branzy, jako
co§ permanentnego. Zapewne bedziemy to widzie¢ w kolejnych naszych badaniach, zarédwno w

liczbie firm badajqcych spotki GPW, jak i w kosztach audytu.
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g so kl e roz n I ce Wykres 5. Wynagrodzenia audytoréow spéiek
w cenach audytorow S e Sredie vt oo sudutrs
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Wielkos¢ audytora ma silny wptyw na poziom cen
audytow spdtek gietdowych. Najwieksi pobierajq 158
dwukrotnie wyzsze wynagrodzenie niz pozostali. 78

Wysoko§é wynagrodzeh wyptacanych przez spdtki audytorom jest silnie

skorelowana z wielkoScig tychze audytorow. Biegli rewidenci realizujgcy ustugi Wielka Sredni  Pozostali Wielka Sredni  Pozostali
pod markami tzw. wielkiej czworki pobierajg zwykle - w relacji do przychodéw
badane] spotki - okoto 2-krotnie wyzsze wynagrodzenie niz biegli z firm Srednich
(Grant Thornton, BDO, PKF, UHY ECA] i 3-krotnie wyzsze niz pozostate podmioty.

czworka czworka

W przypadku spdtek z przychodami w przedziale 200-500 min zt §rednie Srednie wynagrodzenie audytora przypadajgce na kazdy 1 mid zt przychodéw
wynagrodzenie audytora przypadajgce na 1 mld zt przychodow to w 2021 roku (w tys. z1)

koszt 1,15 mIn zt w przypadku firm wielkiej czworki i 536 tys. w przypadku firm 1154

Srednich. Dla spotek z przedziatu przychodowego 501-1500 mIn zt to odpowiednio

623 i 404 tys. zt, dla spdtek z przychodami powyzej 1,6 mld zt ceny audytu -
odpowiednio 284 i 125 tys. zt. Tak duze réznice mogqg wynikaé z postrzegania
poszczegdlnych marek. Czgsciowo - gtownie w przypadku spodtek zagranicznych -
moze to byé spowodowane takze réznicq w globalnej obecnosci poszczegdlnych 536
I :

marek audytorskich. Spétki zagraniczne z GPW wybierajq zwykle audytorow,
ktérzy badajg catq miedzynarodowq grupe, co daje najwiekszym audytorom
przewage konkurencyjng.

To pokazuje, ze ceny audytu bardziej uzaleznione sq od wielkosci audytora,
niz od wielkosci badanej spotki. .
Wielka czworka Sredni Pozostali



Wykres 6. Wynagrodzenia audytorow spotek [fJg4l[olstele el sRsT0[0 5 L0 [0 RiI1 34

Srednie przychody spétek Srednie wynagrodzenie audytora

(w min zi) (w tys. zt)
756 890 913 591
294
I 148
Wielka Sredni  Pozostal Wielka Sredni  Pozostali
czwbdrka czworka

Srednie wynagrodzenie audytora przypadajgce na kazdy 1 mid zt przychodéw

(w tys. zi)
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Wielka czwérka Sredni Pozostali

Wykres 7. Wynagrodzenia audytordow spotek [ eJeAl[elatele leTel s Is10 0N 1 [ 2]

Srednie przychody spétek Srednie wynagrodzenie audytora

(wmin zi) (w tys. zi)
10633
2119
5995
Wielka Sredni Wielka Sredni
czworka czworka

Srednie wynagrodzenie audytora przypadajgce na kazdy 1 mld zt przychodéw

(w tys. zi)
284

124

Wielka czwodrka Sredni






O badaniu:

Badanie opisane w niniejszym raporcie zostato przeprowadzone na podstawie sprawozdan
finansowych spdtek notowanych na Rynku Gtownym Gietdy Papieréw Wartosciowych

w Warszawie. Brane pod uwage byty jedynie sprawozdania dostgpne na stronach internetowych
spotek w trakcie trwania zbierania danych, tj. w okresie pazdziernik-grudzien 2021.

Jesli spotka nie udostepnia juz na swojej stronie sprawozdai za wszystkie badane lata lub spotka
nie istnieje, a dostep do wymaganych danych z innych zrédet jest utrudniony, dane te nie byty
uwzglednione w raporcie. Prezentowane wyniki (np. srednie wynagrodzenie audytora, przychody
czy udziat segmentdéw audytordw w rynku) dotyczgq tylko tej populacii spotek,

dla ktérej dane byty dostepne.



O GrantThornton

Zapraszamy do kontaktu

O nas

Grant Thornton to jedna z wiodgcych organizacji audytorsko-
Kontakt dla medidow: doradczych na éwiecie, obecna w 140 krajach

i zatrudniajgca ponad 56 tys. pracownikow.
Jacek Kowalczyk

Dyrektor Marketingu i PR W Polsce dziatamy od 29 lat. Zespdt 750 pracownikdw
Grant Thornton wspiera naszych klientéw w obszarach takich jak audyt,
T +48 605 024 168 doradztwo podatkowe, doradztwo transakeyjne czy

outsourcing ptac i kadr oraz outsourcing ksiegowosci.
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