Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie

Dziedzina nauki: Nauki spoteczne
Dyscyplina naukowa: Ekonomia i Finanse

Katarzyna Gamrat

DETERMINANTY SZCZEGOLOWOSCI UJAWNIEN INFORMACJI
W SPRAWOZDAWCZOSCI SPOLEK GIELDOWYCH

Rozprawa doktorska

Promotor: dr hab. Mariusz Andrzejewski, prof. UEK
Promotor pomocniczy: dr Pawet Zieniuk

Krakéw, 2023



Spis tresci

] ) 3
Rozdzial 1
Sprawozdanie finansowe jako zrodlo informacji dla interesariuszy..........ccccevveinennnen. 9
1.1. Rola rachunkowosci w naukach spoteczno-ekonomicznych........................ooeienin, 9
1.2. Miejsce sprawozdania finansowego w raporcie rocznym spotki..............ocooveiinnnn.. 28
1.3. Uregulowania prawne dotyczace sporzadzania sprawozdan finansowych przez

SPOTKi PUBLICZNE W POISCE. ... oo, 45
1.4. Uzytkownicy sprawozdan finansowych i ich potrzeby informacyjne......................... 56
Rozdzial 2
JaKko$¢ informacji finansowej....coeiiieiiiiiiiiniiiiiiiiiiiieiiiniiiieisestcssrcssatssssosnscsnnses 71
2.1. Istota i cechy jako$ciowe informacji finanSoOwe]............cooieiiiiiiiiiiiiiiiii e, 71
2.2. Jakos¢ informacji w §wietle zatozen koncepcyjnych...........ooviiiiiiiiiiiiiiiiin 81
2.3. Szczegbdtowos¢ informacji finansowej 1 jej konsekwencje ekonomiczne..................... 96

2.4. Noty objasniajace (informacje dodatkowe) jako element sprawozdania finansowego....104

Rozdzial 3
Polityka dobrowolnych i obowiazkowych ujawnien w sprawozdawczosci finansowej...113

3.1. Teorie wyjasniajace komunikowanie si¢ spotek z uzytkownikami

sprawozdan finanSOWYCh..........oii i e 113
3.2. Polityka obowigzkowych i dobrowolnych ujawnien przez spoiki publiczne............... 127
3.3. Znaczenie ujawniania informacji dla uczestnikow rynku kapitalowego..................... 136
Rozdzial 4
Stopien szczegolowosci ujawnien informacji w sprawozdawczosci finansowej
spolek notowanych na GPW w Warszawie.......ccoviieiiiiiiiiiiiniiiieiiinicinercenscnnn. 154

4.1. Przeglad wynikow badan empirycznych dotyczacych pomiaru ujawnien

informacji w sprawozdaniach spotek gieldowych.................o 154
4.2. Metodyka badania, dobor proby badawczej, cele 1 hipotezy badania........................ 161
4.3. Konstrukcja wskaznika szczegOlowosci Wjawnien. ..........ooevvviiniiiiiniieienianieannnnn. 167
4.4. Wyniki badan dotyczacych stopnia szczegotowosci ujawnianych informacji

w sprawozdaniach finansowych proby badawczej.................oooiiiiiiiiiiiiiiii 175
4.5. Czynniki wplywajace na stopien szczegdétowos$ci ujawnien informacji —

konstrukcja modelu regresji dla danych przekrojowo-czasowych............cccooeviveiviennnn 183
21 1) 1 7 1 201
=] 0] T = T TN 206
SPIS FYSUNKOW «.uuiiniiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiniiieietiatesesstsssonsssnsonsossssnssnssnnsons 222
] o] = Lo 1= PP 223
Spis ZalgCZNiKOW ...vvinniiiniiiiniiiiiiiiiiiiiiieiiiniiiiiitetesnresessosassssssssnssssssssnsosnsens 224



Wstep

Postepujaca globalizacja rynku, rozw6j cywilizacji oraz nowe technologie przyczynity
si¢ do wzrostu ztozonosci otoczenia biznesowego I umiedzynarodowienia przedsi¢biorstw.
Wszystkie te czynniki wraz z procesem cyfryzacji i1 informatyzacji spoleczenstwa
doprowadzity do powszechnego dostepu do informacji. Na rynkach finansowych powstato
wiele niedostepnych wczesniej mozliwosci inwestycyjnych, w wyniku czego inwestorzy
zmuszeni s3 do konfrontacji z bardzo duzg iloscig informacji o prowadzonych przez
przedsigbiorstwa dziataniach korporacyjnych. Wszelkie informacje 0 wynikach finansowych
spotek moga prowadzi¢ do ich sukcesu rynkowego lub bankructwa. Inwestorzy, ktorzy
decyduja si¢ powierzy¢ swoj kapital spotkom publicznym, muszg by¢ §wiadomi potencjalnego
ryzyka zwigzanego z dang inwestycja. Rodzaje tego ryzyka wynikajg z dziatalnosci jednostek,
zmian w ich otoczeniu, a takze dotycza problemu niepelnej informacji. O ile jednak spotki nie
majg wpltywu na pierwsze dwa rodzaje ryzyka, to moga one jednak zminimalizowaé poziom
trzeciego rodzaju ryzyka, dzigki efektywnie prowadzonej polityce komunikacyjne;.

Efektywne zarzadzanie przedsi¢biorstwem zalezy od sprawnego funkcjonowania
systemu informacyjnego, ktérego szczegdlnym podsystemem jest rachunkowos$¢. Zadaniem
rachunkowosci jest gromadzenie, przetwarzanie, a takze prezentacja informacji, ktore sa
uzyteczne dla szerokiego grona odbiorcow w procesie podejmowania decyzji gospodarczych
oraz rozliczania kierownictwa jednostki z zarzadzania powierzonym mu majatkiem. Istotna rola
rachunkowos$ci polega z jednej strony na dostarczaniu informacji szerokiemu gronu
uzytkownikoéw, a z drugiej strony na pomiarze rzeczywistosci gospodarczej, za§ wynikiem tego
pomiaru sg informacje finansowe prezentowane w sprawozdaniu finansowym. Odrgbng forma
komunikowania informacji s3 natomiast ujawnienia, czyli informacje dodatkowe ujete w
notach objasniajgcych i innych raportach, zawierajace zarowno informacje finansowe, jak i
informacje niefinansowe.

W celu zapewnienia efektywnego procesu komunikowania informacji przez system
informacyjny rachunkowosci nalezy postawi¢ nastg¢pujace pytania: komu ma by¢ ujawniana
informacja, jaki jest cel ujawniania informacji oraz jaki zakres informacji nalezy ujawniac.
Sprawozdanie finansowe, bedace koncowym produktem systemu rachunkowos$ci, stanowi
glowny nosnik informacji finansowej. Wyznacznikiem zakresu tworzonych i ujawnianych
informac;ji jest natomiast szeroki krag odbioréw tych informacji i ich potrzeb informacyjnych.

Wysoka warto$¢ informacyjna sprawozdan finansowych stwarza wickszg mozliwos¢



pozyskania inwestoréw 1 zminimalizowania towarzyszacego im potencjalnego ryzyka
zwigzanego z inwestycja. Generowane przez system rachunkowosci informacje powinny
redukowac niepewnos$¢, pobudza¢ do dzialania oraz przekazywaé decydentom wiadomos¢
posiadajaca wickszg wartos¢, niz wynosi koszt jej pozyskania. Aby korzysci ptynace z
uzytecznos$ci sprawozdan finansowych zostaly osiggnigte, informacje w nich zawarte powinny
posiada¢ okreslone cechy jako$ciowe. Pomimo zrdéznicowania potrzeb informacyjnych
poszczegblnych grup interesariuszy, kazda jednostka bez wzgledu na wielko$¢ czy strukture
wlasnosci ma taki sam cel przyswiecajacy przygotowywaniu sprawozdan finansowych. Z
uwagi na roznice co do zakresu 1 szczegotowosci ujawnianych informacji finansowych oraz
ograniczenia kosztowe, bardzo mozliwe jest zréznicowanie sprawozdawczo$ci finansowe;j
kazdego podmiotu gospodarczego.

Tematyka ujawniania informacji przez spotki publiczne znajduje swoje
odzwierciedlenie w gtownych teoriach finansoéw, wywodzacych si¢ z asymetrii informacji —
m.in. teorii agencji. Ujawnienia informacji zmniejszaja asymetri¢ informacyjng mig¢dzy
zarzadami spotek, a jej wlascicielami i pozostatymi interesariuszami. Ponadto przejrzystos$é
informacyjna dzigki lepszej alokacji kapitatu w gospodarce wplywa pozytywnie na wzrost
ogodlnego dobrobytu (welfare enhancing). Rozwazania teoretyczne be¢da nawigzywaé do
roznych teorii wyjasniajacych proces komunikowania si¢ spotek z interesariuszami. W pracy
przedstawione zostang gléwne =zalozenia teorii agencji, teorii interesariuszy, teorii
akcjonariuszy, teorii legitymizacji, teorii sygnalizacji, teorii uzyteczno$ci decyzyjnej oraz teorii
zapotrzebowania na kapital.

W krajowej 1 miedzynarodowej literaturze tematyka ujawnien informacji stanowi
obszerny problem badawczy. Wsrdd prowadzonych w tym obszarze badan nalezy wymieni¢
nurty dotyczace regulacji ujawnien, roli bieglych rewidentow i analitykow w umacnianiu
wiarygodnosci informacji, decyzji zarzadczych w sprawie ujawnien, a takze efektow ujawnien
i ich wplywie na funkcjonowanie rynkéw kapitalowych. Problematyka ta ma szczegodlne
znaczenie z uwagi na fakt, iz na skutek kryzyséw finansowych interesariusze wymagaja od
przedsigbiorstw  wigkszej przejrzystosci informacyjnej. Z uwagi na zréznicowane
zapotrzebowanie na informacj¢ pomigdzy zarzadami spétek, a interesariuszami, nie da si¢
jednak okresli¢ optymalnego zakresu ujawnien.

Badania z zakresu ujawniania informacji przez spotki gieldowe prowadzone sg przede
wszystkim na rozwinigtych rynkach kapitatlowych. Badania te majg r6zny charakter. Cz¢s$¢ z
nich mierzy stosunek liczby ujawnianych informacji do catkowitej liczby obowiazkowych

ujawnien, niektore z nich na podstawie matematycznych wzorow mierza jakos$¢ informacji, a

4



jeszcze inne odnosza si¢ do pomiaru szczegdtowosci informacji. Celem prowadzonych badan
empirycznych jest zaproponowanie wiarygodnego zwigkszenia lub zmniejszenia zakresu
ujawnien, analiza ujawnien obligatoryjnych i1 fakultatywnych, a takze znalezienie spotek,
wypetniajacych wzorcowo obowigzki sprawozdawcze w celu propagowania dobrych praktyk
w obszarze ujawnien. Badania te koncentrujg si¢ takze na ekonomicznych konsekwencjach
ujawnien, podejmujac rownoczesnie probe okreslenia wplywu ujawnianych informacji na
pozycje konkurencyjng przedsigbiorstw, ochron¢ interesow inwestoréw 1 zachowania
akcjonariuszy.

Przeglad krajowych i1 zagranicznych badan stanowit dla autorki inspiracje do stworzenia
autorskiego wskaznika pomiaru szczegétowosci ujawnianych informacji finansowych, a takze
stanowil podstawe dla sformutowania hipotez w pracy. Analiza warto$ci wskaznika w
poszczegolnych obszarach sprawozdawczych pozwoli sprawdzi¢ jaki jest obecny trend
ujawniania informacji przez spotki gieldowe, a zastosowany model statystyczny pozwoli
sprawdzi¢ jakie czynniki determinujg stopien ujawniania tych informacji. W literaturze
przedmiotu odnalez¢é mozna wiele badan dotyczacych pomiaru jako$ci informacji w
sprawozdawczosci finansowej spolek gieldowych, natomiast niewiele jest badan
koncentrujacych si¢ na pomiarze szczegélowosci ujawnianych informacji i jej determinantach.
Przeprowadzone przez autorke¢ badanie ma na celu zmniejszenie luki badawczej w tym
obszarze.

Gléwnym celem przeprowadzonych badan jest okreslenie stopnia szczegdtowosci
ujawnianych informacji finansowych oraz wskazanie determinant wptywajacych na poziom tej
szczegblowosci. W ramach tak postawionego celu glownego, wyodrebnione zostaly
nastepujace cele szczegdtowe:

e sformutowanie definicji szczegdétowosci informacji,

e przeglad dotychczasowych badan z zakresu ujawniania informaciji,

e konstrukcja wskaznika szczegdlowosci ujawnianych informacji w wybranych
obszarach zawartych w sprawozdaniach finansowych spotek gietdowych,

e Ocena poziomu szczegOtowosci ujawnianych informacji za pomoca autorskiego
wskaznika ujawnien, przy wykorzystaniu materialu empirycznego w postaci
sprawozdan finansowych spolek gietdowych,

e zaprezentowanie modelu regresji dla danych przekrojowo-czasowych, wyjasniajacego
poziom szczegdtowosci ujawnien informacji w sprawozdaniach finansowych spotek

gietdowych przez wybrane zmienne objasniajace.



Na podstawie przeprowadzonych rozwazan teoretycznych, a takze wynikow
dotychczasowych badan empirycznych sformutowana zostata gtowna hipoteza pracy, zgodnie
z ktorag: Stopien szczegoétowosci ujawnianych informacji finansowych w sprawozdawczos$ci
finansowej spotek notowanych na GPW w Warszawie zalezy od czynnikéw specyficznych dla
poszczegbdlnych spotek. W celu weryfikacji hipotezy gtownej przyjete zostaly nastepujace
hipotezy pomocnicze:

H1: Istnieje statystycznie istotna zalezno$¢ pomiedzy stopniem szczegdlowosci

ujawnianych informacji finansowych, a charakterem przeptywow pienieznych netto.

H2: Istnieje statystycznie istotna zalezno$¢ pomigdzy stopniem szczegdtowosci

ujawnianych informacji finansowych, a wyptata dywidendy.

H3: Istnieje statystycznie istotna zalezno$¢ pomiedzy stopniem szczegodtowosci

ujawnianych informacji finansowych, a charakterem wyniku finansowego netto.

H4: Istnieje statystycznie istotna zalezno$¢ pomiedzy stopniem szczegodtowosci

ujawnianych informacji finansowych, a kategorig audytora badajacego sprawozdanie

finansowe.

HS5: Istnieje statystycznie istotna zalezno$¢ pomiedzy stopniem szczegdlowosci

ujawnianych informacji finansowych, a rentownoscig aktywow.

Proponowane hipotezy pomocnicze zostaly sformulowane w oparciu o wnioski
wynikajace z poglebionych badan zrodet literatury, w tym na podstawie teorii ekonomicznych
wyjasniajacych proces komunikowania si¢ spotek z interesariuszami. Pod uwage wziete zostaty
rowniez dotychczasowe badania empiryczne opublikowane w literaturze krajowej i
mig¢dzynarodowe;.

Dysertacja ma charakter teoretyczno-empiryczny i sktada si¢ z czterech rozdziatow, w
tym z jednego rozdziatu empirycznego.

Rozprawe otwiera rozdzial pierwszy, ktory zostal poswigcony zagadnieniom
dotyczacym rachunkowosci oraz sprawozdawczosci finansowej. W pierwszej kolejnosci uwaga
zostala skupiona na roli rachunkowos$ci na tle nauk spoteczno-ekonomicznych oraz jej
powigzaniu z dyscypling ekonomii i finansow. Nastepnie przedstawiona zostata istota i cele
sprawozdawczosci finansowej oraz miejsce sprawozdania finansowego W raportach
sporzadzanych przez spoiki. Jako odbiorcy informacji sprawozdawczej wskazani zostali gtowni
uzytkownicy sprawozdan finansowych wraz z przedstawieniem ich potrzeb informacyjnych.

Przedmiotem rozdzialu drugiego sa rozwazania dotyczace jakosci informacji. W
pierwszej czesci rozdziatu wyjasnione zostato pojecie i istota informacji, z wyszczegolnieniem

informacji finansowej i1 niefinansowej. Rozwazania teoretyczne zostaly skoncentrowane
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réwniez na wyjasnieniu znaczenia jakosci informacji. Zaprezentowane i scharakteryzowane
zostaty cechy jakosciowe informacji, wynikajace zaré6wno z zatozen koncepcyjnych
rachunkowosci, jak 1 literatury przedmiotu. Druga cze$¢ rozdzialu zostala poswigcona
rozwazaniom na temat szczegdlowosci informacji finansowej 1 jej konsekwencjach
ekonomicznych. Wyjasnione zostalo pojecie szczegdtowosci informacji oraz podjete zostaty
rozwazania nad optymalng polityka ilo$ci ujawnianych informacji, uwzgledniajac przy tym
argumenty przemawiajace za zbyt matla, jak i zbyt duzg szczegdtowoscia ujawnianych
informacji. W rozdziale tym podjeta zostata takze problematyka informacji dodatkowych.
Wyjasniona zostata istota 1 znaczenie not objasniajacych, bedacych elementem sprawozdania
finansowego, w ktorych spotki dokonuja ujawnien informacji.

W rozdziale trzecim zostata poruszona problematyka komunikowania si¢ spotek
gieldowych z ich interesariuszami. Przedstawione zostaty gldéwne modele (teorie) wyjasniajace
istote komunikowania si¢ spotek z uzytkownikami sporzadzanych przez nie raportéw, takie jak:
teoria akcjonariuszy, teoria interesariuszy, teoria agencji, teoria legitymizacji. Krytyczna
analiza niniejszych teorii pozwolita wyodrebni¢ zatozenia kazdej z nich co do kregu
uzytkownikéw, celow raportow oraz sposobu realizacji tych celow. Dodatkowo
scharakteryzowane zostaly inne teorie wyjasniajace proces komunikowania si¢ spotek z
otoczeniem, takie tak: teoria sygnalizacji, teoria uzytecznos$ci decyzyjnej, teoria
zapotrzebowania na kapitat. W dalszej czesci tego rozdziatu uwaga zostala skupiona na polityce
obowigzkowych i dobrowolnych ujawnien prowadzonej przez spotki publiczne. Na podstawie
przegladu literatury wyjasniona zostala terminologia stowa ,,ujawnianie’’ informacji oraz
dokonana zostatla analiza poréwnawcza pomiedzy tym terminem, a jego synonimami.
Nastepnie uwaga zostata poswigcona problematyce badawczej, wynikajacej z tematyki
ujawnien. Krytycznej analizie poddane zostaly réwniez czynniki determinujace zakres
ujawnien, w szczegolnosci ujawnien dobrowolnych. Na zakonczenie rozdziatu trzeciego
poruszona zostala problematyka znaczenia ujawniania informacji dla uczestnikow rynku
kapitalowego, z szczegdlnym zwrdceniem uwagi na asymetri¢ informacji 1 zwigzane z nig luki
komunikaciji.

Rozdziat czwarty jest rozdziatem empirycznym. W pierwszej jego czgsci omowione
zostaly wyniki badan empirycznych dotyczacych ujawnien informacji przez spotki oraz
przedstawione zostaty glowne nurty dotyczace problematyki ujawnien. W drugiej czesci
rozdzialu zaprezentowane zostaly wyniki wtasnych badan empirycznych. Ich celem byta ocena
stopnia szczegdtowosci ujawnianych informacji finansowych przez spotki gieldowe oraz

wskazanie determinant wplywajacych na poziom tej szczegélowosci. Badaniem zostaly objete
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wybrane spotki notowane na Gietdzie Papierow Wartosciowych w latach 2015-2019. Analiza
not objasniajacych do sprawozdan finansowych pozwolita na syntetyczng ocen¢ poziomu
szczegotowosci ujawnianych informacji przez spotki wchodzace w sktad proby badawcze;.
Ocena stopnia szczegdlowo$ci ujawnien zostala przeprowadzona za pomocg autorskiego
wskaznika ujawnien informacji finansowych, ktoérego konstrukcja byla wzorowana na
podstawie wskaznikow ujawnien stosowanych w literaturze przedmiotu. Nastepnie za pomoca
modelu regresji dla danych przekrojowo-czasowych zbadana zostata zalezno$¢ pomiedzy
poziomem szczegotowosci ujawnien informacji  finansowych, a réznymi zmiennymi
objasniajgcymi. Uzyskane wyniki pozwolity na weryfikacje postawionych w badaniu hipotez
oraz sformulowanie wnioskéw, pozwalajacych na wskazanie czynnikow, ktore moga zostac
uznane za determinanty stopnia szczeg6lowosci informacji ujawnianych w sprawozdaniach
finansowych.

W dysertacji wykorzystane zostaty nast¢pujace metody badawcze: krytyczna analiza
literatury przedmiotu, wnioskowanie indukcyjne, dedukcyjne, analiza tre$ci sprawozdan
finansowych przeprowadzona z wykorzystaniem autorskiego wskaznika szczegdtowosci
ujawnien, weryfikacja hipotez za pomoca modelu regresji dla danych przekrojowo-czasowych.

Rozprawe konczy zakonczenie, w ktorym zostaly przedstawione wnioski z rozwazan
teoretycznych oraz wyniki przeprowadzonych badan empirycznych. Syntetycznie zostaty ujete
takze wnioski dotyczace postawionych hipotez oraz wskazane zostaty kierunki dalszych badan

nad szczegdtowosciag ujawnianych informacji.



Rozdzial 1
Sprawozdanie finansowe jako zrodlo informacji dla
Interesariuszy

1.1. Miejsce i rola rachunkowosci w naukach spoleczno-ekonomicznych

Zagadnienia dotyczace rachunkowosci sg istotne dla kazdej jednostki gospodarczej, jak
réwniez dla nauk ekonomicznych, bedacych wazng dziedzing w obszarze nauk spotecznych.
Nauki spoteczne zajmuja si¢ spoteczenstwem, czyli zagadnieniami dotyczacymi czlowieka,
jego dziejow i wytworow pracy, funkcjonowania w spoteczenstwie, porzadku spotecznego 1
prawnego, stosunkéw migdzyludzkich oraz moralnos$ci. Nauki spoteczne zajmujg si¢ badaniem
proceséw spotecznych, analizujg zwigzki zachodzace pomiedzy tymi procesami, szukajg
podobienstw oraz prawidtowos$ci na danych etapach rozwoju badz tez identytikuja roznice i
ustalaja ich przyczyny.

W dziedzinie nauk ekonomicznych wymienia si¢ cztery nastepujace dziedziny:
ekonomia, finanse, zarzadzanie, towaroznawstwo. Nauki ekonomiczne nie sg jednorodng
dziedzing, dlatego tez patrzac na dane zagadnienie, bedace przedmiotem badan nauk
ekonomicznych, nalezy uwzglednia¢ informacje pochodzace z wielu dyscyplin i specjalnosci.
Nalezy wskaza¢, 1z nauki ekonomiczne wymagaja monitorowania skutkéw podejmowanych
dziatah w obszarze dzialalno$ci gospodarczej dla okreslonych grup interesu badz ogotu
spoteczenstwa. Analizujac zagadnienia bedace przedmiotem wyodrgbnionych dyscyplin w
dziedzinie nauk ekonomicznych mozna stwierdzi¢, ze korzystaja one z tych samych zrodet, a
to oznacza, ze granice pomi¢dzy nimi sg ptynne. W tym miejscy nalezy wskaza¢, ze do nauk
ekonomicznych zalicza si¢ takze rachunkowos$¢, bedaca sztuka pomiaru, opisu oraz
interpretowania dziatalnoéci gospodarczej'. Jak twierdzi E. Burzym, rachunkowo$¢ jest
dziedzing aktywnosci intelektualnej oraz praktycznej czlowieka, ktora dotyczy bezposrednio
gospodarowania zasobami ekonomicznymi2. Wobec tego wystepuja zwiazki przyczynowo
skutkowe pomigdzy rachunkowoscig, a dziatalnoscig gospodarczg cztowieka.

Rachunkowos¢ jako dyscyplina naukowa posiada nastgpujace atuty:

1J. Wielgérska-Leszczynska, Rachunkowos¢ jako dyscyplina naukowa wsréd nauk ekonomicznych, Szkota
Gloéwna Handlowa, Kolegium Zarzgdzania i Finanséw, Katedra Rachunkowosci, vol. 2, no. 4 (265), 2014, s.
137-138.

2 E. Burzym, Spoteczna funkcja rachunkowosci, Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci, t. 45 (101),
Stowarzyszenie Ksiggowych w Polsce, Warszawa 2008, s. 37.



bogata i dtuga historia rachunkowosci,

obszerna i dluga praktyka rachunkowosci,

teoria rachunkowosci,

wzajemne relacje pomiedzy teoria, a praktyka,

polityka rachunkowosci,

okreslony cel i przedmiot badawczy,

dorobek naukowy (w tym migdzynarodowa 1 krajowa literatura z obszaru
rachunkowosci),

jednos¢ rachunkowosci,

wybitni przedstawiciele,

nawigzuje do zdarzen i relacji o charakterze spotecznym,

kadra naukowa 1 o$rodki akademickie,

cykliczne spotkania $srodowiska naukowego,

wystepowanie relacji rachunkowosci z innymi dyscyplinami naukowymi (np. z
finansami, ekonomia, naukom o zarzgdzaniu),

sformutowane obszary badawcze na przysztosé®.

W $rodowisku naukowym rachunkowos$ci obecne jest przekonanie o wyodrgbnieniu

rachunkowos$ci jako dyscypliny naukowej, o czym przemawiaja nastgpujace cechy

rachunkowosci:

rachunkowos$¢ posiada wlasne teorie (teorie bilansowe, teorie wartosci, teorie konta,
teorie pozytywne, teorie normatywne),

rachunkowos$¢ posiada wtasng histori¢ przedstawiajgcg stan oraz rozwdj rachunkowosci
w roznych krajach i okresach,

rachunkowo$¢ posiada oparty na zasadach i1 koncepcjach uksztattowany pomiar
warto$ci wyrazony w jednostkach pieni¢znych, uwzgledniajacy zmiany zachodzace w
otoczeniu gospodarczym,

rachunkowo$¢ posiada metody i1 zasady objasniania oraz opisywania procesow,
majacych miejsce w jednostkach gospodarczych,

rachunkowo$¢ posiada swoj uniwersalny jezyk oparty na zasadzie dualizmu, za pomoca

ktérego dokonuje opisu zdarzen gospodarczych,

3 M. Bak, Wybrane problemy rachunkowosci — jej status naukowy i obszary badawcze, Zeszyty Teoretyczne
Rachunkowosci, nr 71 (127), Stowarzyszenie Ksiggowych w Polsce, Warszawa 2013, s. 72.
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e rachunkowos$¢ posiada system informacji, ktory dostarcza wiarygodnych, przydatnych,
zrozumiatych i poréwnywalnych informacji®.

Jak twierdzi filozof nauki i autor koncepcji rozwoju nauki T.S. Kuhna warunkiem, ktory
jest niezbedny do uksztattowania oraz trwania okreslonej nauki instytucjonalnej (tj. do
uformowania zwartej tradycji badawczej) jest uczestnictwo w niej duzej liczby badaczy, ktorzy
podzielajg wspolne przekonania teoretyczne (teorie, modele, zalozenia itp.), czyli istnienie
paradygmatu badawczego nauki (paradygmatu nauki w ogolnym znaczeniu — jako matrycy
dyscyplinarnej)®. Ten warunek jest spetniony w odniesieniu do wiedzy naukowej rozwijanej
metodycznie od ponad 100 lat, jaka jest nauka rachunkowosci, bedaca nauka spoteczng
stosowana, empiryczna, nalezaca do dziedziny nauk ekonomicznych®.

Obecnie w krajach zachodnich nauka rachunkowosci jest stawiana na roéwni z
pozostatymi dyscyplinami ekonomicznymi takimi jak: finanse, ekonomia, nauki o zarzagdzaniu.
Rachunkowos$¢ obejmuje swym zakresem badania charakteryzujagce si¢ duzym
zréznicowaniem tematycznym oraz réznorodno$cig podej$¢ badawczych (gtownie badania
pozytywistyczne). Cho¢ w Polsce nauka rachunkowosci nie zostata formalnie wyodrebniona
jako samodzielna dyscyplina naukowa, to w krajach zachodnich jest postrzegana przez badaczy
ze $rodowiska naukowego rachunkowosci i dyscyplin stycznych jako osobna dyscyplina w
obszarze nauk spotecznych oraz w dziedzinie nauk ekonomicznych’.

Patrzac na rachunkowos$¢ jako na dyscypling naukowa nalezy zwroci¢ uwage na jej
cechy jako dyscypliny spotecznej, empirycznej oraz stosowane;.

Rachunkowos¢ jest dyscypling spoteczna, gdyz jej teorie nie sg oparte na uniwersalnych
prawdach czy tez ogélnych prawach przyrody, ale dotycza okre§lonych aspektow dzialan oraz
wytworow pracy ludzkiej w jednostkach gospodarczych. Koncepcje rachunkowosci sa
umiejscowione w systemie wartosci spoteczenstwa, w ktérym si¢ rozwingty. Nauka
rachunkowosci jest §cisle zwigzana z rachunkowoscig rozumiang jako dziatalnos¢ praktyczna,
bedaca ,,produktem’ otoczenia spoteczno-gospodarczego oraz bedaca roéwnocze$nie
czynnikiem wywotujagcym zmiany w tym otoczeniu. Patrzac od strony praktycznej mozna

stwierdzi¢, ze rachunkowo$¢ wpltywa na spoleczenstwo jako catos¢®. Ponadto w nauce

4 J. Wielgorska-Leszczyfiska, Rachunkowosé jako samodzielna dyscyplina naukowa wsréd nauk spotecznych,
Studia i Prace Kolegium Zarzadzania i Finansow, Zeszyt Naukowy nr 130, Oficyna Wydawnicza Szkota Glowna
Handlowa, Warszawa 2013, s. 178-179.

5T.S. Kuhn, Struktura rewolucji naukowych, PWN, Warszawa 1968, s. 27.

6 A. Szychta, Przedmiot, cele i teorie nauki rachunkowosci, Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci, tom 85 (141),
Stowarzyszenie Ksiegowych w Polsce, Warszawa 2015, s. 18.

T A. Szychta, Przedmiot, cele i teorie nauki rachunkowosci, op. cit., s. 18.

8 A Jarugowa, Niektore kierunki badan naukowych z dziedziny rachunkowosci, [W:] Rachunkowosé, ,,Acta
Universitatis Lodziensis Folia Oeconomica’’, 88, Wydawnictwo Uniwersytetu Lodzkiego, £.6dz 1989, s. 3-18.
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rachunkowosci badacze korzystaja z metod badawczych typowych dla nauk spotecznych oraz
przyjmuja rézne teorie z innych dyscyplin spolecznych, ktére stanowia koncepcyjne podioze
dla ich dociekan naukowych i formulowania teorii.

Rachunkowos$¢ nalezy takze do nauk empirycznych. Podobnie jak w naukach
empirycznych w rachunkowosci przyjmowane sa pewne twierdzenia oparte bezposrednio na
doswiadczeniu. Rezultaty badan prowadzonych przez nauke rachunkowos$ci wyrazane sag w
postaci twierdzen empirycznych, ktore twierdza (orzekaja) co$ o gospodarczej rzeczywistosci
dostepnej obserwacji®.

Rachunkowos$¢ jest takze nauka stosowang, czyli nauka, ktorej problematyka wynika
bezposrednio z potrzeb praktyki zyciowej. O przedmiocie zainteresowan nauk stosowanych
decyduja cele, jakie ludzie postanawiajg przez swe dziatania urzeczywistni¢'®. Rachunkowos¢
jest uwazana za nauke stosowanag (praktyczng) z uwagi na jej ogolny cel, jakim jest stuzenie
praktycznym potrzebom zastosowan rachunkowos$ci w jednostkach gospodarczych. Jako nauka
powinna ona rozwazac, za pomocg jakich §rodkow mozliwa jest realizacja zamierzonych celow
w praktycznej sferze gospodarki. Nalezy zatem okre$lic przedmiot i zakres praktyki
rachunkowosci oraz okresli¢ jej relacje z przedmiotem rachunkowosci jako dyscypliny
naukowej!!.

Wspotczesne finanse oraz rachunkowos$¢ sa czesto traktowane jako rézne dziedziny
wiedzy lub osobne elementy praktyki gospodarczej. Nalezy jednak zwrdci¢ uwage, ze sg to
wzajemnie si¢ przenikajace dziedziny wiedzy, dlatego tez warto podjaé probe ich klasyfikacji
wraz z uwzglednieniem tgczacych ich relacji.

Wedtug K. Jajugi nauka o finansach to jedna z najwazniejszych nauk ekonomicznych.
Autor definiuje finanse jako ogdt zjawisk dotyczacych dziatalnosci cztowieka, w ktorej
wystepuje przeptyw pienigdza. Finanse obejmuja zardwno zjawisko przeptywu pieniadza, jak
réwniez wszystko to co si¢ z tym wiaze, w szczegolnosci analize warto$ci tego przeptywu i
podejmowanie decyzji przez podmiot, z ktorym zwigzany jest przeplyw pieniezny*2.

S. Flejterski twierdzi natomiast, ze finanse rozumiane sg obecnie znacznie szerzej i
okresla je jako ogot zjawisk pienigznych, ktore powstaja w zwigzku ze spoteczng 1 gospodarcza
dziatalno$cig ludzi. Do zjawisk finansowych autor zalicza zjawiska pieni¢zne polegajace na

gromadzeniu oraz rozdzielaniu zasobow pieni¢znych w procesach wymiany i podziatu. Zasoby

°A. Szychta, Przedmiot, cele i teorie nauki rachunkowosci, op. cit., s. 20.

10 K. Ajdukiewicz, Wartosé nauki, [w:] K. Ajdukiewicz, Jezyk i poznanie, PWN, Warszawa 1985, s. 296.
A Szychta, Przedmiot, cele i teorie nauki rachunkowosci, op. cit., s. 20.

12 K. Jajuga, Elementy nauki o finansach, PWE, Warszawa 2007, s. 11.
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pienigzne sg za§ gromadzone i wydatkowane przez podmioty bedace stronami stosunkow
finansowych. Wobec powyzszego finanse mozna okresli¢ jako ogédt zjawisk oraz stosunkow
finansowych, powstajacych na skutek tworzenia, transferu, gromadzenia i wydatkowania
srodkow pienigznych. S. Flejterski jako jedno z licznych zjawisk pienieznych wymienia
ujmowanie dochodow oraz wydatkow w rachunkowos$ci, co jest jednym z nielicznych
stwierdzen dotyczacych istoty oraz struktury finansow, w ktorym autor bezposrednio nawigzuje
do rachunkowosci®3.

Z. Fedorowicz okresla finanse jako skutki ekonomiczne, ktore polegaja na gromadzeniu,
podziale oraz wydatkowaniu zasoboéw pieni¢znych. W rozwazaniach nad finansami autor
podjat probe okreslenia zjawisk pienieznych wchodzacych w zakres pojecia finansow.
Wyréznit wsrod nich takie, ktore maja odzwierciedlenie w statystyce i ewidencji ksiggowe;j
(ujecie retrospektywne) oraz roéznego rodzaju prognozy i plany finansowe (ujgcie
prospektywne). Podejécie to w niewielkim stopniu, lecz jednak wskazuje na istnienie
wzajemnych relacji pomiedzy rachunkowoscia a finansami'®.

K. Jajuga dokonal podziatu dyscyplin w ramach nauki o finansach wedlug kryterium
podmiotowego, wyrdzniajacego nastepujace dyscypliny: finanse przedsigbiorstw, finanse
publiczne, ubezpieczenia, bankowos$¢, finanse osobiste. Kazda z powyzszych dyscyplin, poza
finansami spolecznymi, wymaga zastosowania elementéw rachunkowosci, takich jak
ksiggowos¢ czy sprawozdawczos$¢ finansowa. Trudno jest sobie wyobrazi¢ badania naukowe
nad ubezpieczycielami, bankami czy przedsigbiorstwami bez analizy informacji pochodzacych
z systemu rachunkowosci. Zastosowane kryterium podmiotowe nie pozwala jednak wymieni¢
rachunkowosci jako jednej z dyscyplin. Autor na zakonczenie rozwazan nad kryterium
podmiotowym zwraca jednak uwage, ze w ramach wymienionych dyscyplin (poza finansami
osobistymi) mozna wskaza¢ jeszcze jeden dodatkowy dziat jakim jest rachunkowosc¢.
Stwierdzenie to nalezy do nielicznych, w ktorym rachunkowo$¢ uznana jest jako integralna
czg$¢ finansoOw. Nalezy natomiast podkresli¢, ze rachunkowo$¢ jest $cisle zwigzana z
wigkszoscig tych dyscyplin, a zwigzek ten jest widoczny na gruncie mikroekonomicznym nauki
o finansach®®.

T. Peche wskazuje natomiast, ze wigkszos$¢ ilosciowych dyscyplin ekonomicznych
(finanse, statystyka, ekonometria oraz rachunkowos¢) operuja na metodzie bilansowej, ktora

polega na tworzeniu dwustronnych zestawien (bilanséw). Wyodrgbnienie przez autora takich

13 S, Flejterski, Metodologia finanséw, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2007, s. 55-56.
14 Z. Fedorowicz, Istota i funkcje finanséw [w:] Finanse, red. J. Ostaszewski, Difin, Warszawa 2003, s. 15.
15 K. Jajuga, op. cit., s. 17-29.
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dyscyplin ekonomicznych wskazuje na fakt, ze rachunkowos¢, tak jak finanse jest osobng
dyscypling naukowa®.

M. Andrzejewski twierdzi, ze wielu finansistow nie wymienia rachunkowosci jako
pewnej czgsci sktadowej finanséw. Wedlug autora finanse i rachunkowo$¢ na gruncie
mikroekonomicznym s3 ze sobg S$cisle powigzane, a mowienie o nich jako osobnych
dziedzinach zycia gospodarczego byloby niezgodne z rzeczywistosciag. Wedtug autora, jesli
uzna si¢ za prawdziwa tez¢ o odrgbnos$ci nauk rachunkowosci i finansow, to nalezy spodziewac
si¢, ze rachunkowos$¢ bedzie wskazywana wsrod nauk, z ktérymi finanse majg bezposrednie
relacje. Istnienie poje¢, takich jak rachunkowo$¢ przedsiebiorstw, rachunkowos¢ budzetowa,
rachunkowo$¢ bankowa, rachunkowo$¢ ubezpieczycieli, rachunkowo$¢ zarzadcza czy tez
rachunkowos$¢ podatkowa, stanowi dowodd na istnienie bliskich zwigzkéw pomigdzy finansami,
a rachunkowos$cig. Trudno$cig jest natomiast znalezienie kryterium pozwalajacego ujac
rachunkowos$¢ jako element finanséw. Wielu finansistéw nie wymienia rachunkowosci jako
subdyscypliny, co jest wynikiem zwigzku pomigdzy tymi obydwoma dziedzinami nauki.
Wedlug autora istniejg przestanki do stwierdzenia, ze rachunkowo$¢ jest integralng czescia
finanso6w. Mowiac o specyfice rachunkowosci spotek publicznych oraz wymogach, co do
zakresu ujawnianych informacji, da si¢ zauwazy¢ roznice w ujmowaniu zdarzen gospodarczych
przez rachunkowos¢ i finanse. W finansach, méwiac o teorii rynku kapitatowego, zwraca si¢
glownie uwage na funkcjonowanie tego rynku jako systemu. W rachunkowosci, mowigc o
rynku kapitalowym, mys$limy natomiast o sprawozdawczos$ci finansowej. Analiza struktury
rynkow finansowych daje mozliwo$¢ stwierdzenia, ze w wigkszo$ci jej elementdw ma
zastosowanie rachunkowos$¢. Najwiekszy wspolny obszar pomiedzy finansami, a
rachunkowoscia dotyczy za$ rynku kapitatowego®’.

Rozwazania dotyczace sprawozdawczosci finansowej nie moga by¢ prowadzone w
oderwaniu od definicji i istoty rachunkowosci. Pojecie rachunkowosci rozumiane jest w dwoch
znaczeniach:

e jako nauka, w ramach ktorej powstaja 1 podlegaja weryfikacji teorie oraz sa prowadzone
badania naukowe,

e jako dziatalno$¢ praktyczna, polegajaca na wykonywaniu okreslonych czynnosci przez
wyspecjalizowang grupe osob (w odniesieniu do prowadzonej dziatalnosci

gospodarczej).

16 Teoretyczne podstawy rachunkowosci, red. T. Peche, PWE, Warszawa 1988, s. 59-64.
M. Andrzejewski, Korygujgca funkcja rewizji finansowej w systemie rachunkowosci, Wydawnictwo
Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, Krakow 2012, s. 24-28.
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W pierwszym znaczeniu rachunkowos$¢ rozumiana jest jako historyczna ewidencja badz
tez system ewidencji zdarzen gospodarczych, system informacyjny, jezyk dziatalnosci
gospodarczej rozumiany jako $srodek komunikacji informacji o prowadzonej dziatalnosci przez
jednostke  gospodarcza, system pomiaru, dzialalno$¢ ustugowa, odzwierciedlenie
rzeczywistych stanéw i procesow?®,

Drugie podejécie do rachunkowos$ci rozumianej jako nauki jest jak najbardziej
prawidtowe, poniewaz jak pisze A. Szychta ,,poglady uprawiajacych nauke rachunkowos$ci na
temat istoty rachunkowosci jako dzialalnosci praktycznej stanowig punkt wyjscia do
opracowania réznych teorii rachunkowosci, a takze majg wplyw na stosowanie przez
teoretykow okreslonych metod badawczych’*2°.

E. Walinska twierdzi, ze rachunkowos$¢ jest nauka, poniewaz:

e posiada wlasne teorie, za§ wypracowane przez nig koncepcje teoretyczne sa wyktadnia
dla praktyki gospodarczej (na bazie praktyki wypracowala swoje wiasne teorie,
koncepcje oraz zasady pomiaru rzeczywistosci gospodarczej danej jednostki),

e posiada wlasng metode poznawcza, jaka jest metoda bilansowa.

Probe udowodnienia, ze rachunkowos$¢ jest dyscypling naukowa, podjal M. Dobija
poprzez podkreslenie znaczenia dualizmu w rachunkowos$ci, bgdacego podstawa teorii
rachunkowosci. Wedlug autora rachunkowo$¢ rozumiana jako nauka jest dyscypling
ekonomiczng, w ktorej teoretycy przy zastosowaniu statych zasad zajmujg si¢ pomiarem i
analiza stanu kapitalu oraz innych wielko$ci ekonomicznych, opisujacych sytuacje
ekonomiczng oraz rezultaty dzialalnoSci jednostki. Pomiaru wielko$ci ekonomicznych
dokonuje si¢ w ujeciu retrospektywnym 1 prospektywnym, a rezultaty tego pomiaru
komunikowane s3 w standardowych formach sprawozdan?.

Powyzsze rozwazania wskazuja, iz rachunkowo$¢ nalezy uznac za dyscypling naukowa,
ktdra posiada teoretyczne i praktyczne zastosowanie. Rachunkowos¢ jako system informacyjny
jest Scisle powigzana z danym podmiotem, ktory stosujac jej zasady, techniki i metody,
wytwarza oraz dostarcza na zewnatrz odpowiednio przygotowane informacje. Pojecie finansow
wydaje si¢ natomiast o wiele szersze, gdyz dotyczy ono nie tylko podmiotéw gospodarczych,

lecz takze rynkéw 1 instrumentow finansowych.

18 A. Szychta, Teoria rachunkowosci Richarda Mattessicha w swietle podstawowych kierunkéw rozwoju nauki
rachunkowosci, FRRwWP, Warszawa 1996, s. 19-22, M. Dobija, Teoria rachunkowosci w zarysie, Wydawnictwo
Akademii Ekonomicznej w Krakowie, Krakow 2005, s. 158-160.

19 A, Szychta, Przedmiot, cele i teorie nauki rachunkowosci, op. cit., s. 19.

20M. Dobija, op. cit., s. 162.
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Rachunkowos$¢ jest zintegrowanym, uniwersalnym i komplementarnym systemem,
ktory jako cato$¢ stanowi jeden system pomiaru oraz komunikowania informacji o dziatalnosci
gospodarczej jednostki, stuzac tym samym dyscyplinom naukowym ekonomii, finanséw oraz
naukom o zarzgdzaniu i korzystajgc rownoczesnie z dorobku tych dyscyplin.

Szczegdlne zwigzki zachodza pomig¢dzy rachunkowoscia, a finansami i zarzadzaniem.
Rozwo6j nauki finanséw i zarzadzania wptywa na rzeczywisto$¢ gospodarcza, ktora znajduje
swoje odzwierciedlenie w systemie rachunkowos$ci, natomiast z drugiej strony obie te
dyscypliny korzystaja z informacji generowanych przez rachunkowos¢, ktore sg niezbedne dla
ich funkcjonowania oraz rozwoju.

E. Walinska zwraca uwage na niektore kluczowe obszary ukazujace istote
wspoldziatania rachunkowo$ci oraz finansow, ktdre zostaty przedstawione na rysunku 1.1.

Rachunkowo$¢ ma swoj normatywny wymiar, co stanowi jej specyficzng ceche, gdyz z
reguty finanse 1 nauki o zarzadzaniu nie sg regulowane przez prawo. Regulacje rachunkowosci
nie dotyczg szczegdtowych rozwigzan oraz technik ksiggowych, lecz pomiaru i komunikowania
informacji finansowych szerokiemu gronu odbiorcow?L,

Obszerna analiz¢ w zakresie klasyfikacji rachunkowos$ci wsrod nauk ekonomicznych
przeprowadzit M. Andrzejewski. Autor twierdzi, ze rachunkowos$¢ jest osobng nauka, nalezaca
do nauk ekonomicznych tuz obok finanséw?2. Jak twierdzi M. Andrzejewski rachunkowo$¢
opisuje anatomi¢ jednostek gospodarczych dziatajacych w otoczeniu rynkowym. Finanse bez
rachunkowosci bytyby systemem bez informacji o jego podstawowych elementach, takich jak
min. przedsigbiorstwo, ubezpieczyciele, banki czy tez jednostki sektora publicznego.
Rachunkowos¢ bez finansow bylaby natomiast systemem funkcjonujacym w danym
podmiocie, lecz bez uwzglednienia jego otoczenia. Rachunkowo$¢ jest wyrazem
mikroekonomicznego ujmowania zjawisk gospodarczych w $wiecie finansow, a jej rozwaj jest
w znacznym stopniu zdeterminowany rozwojem finansow, w szczegdlnosci rozwojem rynkow

kapitalowych®,

2L E. Walinska, op. cit., s. 10-14.
22 M. Andrzejewski, op. cit., s. 25.
2 |bidem, s. 17-40.
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Rysunek 1.1. Rachunkowos$¢ i finanse jako wspotdziatajace ze soba dyscypliny

RACHUNKOWOSC FINANSE
. A techniki wyceny, zasady ustalania
—| brak wiasnyf:h zazagi usFalama (A) wartos$ci biezacej, technika
wartoscl godziwej dyskontowania, itp.
Pomiar
rzeczywistosci
ggggﬁgg? (B) prognozy danych finansowych,
komunikowanie — metoda bilansowa ujgcie w bilansie ,,zarzadezym"
informacji pozycji wycenianych w wartosci
poprzez (biezacej, godziwej, rynkowej)
sprawozdanie
finansowe
i i Cc
L__| prezentacja ](cjlir;)r/ég \xlvy zﬁ)rawozdanlu (©) analizy danych finansowych
. o D
) o informacje objasniajace do (®)
Ujawnianie sprawozdania finansowego np. do pomiar ryzyka, ustalanie warto$ci
informacji poszczegdlnych pozycji przysztych, zdyskontowanych, itp.
bilansowych

Gdzie:

(A) Pomiar rzeczywistosci gospodarczej przez rachunkowo$¢ wymaga dzi§ nie tylko stosowania kosztu
historycznego, ale przede wszystkim warto$ci — zarowno rynkowej, jak i godziwej. Zasady ustalania warto$ci
godziwej sg domeng finansoéw, i to wlasnie one powinny by¢ wykorzystywane przez rachunkowo$¢ do pomiaru
dokonan i sytuacji finansowej podmiotu.

(B) Rachunkowos$¢ stosuje metode bilansowa pomiaru rzeczywisto$ci gospodarczej, ktora to metoda —
wykorzystana przez finanse do prognozy danych finansowych, ale takze do wyceny aktywdow niematerialnych —
pozwolitaby na sporzadzenie sprawdzalnego bilansu ,,zarzadczego” podmiotu, w ktdrym przedstawiony bytby
majatek netto, czyli korzysci dla wlascicieli kapitalu wyceniane w warto$ciach godziwych (nie w pehi
akceptowanych w rachunkowosci).

(C) Finanse analizuja dane finansowe generowane przez system rachunkowosci i komunikowane w formie
sprawozdan finansowych, a zatem rachunkowos$¢ dostarcza finansom materiatu zrodtowego do badan, od ktorego
jakosci zalezy rozwoj tej dyscypliny.

(D) Rachunkowos¢ jest odpowiedzialna za ujawnianie informacji na temat réznych aspektow dziatalnosci
podmiotu. Aby ich jako$¢ i przydatno$¢ byta wyzsza, powinna korzysta¢ z miernikow zdefiniowanych w
finansach.

Zrédto: E. Waliniska, Rachunkowosé¢ jako nauka — jej wspéldziatanie z dyscypling finanse, Zeszyty Naukowe
Uniwersytetu Szczecinskiego, nr 803, Finanse, Rynki, Ubezpieczenia, nr 66, 2014, s. 520
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Na szczeblu zarzadu i1 kierownictwa firmy niezbedna jest wzajemna wspotpraca oraz
informacje pochodzace z trzech dzialow: zarzadzania finansowego, rachunkowosci zarzadcze;j
oraz rachunkowosci finansowej. Pomigdzy powyzszymi dziatami zachodza nastepujace relacje:

e relacja pomig¢dzy zarzadzaniem finansami, a rachunkowoscia zarzadczg znajduje swoje
odzwierciedlenie w trosce o efektywne 1 wydajne wykorzystanie kapitatow,

e relacja pomiedzy zarzadzaniem finansami, a rachunkowos$ciag finansowa wyraza si¢ w
trosce o pomiar zyskow oraz wartosci aktywow, co z kolei przektada si¢ na forme
sprawozdan finansowych,

e relacja pomigdzy rachunkowoscig finansowg, a rachunkowos$cig zarzadcza zachodzi
poprzez gromadzenie danych, prowadzenie rejestrow ksiggowych oraz zaspokajanie
potrzeb informacyjnych,

e relacja pomiedzy wszystkimi trzema dziatami znajduje swe odzwierciedlenie w
opodatkowaniu, ktore ma wptyw na rachunkowo$¢ i finanse jednostek gospodarczych?.
Jak twierdzi J. Wielgorska-Leszczynska w obecnych czasach po wyodrebnieniu

dyscypliny finanse istniejg coraz mocniejsze przestanki do wyodrebnienia rachunkowosci jako
dyscypliny naukowej. Jesli wigc finanse zajmuja si¢ badaniem zjawisk dotyczacych
dzialalnosci cztowieka, to rachunkowos$¢ réwniez wszystkie te zjawiska bada, analizuje,
rejestruje w ksiegach rachunkowych, przygotowuje sprawozdania finansowe oraz przekazuje
je szerokiemu gronu uzytkownikdw, ktérzy na ich podstawie podejmuja decyzje gospodarcze.
Oznacza to, ze finanse korzystaja z efektow pracy rachunkowosci®.

Na rachunkowos¢ jako nauke zwraca uwagg J. Turyna, ktory twierdzi, ze rachunkowos¢
sktada si¢ z badan teoretycznych 1 empirycznych. Rachunkowos¢ jest subdyscypling nauk
ekonomicznych. Jako nauka stosowana rachunkowo$¢ nastawiona jest na pomiar przyrostu
warto$ci majatku jednostek gospodarczych w celu utatwienia podejmowania decyzji, a takze
rozliczania ekonomicznej oraz spotecznej efektywnosci i podziatu nadwyzki?®,

Kolejnym autorem, ktory traktuje rachunkowos$¢ jako nauke jest E. A. Hendriksen, ktory
okresla teori¢ rachunkowosci jako ,,zbior szeroko rozumianych zasad, logicznie ze soba
powigzanych, stworzonych w celu dostarczenia ogolnej podstawy odniesienia, dzigki ktorej

mozna oceni¢ praktyke rachunkowos$ci oraz w celu wytyczenia linii przewodniej dla rozwoju

24 1.J. Glynna, J. Perrina, M.P. Murphy, Rachunkowos¢ dla menedzeréw, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 2003, s. 33-35.

%5 J. Wielgérska-Leszczynska, Rachunkowosé jako dyscyplina naukowa wsréd nauk ekonomicznych, op. cit., s.
146.

2 ], Turyna, Rachunkowos¢ finansowa, C.H. Beck, Warszawa 2005, s. 5.

18



nowych rozwigzan i procedur. Celem teorii rachunkowosci jest dostarczenie spdjnego zbioru
zasad, potaczonego w ogdlny ,,szkielet” dla rozwoju i oceny rachunkowoséci w praktyce?’.

Na rozumienie rachunkowosci jako nauki zwraca takze uwage K. Grabinski piszac, ze
,rachunkowos$¢ jest zaliczana do nauk ekonomicznych w ramach dyscypliny finanséw’’ i
mozna patrze¢ na nig ,,jako na cz¢$¢ nauki finanséw zajmujacej si¢ tworzeniem informacji
finansowej w sferze mikroekonomicznej, ktora jest nastepnie wykorzystywana przez pozostale
teorie finanséw w skali makroekonomicznej’’. Autor zwraca uwage, ze na gruncie
rachunkowos$ci wyrdzni¢ mozna zarowno sferg praktyczng, jak i normatywng. Tworzenie teorii
rachunkowos$ci obejmuje badania, obserwacje oraz proby zrozumienia zachowan jednostek
gospodarczych, decyzji podejmowanych przez kierownictwo tych jednostek, a takze
zrozumienie zachowan i1 decyzji podejmowanych przez szerokie grono uzytkownikow
informacji zawartej w sprawozdaniu finansowym. Wnioski z przeprowadzonych badan
stanowig rekomendacje do powstania nowych regulacji rachunkowosci, ktore wptywaja na
zachowania podmiotéw w praktyce gospodarczej. W kazdej nauce zadaniem teorii jest
opisywanie 1 tlumaczenie rzeczywistosci, natomiast w przypadku nauk spoleczno-
ekonomicznych takze wptyw na badang rzeczywistos¢. Wptyw na rzeczywisto§¢ w przypadku
rachunkowosci przejawia si¢ gtdéwnie w sugerowaniu rozwigzan prawnych dla podmiotow
stanowigcych regulacje rachunkowosci. Na podstawie danych pochodzacych z praktyki
gospodarczej przeprowadzane sg réznorodne badania naukowe oraz rozwija si¢ teoria
rachunkowosci, ktora formutuje rekomendacje dla normatywnej sfery rachunkowosci,
natomiast ta oddziatuje na praktyke rachunkowosci?®,

Rachunkowos¢ definiowana jest jako uniwersalny system, za pomocg ktorego
dokonywana jest identyfikacja, pomiar, wycena, prezentacja oraz komunikacja informacji
finansowych, ktore wspomagajg ich uzytkownikéw w podejmowaniu decyzji gospodarczych?.

Efektywne zarzadzanie przedsigbiorstwem uzaleznione jest od sprawnos$ci systemu
informacyjnego, ktory sktada si¢ z takich elementow, jak miedzy innymi zrédta czy rodzaje
informacji. Szczegdlnym podsystemem systemu informacyjnego jednostki gospodarczej jest

wlasnie rachunkowos$¢®, ktérej zadaniem jest gromadzenie, przetwarzanie oraz prezentacja

27 E. A. Hendriksen, Accounting theory, Richard D. Irwin, Homewood, 1982, s. 28.

28 K. Grabinski, Determinanty ksztattowania wyniku finansowego w teorii i praktyce europejskich spotek
gietdowych, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, Krakow 2016, s. 15-19.

2 J. Blazynska, Uzytecznos$¢ informacji finansowych sprawozdan finansowych, Wydawnictwo Uniwersytetu
Ekonomicznego w Poznaniu, Poznan 2015, s. 60.

30 M. Legowik-Malolepsza, T. Turek, Podejscie procesowe w systemach informacyjnych rachunkowosci,
Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach, nr 366, 2018, s. 20-23.
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informacji wspomagajacych procesy decyzyjne oraz przydatnych dla odbiorcow w
podejmowaniu decyzji gospodarczych?.,

Rachunkowos¢ okre$lana jest jako system informacyjny, ktory sthuzy uzytkownikom w
procesie podejmowania decyzji gospodarczych, w szczegdlnosci finansowych, a takze
rozliczania kierownictwa z zarzadzania powierzonym mu majatkiem®. Powyzsze stwierdzenie
wyznacza wi¢c podstawowe ramy rachunkowosci, wskazuje na ponadczasowe mozliwos$ci oraz
kierunki zmian jej oblicza, jak rowniez akcentuje znaczenie informacji finansowych, ktore sa
przez nig generowane. Przenikajace si¢ wzajemnie aspekty praktyki i teorii gospodarczej
sprawiaja, ze systemy informacyjne rachunkowosci tworza podlegajacy ewolucji staly element
podmiotu gospodarczego, a nawet i calej gospodarki.

Rachunkowos$¢ okreslana jako system pomiaru i opisu zdarzen oraz transakcji
gospodarczych, w ktorych uczestniczy podmiot gospodarczy, podlega ciagtej adaptacji do
zmieniajacych si¢ uwarunkowan spoteczno-ekonomicznych. Istotna rola rachunkowosci
przejawia si¢ w dziatalno$ci kazdej jednostki gospodarczej, gdzie z jednej strony dostarcza ona
informacji szerokiemu gronu uzytkownikoéw (proces komunikacji), a z drugiej strony dokonuje
pomiaru rzeczywistoéci gospodarczej®, zas rezultatem tego pomiaru sa informacje finansowe
prezentowane w sprawozdaniu finansowym. Dwa obszary zainteresowania rachunkowosci,
jakimi sg pomiar rzeczywisto$ci gospodarczej oraz komunikowanie informacji, znalazty
odzwierciedlenie w treSci regulacji sprawozdawczosci finansowej] w wymiarze zaréwno
krajowym, jak i miedzynarodowym. Jak wskazuje E. Walinska catkiem odrebng postacig
komunikowania informacji przez system rachunkowosci sa ujawnienia, czyli dodatkowe
informacje przybierajgce postac¢ not lub raportow, ktore zawierajg informacje finansowe, jak i

niefinansowe o dziatalnosci jednostki gospodarczej®*, co zostato przedstawione na rysunku 1.2.

31 J. Chluska, Podstawy rachunkowosci, Wydawnictwo Wydzialu Zarzadzania Politechniki Czestochowskiej,
Czestochowa 2016, s. 7.

32 A, Jarugowa, G. Idzikowska, R. Ignatowski, L. Kopczynska, Z. Owczarek, S. Szejna, A. Szychta, E.
Walinska, Rachunkowosé finansowa, RAFiB, £.6dz 1992, 8.

33 por. P. Zieniuk, Wartosci szacunkowe w teorii i praktyce rachunkowosci, Difin, Warszawa 2018, s. 27-28.
34 E. Walinska, B. Bek-Gaik, J. Gad, B. Rymkiewicz, Sprawozdawczos$¢ przedsiebiorstwa jako narzedzie
komunikacji z otoczeniem — wymiar finansowy i niefinansowy, Wydawnictwo Uniwersytetu L.odzkiego, £.0dz
2015, s. 9.
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Rysunek 1.2. Rachunkowos$¢ jako system pomiaru i komunikacji

Rachunkowos¢ -
system informacyjny

KOMUNIKACJA
informacji o dziatalnosci
gospodarczej

POMIAR dziatalnosci gospodarczej
(identyfikacja, klasyfikacja i
nadanie warto$ci ekonomicznej)

Prezentacja Ujawnianie

Informacje finansowe

Informacje finansowe

uszczegoOlawiajace dane

Informacje opisowe i

prezentowane w pozostate informacje
: prezentowane w

spfl:awozdan iach sprawozdaniach ﬁpanso“{e dotyczace

inansowych dziatalnosci podmiotu

finansowych

\ )

Bilans, Rachunek
wynikow, Rachunek
przeptywow pieni¢znych,
Zestawienie zmian w
kapitale wlasnym

NOTY (informacja
dodatkowa)

Zrédto: E. Walinska, Rachunkowosé jako nauka — jej wspéldziatanie z dyscypling finanse, op. cit., s. 510.

Efektywny proces komunikowania informacji generowanych przez system
rachunkowosci, zawartych gtoéwnie w sprawozdaniach finansowych, wymaga odpowiedzi na
nastepujace pytania: komu informacja ma by¢ ujawniana? jaki jest cel ujawniania informacji?
jaki zakres informacji nalezy ujawniaé?*°.

W celu wygenerowania i zakomunikowania prawidlowej, przejrzystej i wiernej
informacji system rachunkowosci powinien funkcjonowac, tak aby:

e umozliwi¢ prawidlowg rejestracj¢ zdarzen gospodarczych oraz ich biezacy monitoring,

e poprawnie kalkulowa¢ jednostkowe koszty produktéw, analizowaé, budzetowaé oraz
kontrolowa¢ koszty w przekrojach systemowo-informacyjnych,

e w rzetelny, wierny 1 jasny sposob dostarcza¢ informacji o przedsigbiorstwie zar6wno

kierownictwu jednostki, jak i jego otoczeniu®.

%5 E. A. Hendriksen, M. F. van Breda, Teoria rachunkowosci, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2002, s.
836-837.

% E. Sniezek, M. Wiatr, Dobrowolne ujawnienia informacji finansowej, Wydawnictwo Uniwersytetu Lodzkiego,
106dz 2020, s. 14.
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Wspotczesna rachunkowos¢ nie jest juz wylacznie szczegdlnym rodzajem ewidencji,
lecz takze szczegdlnym rodzajem informacji. Jej celem jest z jednej strony dostarczanie
rzetelnych, retrospektywnych informacji, pozwalajacych na ocen¢ oraz rozliczenie
zarzadzajacych kapitalem, za$ z drugiej strony dostarczanie informacji niezbednych do
podejmowania decyzji ekonomicznych®’,

W literaturze przedmiotu ugruntowal si¢ w szczego6lnosci podziat rachunkowosci na
trzy glowne podsystemy: ksiegowos$é, sprawozdawczo$¢ finansowa, rachunek kosztow®.
Podzial ten zostal z czasem wzbogacony o analize sprawozdan finansowych® i rewizje
finansowa*’.

Réznice w potrzebach informacyjnych dwoch tradycyjnych grup uzytkownikéw —
zewngtrznych 1 wewngtrznych - spowodowaly podzial rachunkowo$ci na rachunkowos$¢
finansowa 1 zarzadcza. Informacje generowane przez podsystem rachunkowos$ci finansowej
majg charakter informacji historycznych (ex post), sa wyrazone wartosciowo oraz podlegaja
ujawieniom w sprawozdaniu finansowym. Rachunkowo$¢ zarzadcza ewoluowata, skupiajac si¢
stopniowo na poczatku na krotkim okresie, natomiast w kolejnych fazach jej rozwoju zaczeta
skupia¢ si¢ na przysztosci jednostki w okresie dtuzszym niz rok. Rownolegle do tych przemian
nastgpowaly zmiany w potrzebach informacyjnych uzytkownikéw zewnetrznych informacji
finansowych generowanych przez rachunkowo$¢ finansowa, ktorzy to uzytkownicy
wykazywali coraz wigksze zapotrzebowanie na informacje o charakterze prognostycznym,
stanowigce podstawowe kryterium decyzyjne. Powyzsze zmiany doprowadzily wigc do
obserwowanej obecnie integracji podsystemu rachunkowos$ci finansowej z rachunkowos$cia
zarzadeza®. O ile podstawowym produktem rachunkowosci finansowej jest sprawozdanie
finansowe, to warto zaznaczy¢, ze na skutek rozszerzania si¢ zakresu informacji generowanych
przez rachunkowos¢ finansowa, zacieraniem si¢ granic pomi¢dzy obydwoma podsystemami
rachunkowosci, przyjmuje si¢, ze produktami systemu rachunkowosci sa nie tylko

sprawozdania finansowe, lecz takze pozostale elementy raportu rocznego spotki®2,

87 B. Kunz, A. Tyminska, System informatyczny rachunkowosci i jego rola w swietle ustawy o rachunkowosci,
Nauki o Finansach, nr 3(20), 2014, s. 47.

38 J. Gorski, Ogélna teoria rachunkowosci, SGPiS, Warszawa 1966, s. 13.

39 B. Micherda, t.. Gorka, E. Grabowska-Kaczmarczyk, M. Szulc, Wspéiczesna analiza finansowa, Kantor
Wydawniczy Zakamycze, Krakow 2004, s. 21-28.

40 A. Holda, J. Pociecha, Rewizja finansowa, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Krakowie, Krakow
2004, s. 10.

4 Meritum rachunkowosci. Rachunkowos$é i sprawozdawczosé¢ finansowa, red. E. Walifiska, Wolters Kluwer
Polska, Warszawa 2019, s. 35-39.

42 J. Michalak, Metody pomiaru i determinanty jakosci informacji w raportach spotek gietdowych,
Wydawnictwo Uniwersytetu Lodzkiego, £odz 2018, s. 36.
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Wedlug A. Karmanskiej rachunkowo$¢ jest zrodlem informacji finansowej oraz
systemem komunikowania sie jednostki z szerokim gronem jej interesariuszy*. Jak wskazuje
P. Zieniuk gléwnym no$nikiem informacji finansowe;j jest sprawozdanie finansowe, bedace
koncowym produktem systemu rachunkowos$ci. Zakres tworzonych, przetwarzanych oraz
ujawnianych przez system rachunkowosci informacji, zwigzany jest natomiast z szerokim
kregiem odbioréw tych informacji oraz ich potrzeb informacyjnych*.

Jak zostato juz wspomniane pojecie sprawozdawczo$ci finansowej, bedacej obszarem
badawczym niniejszej pracy, jest $cisle zwigzane z pojeciem rachunkowosci. W literaturze
sprawozdawczos¢ jest definiowana zazwyczaj dwojako w nastepujacy sposob:

e jako integralna czg$¢ rachunkowosci, tuz obok ksiggowos$ci oraz rachunku kosztow,
e jako koncowy produkt rachunkowosci, tj. zbior zestawien liczbowych sporzadzonych

w szczegodlnosci dla uzytkownikow sprawozdan finansowych.

Jak zauwaza A. Piechocka-Katuzna definiowanie sprawozdawczo$ci finansowej
zarowno jako czg¢sci rachunkowosci, a takze jako jej efektu koncowego najlepiej oddaje jej
istote®.

W literaturze przedmiotu spotkaé si¢ mozna takze z innymi wieloma okre$leniami
sprawozdawczos$ci finansowej, ktore zostaty przedstawione w tabeli 1.1.

W literaturze funkcjonujg rowniez inne dwa sposoby definiowania sprawozdawczos$ci
finansowej rozpatrywane z perspektywy jej postrzegania. Sprawozdawczo$¢ finansowa moze
by¢ wiec definiowana w ujeciu pragmatycznym lub z perspektywy ewolucyjnej. Pierwsze z
uje¢ polega na skupieniu zainteresowan na jej biezacej uzytecznoSci, czyli tzw.
ukierunkowaniem na jej przydatno$¢ w zaspokajaniu potrzeb. Drugie z uje¢ wskazuje, ze
sprawozdawczo$¢ finansowa postrzegana jest jako jedna z wielu praktyk rachunkowosci,
sformalizowana, uregulowana z zewnatrz i upubliczniona. Okre$lona jest jako proces stuzacy
zdawaniu relacji z wnetrza przedsiebiorstwa na zewnatrz w zakresie finansowych aspektow

jego dziatalnosci w danym okresie sprawozdawczym?®.

4 A. Karmanska, Wartosé¢ ekonomiczna w systemie informacyjnym rachunkowosci finansowej, Difin, Warszawa
2009, s. 9.

44 p, Zieniuk, Ewolucja cech jakosciowych informacji sprawozdawczej — w kierunku zapewnienia uzytecznosci
dla interesariuszy, [w:] Ewolucja sprawozdawczosci a potrzeby informacyjne interesariuszy, red. K. Chlapek, S.
Krajewska, P. Zieniuk, Difin, Warszawa 2020, s. 18.

4 A. Piechocka-Katuzna, Jakos¢ jako determinanta wiarygodnosci wspétczesnej sprawozdawczosci finansowej
w Polsce, CEDEWU, Warszawa 2019, s. 17.

46 W. A. Nowak, Teoria sprawozdawczosci finansowej. Perspektywa standardéw rachunkowosci, Oficyna
Wolters Kluwer business, Warszawa 2010, s. 30-32.
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Tabela 1.1. Wybrane definicje sprawozdawczosci finansowej

Autor

Definicja

J. Samelak

Sprawozdawczo$¢ finansowa stanowi usystematyzowany oraz
wyselekcjonowany zbidr informacji, tworzonych przede
wszystkim przez rachunkowo$¢ finansowa, a takze czesciowo
poza nia, ktore odnosza si¢ do przesztej i obecnej sytuacji
majatkowe;j i finansowej przedsigbiorstwa oraz jego wynikow
finansowych, pozwalajacych wyciaga¢ wnioski odnosnie
przysziosci®'.

A. Karmanska

Sprawozdawczo$¢ finansowa przedstawia dotychczasowe
osiagnigcia jednostki gospodarczej, jak i jej potencjat
gospodarczy, dzicki ktoremu moze ona kontynuowac
dziatalno$¢ oraz realizowa¢ wyznaczone cele.
Sprawozdawczo$¢ finansowa:

- odzwierciedla skutki podjetych decyzji zarzadczych oraz
stanowi instrument komunikowania si¢ zarzadu z
interesariuszami,

- posiada w sobie potencjat informacyjny, gdyz pozwala
identyfikowa¢ sygnaly wczesnego ostrzegania o wszelkich
nieprawidlowo$ciach w strategii zarzagdzania majatkiem,
polityce finansowania dzialalno$ci, w dziatalno$ci operacyjnej,
inwestycyjnej,

- umozliwia monitorowanie dokonan jednostki w dluzszym
okresie“®.

A. Piechocka-Katuzna

Sprawozdawczos$¢ finansowa jako procesem, ktory rozpoczyna
si¢ w ksiggach rachunkowych, a konczy si¢ wygenerowaniem
sprawozdan finansowych. Jako efekt koncowy rachunkowosci
finansowej jest ona upubliczniona i sformalizowana®.

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie wskazanej literatury

Inne podejscie do sprawozdawczo$ci finansowej przedstawia T. Cebrowska, ktora

rozpatruje sprawozdawczo$¢ finansowa w uj¢ciu dynamicznym oraz statycznym. W ujeciu

dynamicznym sprawozdawczo$¢ finansowa jest uznawana za proces przetwarzania danych

pochodzacych z systemu rachunkowosci wraz z uwzglednieniem polityki rachunkowosci dane;j

jednostki, prowadzacym do uzyskania zbioréw informacji finansowych. W ujgciu statycznym

sprawozdawczo$¢ finansowa jest definiowana jako zbidr zestawien (liczbowych oraz

opisowych) sporzadzanych za rézne okresy wedlug obowigzujacych norm prawnych lub

przyjetych zwyczajow, ktore sg skierowane do okreslonych odbiorcow™".

50

47 ). Samelak, Determinanty sprawozdawczosci finansowej przedsiebiorstw oraz kierunki jej dalszego rozwoju,
Akademia Ekonomiczna w Poznaniu, Prace Habilitacyjne, nr 12, Poznan 2004, s. 109.

48 A. Karmanska, op. cit., 167-168.

49 A. Piechocka-Katuzna, Wykorzystanie metody teorii ugruntowanej w nauce rachunkowosci na przyktadzie
badar nad prawdg w sprawozdawczosci finansowej, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu,

Poznan 2014, s. 21.

50 T. Cebrowska, Rachunkowosé¢ finansowa i podatkowa, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2005, s.

636.
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W specjalnym raporcie FASB ,,Business and Financial Reporting, Challenges from the
New Economy’’, poswigconym wyzwaniom stawianym sprawozdawczo$ci finansowej i
biznesowej w warunkach nowej ekonomii, zaznaczono, ze sprawozdawczo$¢ finansowa
obejmuje podstawowe sprawozdania finansowe oraz towarzyszace im noty dodatkowe®?.

W literaturze autorzy podejmujg probe okreslenia celu sprawozdania finansowego. R.
Trueblood na podstawie przeprowadzonych badan wskazal, ze gléwnym celem sprawozdan
finansowych jest dostarczanie uzytecznych informacji dla kredytodawcow i inwestorow, ktore
to informacje stuza predykcji, oszacowaniom, poréwnaniom. Wedlug autora sprawozdania
finansowe majg obstugiwaé wszystkich tych uzytkownikow, ktorzy wykorzystujg je jako
podstawowe zrédto informacji o jednostce gospodarczej®?. Z kolei A. Szychta, W. Gabrusewicz
i P. Gabrusewicz do najwazniejszych celéw sprawozdan finansowych zaliczyli dostarczanie
uzytecznych informacji o zdolno$ci jednostki gospodarczej do generowania S$rodkéw
pienieznych oraz o wielko$ci i strukturze zasobow jednostki, roszczeniach w stosunku do tych
zasobow, skutkach transakcji oraz zdarzeniach wptywajacych na zmiany ich wielkosci®?.

J. Blazynska zwraca uwage, ze celem sprawozdan finansowych jest zaspokojenie
potrzeb ich uzytkownikéw na informacje finansowe>*,

Na cel sprawozdan finansowych warto takze spojrze¢ przez pryzmat paradygmatow
rachunkowosci. W ramach danej dziedziny naukowej paradygmat to model, wzorzec, a
doktadniej to teoria naukowa, ktora dostarcza modelowych rozwigzan. Szczegotowy przeglad
paradygmatow rachunkowosci przeprowadzili min. B. Sumek-Brandys, M. Masztalerz oraz N.
Zimniewicz, wyrozniajac ponad 40 paradygmatoéw. Z analizy literatury wynika wigc, ze
rachunkowos¢ jest nauka wielopragmatyczng. Wigkszo$¢ paradygmatow zwraca uwage narole,
jaka pelni rachunkowos¢ w dostarczaniu informacji na potrzeby decyzyjne i w ocenie
efektywnosci wykorzystywanych zasobow. Dalsze rozwazania beda si¢ odnosi¢ do
paradygmatow sformutowanych przez R. Mattessicha, ktory twierdzil, ze wspolczesna
rachunkowos$¢ nie powinna rozwijac si¢ bez zastosowania metod ilosciowych (analitycznych)

1 behawioralnych, posrednio przyczyniajac si¢ tym samym do powstania nowego pradu

51 W.S. Upton Jr, Business and Financial Reporting. Challenges from the New Economy, Financial Accounting
Series, Special report, Financial Accounting Standards Board of the Financial Accounting Foundation, Norwalk
2001, s. 5.

52 R. M. Trueblood, Study Group on the Objectives of Financial Statements, AICPA 1973, [za:] K. Most,
Accounting Theory, Columbus, Ohio 1997, s.111.

58 A. Szychta, Cele rachunkowosci jednostek gospodarczych a gtéwne tendencje rozwoju praktyki i teorii
rachunkowosci, Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci 17(73), 2003, s. 130, W. Gabrusewicz, P. Gabrusewicz,
Roczne sprawozdanie finansowe przedsiebiorstwa, Panstwowe Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2015, s.
28-30.

54 J. Blazynska, op. cit., s. 69.

25



badawczego zwanego badaniami empirycznymi w rachunkowosci. R. Mattessich wyr6znit min.
paradygmat wyceny, zarzadczo-powierniczy i informacyjno-strategiczny. Zgodnie z
paradygmatem wyceny zadaniem rachunkowos$ci jest dokonywanie wyceny, natomiast
podstawowym celem rachunkowosci jest dostarczanie odbiorcom informacji o charakterze
inwestycyjnym. Wedtug paradygmatu zarzadczo-powierniczego zadaniem rachunkowosci jest
ochrona powierzonych kierownictwu zasobow, za$ celem rachunkowosci jest dostarczanie
informacji potrzebnych do rozliczenia zarzadu z efektywno$ci wykorzystania tych zasobow.
Paradygmat informacyjno-strategiczny wskazuje za$, ze rachunkowo$¢ ma na celu
zaspokajanie potrzeb informacyjnych szerokiego grona odbiorcoOw. Analiza celow sprawozdan
finansowych na rynkach kapitalowych rozpatrywanych w ramach mig¢dzynarodowych
standardow rachunkowosci podkresla przewage paradygmatu wyceny nad paradygmatem
zarzadczo-powierniczym, zgodnie z ktorym sprawozdania finansowe dostarczaja informacji o
zysku, wycenie aktywow 1 pasywow, zdyskontowanych przeptywach pienieznych dla
podmiotéw lokujagcych kapitat (pozyczkodawcow, inwestorow i innych wierzycieli). Zgodnie
z koncepcja paradygmatu informacyjno-strategicznego sprawozdania finansowe powinny
zosta¢ skierowane do znacznie szerszej grupy odbiorcow, a nie tylko do gtownych
uzytkownikow>>.

Konkludujac, cel sprawozdawczo$ci finansowej jest pochodng potrzeb informacyjnych
jej uzytkownikow, ktore to potrzeby sa z kolei pochodng celow tych podmiotow. Warto jednak
zaznaczy¢, ze sprawozdania finansowe zawieraja informacje dotyczace zdarzen z przesztosci,
przez co ich przydatno$§¢ w podejmowaniu decyzji gospodarczych moze by¢ niejednokrotnie
mata. Ich duzym mankamentem jest tez fakt, ze nie zawieraja one informacji o niektorych
zasobach jednostki, takich jak min. kapitat intelektualny czy tez nie uwzgledniaja pozycji
rynkowej 1 strategii jednostki, gdyz zawieraja jedynie informacje finansowe o wewnetrznym
charakterze, pomijajac tym samym informacje o otoczeniu jednostki®®.

Sprawozdania finansowe stanowig zrodto informacji przekazywanych przez
kierownictwo jednostki szerokiemu gronu uzytkownikoéw i muszg by¢ zgodne z wymogami
prawnymi oraz quasi-prawnymi (min. wytycznymi organizacji pozarzadowych, gietd papierow

warto$ciowych)®’. Sprawozdania s3 takze narzedziem komunikacji pomiedzy podmiotami, a

% Ipidem, s. 118-1109.

% R. Kamifiski, Sprawozdawczosé finansowa przedsiebiorstwa w regulacjach polskich i miedzynarodowych,
Wydawnictwo Naukowe Uniwersytet im. Adama Mickiewicza w Poznaniu, Seria Nauki Ekonomiczne, nr 10,
Poznan 2015, s. 25-26.

57J. J. Glynn, J. Perrin, M. P. Murphy, op. cit., s. 67-68.
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otoczeniem zewnetrznym jednostki®®. Sprawozdania finansowe zaspokajaja potrzeby
informacyjne szerokiego grona uzytkownikow, a w szczegdlnosci uzytkownikoéw
zewnetrznych. Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wptywaja na decyzje
podejmowane przez inwestorow i mogg przyciggnaé potencjalnych dawcow kapitatu do
inwestycji w spotke®®. W literaturze przedmiotu czgsto podkresla sie takze role sprawozdania
finansowego jako narzedzia, za pomoca ktorego mozliwe jest przeprowadzanie roznorodnych
analiz oraz kalkulacji®®. Dzieki danym pochodzacych ze sprawozdan mozliwa jest komunikacja
pomiedzy spotka, a jej interesariuszami, ktérzy na co dzien nie posiadaja dostepu do tak
szczegotowych informacji, jakie prezentowane sa w sprawozdaniach®®. Spolki transparentne,
ktore publikujg sprawozdania finansowe o wysokiej zawarto$ci informacyjnej, maja wigksza
mozliwo$¢ pozyskania inwestorow, ktorzy beda sklonni zainwestowaé w nie swoje $rodki.
Analiza informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych pozwala zminimalizowaé

ryzyko towarzyszace potencjalnym inwestycjom®

. Wszelkie korzy$ci jakie wynikaja z
uzyteczno$ci sprawozdan finansowych moga zostaé osiaggnigte, jesli tylko informacje w nich
zawarte posiadajg okreslone cechy jakosciowe, ktére sg niezbedne dla odbiorcow informacji
oraz determinujg odbior sprawozdania finansowego 1 wptywaja na decyzje ich odbiorcow.

Z uwagi na ograniczony w pewien sposob zasob informacyjny sprawozdan finansowych
ich uzytkownicy powinni przed podjeciem decyzji gospodarczych poszerza¢ swoja wiedz¢ o
podmiocie gospodarczym za pomocg informacji zawartych poza sprawozdaniem finansowym
np. z raportdw biznesowych. Mimo iz potrzeby informacyjne réznych grup interesariuszy sa
zroznicowane, to kazdy podmiot gospodarczy ma taki sam cel przySwiecajacy sporzadzaniu
sprawozdan finansowych bez wzgledu na ich wielko$¢ czy strukture wlasnosci. Z uwagi na
ograniczenia kosztowe oraz rdznice co do zakresu 1 szczegdélowosci ujawnianych informacji
finansowych w sprawozdaniach finansowych bardzo mozliwe jest zrdznicowanie ich

sprawozdawczo$ci finansowej. Podstawowy cel sprawozdan finansowych jest wynikiem

potrzeb informacyjnych jego wuzytkownikow, dla ktéorych informacje zawarte w

%8 G. Voss, P. Prewysz-Kwinto, Sprawozdawczos$é finansowa — wykorzystanie informacji finansowych i
niefinansowych przez kierownikow jednostek, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, nr
522, 2018, s. 319-320.

%% A. Dmour, H. Dmour , M. Abbod, Qualitative Characteristics of Financial Reporting and Non-financial
Business Performance, International Journal of Corporate Finance and Accounting, vol. 4, issue 2, 2017, s. 3.
8 T. Yurisandi, E. Puspitasari, Financial Quality Reporting, Before and After IFRS Adoption Using NiCE
Qualitative Characteristics Measurement, Procedia: Social and Behavioral Sciences”, vol. 2(11), 2015, s. 646.
61 R. Lambert, C. Leuz, R. E. Verrecchia, Accounting Information, Disclosure, and the Cost of Capital, Journal
of Accounting Research, vol. 45(2), 2007, s. 388.

62 H. Jo, Y. Kim, Disclosure Frequency and Earnings Management, Journal of Financial Economics, vol. 84(2),
2007, s. 562.
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sprawozdaniach moga by¢ waznym kryterium decyzyjnym w procesie podejmowania decyzji

gospodarczych®s,

1.2. Miejsce sprawozdania finansowego w raporcie rocznym spotki

Inwestorzy, decydujacy si¢ powierzy¢ swoje srodki finansowe spotce publicznej, musza
by¢ $wiadomi, ze taka inwestycja wigze si¢ z roznymi rodzajami ryzyka. Ryzyko to wynika z
dziatalnosci spotki oraz zmianami, ktore zachodzg w jej otoczeniu. Istotnym aspektem jest
takze ryzyko zwigzane z niepelng informacjg. O ile zatem na dwa pierwsze rodzaje ryzyka
spotka nie ma wplywu, to jest ona natomiast w stanie ograniczy¢ poziom trzeciego ryzyka
poprzez efektywna komunikacje z interesariuszami®.

J. Krasodomska pisze, ze ,,odpowiedzialnie prowadzona polityka informacyjna jest
podstawa osiaggniecia przez spotke sukcesu na rynku kapitatowym’’%. M. Mikotajek-Gocejna
pisze za$, ze ,,na spolce cigzy obowigzek cigglego komunikowania si¢ z wlascicielami i innymi
grupami interesu oraz przekazywania w sposob pelny i szczegotowy informacji o prowadzone;j
dziatalnosci, rodzaju 1 skali ryzyka z nig zwigzanego, sytuacji finansowej czy trendach
rozwojowych”’®. Istotnym narzedziem komunikowania sie spotek z interesariuszami jest
podlegajacy ewolucji raport roczny.

Poczatkowo raport roczny byl dokumentem zawierajacym jedynie podstawowe
informacje o wynikach dziatalno$ci spotki, wykorzystywanym gtownie w procesach
zarzadzania i kontroli, a najwazniejszym jego elementem bylo sprawozdanie finansowe, bedace
zarazem podstawowa formg komunikowania si¢ spotek z interesariuszami. R. Trueblood
zaznaczal, ze celem sprawozdan finansowych jest dostarczanie ich uzytkownikom uzytecznych
informacji do predykcji, porownan i oszacowan®”. W $wietle tak postawionego celu okazato
sig, ze tradycyjne sprawozdanie finansowe nie jest wystarczajacym narzedziem potrzebnym do

8

dokonania kompletnej i cato$ciowej oceny przedsigbiorstwa®®. Przyjecie zatozenia, ze

sprawozdania finansowe, ktore majg na celu zaspokojenie potrzeb inwestorow,

83 J. Blazynska, op. cit., s. 116-119.

84 p, Wasilewski, Komunikacja z inwestorami, Marketing w praktyce, nr 1, 2006, s. 43.

8 J. Krasodomska, Informacje niefinansowe w sprawozdawczosci spétek, Wydawnictwo Uniwersytetu
Ekonomicznego w Krakowie, Krakow 2014, s. 103.

% M. Mikotajek-Gocejna, Otwartosé informacyjna spotki jako Zrédio wzrostu jej wartosci [w:] Value Based
Management. Koncepcja, narzedzia, przyktady, red. A. Szablewski, K. Pniewski, B. Bartoszewicz, Poltex,
Warszawa 2008, s. 462.

5 R. M. Trueblood, op. cit., s. 111.

8 M. Marcinkowska, Raportowanie wartosci spotki dla inwestoréw, [w:] red. M. Panfil, A. Szablewski, Metody
wyceny spotki: perspektywa klienta i inwestora, Poltex, Warszawa 2006, s. 619.
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pozyczkodawcow oraz innych wierzycieli, beda spelnialy potrzeby takze innych
uzytkownikéw, stato si¢ stwierdzeniem niemajacym odzwierciedlenia w tresci sprawozdan
finansowych.

W odpowiedzi na krytyke stawiang wobec sprawozdan finansowych wobec ich
niewystarczajacej zawartosci informacyjnej wskazano na potrzebe ewolucji raportowania. Na
przetomie XX i XXI wieku przedsiebiorstwa szybko zaczety sporzadzaé¢ dodatkowe raporty.

E. Walinska wskazuje na 5 etapow ewolucji sprawozdawczo$ci XX i XXI wieku, ktore

zostaly przedstawione na rysunku 1.3.

Rysunek 1.3. Proces ewolucji raportowania — od sprawozdania finansowego do raportowania
zintegrowanego
s

N
etap | *sprawozdanie finansowe zawierajgce bilans i rachunek
P zyskow 1 strat
\_ J
é ) ssprawozdanie finansowe z etapu | wzbogacone o )
etap I rachunek przeptywow pienieznych i zestawienie zmian
P w kapitale wlasnym
\ Y sinformacja dodatkowa )
-
eraport roczny skladajgcy sie z elementow )
etap I sprawozdawczych z etapu Il uzupetniony o inne
informajce niefinansowe )
.
( )\
sraport roczny, komentarz zarzadu (sprawozdanie z
etap IV ) A
dziatalnosci)
\_ J
4 A : )
sraport roczny, komentarz zarzadu (sprawozdanie z
dziatalnosci, inne raporty (raporty spoleczne, raporty o
etap V : : o
tadzie korporacyjnym) - cato$¢ tworzy raport
zintegrowan
S Y g9 Yy Y

Zrédlo: Opracowanie whasne na podstawie: E. Walinska, Zintegrowany raport — poczqgtek korca sprawozdania
finansowego, Zeszyty Teoretyczne Rachunkowos$ci, tom 82 (138), Stowarzyszenie Ksiggowych w Polsce,
Warszawa 2015, s. 154; E. Sniezek, J. Krasodomska, A. Szadziewska, Informacje niefinansowe w
sprawozdawczosci biznesowej przedsigbiorstw, Wydawnictwo Nieoczywiste, Warszawa 2018, s. 46.

Na poczatku sprawozdanie finansowe zawierato jedynie dane finansowe w formie
bilansu oraz rachunku zyskéw 1 strat (etap ). W kolejnej fazie ewolucji sprawozdanie
finansowe zostato wzbogacone o dodatkowe dane finansowe (powstat rachunek przepltywow
pieni¢znych oraz zestawienie zmian w kapitale wtasnym), jak 1 zwigkszyta si¢ ilo$¢ informacji
ujawnianych w notach objasniajacych (etap II). Podstawowe dane zawarte w sprawozdaniu
finansowym zawieraly niezb¢dne informacje do oceny kondycji finansowo-majgtkowej

przedsigbiorstwa, lecz byly niewystarczajace do oceny jego wartosci rynkowej i brakowato w
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nich informacji o kwestiach spotecznych, $rodowiskowych, zarzadzaniu, relacjach z
otoczeniem, potencjale przedsigbiorstwa. Jak zostalo wspomniane wczesniej dotychczasowe
formy raportowania doprowadzity do powstania nowych form raportowania, zdefiniowania
oraz okreslenia w kolejnym etapie zakresu raportu rocznego zwanego przez niektorych
raportem finansowym (etap 111)®°. Raport roczny stanowil okreslenie sensu largo dla
sprawozdan finansowych 1 oznaczal pakiet réznego rodzaju informacji, opisujacych
ekonomiczng dziatalno$¢ spotki w najbardziej kompletny sposob. Raport roczny zawierat
podstawowe sprawozdania finansowe, ktore byto przedmiotem badania przez bieglych
rewidentoéw, a takze dodatkowe opisowe raporty oraz inne materiaty ilustrujgce, miedzy innymi
takie jak sprawozdanie zarzadu, sprawozdanie prezesa spoiki, sprawozdanie o pracownikach
czy tez skrocone wyniki finansowe spotki’®. Warto zaznaczyé, ze utozsamianie raportu
rocznego z raportem finansowym nie jest jednak prawidlowe. Bledna definicja 1 interpretacja
tych dwoch poje¢ sugeruje, Ze raport roczny zawiera tylko informacje finansowe, o ilo§ciowym
charakterze, wyrazone w mierniku pieni¢gznym. Tego rodzaju informacje sa zawarte przede
wszystkim w sprawozdaniu finansowym, stad tez w literaturze raport finansowy moze stanowic¢
synonim sprawozdania finansowego’®, natomiast raport roczny stanowi uzupetnienie
informacji finansowych takze o informacje niefinansowe, wpisujac si¢ tym samym w nurt
sprawozdawczosci dotyczacy tworzenia wartosci przez przedsiebiorstwo 2,

Na przestrzeni lat raport roczny ewoluowat i zawieral coraz wigcej informacji
niefinansowych. W kolejnym etapie z raportu rocznego zostata wydzielona duza czgé¢
informacji niefinansowych, ktore zostaty ujete w odrebnym raporcie - komentarzu zarzadu
(sprawozdaniu z dziatalno$ci). Na obecnym etapie sprawozdawczosci (etap V) obserwujemy
intensywny rozwdj innych raportow (poza sprawozdaniem finansowym i sprawozdaniem z
dziatalnosci). Nowo powstate raporty to gtownie raporty niefinansowe charakteryzujace si¢
duza elastycznoscig ze wzgledu forme i tres¢. Wspodltczesnie zauwazamy dwie plaszczyzny
rozwoju raportowania korporacyjnego, z jednej strony ksztattuje si¢ od wielu Ilat
sprawozdawczos$¢ finansowa, z drugiej za$ strony ksztattuje si¢, szukajac wtasnych rozwigzan,

raportowanie niefinansowe”>.

8 E. Walinska, Zintegrowany raport — poczqtek kornca sprawozdania finansowego, op. cit., s. 154.

70 ASSC, The Corporate Report, London 1975.

], Krasodomska, Raport roczny spotki publicznej, [W:] Wspotczesna rachunkowosé na rynkach kapitatowych,
red. K. Grabinski, M. Kedzior, J. Krasodomska, Difin, Warszawa 2014, s. 81.

2 E. Walinska, B. Bek-Gaik, J. Gad, B. Rymkiewicz, op. cit., s. 41.

8 E. Walinska, Zintegrowany raport — poczqtek kovica sprawozdania finansowego, op. cit., s. 155-157.
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Obecnie raport roczny zawiera szeroki zakres informacji, ujawnianych zaréwno
obowigzkowo, jak i dobrowolnie, liczbowych i opisowych, finansowych i niefinansowych,
podlegajacych badaniu przez bieglego rewidenta oraz niepodlegajacych mu, stajac sie¢
réwnoczesnie wyrafinowanym i kompleksowym raportem biznesowym ',

Raport roczny, bedac zarowno dokumentem finansowym, jak réwniez spotecznym,
podlegat stalej ewolucji w wyniku zmian zachodzacych w spoteczenstwie. Zmiany te byty
nastepstwem:

e rosngcych wymagan pracodawcow, instytucji tworzgcych standardy rachunkowosci,
organow odpowiedzialnych za regulacje rynkow kapitatowych oraz instytucji nadzoru,

e wymagan interesariuszy,

e dziatan $wiadomie podejmowanych przez spoétki, stawiajagce sobie za cel wysokie
wymagania co do etyki prowadzenia biznesu,

e coraz bardziej akcentowanej Kkonieczno$ci uwzglgdniania $rodowiskowych i
spotecznych aspektéw prowadzonej przez przedsigbiorstwa dziatalnosci.

M. Marcinkowska zwraca uwage na zmiany, jakie zaszly w procesie ewolucji raportow
rocznych, wérdod ktorych nalezy wymienié:

e poszerzenie informacji finansowych o informacje niefinansowe,

e publikowanie zard6wno danych liczbowych, jak i opisowych,

e ujawnienie nie tylko obowiazkowych informacji wymaganych prawem, ale takze
dokonywanie ujawnien dobrowolnych,

e koncentracja nie tylko wylacznie na danych historycznych, lecz takze przedstawianie
informacji pozwalajacych uzytkownikom raportow dokonywac oceny sytuacji spotki w
przysztosci”.

Dotychczasowa sprawozdawczo$¢ skupiata si¢ gtdwnie na formie prawnej, poswiecajac
zbyt mato uwagi tresci ekonomicznej, co powodowalo, ze nie byla w stanie odpowiedzie¢ na
rosngce potrzeby 1 wymagania inwestoréw niezadowolonych z suchej informacji zawartej w
raportach finansowych. Preferowata ona przeszlo$¢ zamiast przysztosci, koszt zamiast
wartosci. Krytyka wczesniejszego modelu sprawozdawczosci doprowadzita wigc do powstania
nowego modelu sprawozdawczego okreslanego mianem raportu biznesowego, nazywanego w
niniejszej rozprawie takze raportem rocznym, bedacym odpowiedzig na rosngce potrzeby

informacyjne zgtaszane przez interesariuszy. E. Sniezek i M. Wiatr definiuja raport biznesowy

4 J. Krasodomska, Informacje niefinansowe w sprawozdawczosci spétek, op. cit., s. 104.
5 M. Marcinkowska, Ewolucja raportu: jak zaprezentowac wartosé przedsiebiorstwa — czyli 0 nowych
tendencjach w sprawozdawczosci biznesowej, cz. 1, Nasz rynek kapitatowy, nr 4, 2006, s. 41.
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jako ,,zmodyfikowane, przebudowane sprawozdanie finansowe, uzupelnione o nowe
informacje finansowe i niefinansowe, w ujeciu ex post i ex ante, tabelaryczne, opisowe itp.”’,
zwracajac rownoczesnie uwage, ze ,.ewolucyjny charakter przeksztatcenia klasycznego
sprawozdania finansowego w raport biznesowy jest bezdyskusyjny’’’®. Ewolucyjny charakter
sprawozdawczosci podkresla takze G.K. Swiderska piszac, ze ,,sprawozdawczo$é
przedsigbiorstwa ewoluuje w kierunku raportu biznesowego, w ktorym raport roczny jest
uzupeliony i1 poszerzony o dodatkowe, dobrowolne informacje (ujawnienia), na ktore
zglaszaja zapotrzebowanie akcjonariusze’’’. Sprawozdawczo$¢ biznesowa definiowana jest
jako informacje dostarczane uzytkownikom przez przedsi¢biorstwo, ktore sg pomocne w
podejmowaniu decyzji inwestycyjnych. Obejmuje ona wiec sprawozdanie finansowe oraz
pozostate informacje’®. S. Wrona podkresla, ze kompleksowa sprawozdawczo$é biznesowa ma
za zadanie dostarcza¢ informacji, ktore pozwola na blizsze zapoznanie si¢ z warunkami
dziatania spotki, kluczowymi czynnikami ksztattujacymi jej warto$¢, strategia, planami oraz
glownymi czynnikami ryzyka’®. Nowe koncepcje raportow biznesowych propaguja nie tylko
rozszerzenie zakresu informacji finansowej oraz zwigkszenie jej przejrzystosci, lecz takze ktada
wigkszy nacisk na ocene ryzyka prowadzonej dziatalnosci. Obecnie tradycyjne sprawozdanie
finansowe przeksztalca si¢ w raport biznesowy, zawierajacy informacje o spolecznej
odpowiedzialnosci biznesu, potencjale przedsigbiorstwa, jego warto$ci oraz mozliwosciach
jego wzrostu na gruncie zrownowazonego rozwoju. Wspotczesna sprawozdawczos$¢ biznesowa
zorientowana jest coraz silniej na korzysci szerokiego grona interesariuszy, a nie jak mialo to
miejsce wczesniej na korzySci dla wiasciciela. Istotne jest tworzenie warto$ci przez
przedsigbiorstwo, jego reputacji, wiarygodno$ci oraz uczciwej konkurencji. Jak pisze A.
Szadziewska interesariusze bedac zainteresowanymi otwartoscig informacyjng, oczekuja
uzytecznych informacji, zaprezentowanych w przejrzystej i zrozumiatej formule, co pozwoli
na ewaluacj¢ warto$ci przedsigbiorstwa oraz tworzacych go czynnikéw finansowych 1

niefinansowych®.

"8 E. Sniezek, M. Wiatr, Zintegrowane raportowanie biznesowe przedsiebiorstwa spolecznie odpowiedzialnego
w dobie zrownowazonego rozwoju, Studia Prawno-Ekonomiczne, t. XCI/2, 2014, s. 404.

7 G.K. Swiderska, Kapital intelektualny w raporcie biznesowym, Kwartalnik Nauk o Przedsiebiorstwie, nr 1,
2008, s. 17.

8 AICPA Committees, Improving business reporting-- a customer focus: meeting the information needs of
investors and creditors; Jenkins Report, American Institute of Certified Public Accountants. Special Committee
on Financial Reporting, 1994, s. 4.

8'S. Wrona, Sprawozdawczosé biznesowa jako narzedzie komunikacji z inwestorami, Zeszyty Naukowe
Uniwersytetu Szczecinskiego, Ekonomiczne Problemy Ustug, nr 559 (42), Szczecin 2009, s. 493.

8 E_Sniezek, J. Krasodomska, A. Szadziewska, op. cit., 5. 46-48.
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J. Samelak zdefiniowat pojecie raportu rocznego jako zbioru sprawozdan zawierajacych
zestaw informacji zar6wno finansowych, jak 1 niefinansowych, niezbednych do
zaprezentowania i zrozumienia kontekstu, diagnozy oraz oceny efektow dziatalnos$ci i zasobow
przedsiebiorstwa, jak rowniez biezacej i przysztej oceny jego sytuacji finansowej i rynkowe;j®?.

Wedlug J. Krasodomskiej pojecie raportu rocznego (biznesowego) moze zawierad
informacje, ktore nie sg ujete w klasycznym sprawozdaniu finansowym, takie jak:

e opis rynku, misji, strategii, struktury organizacyjnej,

e zarzadzanie ryzykiem,

e corporate governance (tzw. nadzoér korporacyjny, czyli zasady zarzadzania i kontroli
danej spotki przez jej wiascicieli), inne informacje: dotyczace pracownikow, klientow,
prac badawczo-rozwojowych czy ekologii®?,

Spotki coraz czesciej publikuja te informacje w dodatkowych czesciach raportu
dotaczanych do sprawozdania finansowego, ktore maja na celu stworzenie kontekstu dla
sprawozdania finansowego poprzez generowanie informacji uzupetniajagcych z dziedzin
dziatalnosci czy ryzyka gospodarczego, a takze wykraczajacych poza ekonomiczne aspekty
dziatalnosci, czyli zwigzane na przykltad ze spoteczng odpowiedzialnoscig biznesu,
zrownowazonym rozwojem®s,

Autorka na potrzeby niniejszej dysertacji postanowita uzywac pojecia raportu rocznego
(raportu biznesowego) w odniesieniu do sprawozdania finansowego majacego charakter
finansowy, wzbogaconego o dodatkowe raporty o charakterze niefinansowym takie jak:
sprawozdanie z dzialalno$ci, raporty spolecznej odpowiedzialno$ci biznesu, raporty
zrdwnowazonego rozwoju, raporty kapitatu intelektualnego.

W literaturze przedmiotu najczesciej spotyka si¢ podziat raportow z uwzglednieniem
dwoéch kryteridow: dobrowolnosci sporzadzania badz jej braku oraz dominujacego rodzaju
informacji. Wedtug kryterium dobrowolno$ci wyrdznia si¢ raporty obowigzkowe (mandatory
reporting) oraz dobrowolne (voluntary reporting). Wedtug kryterium dominujacego rodzaju
informacji wyodregbnia si¢ sprawozdania finansowe oraz sprawozdania niefinansowe
podmiotow gospodarczych. Podzial raportow ze wzgledu na to kryterium ustalony zostat z

uwagi na przewazajacy rodzaj informacji zawartych w danym raporcie.

81 ], Samelak, Zintegrowane sprawozdanie przedsiebiorstwa spotecznie odpowiedzialnego, Wydawnictwo
Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu, Poznan 2013, s. 188.

82 J. Krasodomska, Informacje niefinansowe jako element rocznego raportu spé#ki, op. cit., s. 48-52.

8 G. Michalczuk, T. Mikulska, Sprawozdanie zintegrowane jako produkt finalny rachunkowosci spotecznej,
Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, Finanse, Rynki finansowe, Ubezpieczenia, Wydawnictwo
Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, nr 69, Szczecin 2014, s. 199-200.
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Sporzadzanie raportow obowigzkowych przez spotki regulowane jest przepisami prawa
krajowego oraz standardami $rodowiskowymi (np. standardy MSSF). Sposoéb sporzadzania
oraz zawarto$¢ raportow obowigzkowych sporzadzanych przez spotki gietdowe uregulowane
sg przepisami sprawozdawczosci finansowej 1 przepisami normujgcymi obowigzki
informacyjne spotek publicznych.

Zakres tre$ci 1 formy raportow dobrowolnych jest r6znorodny i zalezy od decyzji
jednostki gospodarczej. Najczgsciej sporzadzanymi przez spoiki raportami dobrowolnymi sa:
raporty Srodowiskowe, raporty spolecznej odpowiedzialnosci (CSR), raporty kapitatu
intelektualnego, raporty zréwnowazonego rozwoju, raporty zintegrowane. Raporty dobrowolne
maja charakter raportow niefinansowych, poza raportem zintegrowanym, ktory w $wietle
zatozen IIRC (International Integrated Reporting Council) ma zawiera¢ informacje finansowe
i niefinansowe®,

Szczegdlowe rozwigzania w zakresie sporzadzania raportoéw rocznych regulowane sa
przez poszczego6lne kraje. Spotki notowane na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
sporzadzaja raporty roczne zgodnie art. 56. ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych. Raporty te przekazywane sa Komisji Nadzoru Finansowego,
Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie oraz udostepniane sg do publicznej
wiadomosci®®. W odniesieniu do pozostatych informacji zastosowanie ma Rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierOw wartosciowych oraz warunkOw uznawania za
rOwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim. Zgodnie z rozporzadzeniem ,,raporty roczny zawiera co najmniej:

1. pismo prezesa zarzadu lub osoby zarzadzajacej emitenta, omawiajace w zwiezty sposob
najwazniejsze dokonania emitenta w danym roku obrotowym i perspektywy rozwoju
dziatalno$ci emitenta na najblizszy rok obrotowy (...),

2. wybrane dane finansowe, zawierajace podstawowe pozycje rocznego sprawozdania
finansowego (...) za biezacy 1 poprzedni rok obrotowy,

3. roczne sprawozdanie finansowe, sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi zasadami
rachunkowosci i1 zbadane przez podmiot uprawniony do badania sprawozdan

finansowych (...),

8 J. Michalak, op. cit., s. 37-38.
8 Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, Dz. U. 2005, nr 184, poz. 1539 ze zm., art. 56.
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4. sprawozdanie zarzadu lub osoby zarzadzajacej na temat dziatalno$ci emitenta w okresie
objetym raportem rocznym oraz zasad sporzadzenia rocznego sprawozdania
finansowego, zwane dalej ,,sprawozdaniem z dziatalno$ci emitenta’’,

5. oswiadczenie zarzadu lub osoby zarzadzajacej, ze wskazaniem ich nazwisk i stanowisk,
ze wedle ich najlepszej wiedzy, roczne sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne
sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowos$ci oraz ze
odzwierciedlaja w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa
emitenta oraz jego wynik finansowy (...), oraz ze sprawozdanie z dziatalnos$ci emitenta
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggni¢¢ oraz Sytuacji emitenta, w tym opis
podstawowych zagrozen i ryzyka,

6. os$wiadczenie zarzadu lub osoby zarzadzajacej stwierdzajace, ze podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania rocznego sprawozdania
finansowego, zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz
biegli rewidenci, dokonujacy badania tego sprawozdania, speiniali warunki do
wyrazenia bezstronnej 1 niezaleznej opinii o badanym rocznym sprawozdaniu
finansowym (...),

7. opini¢ podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych o badanym
rocznym sprawozdaniu finansowym, zawierajaca w odniesieniu do sprawozdania z
dziatalnosci emitenta opini¢ czy informacje zawarte w tym sprawozdaniu uwzgledniaja
przepisy rozporzadzenia 1 s3 zgodne z informacjami zawartymi w rocCznym
sprawozdaniu finansowym, oraz raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych z badania rocznego sprawozdania finansowego (...)>’%.

Obecnie nie ma jednej powszechnie przyjetej struktury raportu rocznego, CO wynika
min. z braku konkretnych zasad ich sporzadzania i z indywidualnego podejscia spotek, co do
zakresu 1 kolejnosci prezentowanych informacji. W odréznieniu od sprawozdania finansowego
elementami raportu rocznego najczesciej wymienianymi w literaturze przedmiotu sa:

e list do interesariuszy,
e sprawozdanie z dzialalnosci,
e sprawozdanie finansowe,

e sprawozdanie z badania,

8 Rozporzqdzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezqcych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego paristwem cztonkowskim, Dz. U. 2009, nr 33,
poz. 259 ze zm., par. 91.1.
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e pozostate informacje®’.

List do interesariuszy jest opisowym elementem raportu rocznego, zawierajagcym
przeglad wynikéw dziatalno$ci jednostki. Stanowi on czg¢$¢ wprowadzajaca do raportu
rocznego, zawierajaca streszczenie jego gldéwnych watkéw. Prezentowane w liscie informacje
majg zazwyczaj charakter opisowy, niefinansowy, prospektywny i odnosza si¢ przede
wszystkim do strategii, wynikéw finansowych oraz perspektyw rozwoju jednostki®.

Sprawozdanie z dziatalno$ci stanowi odpowiedZ na zwigkszenie przejrzystosci
raportowanych informacji o dziatalnosci przedsigbiorstwa. W ,,Przedmowie do wydania
Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej’’ zaznacza sig, ze
sprawozdawczo$¢ finansowa obejmuje sprawozdania finansowe o ogdlnym przeznaczeniu, a
takze inne formy sprawozdawczo$ci finansowej, obejmujace inne informacje poza
sprawozdaniem finansowym, ktore wspomagajg interpretacje¢ sprawozdania finansowego oraz
moga wptywaé¢ na zdolnos¢ uzytkownikow tych sprawozdan do podejmowania znacznie
skuteczniejszych decyzji gospodarczych®. Na skale miedzynarodowa wytyczne, co do sposobu
przygotowania i zawarto$ci komentarza zarzadu, zostaly zawarte w wydanym w 2010 roku
przez IASB stanowisku o sprawozdaniu zarzadu (IFRS Practice Statement on Management
Commentary. A framework for presentation)*®®. Komentarz zarzadu jest raportem opisowym,
wspottowarzyszacym sprawozdaniom finansowym ogdlnego przeznaczenia. Zarzad jednostki
powinien zawrze¢ w komentarzu informacje bedace w jego ocenie wazne w zarzadzaniu
dziatalnos$ciag danego przedsigbiorstwa. Wedlug wytycznych TASB komentarz powinien
dostarcza¢ uzytkownikom raportow finansowych zintegrowanych informacji stanowigcych
kontekst dla interpretacji sprawozdan finansowych, poszerza¢ i uzupetnia¢ informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, wyjasnia¢ glowne trendy i czynniki wptywajace na wyniki
dziatalnos$ci jednostki. Warto zaznaczy¢, ze pomimo iz komentarz ma co do zasady charakter
opisowy, to moze on zawiera¢ dane liczbowe, projekcje, prognozy, pod warunkiem, ze zostang
ujawnione przyjete do ich sporzadzenia zalozenia. Podkresli¢ nalezy takze, ze informacje
ujawnione w komentarzu zarzadu powinny zosta¢ wyraznie oddzielone od informacji
ujawnianych w ramach sprawozdania finansowego. Informacje prezentowane w komentarzu

zarzadu mogg wspomagac jego adresatow w zrozumieniu zdarzenia, zjawiska ekonomicznego,

87 J. Michalak, op. cit., s. 38; J. Krasodomska, Raport roczny spotki publicznej, op. cit., s. 96; M. Marcinkowska,
Raport roczny z dziatan i wynikow przedsigbiorstwa, Oficyna Ekonomiczna, Krakow 2004, s. 77; G.K.
Swiderska, Kapital intelektualny w raporcie biznesowym, 0p. Cit., s. 17.

8 J. Krasodomska, Raport roczny spotki publicznej, op. cit., s. 96.

8 MSSF, Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej, International Accounting Standards
Board, Stowarzyszenie Ksiggowych w Polsce, cz. A, Warszawa 2011, par. 7.

% JASB, IFRS Practice Statement on Management Commentary. A framework for presentation, 2010.
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procesu, a takze innych informacji ujetych w sprawozdaniu finansowym dotyczacych otoczenia
jednostki oraz czynnikach wplywajacych na podmiot sprawozdawczy i jego dziatalno$¢.
Komentarz powinien nie tylko przedstawia¢ poglad zarzadu na obecng sytuacj¢ finansowg i
osiggniete wyniki finansowe, ale takze odnoszac si¢ do perspektyw jednostki gospodarcze;,
powinien uwzglednia¢ wszelkie aspekty srodowiskowe, spoteczne, prawne oraz inne czynniki.

Do gtéwnych elementdw komentarza zarzadu wskazanych przez IASB naleza:

e charakterystyka dzialalno$ci jednostki (branza, rynki, poziom konkurencyjnosci,
srodowisko prawne, regulacyjne i makroekonomiczne, procesy gospodarcze, metody
dystrybucji, produkty i ustugi, struktura jednostki, informacja w jaki sposob jednostka
tworzy wartos¢,

e celei strategia zarzadu, a w szczeg6lnosci charakterystyka powigzan pomigdzy celami,
strategia, dzialaniami zarzadu oraz wynagrodzeniem pracownikdw,

e zasoby i ryzyko jednostki,

e osiagniete wyniki i ich ocena, analiza perspektywy rozwoju jednostki, ktora obejmowac
moze cele wyrazone miernikami finansowymi i niefinansowymi,

¢ metody wyceny oraz wskazniki stosowane przez zarzad do oceny wynikoéw dziatalnosci
jednostki tzw. KPI (key performance indicators).

Ostatecznie opracowane stanowisko zawiera niewigzace zalozenia dotyczace
prezentacji informacji opisowej, uzupetniajacej sprawozdania finansowe sporzadzone zgodnie
z MSSF. Opracowujac komentarz zarzadu IASB kierowata si¢ doswiadczeniami jednostek
poszczegblnych krajow, dlatego tez w poszczegdlnych krajach raport tez moze mie¢ inng
nazwe, a decyzja o tym jak w danym kraju bedzie wyglada¢ komentarz zarzadu lezy w gestii
jurysdykcji tych krajoéw. W krajach Unii Europejskiej komentarz zarzadu funkcjonuje pod
nazwg sprawozdanie z dziatalnosci, a sama Unia Europejska dazac do poprawy efektywnosci
rynkoéw kapitatowych, ochrony oraz zwigkszenia zaufania inwestorow do tych rynkow,
podejmowata dziatania zmierzajagce do zwigkszenia uzyteczno$ci sprawozdania z

dziatalnosci®!

. Wprowadzona przez Uni¢ Europejska najnowsza Dyrektywa Parlamentu
Europejskiego i Rady 2013/34/UE zaznacza, ze sprawozdanie z dzialalno$ci stanowi wazny
element sprawozdawczosci finansowej. Zgodnie z nowa dyrektywa sprawozdanie z
dziatalnosci zawiera rzetelny przeglad rozwoju i wynikow dziatalnosci jednostki oraz jej

sytuacji, wraz z opisem najwazniejszych zagrozen i niepewnosci. Przeglad ten ma forme

91 J. Blazynska, op. cit., s. 86-92; J. Krasodomska, Informacje niefinansowe w sprawozdawczosci spétek, op. cit.,
s. 130-137.
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wywazonej 1 kompleksowej analizy rozwoju i wynikow dziatalnos$ci jednostki oraz jej sytuacji,
stosownie do rozmiardw i stopnia ztozonos$ci prowadzonej dziatalnos$ci. Jezeli jest to konieczne
dla zrozumienia rozwoju, wynikow lub sytuacji jednostki, analiza ta zawiera zar6wno
finansowe, jak 1 w stosownych przypadkach niefinansowe kluczowe wskazniki wynikéw
zwigzane z konkretnym obszarem dzialalnosci, w tym informacje dotyczace kwestii
srodowiskowych 1 spraw pracowniczych. W stosownych przypadkach sprawozdanie z
dziatalnos$ci zawiera odniesienia do kwot wskazanych w rocznym sprawozdaniu finansowym
oraz dodatkowe objasnienia dotyczace tych kwot. W sprawozdaniu z dzialalno$ci nalezy
przedstawi¢ takze informacje o przewidywanym rozwoju jednostki, dziataniach w zakresie
badan i rozwoju oraz informacje o ryzyku®.

W Polsce zawarto$¢ sprawozdania z dzialalnosci reguluje ustawa o rachunkowosci,
krajowy standard rachunkowos$ci nr 9, a w przypadku emitentéw papieréw warto§ciowych
wspomniane wczesniej Rozporzadzenie Ministra Finansow.

Spotki, ktorych papiery wartoSciowe sg dopuszczone do obrotu na rynkach
regulowanych, majace siedzibe na obszarze Unii Europejskiej sg takze zobowigzane do
sporzadzania o§wiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego, stanowigcego oddzielng czes¢
sprawozdania z dziatalnosci. O$§wiadczenie to zgodnie z Dyrektywa Parlamentu Europejskiego
i Rady 2013/34/UE powinno®:

e zawiera¢ odwolanie do stosowanego przez jednostk¢ kodeksu tadu korporacyjnego,
ktoremu jednostka ta podlega,

e w przypadku odstgpienia od niektorych postanowien krajowego kodeksu tadu
korporacyjnego jednostka powinna wskaza¢ czesci, od ktorych odstgpita wraz z
uzasadnieniem,

e zawieraC charakterystyke systemdw kontroli wewngtrznej oraz zarzadzania ryzykiem
odnoszacych si¢ do sprawozdawczosci finansowe;j,

e zawiera¢ informacje o sposobie dzialania zgromadzen akcjonariuszy, jego
uprawnieniach, prawach oraz sposobach ich wykonywania,

e zawiera¢ informacje o skladzie osobowym 1 sposobach dzialania organow

nadzorujacych, zarzadzajacych i administracyjnych.

92 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/34/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie rocznych
sprawozdan finansowych, skonsolidowanych sprawozdan finansowych i powigzanych sprawozdan niektorych
rodzajow jednostek, zmieniajgca dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2006/43/WE oraz uchylajgca
dyrektywy Rady 78/660/EWG i 83/349/EWG, Dz. U. UE L182 z 29.06.2013 r., art. 19.

% Ibidem, art. 20, ust. 1.
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W Polsce zasady tadu korporacyjnego stosowane przez spotki notowane na GPW w
Warszawie sg opisane w dokumencie ,,Dobre praktyki spétek notowanych na GPW 2021 i
odnosza si¢ do ksztattowania relacji spotek gietdowych z ich otoczeniem rynkowym, za$ celem
stosowania praktyk ma by¢ wzmocnienie transparentnosci spotek publicznych, poprawa jakosci
komunikacji z inwestorami oraz umocnienie ochrony praw akcjonariuszy®.

Obowiagzkowym elementem raportu rocznego jest sprawozdanie z badania przez
biegtego rewidenta zawierajace opini¢ bieglego rewidenta ,,0 tym czy sprawozdanie finansowe
przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej 1 finansowej oraz wyniku finansowego
badanej jednostki zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami dotyczgcymi rachunkowosci i
sprawozdawczo$ci finansowej, a takze przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci’*®.

Jednym z raportéw dobrowolnie sporzadzanych przez spdtki sa raporty kapitatu
intelektualnego zawierajace szeroki zakres informacji niefinansowych. Najwazniejszym
elementem raportu kapitatu intelektualnego jest opis, w jaki sposob organizacja zarzadza
wiedzg. W raporcie nalezy przedstawic, jak jednostka wykorzystuje posiadane zasoby wiedzy
w procesie kreowania produktow i ustug. Raport intelektualny powinien zawiera¢ min. opis
modelu biznesu, definicje i oceng kapitatu intelektualnego, sposob w jaki jednostka przyczynia
si¢ do jego rozwoju, liste wskaznikow wykorzystywanych do pomiaru kapitatu
intelektualnego®. Jak wskazuje C. Nielsen i inni przyczyng braku sporzadzania raportow
kapitatu intelektualnego na szeroka skalg jest min. dobrowolny charakter ich sporzadzania,
zmniejszenie skandali na rynkach kapitatowych czy tez wzrost zaufania spoleczenstwa
spowodowany wprowadzeniem ustawy Sorbanesa-Oxleya®’.

Obecnie najczescie] sporzadzanymi przez spotki publiczne niefinansowymi,
dobrowolnymi raportami, sg raporty spotecznej odpowiedzialno$ci biznesu (raporty CSR) oraz
raporty zroOwnowazonego rozwoju. Raporty te powstaly w odpowiedzi na rosnace
zainteresowanie spotecznymi oraz srodowiskowymi aspektami dziatalnosci przedsigbiorstw.
Interesariusze coraz czesciej oczekiwali od przedsiebiorstw potwierdzenia, ze ich dziatalnos$¢
jest spotecznie odpowiedzialna. Koncepcja spotecznej odpowiedzialnosci przedsigbiorstw

powstala pod koniec XIX wieku w USA na gruncie teorii interesariuszy. Szczegdlne

% Dobre praktyki spotek notowanych na GPW w Warszawie 2021.

% Ustawa z dnia 11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym,
Dz.U. 2017 poz. 1089, art. 83, par 3.

% J. Michalak, op. cit., s. 43-45.

9 C. Nielsen, R. Roslender, S. Shaper, Explaining the demise of the intellectual capital statement in Denmark,
Accounting, Auditing & Accountability Journal, vol. 30(1), 2017, s. 38-64.
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zainteresowanie tym nurtem sprawozdawczosci nastgpito jednak w nastgpstwie kryzysu
finansowego, jaki miat miejsce w 2008 roku®®.

Wspotczesnie nie zostaty wypracowane jednolite i powszechnie akceptowane standardy
sprawozdawczosci dotyczace spolecznej odpowiedzialno$ci, dlatego tez przedsigbiorstwa
moga bazowac na roznych propozycjach raportowania CSR, wypracowanych przez roznorodne
organizacje. Wdrozeniem do praktyki sprawozdawczej przedsi¢biorstw koncepcji spotecznej
odpowiedzialnosci zajeta si¢ min. Unia Europejska. Przyjela ona obecnie obowigzujaca
Dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/95/UE zmieniajacg dyrektywe 2013/34/UE
w odniesieniu do informacji niefinansowych i informacji dotyczacych réznorodnosci przez
niektore duze jednostki oraz grupy. Dyrektywa okreslita zakres sporzadzania obowigzkowych
raportdéw niefinansowych, ktére zgodnie z jej wytycznymi powinny zawiera¢ informacje
odnoszace si¢ do kwestii srodowiskowych, spotecznych, pracowniczych, praw czlowieka, a
takze walki z korupcja i tapownictwem®. W Polsce obowigzek publikowania informacji z
zakresu CSR wynika z przepisow ustawy o rachunkowos$ci dotyczacych sprawozdania z
dziatalnosci. Ponadto w zwiazku z obowigzkiem zaimplementowania przepisow dyrektywy
2014/95/UE przez kraje cztonkowskie informacje niefinansowe dotyczace min. kwestii CSR
podlegaja obowiazkowi sprawozdawczemu przez jednostki zainteresowania publicznego®®.

Przedsigbiorstwa, publikujac raporty CSR, moga stosowac zasady wlasne, krajowe,
unijne czy tez miedzynarodowe. Najlepiej rozwinigetymi i najczesciej stosowanymi w praktyce
standardami raportowania niefinansowego (spotecznego) sa standardy opracowane przez
Globalng Inicjatywe Sprawozdawcza (GRI Global Reporting Initiative). Celem standardéw
GRI jest umacnianie idei zrObwnowazonego rozwoju, ktory zostat w nich zdefiniowany jako
,,Zzaspokajanie potrzeb obecnego pokolenia bez pozbawienia mozliwosci przysztych pokolen
do zaspokojenia ich potrzeb’’. Celem sporzadzania raportdéw zréwnowazonego rozwoju jest
pomiar, ujawnianie informacji w obszarze ekonomicznym, spotecznym i srodowiskowym oraz
rozliczanie si¢ z odpowiedzialno$ci wzgledem zewnetrznych 1 wewnetrznych interesariuszy za

dokonania w aspekcie zrownowazonego rozwoju’®l,

%8 R. Kamifiski, Raportowanie zagadnier z obszaru spolecznej odpowiedzialnosci przedsigbiorstw w Swietle
przepisow prawa i doswiadczen praktycznych, Economic Journal of Lesia Ukrainka Eastern European National
University, vol. 1, no 21, 2020, s. 88.

9 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/95/UE z dnia 22 paZdziernika 2014 r. zmieniajqgca
dyrektywe 2013/34/UE w odniesieniu do ujawniania informacji niefinansowych i informacji dotyczqcych
réznorodnosci przez niektére duze jednostki oraz grupy, Dz. U. UE L 330/1.

10 Ustawa o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r., Dz. U. nr 121, poz. 591, art. 49.

101 J, Btazynska, op. cit., s. 96-97.
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Warto wspomnie¢, ze w Polsce Fundacja Standardow Raportowania wraz z
Stowarzyszeniem Emitentow Gietdowych opracowaly krajowe regulacje odnoszace si¢ do
spotecznej odpowiedzialnosci biznesu w postaci Standardéw Informacji Niefinansowych
(SIN), ktore zostaty po raz pierwszy opublikowane w 2017 roku®?,

Réznorodnos¢ 1 wielo$¢ raportow finansowych 1 niefinansowych sporzadzanych przez
spotki publiczne doprowadzita do powstania niespdjnosci i niejednoznacznosci, ktore zamiast
wprowadzaé transparentno$¢ prowadza do chaosu informacyjnego. Rosngca zlozonos¢
raportow (sprawozdan finansowych, sprawozdan z dziatalnosci, raportéw spotecznych i
srodowiskowych) oraz nadmierna ilo$¢ informacji utrudniajg inwestorom 1 pozostatym
interesariuszom zapoznanie z réznymi raportami i wyszukanie w nich istotnych informacji.
Dodatkowo globalny kryzys finansowy i wynikajaca z niego potrzeba opracowania nowego
modelu ekonomicznego, bedacego w stanie ochroni¢ interesy jednostki, inwestorow,
pracownikow oraz spoteczenstwo przed powstaniem kolejnych kryzysoéw, doprowadzity do
powstania nowego nurtu raportowania korporacyjnego, jakim jest raportowanie
zintegrowane!%,

Instytucja odpowiedzialng za tworzenie ram sprawozdawczos$ci zintegrowanej jest
Miedzynarodowa Rada ds. Zintegrowanej Sprawozdawczo$ci (IIRC — International Integrated
Reporting Council). Wedlug IIRC raport zintegrowany ma laczy¢ w jednym dokumencie
sprawozdawczos$¢ finansowa z informacjami o strategii, tadzie korporacyjnym, osiggnieciach
jednostki, perspektywach rozwoju, czynnikach ryzyka w taki sposob, aby odzwierciedli¢
ekonomiczny, srodowiskowy i spoteczny kontekst jej funkcjonowania. Raport zintegrowany
ma zawiera¢ w jednym dokumencie informacje obecnie prezentowane w osobnych raportach -
informacje finansowe zawarte w sprawozdaniu finansowym z informacjami niefinansowymi
zawartymi w sprawozdaniu z dziatalnosci, o§wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego,
raporcie zrownowazonego rozwojul%. Zadaniem raportu zintegrowanego jest przedstawienie
w zwiezly 1 przejrzysty sposob, jak organizacja tworzy i utrzymuje warto$¢ w krotkim, srednim

05

i dtugim okresie'® oraz dostarczenie informacji interesariuszom do oceny dlugookresowych

perspektyw jednostkil®®. Sprawozdawczos¢ zintegrowana poprzez zawarcie w jednym raporcie

102 Standard Informacji Niefinansowych 2017, Fundacja Standardéw Raportowania, https://standardy.org.pl/wp-
content/uploads/2017/10/SIN.pdf, data dostepu: 20.01.2021.

103 N. Stevenson, New Dawn for Reporting. Accountancy Futures. Critical Issues for Tomorrow’s Profession,
ACCA, nr 3,2011,s. 11.

104 A, Paszkiewicz, Raportowanie zintegrowane jako przejaw ewolucji sprawozdawczosci finansowej, Prace
Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, nr 288, 2013, s. 129.

195 [IRC, IRRS Foundation, Memorandum of Understanding, 4 February 2013, s. 2.

106 .M. Garcia-Sanchez, L. Rodriguez-Ariza, J.V. Frias-Aceituno, The cultural system and integrated
Reporting, International Business Review, no 22, 2013, s. 828-838.
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informacji finansowych 1 niefinansowych oraz poprzez pokazanie zalezno$ci pomiedzy
finansowymi miernikami i pozafinansowymi aspektami dziatalnosci jednostki, powoduje, ze
raportowanie zintegrowane nie moze by¢ postrzegane jako kompendium informacji,
niemajacych zadnego kontekstu lub ze soba niepowiazanych®’,

Do fundamentalnych zalozen sprawozdawczosci zintegrowanej =zalicza sig¢:
identyfikacj¢ zasobow 1 relacji, jakimi jednostka dysponuje, okreslanych mianem kapitatu
(IIRC wyrdznia nastgpujace rodzaje kapitatow: finansowy, produkcyjny, intelektualny, ludzki,
spoleczny i relacyjny, naturalny), okreslenie modelu biznesowego, a takze okreslenie zdolnosci
jednostki do tworzenia oraz utrzymania warto$ci rozumianej jako warto$¢ biezaca przyszitych
przeplywow pienieznych. Przyjety przez jednostke model biznesu, w ramach ktorego zasoby w
postaci roznych rodzajow kapitatow przeksztatcajg si¢ w wyniki (produkty, ustugi), prowadzi
na skutek dziatan jednostki do kreowania warto$ci'®,

Rola jaka pelni raport zintegrowany jest rozszerzenie perspektywy dotychczasowego
raportu finansowego, ktory skupial si¢ w szczegdlnosci na potrzebach informacyjnych dawcow
kapitatu o perspektywe pozostatych interesariuszy'®.

E. Walinska uwaza, ze raportowanie niefinansowe z jednej strony powinno korzysta¢ z
doswiadczen sprawozdawczos$ci finansowej, jednak z drugiej strony nie powinno powielac jej
btedow dotyczacych ujawniania zbyt wielu nieistotnych informacji, ktére nie znajduja
potwierdzenia w innych ujawnieniach i nie s3 poréwnywalne z innymi przedsiebiorstwami',
J. Michalak zwraca za§ uwage, ze z raportami zintegrowanymi wigzg si¢ nadzieje na
zniwelowanie niedoskonatosci wspolczesnych raportow obowigzkowych oraz dobrowolnych
min. takich jak: rozproszenie informacji przydatnych, ujawnianie nieistotnych informacji,
liczne powtorzenia, niezrozumialo$é, brak informacji przydatnych dla roéznych grup
interesariuszy, brak zintegrowanego pogladu na sytuacje jednostki'*.,

Jak twierdzi A. Karmanska obecnie jesteSmy $wiadkami nowej ery raportowania

korporacyjnego, w ktorej dominujaca role pelni zrownowazony rozwdj. Nowa era

sprawozdawczosci wigze si¢ takze z powstala nowa forma raportowania zintegrowanego,

107 R.G. Eccles, D. Saltzman, Achieving sustainability through integrated reporting, Stanford Social
Innovation Review, Summer 2011, s. 59.

108 3, Dyczkowska, Nowe wyzwania dla spétek w zakresie sprawozdawczosci: ujawnienia finansowe i
pozafinansowe wedtug miedzynarodowych ram raportowania zintegrowanego, Prace Naukowe Uniwersytetu
Ekonomicznego we Wroctawiu, nr 374, 2015, s. 33-39.

109 E, Walinska, B. Bek-Gaik, J. Gad, B. Rymkiewicz, op. cit., s. 56.

110 E. Walinska, Zintegrowany raport — poczgtek korca sprawozdania finansowego, op. Cit., s. 164.

111 ], Michalak, op. cit., s. 49.
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,Ktora nie jest rozumiana jako prezentacja dodatkowych, niepowigzanych ze sobg zestawow
informacji’*2,

Na koniec rozwazan o ewolucji sprawozdawczos$ci, ktorej obecnie jestesmy swiadkami,
nalezy zwroci¢ uwage na miejsce sprawozdania finansowego w kontekScie raportowania
zintegrowanego. E. Walinska zwraca uwagg na dominujacy prymat sprawozdania finansowego,
jednak ze wzgledu na przewidywang implementacje raportowania zintegrowanego, rola
sprawozdan finansowych moze znacznie stabnaé, a sprawozdania finansowe stang si¢ tylko
jednymi z raportow podporzadkowanych raportowaniu zintegrowanemu. W przyszto$ci moze
si¢ jednak okaza¢, ze sprawozdanie finansowe pozostanie wcigz priorytetowym raportem
biznesowym o finansowym charakterze tuz obok niefinansowych raportéw biznesowych!3,
Aby tak si¢ jednak stalo, konieczne jest wprowadzenie zmian przysztych kierunkéw rozwoju
sprawozdawczosci finansowej, zaproponowanych przez J. Samelaka:

e dazenie do ustalenia na podstawie sprawozdania finansowego warto$ci rynkowe;j
przedsigbiorstwa,

e dazenie do stworzenia i1 stosowania na calym $wiecie globalnych standardow
sporzadzania 1 prezentacji sprawozdan finansowych,

e poszukiwanie narzedzi do okreslenia poziomu ryzyka i uwzglednienie jego skutkow w
sprawozdaniu finansowym,

e tworzenie mi¢dzynarodowego jezyka biznesu na bazie sprawozdan finansowych
opartych na wartosci godziwej,

e przyjecie pomiaru wartosci przedsigbiorstwa jako nadrzednego celu sprawozdawczosci
finansowej,

e przeciwdziatania praktykom falszowania sprawozdan finansowych, co doprowadzito do
kryzysu zaufania do rachunkowosci,

e przeksztalcenie sprawozdania finansowego w efektywny raport biznesowy”1%4,

Wspotczesnie przed systemem rachunkowosci stoi duze wyzwanie polegajace na
wprowadzeniu zmian w modelu sprawozdania finansowego, ktore pozwolityby przeksztatcic
go w efektywny raport biznesowy, bedacy wyrazem spehlniania oczekiwan interesariuszy.
Propozycje wspotczesnej sprawozdawczosci finansowej przedstawia rysunek 1.4, zgodnie z

ktérym raport zintegrowany moglby pehic¢ role sprawozdania z wartosci jednostki jako

112 A. Karmanska, The imperative of sustainable growth and reporting integration three areas in the corporate
reporting development, Copernican Journal of Finance & Accounting, vol. 3, issue 1, 2014, s. 77-80.

113 E. Walinska, Zintegrowany raport — poczgtek korca sprawozdania finansowego, op. cit., s. 161.

1143, Samelak, Zintegrowane sprawozdanie przedsiebiorstwa spolecznie odpowiedzialnego, op. Cit., s. 113,
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kluczowej kategorii dla interesariuszy, podobnie jak ma to miejsce w przypadku sprawozdania

finansowego, bedacego sprawozdaniem z kapitatu jako kluczowej kategorii dla jego dawcow.

Rysunek 1.4. Sprawozdanie finansowe jako biznesowy raport finansowy

S%Eﬁ‘;vr%zo%sgie ; Komentarz zarzadu
; Zintegroyany raport?
A4 i \ 4
Biz?fﬁ;&@port (::'; Biznesowe raporty niefinansowe

,INTEGRACJA" danych finansowych i niefinansowych w rozumieniu merytorycznym
oznaczajaca ich zgodno$¢, spdjnos¢ i przejrzystosé

Zrédlo: E. Walinska, Zintegrowany raport — poczgtek korica sprawozdania finansowego, op. cit., s. 163.

Przedstawiona przez E. Walinska propozycja modelu sprawozdawczosci opiera si¢ na
dwoch filarach: sprawozdawczosci finansowej 1 sprawozdawczo$ci niefinansowej. Biznesowe
raporty niefinansowe mogg sktada¢ si¢ z wielu raportow bez konieczno$ci sporzadzania
odrebnego raportu zintegrowanego lub obejmowaé odrebny zintegrowany raport,
funkcjonujacy obok innych raportow niefinansowych. W przypadku drugiego rozwigzania
raport zintegrowany statby si¢ swego rodzaju podstawowym skladnikiem raportowania
niefinansowego, spetniajac taka samg role, jak bilans 1 rachunek wynikow w modelu
sprawozdania finansowego — moglby by¢ rozbudowywany o inne raporty niefinansowe,
ilustrujace konkretne obszary dzialalno$ci organizacji (np. raport CSR, Srodowiskowy).
Petnitby on rol¢ sprawozdania z wartosci organizacji — kluczowej kategorii dla interesariuszy,
analogicznie jak ma to miejsce w sprawozdaniu finansowym, bedacym sprawozdaniem z

kapitatu — kluczowej kategorii dla jego dawcow™?®.

115 B, Walinska, Zintegrowany raport — poczqtek korica sprawozdania finansowego, op. cit., s. 163.
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Réznorodnos¢ raportow publikowanych przez spotki gietdowe 1 stawianych im celow
niewatpliwie wptywa na zakres potrzeb informacyjnych interesariuszy, a takze na jako$¢

informacji w nich zawartych.

1.3.Uregulowania prawne dotyczace sporzadzania sprawozdan finansowych przez spotki

publiczne w Polsce

Przetom XX i XXI wieku to przede wszystkim czas dynamicznej internacjonalizacji
dziatalnos$ci przedsigbiorstw. Nasilenie politycznej oraz gospodarczej integracji, a takze rozwoj
mie¢dzynarodowych rynkéw kapitalowych staly si¢ podwalinami prac nad ujednoliceniem
rachunkowosci, a w szczeg6lnosci sprawozdawczosci finansowej, tak by mogla ona sta¢ si¢
migdzynarodowym jezykiem biznesul®. J. Nieszporek-Wolak zwraca uwage na gltowne
przyczyny konieczno$ci umiedzynarodowienia rachunkowo$ci 1 sprawozdawczosci
finansowej, rozumianej jako dziedziny zycia gospodarczego oraz jako nauki. Przestanki te sa
nastepujace:

e pomiedzy wszystkimi zainteresowanymi narodami istnieje zapotrzebowanie na
uzgodnione wysokiej jakos$ci standardy,

e istnieje potrzeba zapewnienie porownywalnosci, przede wszystkim wskaznikow
finansowych, ktore sg obliczane na podstawie informacji generowanych przez systemy
finansowo-ksiggowe, a w szczegdlnosci na podstawie informacji pochodzacych ze
sprawozdan finansowych, ktére obecnie roznig si¢ od siebie w poszczegdlnych
panstwach,

e obecnie obserwuje si¢, ze teoria ekonomii nie nadgza za rozwojem zycia
gospodarczego,

e wystepuje niedostateczny rozw0j w obszarze badan 1 edukacji dotyczacych
rachunkowos$ci miedzynarodowej (w tym takze i sprawozdawczosci finansowej)’.
Jak podkresla A. Piechocka-Kaluzna koniecznos$¢ internacjonalizacji takze polskiej

rachunkowosci przybrata na sile glownie od momentu przystapienia Polski do UE. Wowczas
nastapil intensywny rozkwit wielonarodowych powigzan gospodarczych pomigdzy

przedsigbiorstwami, doceniona zostala mozliwos¢ wypracowywania wigkszych zyskow dzieki

116 A, Piechocka-Katuzna, Jakos¢ jako determinanta wiarygodnosci wspétczesnej sprawozdawczosci finansowej
w Polsce, op. cit., s. 22-23.

17 3. Nieszporek-Wolak, Standaryzacja i harmonizacja rachunkowosci w Europie, Rachunkowo$¢ finansowa i
audyt, nr 12, 2005, s. 40.

45



mozliwosciom sprzedazy produktow poza granice kraju, zintensyfikowane zostato
dokonywanie inwestycji transgranicznych oraz zaobserwowana zostata optacalno$¢ rozwoju
migdzynarodowych korporacji.

Na tle silnie postgpujacej globalizacji na §wiecie, jak i w Polsce istniala potrzeba
stworzenia uniwersalnego systemu sprawozdawczosci finansowej. System ten miat zapewnic
porownywalno$¢ informacji pochodzacych z réznych krajow, co pozwolitoby na redukcje
niepewnosci oraz pewng prozaiczng redukcj¢ kosztow ponoszonych w celu dostosowania
rachunkowosci (a tym samym sprawozdawczosci finansowej) w holdingach, grupach
kapitatowych oraz innych rodzajach korporacji migdzynarodowych*!é,

Jak wskazuje K. Winiarska pierwszy raz w literaturze do rachunkowosci
mie¢dzynarodowej odniosta si¢ S.T. Surdykowska w 1999 roku. Autorka wskazala, ze:
,rachunkowos$¢ migdzynarodowa oznacza poszerzenie ogolnego celu rachunkowosci
zorientowanej na potrzeby danego kraju o: migdzynarodowg analiz¢ pordwnawcza, unikalne
problemy rachunkowosci i1 sprawozdawczo$ci finansowej wystepujace w wielonarodowych
transakcjach gospodarczych oraz formach biznesowych firm mig¢dzynarodowych, potrzeby

informacyjne miedzynarodowych rynkéw finansowych’’1°

, a takze o harmonizacje¢
standardow wykorzystywanych w rachunkowosci 1 sprawozdawczo$ci finansowe;.
Umigdzynarodowienie dziatalnos$ci gospodarczej doprowadzilo wigc do powstania
rachunkowos$ci migdzynarodowej, co z kolei spowodowalo konieczno$¢ podjecia dziatan na
rzecz ujednolicenia przepisow dotyczacych rachunkowosci 1 sprawozdawczos$ci finansowe.
Ujednolicenie to moze przebiega¢ w postaci dwoch zjawisk:
e harmonizacji,
e standaryzacji*®°.
Pomimo iz cele harmonizacji sg takie same, jak i standaryzacji (eliminacja rozbieznosci
w obszarze sprawozdawczo$ci finansowej poszczegolnych krajow) to dziatania te
podejmowane sa w rozny sposob*?l.
Harmonizacja oznacza proces niwelowania roznic wystepujacych pomiedzy systemami

rachunkowosci istniejacymi w poszczegdlnych krajach. Proces ten jest ukierunkowany na

zwigkszenie podobienstwa tych systeméw oraz wzrost stopnia porownywalnosci informacji

118 A, Piechocka-Katuzna, Jakos¢ jako determinanta wiarygodnosci wspétczesnej sprawozdawczosci finansowej
w Polsce, op. cit., s. 23-24.

195, T. Surdykowska, Rachunkowos¢ miedzynarodowa, Zakamycze, Krakow 1999, za: K. Winiarska,
Rachunkowos¢é migdzynarodowa, ODDK, Gdansk 2009, s. 5.

120 A, Piechocka-Katuzna, Jakos¢ jako determinanta wiarygodnosci wspoiczesnej sprawozdawczosci finansowej
w Polsce, op. cit., s. 24-25.

121 5. T. Surdykowska, Rachunkowosé¢ miedzynarodowa, Dom Wydawniczy ABC, Krakow 2001, s. 74,
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zawartych w sprawozdaniach finansowych'??, Jak wskazuje J. Gierusz proces harmonizacji ma
prowadzi¢ do ujednolicenia formy oraz tresci informacji przekazywanych uzytkownikom
sprawozdan finansowych'?,

Standaryzacja oznacza za$ proces catkowitego badz prawie catkowitego ujednolicenia
zasad oraz norm rachunkowosci, w tym w szczegdlnosci sprawozdawczosci finansowej'?*, co
prowadzi do wzrostu przejrzystosci oraz poréwnywalnosci sprawozdan finansowych jednostek
prowadzacych dzialalno$¢ w réznych krajach, o réznych systemach prawnych, kulturowych
czy tez spoteczno-gospodarczych®?®. Jak podkresla A. Jaruga ,,standard rachunkowosci oznacza
pewien wzorzec, normg, ktore zostaly przyjete oraz zaakceptowane przez krajowe ciata
ekspertow rachunkowosci oraz przedstawicieli naukil?®. Na tle globalizacji gospodarki i
rozwoju rachunkowo$ci miedzynarodowej, a takze szeroko postepujacej harmonizacji i
standaryzacji rachunkowosci oraz sprawozdawczosci finansowej, rozwija si¢ rachunkowos$¢
oraz sprawozdawczos$¢ finansowa w Polsce.

Przepisy i regulacje prawne sprawozdawczos$ci finansowej obowigzujace w Polsce majg
dualny charakter, poniewaz mozna wyrézni¢ wsréd nich regulacje krajowe oraz
migdzynarodowe. Krajowe zrodla majg zaréwno charakter prawny, jak rowniez sSrodowiskowy
(regulacje organizacji i1 stowarzyszen ksiegowych oraz bieglych rewidentow). Niezwykle
wazne sg migdzynarodowe regulacje rachunkowos$ci i sprawozdawczo$ci finansowej, €O
wynika z cztonkostwa Polski w Unii Europejskiej, a takze postepujacego procesu globalizacji
rynku kapitalowego. Analogicznie jak ma to miejsce w przypadku regulacji krajowych, na
regulacje migdzynarodowe sktadajg si¢ przepisy prawne oraz normy srodowiskowe'?’.

Do przepisow prawa krajowego regulujacych sprawozdawczos¢ finansowg zalicza si¢

ustawy, przepisy wykonawcze wydane na podstawie tych ustaw i krajowe standardy

rachunkowosci. Najwazniejszym krajowym aktem prawnym regulujagcym rachunkowos¢ i

122 Sprawozdanie finansowe wedtug MSSF, red. B. Nita, W. Hasik, Wolters Kluwer Polska, Warszawa 2019, s.
38.

123 3, Gierusz, Dylematy harmonizacji rachunkowosci, Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci, nr 82(138), 2015, s.
20.

124 M. Andrzejewski, J. Krasodomska, K. Swietla, Organizacyjno-prawne instrumenty regulacji rachunkowosci i
zawodu ksiggowego w Unii Europejskiej, [W:] Perspektywy rachunkowosci w Polsce po akcesji do Unii
Europejskiej, red. B. Micherda, Difin, Warszawa 2007, s. 39-20.

125 A, A. Jaruga, Perspektywy rozwoju rachunkowosci w swietle konwergencji Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej, Rachunkowos$¢ wczoraj, dzi$ i jutro, SKwP, Warszawa 2007, s. 523.

126 A Jaruga, Systemy regulacji rachunkowosci a miedzynarodowa harmonizacja i standaryzacja, [W:]
Miedzynarodowe regulacje rachunkowosci. Wplyw na rozwiqzania krajowe, red. A. Jaruga, Warszawa 2005, s.
25.

127 R. Kamifiski, Sprawozdawczosé finansowa przedsiebiorstwa w regulacjach polskich i miedzynarodowych, op.
cit,, s. 20.
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sprawozdawczo$¢ finansowa jest ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci®?®,

Ustawa ta ma charakter uniwersalny, poniewaz oméwione w niej podstawowe zatozenia oraz
zasady obejmuja wszystkie jednostki. Niektére zagadnienia wymagajace bardziej
szczegblowych rozwigzan (np. rachunkowos$¢ instrumentéw finansowych) czy tez odnoszace
si¢ do wybranych grup adresatow (np. banki, ubezpieczyciele) zostaly unormowane
odpowiednimi rozporzadzeniami Ministra Finansow.

Szczegblne znaczenie wsrod organdw regulujacych rachunkowos¢ i sprawozdawczo$¢
finansowa w Polsce ma Komitet Standardow Rachunkowosci. Wydane przez Komitet Krajowe
Standardy Rachunkowosci zawierajg zalecenia oraz sugestie, ktore jednostki mogg, ale nie
muszg stosowac, odnoszace si¢ do ewidencji, wyceny, prezentacji sktadnikow aktywow,
pasywoéw oraz wyniku finansowego. Ich celem jest zapewnienie lepszej jakosci sprawozdan
finansowych. Krajowe Standardy Rachunkowosci uwzgledniaja zarowno przepisy polskiego
prawa bilansowego, jak réwniez zalecenia Komisji Europejskiej oraz Miedzynarodowych
Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej'?°.

Do migdzynarodowych regulacji rachunkowosci i sprawozdawczosci finansowej o
charakterze prawnym stosowanych w Polsce zalicza sig:

e dyrektywy Unii Europejskiej,
e mi¢dzynarodowe standardy rachunkowosci MSR 1 migdzynarodowe standardy
sprawozdawczos$ci finansowej MSSF.

Unia Europejska podjeta trud harmonizacji rachunkowosci oraz sprawozdawczosci
finansowej czego efektem sa przyjete dyrektywy dotyczace rachunkowosci, sprawozdawczosci
finansowej, badania 1 weryfikacji sprawozdan finansowych. Dyrektywy UE sg promulgowane
przez Parlament Europejski 1 maja zastosowanie tylko w krajach cztonkowskich UE. Podobnie
jak standardy stanowig one wzorce dotyczace sprawozdan finansowych, jednak w
przeciwienstwie do standardow odnosza si¢ wytacznie do ogdlnych zasad sporzadzania i uktadu
sprawozdan finansowych. Celem tych dyrektyw jest zniwelowanie najbardziej ,,drastycznych’’
réznic w obecnych systemach sprawozdawczosci krajow cztonkowskich UE. W zwigzku z
powyzszym ograniczona zostata liczba réznych rozwigzan, a poszczegdlne dyrektywy sa

implementowane za pomocg obowigzujacego w danym kraju UE systemu prawa’®,

129 Meritum rachunkowosé. Rachunkowosé i sprawozdawczosé finansowa, red. E. Walinska, op. cit., s. 60-62.
130 R. Kamifiski, Sprawozdawczosé finansowa przedsiebiorstwa w regulacjach polskich i miedzynarodowych, op.
cit., s. 102.
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Niewatpliwie najwazniejszym efektem prac UE bylo doprowadzenie zgodnosci
dyrektyw UE do standardow miedzynarodowych. W tym celu powotana zostata Europejska
Grupa Doradcza ds. Sprawozdawczosci Finansowej (EFRAG) oraz pracujaca w jej strukturach
Grupa Ekspertow Technicznych, ktérej celem byta koordynacja oraz opiniowanie procesu
wdrazania miedzynarodowych standardéw do przepisow unijnych'®l. Efektem prac tych
organow byto wydanie w 2002 r. rozporzadzenia 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady
Unii Europejskiej w sprawie stosowania mi¢dzynarodowych standardow rachunkowosci. W
mysl tego rozporzadzenia:

e wszystkie spotki UE notowane na regulowanych rynkach poczawszy od 2005 r. maja
obowigzek stosowania MSR podczas sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan
finansowych,

e kraje cztonkowskie UE moga poszerza¢ zakres stosowania MSR rowniez na spotki
nienotowane na gieldach oraz na spotki sporzadzajace sprawozdania jednostkowe,

e poszczegdlne MSR wprowadzane sg do unijnego systemu prawnego na podstawie
decyzji wlasciwych organow UE oraz w ten sam sposéb w kazdym Kraju
cztonkowskim®32,

Kolejnym waznym krokiem w procesie harmonizacji przepisOw sprawozdawczosci
finansowej w UE byto przyjecie Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 1126/2008 z dnia 3 listopada
2008 r. przyjmujacego okreslone migdzynarodowe standardy rachunkowos$ci zgodnie z
rozporzadzeniem (WE) NR 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady*3. Zgodnie z tym
rozporzadzeniem jednostki sporzadzajace sprawozdania finansowe wedtug MSSF musza
stosowac¢ postanowienia zawarte w MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych.

W XX wieku podstawg harmonizacji rachunkowo$ci oraz sprawozdawczosci
finansowej w panstwach UE byly dyrektywy. Jednak w obliczu postgpujacej globalizacji
gospodarek okazato si¢, Ze sprawozdania sporzadzane przez kraje UE na podstawie regulacji
krajowych poszczegolnych panstw, pomimo iz uwzgledniaja dyrektywy unijne, to nie
zaspokajajag one w petni potrzeb informacyjnych interesariuszy. W zwiazku z powyzszym
zasadny jest rozw0j harmonizacji rachunkowosci oraz sprawozdawczosci finansowej jednostek

gospodarczych w UE poprzez jak najszersze stosowanie mi¢dzynarodowych standardow, co w

131 https://www.iasplus.com/en/binary/resource/ecefrag.pdf, data dostepu: 15.01.2021.

132 Rozporzgqdzenie WE nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady Unii Europejskiej z dnia 19 lipca 2002
r. w sprawie stosowania miedzynarodowych standardow rachunkowosci, Dz. U. UE L 243 ze zm. s. 1.

133 Rozporzqdzenie Komisji (WE) nr 1126/2008 z dnia 3 listopada 2008 r. przyjmujgce okreslone
miedzynarodowe standardy rachunkowosci zgodnie z rozporzgdzeniem (WE) NR 1606/2002 Parlamentu
Europejskiego i Rady, Dz.U. UE L 320.1 z 2008 r.
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szczegdlnosci  jest korzystne dla spotek prowadzacych dziatalno§¢ na rynkach
miedzynarodowych czy tez dazacych do pozyskania kapitatu na tych rynkach®4,

Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej od ponad dekady stanowig
podstawowy zbior regulacji i procedur sporzadzania sprawozdan finansowych przez spotki
publiczne w Unii Europejskiej, a takze w wielu innych rozwinigtych gospodarkach $wiata®*®,

Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci 1 Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczo$ci Finansowej zawieraja zagadnienia dotyczace uznania, pomiaru oraz
prezentacji w sprawozdaniach finansowych wyrdznionych w nich skladnikéw, a takze
wykazywanych informacji dodatkowych zawartych w notach i objasnieniach®3.

Organizacja, ktéra ma najwigksze znaczenie w tworzeniu 1 propagowaniu
migdzynarodowych standardow rachunkowos$ci i sprawozdawczosci finansowej w skali
Swiatowej, byt pierwotnie Komitet Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci (IASC
International Accounting Standards Committee). Organ ten zostat jednak zastapiony w 2001
roku przez Rade Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci (IASB International
Accounting Standards Board). Wydane przez IASC w latach 1973-2000 standardy nosza nazwg
Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, natomiast standardy wydane po 2000 roku
przez IASB nazywane sa Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowe;.
Wszystkie standardy MSR powstate przed 2000 rokiem sg stopniowo zastgpowane przez nowe
wersje standardow MSSF®¥’.  Celem IASB jest harmonizacja rachunkowosci i
sprawozdawczosci finansowej przedsiebiorstw na catym $§wiecie. Harmonizacja wedhug
podejscia organdéw tworzacych standardy MSR/MSSF odnosi si¢ do tego, aby informacje
finansowe generowane przez rézne systemy rachunkowosci wywodzily si¢ z takich samych
ram koncepcyjnych, przy czym jednak szczegoétowe zasady, reguly moga si¢ rdznic w
poszczegdlnych krajach. Zatozono wigc, ze cel ten zostanie osiggniety dzieki publikowaniu
mozliwych do wyegzekwowania oraz zrozumialych globalnych standardéw rachunkowosci.
Zastosowanie tych standardow ma sprawi¢, ze informacje zawarte w sprawozdaniach
finansowych oraz pozostatych formach sprawozdawczosci finansowej beda cechowac sie

wysoka jakoscia, przejrzystosciag oraz pordwnywalnoscia, by w ten sposéb pomoc uczestnikom

13 R. Kamifiski, Sprawozdawczosé finansowa przedsiebiorstwa w regulacjach polskich i miedzynarodowych, op.
cit,, s. 110.

135 Sprawozdanie finansowe wedtug MSSF, red. B. Nita, W. Hasik, op. cit., s. 25.

136 A, A. Jaruga, Systemy regulacji rachunkowosci a miedzynarodowa harmonizacja i standaryzacja, [W:] red. A.
A. Jaruga, Miedzynarodowe regulacje rachunkowosci. Wptyw na rozwigzania krajowe, Wydawnictwo C.H.
Beck, Warszawa 2002, s. 6.

137 M. Markisz, H. Zukowska, Zrédla prawa sprawozdawczosci finansowej w Polsce, [W:] Sprawozdawczosé
finansowa w systemie wymiany informacji i bezpieczenstwa obrotu gospodarczego, red. H. Zukowska, M. Zuba-
Ciszewska, P. Bolibok, Wydawnictwo KUL, Lublin 2016, s. 24-25.
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swiatowych rynkéw kapitatowych oraz innym uzytkownikom sprawozdan w podejmowaniu
++138

decyzji Przyjeto, ze gldéwnym zadaniem IASB jest mie¢dzynarodowa harmonizacja
rachunkowosci, ktoéra ma zosta¢ osiggnigta dzigki promowaniu i1 ulatwianiu przyjecia
standardow 1 interpretacji MSSF wydanych przez IASB poprzez zapewnienie spdjnosci
pomiedzy krajowymi standardami rachunkowos$ci oraz MSSF°. IASB w tworzeniu i
propagowaniu standardow wspiera od 2002 r. Komitet ds. Migdzynarodowych Interpretacji
Sprawozdawczos$ci Finansowej (International Financial Reporting Interpretations Committee
IFRIC).

Podstawowym i pierwotnym opracowaniem IASC byto opublikowanie w 1989 r.
»Zatozen koncepcyjnych sporzadzania i prezentacji sprawozdan finansowych’’, ktore zostaty
w 2010 r. zastgpione przez ,,Zatlozenia koncepcyjne sprawozdawczosci finansowej’’. Zatozenia
koncepcyjne okres§laja podstawowe kategorie rachunkowos$ci, zasady jakimi powinna
postugiwaé sie rachunkowo$¢ podczas pomiaru operacji gospodarczych, kryteria ujmowania
tych operacji w sprawozdaniu finansowym (do tych kryteriow odwotuja si¢ poszczegdlne
MSR). Zatozenia koncepcyjne okreslity rowniez zakres podmiotowy, cele oraz cechy
jako$ciowe sprawozdan finansowych. Zalozenia zawierajg jedynie ogdlne regulacje, natomiast
szczegOtowe zasady zawarte sg w standardach. Interpretacje wydane za$ przez Staly Komitet
ds. Interpretacji oraz Komitet ds. Miedzynarodowych Interpretacji Sprawozdawczosci
Finansowej pelnig jedynie role uzupeilniajaca do poszczegdlnych standardow poprzez
aktualizacj¢ oraz uszczegotowienie kwestii, ktore nie zostaly dostatecznie sprecyzowane w
miedzynarodowych standardach bez potrzeby modyfikacji tych standardow*°.

Kluczowe znaczenie dla stosowania MSSF w Polsce oraz innych krajach UE miato
wydanie wspomnianego juz rozporzadzenia 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady Unii
Europejskiej w sprawie Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczo$ci Finansowe;.

Jak twierdzi A. Piechocka-Katuzna przyjecie przepisow MSR w 2005 r. spowodowato,
ze sprawozdawczo$¢ finansowa w Polsce zrobita milowy krok w strone jej

umiedzynarodowienia tj. standaryzacji i harmonizacji z regulacjami MSR4,

138 R, Kamifiski, Sprawozdawczosé finansowa przedsiebiorstwa w regulacjach polskich i miedzynarodowych, op.
cit., s. 79-80.

139 Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej 2013, International Financial Reporting
Standards Board, Warszawa 2014, s. 22.

140 R. Kaminski, Sprawozdawczosé finansowa przedsiebiorstwa w regulacjach polskich i miedzynarodowych, op.
cit., s. 80-81.

141 A, Piechocka-Katuzna, Jakos¢ jako determinanta wiarygodnosci wspétczesnej sprawozdawczosci finansowej
w Polsce, op. cit., s. 29.
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Aby ujednolici¢ terminologie w art. 2 rozporzadzenia sformutowanie ,,mi¢edzynarodowe
standardy rachunkowosci’’ okre$la wydane i przyj¢te przez IASB:
e Miedzynarodowe Standardy Rachunkowo$ci MSR,
e Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej MSSF,
e odnoszace si¢ powyzszych standardéw Interpretacje (SKI oraz KIMSF),
e zmiany wprowadzone do standardéw oraz ich interpretacii,
e przyszte standardy oraz zwigzanie z nimi interpretacje’#?,
Reasumujgc migdzynarodowe standardy rachunkowos$ci skladaja si¢ z (stan na
12.02.2022):
e 29 Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci MSR,
e 15 Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej MSSF,
e 19 Interpretacji zwanych KIMSF wydanych przez Komitet ds. Interpretacji

Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej,

e 10 Interpretacji oznaczonych skrotem SKI wydanych przez Staly Komitet ds.

Interpretaciji,

e  Wstep do Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowe;,
e Ramy konceptualne sporzadzania i prezentacji sprawozdan finansowych.

Obowigzki oraz zasady sporzadzania sprawozdan finansowych okre§la ustawa o

rachunkowosci, ktora roznicuje w tym obszarze podmioty na:
a) zobowigzane do sporzadzania sprawozdan finansowych zgodnie z MSR,
b) posiadajace mozliwo$¢ wyboru sporzadzania sprawozdan finansowych albo zgodnie z

MSR albo zgodnie z ustawg o rachunkowosci,

C) zobowigzane do sporzadzania sprawozdan finansowych zgodnie z przepisami ustawy o
rachunkowosci.

Po przystgpieniu Polski do Unii Europejskiej spotki gieldowe sporzadzajace
skonsolidowane sprawozdania finansowe zostaty objete obowigzkiem stosowania od 1 stycznia
2005 r. Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci MSR na mocy wspomnianego
rozporzadzenia 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady Unii Europejskiej w sprawie
stosowania migdzynarodowych standardow rachunkowos$ci. Obowigzek ten zostal
zaimplementowany do polskiego prawa 1 zgodnie z art. 55 ust. 5 ustawy o rachunkowosci do

jednostek zobowigzanych do stosowania MSR zalicza sig:

192 Rozporzqdzenie WE nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady Unii Europejskiej z dnia 19 lipca 2002
r. w sprawie stosowania miedzynarodowych standardéw rachunkowosci, Dz. Urz. UE L 243, ze zm., art. 2.
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e cmitentéw papieréw wartosciowych, o ktorych mowa w art. 4 rozporzadzenia (WE) nr
1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w sprawie
stosowania mig¢dzynarodowych standardéw rachunkowos$ci, jes$li ich papiery
warto$ciowe na dzien bilansowy byty dopuszczone do publicznego obrotu na jednym z
rynkoéw regulowanych EOG,

e bankil®,

Ponadto ustawa okresla jednostki, ktorych sprawozdania finansowe moga (nie musza)
by¢ sporzadzane zgodnie z przepisami MSR. Zgodnie z MSR mogg by¢ sporzadzane:

a) jednostkowe sprawozdania finansowe:

e ecmitentéw papieréw wartosciowych dopuszczonych do publicznego obrotu,

e cmitentdéw zamierzajacych ubiega¢ si¢ lub ubiegajacych si¢ o ich dopuszczenie do
publicznego obrotu,

e jednostek wchodzacych w sktad grupy kapitatowej, w ktérej jednostka dominujaca
sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z MSR

b) skonsolidowane sprawozdania finansowe:

e jednostek ubiegajacych sie o dopuszczenie do publicznego obrotu,

e jednostek dominujacych nizszego szczebla wchodzacych w sktad grupy kapitatowej, w
ktorej jednostka dominujagca wyzszego szczebla sporzadza skonsolidowane
sprawozdanie zgodnie z MSR#4,

Decyzje o zastosowaniu lub rezygnacji podmiotu z dobrowolnego stosowania MSR
podejmuje organ zatwierdzajacy sprawozdanie finansowe®°.

Jednostki, ktore stosuja obowigzkowo lub fakultatywnie MSR w kwestiach
nieuregulowanych przez MSR moga stosowac przepisy ustawy o rachunkowosci, a takze
przepisy wykonawcze opublikowane na jej podstawie®.

Wszystkie pozostale jednostki, ktore nie sporzadzaja sprawozdan finansowych zgodnie
z MSR, podlegaja przepisom ustawy o rachunkowosci, jednak w sprawach nieuregulowanych
w ustawie o rachunkowosci jednostki mogg stosowaé krajowe standardy rachunkowosci
opublikowane przez Komitet Standardow Rachunkowos$ci, a w przypadku braku

odpowiedniego standardu mogg stosowaé przepisy MSR (por. rysunek 1.5)7,

193 Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, 0p. cit., art. 55, ust. 5.

144 3, Kalita, Sprawozdawczos¢ finansowa wedtug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowej, [w:] Sprawozdawczosé finansowa w systemie wymiany informacji i bezpieczernstwa obrotu
gospodarczego, red. H. Zukowska, M. Zuba-Ciszewska, P. Bolibok, Wydawnictwo KUL, Lublin 2016, s. 56.
195 Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, op. cit., art. 45 ust. 1c, art. 55, ust. 8.

148 1bidem, art. 2, ust. 3.

147 Ibidem, art. 10, ust. 3.
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Rysunek 1.5. Hierarchia stosowania MSR, KSR oraz ustawy o rachunkowosci

Stosowanie ustawy 0
rachunkowosci na potrzeby
sporzadzania sprawozdan
finansowych

(- .
Stosowanie MSR nha potrzeby
sporzadzania sprawozdan
finansowych

l

Stosowanie ustawy 0

Mozliwos¢ stosowania
przepisow KSR w zakresie

rachunkowos$ci w zakresie nieureaulowan ez Ustaw
nieuregulowanym przez MSR g ym przez ¢
o rachunkowosci

| l

Stosowanie KSR w zakresie Mozliwo$¢ stosowania
nieuregulowanym przez przepisow MSR w zakresie
ustawe o rachunkowosci nieuregulowanym przez KSR

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie: Ustawa o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r., Dz. U. nr 121,
poz. 591.

Klasyfikacje podmiotow uprawnionych do sporzadzania sprawozdan finansowych
zgodnie z MSR/MSSF (obowigzkowo lub fakultatywnie) przedstawia rysunek 1.6.

Ogolna problematyka sprawozdania finansowego w miedzynarodowych standardach
zostala poruszona w MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych, w ktérym zostal okreslony
min. zakres sprawozdania finansowego oraz jego cele. Jednostka, ktéra sporzadza
sprawozdanie finansowe zgodnie z MSR, na mocy MSR 1 zobligowana jest do zamieszczenia
w informacji dodatkowej wyraznego i bezwarunkowego o$wiadczenia o tej zgodnoscil*®. W
przypadku gdy skutek zastosowania niektorych zasad MSR jest nieistotny jednostka moze
odstapi¢ od ich zastosowania. Jednostka nie moze jednak wprowadzi¢ lub nie skorygowac
odstepstw od zasad MSR w celu zaprezentowania zatozonej sytuacji finansowej, wynikow
finansowych czy przeptywéw pienieznych'®®. Podjecie decyzji o stosowaniu wymogdéw MSR
wigze si¢ wiec z rOwnoznacznym obowigzkiem ich stosowania, a ustalenie tak restrykcyjnych
zasad podnosi uzyteczno$¢ i1 przejrzysto$¢ sprawozdan finansowych, a takze zaufanie do

rzetelnosci danych w nich zawartych®.

148 Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci Nr 1 Prezentacja sprawozdar finansowych, par. 16.
149 |bidem, par. 8.
180 J, Kalita, op. cit., s. 59.
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Rysunek 1.6. Klasyfikacja podmiotoéw sporzadzajacych sprawozdania finansowe zgodnie z MSR/MSSF

w $wietle ustawy o rachunkowosci

Zakres stosowania
MSR

Obowigzkowo

l |

Dobrowolnie

(" )

dopuszczonych do
publicznego obrotu

Qst. 1b

/ Jednostkowe sprawozdania \

Skonsolidowane finansowe:
sprawozdania - emitentow papierow
finansowe: warto$ciowych dopuszczonych
- emitentéw do publicznego obrotu art. 45 ust.
papieréow la
wartosciowych - emitentOw papierow

warto$ciowych ubiegajacych si¢
lub zamierzajacych ubiegac sie o

art. 55 ust. 5 dopuszczenie do publicznego
- bankéw art. 55 obrotu art. 45 ust. 1a
ust. 5 - jednostek schodzacych w sktad
grupy kapitalowej, w ktorej
- J jednostka dominujaca sporzada

skonsolidowane sprawozdanie
finansowe zgodnie z MSR art. 45

-

- jednostek ubiegajacych si¢ o
dopuszczenie do publicznego
obrotu art. 55 ust. 6

- jednostek dominujgcych
nizszego szczebla

wchodzacych w sktad grupy
kapitatowej, w ktorej jednostka
dominujaca wyzszego szczebla
sporzadza skonsolidowane
sprawozdanie finansowe
ngdnie z MSR art. 55 ust. 7 J

~

Skonsolidowane
sprawozdania finansowe:

J

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie: Ustawa o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r., Dz. U. nr

121, poz. 591

Elementy sktadajace si¢ na sprawozdanie finansowe przygotowane zgodnie z MSR 1

oraz ustawg o rachunkowosci przedstawia tabela 1.2.

Tabela 1.2. Elementy sprawozdania finansowego wg MSR 1 i ustawy o rachunkowosci

Nazwa elementu sprawozdania finansowego
wg MSR 1

Nazwa elementu sprawozdania finansowego
wg ustawy o rachunkowosci

sprawozdanie z sytuacji finansowej

bilans

sprawozdanie z zyskow lub strat i innych
catkowitych dochodéw (sprawozdanie z
catkowitych dochodow)

rachunek zyskow i strat

sprawozdanie z przeplywow pienigznych

rachunek przeptywéw pienigznych

sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym

zestawienie zmian w kapitale wlasnym

informacja dodatkowa

informacja dodatkowa

Zrodlo: Opracowanie wiasne na podstawie: Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 1 Prezentacja
sprawozdan finansowych, par. 10, Ustawa o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r., op. cit., art. 45 ust 2-3.
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Poréwnujac zakres sprawozdania finansowego wg MSR 1 ustawy o rachunkowosci
wida¢, ze elementy sprawozdania finansowego sporzadzonego wg MSR s3 analogiczne do
elementow sprawozdania finansowego sporzadzonego przez jednostki podlegajace ustawie o
rachunkowosci. Nalezy jednak podkresli¢, ze o ile ustawa o rachunkowosci narzuca jednostkom
wzory sprawozdan finansowych oraz nazewnictwo poszczegdlnych jego elementow, to
regulacje miedzynarodowe pozostawiajag podmiotom w tym zakresie catkowita dobrowolnos¢.
Jak twierdzi P. Kabalski rozwigzania przyjete w MSR zdecydowanie lepiej pozwalaja
dostosowac posta¢ sprawozdania finansowego do specyfiki danej jednostki, chronigc przy tym
przed prezentacja zbyt licznych 1 drobnych pozycji rozpraszajacych uwage czytelnika. Jednak
z drugiej strony nie zapewniaja one porownywalnos$ci sprawozdan finansowych oraz tatwego
wyprowadzania wskaznikow™®?.

Regulacje MSR koncentrujac si¢ na wskazaniu sposobu ujecia w sprawozdaniu
finansowym skutkow zaistniatych zdarzen gospodarczych, natomiast nie regulujg min. kwestii
dotyczacych organizacji ewidencji ksiggowej, inwentaryzacji, badania sprawozdan
finansowych, sporzadzania sprawozdania z dziatalno$ci. Wobec tego ustawa nakazuje, aby
jednostki sporzadzajace sprawozdania finansowe wedlug MSR, stosowaty przepisy ustawy i
wydane na jej podstawie wszelkie przepisy wykonawcze w zakresie nieuregulowanym przez

miedzynarodowe standardy.

1.4. Uzytkownicy sprawozdan finansowych i ich potrzeby informacyjne

Sprawozdania finansowe sg przygotowywane dla szerokiego kregu odbiorcow.
Odbiorcg sprawozdania finansowego (interesariuszem, uzytkownikiem) moze by¢ kazda
jednostka badZ tez grupa, ktora ma mozliwo$¢ wplywu na osiaganie przez dang jednostke
wyznaczonych celéw, lub tez na ktora wptywaja cele osiagane przez ta jednostke!®?.

Pojecie interesariusza zostalo po raz pierwszy uzyte w 1963 roku przez Stanford
Research Institute (SRI International). R.E. Freeman okreslit interesariuszy jako grupe, ktora
moze wywieraé wplyw lub byé pod wpltywem organizacji’®®. Na podstawie tego pojecia
opracowat on teori¢ interesariuszy (stakeholder theory), ktorej zatozenia zostaty zawarte w

ksigzce ,,Strategic Management. A Stakeholders Approach’” wydanej w 1984 roku. Wedtug

151 p, Kabalski, MSSF a ustawa o rachunkowosci. Reguty i uzupetnienia, Rachunkowo$¢, 2015, nr 8, s.19.

152 p, Zieniuk, Ewolucja cech jakosciowych informacji sprawozdawczej — w kierunku zapewnienia uzytecznosci
dla interesariuszy, op. cit., s. 19.

153 R.E. Freeman, Strategic Management - Stakeholder Approach, Cambridge University Press, Nowy Jork 2010,
s. 31
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R.E. Freemana przyjecie za cel dzialalnos$ci jednostki maksymalizacji zyskow jest podej$ciem
przestarzalym, niesprawdzajacym si¢ w praktyce gospodarczej, co potwierdzil kryzys
finansowy, ktory wystapit pod koniec pierwszej dekady XXI wieku. Obecnie od zarzadzajacych
przedsigbiorstwem wymaga si¢, aby uwzglednili interesy (wypracowali wartosci) dla jak
najwickszej grupy interesariuszy >,

Pojecie interesariuszy (stron zainteresowanych, grup interesu) definiowane jest czesto
w dwoch ujeciach — waskim 1 szerokim. Waskie ujgcie przedstawia interesariuszy jako
pojedyncze jednostki lub grupy interesu, ktore warunkujg przetrwanie organizacji na rynku, co
z kolei $wiadczy o wystepowaniu jednokierunkowej zalezno$ci pomig¢dzy interesariuszami, a
organizacja. Fakt ten uzasadnia orientacj¢ organizacji na $cisle ograniczong grup¢
interesariuszy, ktorzy maja istotny i realny wptyw na decyzje i dziatania podejmowane przez
kierownictwo organizacji. W szerokim ujeciu termin ,,interesariusze’’ odnosi si¢ dwustronnych
relacji i odnosi sie do wielu kryteriow okreslajacych interesariuszy'®. Poszczegdlne definicje
interesariuszy okreslone wedtug tych kryteriow przedstawia tabela 1.3.

Innym przyktadem klasyfikacji interesariuszy jest ich podziat ze wzglgdu na kryterium:

e transakcji ekonomicznych (podzial interesariuszy na rynkowych oraz nierynkowych),

e charakteru relacji (podzial interesariuszy na kontraktowych, kontekstowych i
substanowigcych),

e usytuowania wzgledem organizacji (podzial interesariuszy na zewngtrznych i
wewnetrznych),

e ryzyka (podziat interesariuszy na dobrowolnych i niedobrowolnych).

Klasyfikacje interesariuszy organizacji ze wzgledu na poszczegdlne kryteria
przedstawia tabela 1.4.

Interesariusze rynkowi to osoby fizyczne i prawne, ktore zawieraja z przedsigbiorstwem
umowy (kontrakty) stuzace jego przetrwaniu oraz wzrostowi lub rozwojowi na rynku, dlatego
tez relacje pomiedzy interesariuszami, a danym przedsigbiorstwem ujgte sa formalnie.
Interesariusze nierynkowi to osoby lub grupy osoéb, ktore moga wywiera¢ wplyw na
przedsigbiorstwo, a takze pozostawac¢ pod jego wptywem. Interesariusze ci nie przeprowadzaja
z przedsi¢biorstwem zadnych transakcji, dlatego tez nie sg niezbedni, aby moglo ono
funkcjonowa¢, jednak pomimo tego maja oni mozliwos¢ posredniego oddziatywania na

przedsigbiorstwo. Interesariusze wewnetrzni posiadaja mozliwo$¢ kontrolowania dziatalnosci

154 J. Btazynska, op. cit., s. 120.
15 K. Szczepanska, Zwigzki podejscia do zarzqdzania jakosciq z teoriq interesariuszy, Prace Naukowe
Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroclawiu, nr 376, 2015, s. 360-361.
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Tabela 1.3. Wybrane definicje interesariuszy

Kryterium Definicja

Wptywu Interesariusze to jednostki badz grupy, ktoére majg mozliwos¢ wywierania
wptywu na organizacje, lub na ktoére dana organizacja wywiera wptyw.
Interesariusze to osoby badz grupy osob, ktore moga podlega¢ wptywowi badz
tez wywieraC wptyw na organizacj¢ po to, aby organizacja osiggneta swoje
cele.

Wartosci Interesariusze to osoby oraz elementy dobrowolnie przyczyniajace si¢ lub nie
do tworzenia przez organizacje jej wartosci oraz dziatalnosci, ktore sa
rownocze$nie gtdwnymi beneficjentami badz tez ponosza ryzyko.

Relacji Interesariusze to rozne grupy, ktore pozostaja w relacjach z organizacja.

Uzytecznosci Interesariusze to inaczej agenci, ktorych uzyteczno§¢ ma wptyw na decyzje
organizacji.

Mieszane Interesariusze to jednostki i grupy, ktore posiadaja w stosunku do organizacji

(wpltyw, roszczenia oraz interesy, a takze uzyskuja korzysci lub tez ponosza straty

roszczenia, powstale w wyniku tamania norm i praw.

interes, wlasnos¢, | Interesariusze to jednostki badz grupy, ktore posiadaja roszczenia, prawa,

prawa) wlasnosc¢ lub interesy w organizacji oraz jej dziataniach.

Interesariusze to wszyscy ci, ktorzy posiadaja interes w dziataniach organizacji
oraz posiadajg zdolno$¢ wptywania na nig.

Zrédto: N. Garoui, A. Jarboui, Stakeholder Theory, Corporate Governance and Cognitive Mapping Techniques,
Journal of Arts, Science & Commerce, vol. I, issue 2(2), April 2012, s. 51; A. Paliwoda-Matiolanska,
Odpowiedzialnos¢ spoteczna w procesie zarzqdzania przedsigbiorstwem, C.H. Beck, Warszawa 2009, s. 57.

Tabela 1.4. Klasyfikacja interesariuszy organizacji

Kryteria klasyfikacji interesariuszy
<
Grupy interesariuszy _ § _ ~ & IS
s |2 |5 |2 |2 _£l=&|8lE |¢&g
s |8 |2 |2 |8 | 585 58 |52 |8
3 | g S | 8|3 >3 ¥ | |38 |8
g > = s | = .23 .8 S I S
c |2 |§ |5 |5 225 52 | 8|8 |2
c c ~ @ ~ NS o 82 2| © c
1 | pracownicy, X X X | X
kierownictwo,
akcjonariusze,
zwiazki zawodowe
2 | klienci, kooperanci, X X X X
dostawcy,
inwestorzy, instytucje
finansowe
3 | spotecznosci X X X X
4 | konkurenci X X X X
5 | konsumenci, wladze X X X X
panstwowe i
samorzadowe, media
6 | specjalne grupy X X X
interesu
7 | wlasciciele X X X | X

Zrodto: K. Szezepanska, op. cit., s. 362.
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Przedsigbiorstwa, co wynika bezposrednio z posiadanego przez nich tytutu prawa wiasnosci
badz tez zajmowanej pozycji w tym przedsigbiorstwie. Interesariusze zewngtrzni
zainteresowani sg natomiast dziatalno$cia, jaka prowadzi przedsigbiorstwo. Interesariusze
substanowigcy to osoby lub grupy, ktore poprzez swoja wiedze, kapital, prace i kompetencje
wspottworza przedsiebiorstwo. Interesariusze kontraktowi nawigzujg z przedsigbiorstwem
umowy formalne. Interesariusze kontekstowi zachowuja fundamentalng role w osigganiu przez
przedsicbiorstwo dobrego wizerunku oraz troszcza si¢ o wspolne dobro. Dobrowolni
interesariusze ponosza ryzyko wynikajace z zainwestowanego w przedsiebiorstwo kapitatu, zas
interesariusze niedobrowolni s3 narazeni na ryzyko Dbedace efektem dziatan
przedsiebiorstwal®,

Zgodnie z MSR 1 ,,Celem sprawozdania finansowego jest dostarczanie informacji na
temat sytuacji finansowej, efektywnosci finansowej 1 przeptywow pienigznych jednostki, ktore
sg uzyteczne dla szerokiego kregu uzytkownikoéw przy podejmowaniu przez nich decyzji
gospodarczych’’*®’. MSR 1 nawigzuje wiec do potrzeb szerokiego kregu adresatow informacji
sprawozdawczych, nie wskazujac jednak ich konkretnej grupy. Zatozenia koncepcyjne MSSF
takze definiuja cel sprawozdawczos$ci finansowej jako dostarczanie informacji uzytecznych dla
potencjalnych inwestorow, pozyczkodawcow i innych wierzycieli'®®. Wedtug zatozen
koncepcyjnych do gléwnych uzytkownikéw sprawozdania finansowego zalicza si¢ dawcow
kapitatu, ktorymi sa:

e aktualni i przyszli inwestorzy,
e pozyczkodawcy (w tym banki),
e dostawcy,
e inni wierzyciele (w tym odbiorcy)*°.
Potrzeby informacyjne uzytkownikow sprawozdan finansowych zgodne z ,,Zalozeniami

koncepcyjnymi sprawozdawczosci finansowej’’ zostaty przedstawione w tabeli 1.5.

1% 1bidem, s. 362-363.

7 Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci Nr 1 Prezentacja sprawozdar finansowych, § 9.

158 Zatozenia Koncepcyjne Sprawozdawczosci Finansowej, Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci
Finansowej, IASB International Accounting Standards Board, Wydawnictwo SKwP, Warszawa 2016, § C2.
159 Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej w teorii i praktyce, red. J. Gierusz, M. Gierusz,
Wydawnictwo ODDK, Gdansk 2017, s. 41-42.
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Tabela 1.5. Potrzeby informacyjne uzytkownikow sprawozdan finansowych wedlug Zalozen
koncepcyjnych sprawozdawczosci finansowej z 2010 roku

Uzytkownicy Rodzaj podejmowanych Kryterium decyzyjne
decyzji
Inwestorzy Kupno, sprzedaz lub Oczekiwane stopy zwrotu z
utrzymanie instrumentow inwestycji w postaci odsetek,
dhuznych i kapitatowych dywidend lub wzrostu ceny
rynkowej
Kredytodawcy, Udzielenie lub splata kredytow, | Oczekiwania uzaleznione sg od
pozyczkodawcy i pozostali pozyczek i innych form kwoty gtownej oraz odsetek od
wierzyciele finansowania tej kwoty, a takze innych
oczekiwanych zwrotow

Zrédto: MSSF, Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej, 0p. Cit., § 3.

Najwazniejszymi interesariuszami spotek sg dawcy kapitatu, czyli inwestorzy i
pozyczkodawcy. Zaréwno w literaturze, jak i zalozeniach koncepcyjnych sprawozdawczosci
finansowej za gtownych i nadrzgdnych interesariuszy (z uwagi na cel ekonomiczny jakim jest
pomnazanie warto$ci przedsigbiorstwa) uwaza si¢ inwestorow, co faktycznie znajduje
odzwierciedlenie w panstwach anglosaskich. W pafnstwach modelu kontynentalnego
(niemiecko-francuskiego) za najwazniejszego interesariusza przyjmuje si¢ kredytodawce jako
glownego dostarczyciela kapitatu®®°,

Systemy finansowe w takich panstwach jak: Niemcy, Francja, Japonia czy tez Polska sa
oparte gtéwnie na dominujacej roli sektora bankowego i1 to wlasnie banki petnigcy role
kredytodawcow sa glownymi dostarczycielami kapitalu w tych systemach. Systemy te sa
zdecydowanie bardziej zorientowane na kontrole niz na rynek'®’. Banki wykazuja
zdecydowanie mniejsza sktonno$¢ do ryzyka niz indywidualni akcjonariusze, poniewaz sa one
zainteresowane glownie stabilno$cig dziatalno$ci gospodarczej®2.

Zakwalifikowanie inwestoréw i pozyczkodawcoOw do jednej kategorii uzytkownikow
informacji nie byloby zasadne, poniewaz pomimo iz obie te grupy petnig role dawcow kapitatu
1 podejmuja decyzje gospodarcze w oparciu o sprawozdania finansowe, to zasadniczo si¢
r6znig. Réznice te dotycza gtownie:

e oczekiwanych form zwrotu ze zrealizowanych inwestycji (splata rat kapitatowych,

odsetek, dywidenda),

160 E. W. Maruszewska, Etyczne aspekty zarzqdzania z punktu widzenia rachunkowosci w Swietle teorii agencji
oraz teorii interesariuszy, Zeszyty Naukowe. Organizacja i Zarzadzanie, Politechnika Slaska 2015, s. 181.

161 C. Roberts, P. Weetman, P. Gordon, International Financial Reporting (wyd. 3 zm.), Londyn: Prentice Hall,
2005, s. 584-585.

162 M. Kwiecien, Problemy wspétczesnej rachunkowosci korporacyjnej, Studia Ekonomiczne: Zeszyty Naukowe
Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach, nr 225, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego, Katowice
2015, s. 128.
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e rodzajow ryzyka, jakie ponoszg w zwigzku z dang inwestycja,
e kolejnosci zaspokajania roszczen W sytuacji, gdy dojdzie do likwidacji spoftki.

Aktualni 1 potencjalni wlasciciele sg przede wszystkim zainteresowani maksymalizacja
warto$ci spoOtki, podczas gdy banki zwracajg szczegdlng uwage na realne zabezpieczenia
kredytu i wyptacalno$¢ podmiotu. Ponadto kazde przedsi¢biorstwo, otwierajace si¢ na potrzeby
informacyjne odbiorcoOw informacji, ma prawo do szerokich ujawnien dobrowolnych na rzecz
pozostatych interesariuszy'®. Zatozenia koncepcyjne MSSF, bedace podstawa standaryzacji i
harmonizacji rachunkowosci, preferuja gldwnie oczekiwania inwestorow, nie za§ ogédilu
interesariuszy. Warto jednak zwroci¢ uwage na fakt, ze uwzgledniajg one takze potencjalnych
inwestorow, czyli osoby, ktére obecnie nie posiadaja jeszcze akcji danej jednostki, jednak
mimo to s3 nimi zainteresowane i mogg naby¢ te akcje w przysztoscil®. Nalezy podkresli¢, ze
tylko z zalozen koncepcyjnych MSSF wynika ukierunkowanie sprawozdawczosci finansowej
tylko na potrzeby dawcow kapitatu. Zarowno MSR 1 dotyczacy celow i zasad prezentacji
sprawozdan finansowych ani Dyrektywa Parlamentu Europejskiego dotyczaca rocznych
sprawozdan finansowych nie wskazuja, ktorej grupie interesariuszy sg szczegolnie dedykowane
informacje sprawozdawcze. Regulacje te podkreslajg za$ istote sprawozdawczos$ci finansowe;,
ktorg jest wymog prezentowania rzetelnych i prawdziwych informacji.

M. Roéwinska wskazuje, ze do odbiorcéw informacji finansowych nie naleza tylko
interesariusze wskazani w zatozeniach koncepcyjnych, ale takze agendy rzadowe, konkurencja,
potencjalni 1 obecni klienci, spoleczefnstwo, kierownictwo jednostki, jej wilasciciele,
pracownicy, audytorzy wewnetrzni i zewnetrzni®®.

J. Krasodomska wskazuje, ze z punktu widzenia rachunkowosci wyrdznia si¢ dwie
gléwne grupy interesariuszy:

e "klasycznych" interesariuszy, czyli dawcow kapitatu (banki, akcjonariusze,
pozyczkodawcy, kredytodawcy),

e '"nowych" interesariuszy (pracownicy, kontrahenci, zwigzki zawodowe, klienci,
agencje rzadowe, spoteczenstwo®.

W literaturze wielu autorow stworzylo wlasng klasyfikacje interesariuszy.

J. Krasodomska do interesariuszy przedsiebiorstwa zalicza: rzad, agendy rzadowe i urzedy,

183 Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej w teorii i praktyce, red. J. Gierusz, M. Gierusz,
op. cit., s. 41-42.

164 T. Wéjtowicz, Decyzje inwestycyjne w aspekcie poréwnywalnosci sprawozda# finansowych, Zeszyty
Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, nr 78, Szczecin: Uniwersytet Szczecinski 2015, s. 102.

165 M. Rowinska, Przydatnosé — podstawowa cecha informacii finansowej? Finanse, Rynki Finansowe,
Ubezpieczenia, nr 2(80), cz. 2, 2016, s. 518-519.

186 J, Krasodomska, Informacje niefinansowe w sprawozdawczosci spétek, op. cit., s. 16-17.
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rzady innych panstw, wtascicieli, wierzycieli, konkurencje, media, potencjalnych inwestorow,
klientow, analitykow finansowych, dostawcéw, pracownikow, wspolnoty lokalne, grupy
interesu, opini¢ publiczng!®’.

G. Swiderska wskazuje na takie grupy interesariuszy jak: inwestorzy, doradcy, analitycy
finansowi, agendy rzadowe, samorzady, wierzyciele, pracownicy, zarzadzajacy,
konkurencja®®®.

E. Maruszewska do grupy interesariuszy zalicza dawcow kapitatu, dostawcow,
klientow, pracownikOw, organizacje zabezpieczajagce okre$lone interesy, takie jak: izby
handlowe, spoteczenstwo, organizacje proekologiczne®®.

A. Tilaczata, 1. Olchowicz oraz P. Mu¢ko w oparciu o zatozenia koncepcyjne
sprawozdawczosci finansowej do grupy interesariuszy zaliczaja inwestorow, kredytodawcow,
pracownikow, kontrahentow, klientow, spoteczenstwo, rzady i agencje rzadowe!"°.

E. Rozanska obok spoteczenstwa wskazuje srodowisko, bedace jednym z interesariuszy
przedsiebiorstwal’l,

M. Masztalerz wskazuje, ze przyszte pokolenia stanowig szczegodlng grupe
interesariuszy, ktéra jest zainteresowana, aby warunki zycia nie ulegly pogorszeniu w
poréwnaniu do przesztych pokolen!’?,

K. Staniszewska podaje rodzing jako szczegdlng grupe interesariuszy. Rodzina powinna
by¢ traktowana jako osoby interesariusz, poniewaz stanowi ona podstawowa jednostke
spoteczenstwa, jak rowniez firmy rodzinne stanowia fundament gospodarki®’3.

R. Nesterowicz wskazuje, ze dysponenci dotacji stanowia osobng grupe

interesariuszy’4.

187 1bidem, s. 55.

168 G K. Swiderska, W. Wieclaw, Sprawozdanie finansowe wedlug polskich i miedzynarodowych standardéw
rachunkowosci (wyd. 3), Difin, Warszawa 2016, s. 54-55.

169 E. Maruszewska, op. cit., s. 182.

170 Sprawozdania finansowe i ich analiza, red. W. Gos, SKwP Zarzad Gtéwny w Warszawie — instytut
certyfikacji zawodowej ksiegowych, Warszawa 2015, s. 16; 1. Olchowicz, A. Ttaczata, Sprawozdawczosé
finansowa wedtug krajowych i miedzynarodowych standardéw, wyd. 3, zm. i rozsz., Difin, Warszawa 2015, s.
25.

11 B, Rézanska, Finansowa ocena projektéw badawczo-rozwojowych w przedsiebiorstwie spotecznie
odpowiedzialnym, [w:] red. E. Nowak, M. Nieplowicz, Rachunkowosé, a controlling, Prace Naukowe
Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, Wroctaw 2014, s. 434.

172 M. Masztalerz, Wartosé¢ dla interesariuszy w zrownowazonym przedsiebiorstwie, Studia Oeconomica
Posnaniensia vol. 2, nr 8 (269), Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego, Poznan 2014, s. 72.

113 K. Staniszewska, Rodzina jako szczegdlna grupa stakeholders. [W:] Przedsiebiorczosé¢ i zarzqdzanie, Tom
XVI, z. 7, cz. III, Wydawnictwo SAN, £6dz 2015, s. 229-237.

174 R, Nesterowicz, Sprawozdawczosé finansowa i jej rola w ocenie wynikow dziatalnosci przedsiebiorstw, [W:]
red. M.G. Wozniak, Nieréwnosci Spoteczne a Wzrost Gospodarczy, Uniwersytet Rzeszowski, Rzeszéw 2014, s.
324,

62



Interesariuszem moze by¢ takze Unia FEuropejska postrzegana jako struktura
politycznal®™.

Pomimo iz praktyka rachunkowo$ci mi¢dzynarodowej w ostatnich dziesigcioleciach
intensywnie si¢ zmienia pod wptywem takich czynnikow, jak globalizacja rynkéw, dynamiczny
rozwoj oraz ekspansja firm tworzacych mi¢dzynarodowe grupy kapitatowe, znaczacy wzrost
ryzyka inwestycyjnego, to jednak wcigz wystepuja réznice pogladow odnosnie potrzeb
informacyjnych oraz celow uzytkownikow informacji. Analiza potrzeb informacyjnych
roznych grup uzytkownikoéw informacji wskazuje na istnienie swoistego konfliktu interesow
pomiedzy akcjonariuszami i interesariuszami. M. Schweitzer pisze: ,,Teoria rachunkowosci,
ktora probuje wyeliminowac ten konflikt, musi albo przenie$¢ cele wszystkich uzytkownikow
sprawozdan finansowych na wyzszy poziom, albo stworzy¢ taki system sprawozdan, w ktorym
cele poszczegdlnych grup uzytkownikow beda realizowane oddzielnie’’. Ten sam autor
wskazuje dwa podejscia odnoszace si¢ do identyfikacji réznorodnych grup uzytkownikoéw
informacji oraz ich potrzeb informacyjnych. Pierwsze z nich to podejscie tradycyjne, zgodnie
z ktorym uzytkownikami informacji sa osoby lub grupy oso6b posiadajace wilasciwe
kompetencje w zakresie kierowania przedsi¢biorstwem. Drugie za$ to podejscie wspotczesne,
ktore wyrdznia podejécie interesariusza i podejécie akcjonariuszal’®.

Kazdy z interesariuszy ma swoje odrebne cele oraz zwigzane z nimi rdzne potrzeby
informacyjne. Zaspokojenie tych potrzeb moze wymagaé¢ od przedsi¢biorstwa szerokiego
zakresu ujawnien. W literaturze wielu autorow wskazuje, ze kazdy z interesariuszy szuka w
sprawozdaniu finansowym wiasciwego dla siebie rodzaju informacji. Zakres szczegdtowosci
informacji ma niewatpliwie duzy wplyw na decyzje podejmowane przez uzytkownikow
sprawozdan finansowych a zbyt mata szczegdétowo$¢ moze wplyna¢ negatywnie na skutki
podjetych decyzji.

Wyjasniajac potrzeby uzytkownikéw informacji nalezy zdefiniowac termin ,,potrzeba’’.
Pojecie ,,potrzeba” zwigzane jest z poczuciem niespetnienia oraz z dazeniem do zaspokojenia
pewnego braku, podejmowanie dziatan majacych na celu osiggniecie czego$ niezbednego,
nieodzownego. Potrzeba jest takze kategorig ekonomiczng, wyznaczajacg zakres przedmiotowy
pojecia informacja. Analiza uzytecznosci informacji wskazuje, Ze informacje nie sg uzyteczne
tylko wtedy, gdy moga zosta¢ wykorzystane do podejmowania decyzji, ale takze kiedy

umozliwiajg uzytkownikowi informacji osiggnigcie jego celow (teoria decyzji). W zwigzku z

175 E.W. Mainardes, H. Alves, M. Raposo, A model for stakeholder classification and stakeholder relationships,
Management Decision, vol. 50, issue 10, 2012, s. 1871.
176 B. Sniezek, J. Krasodomska, A. Szadziewska, op. cit.,s. 39.
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tym pojawia si¢ problem informacji potrzebnej oraz jej wartosci. W kontekscie celu niniejszej
pracy nalezy w tym miejscu podkresli¢ znaczenie szczegdlowosci informacji w procesie
decyzyjnym. Wedhlug autorki wyzszy poziom szczegdétowosci moze przyczyni¢ si¢ do
zwigkszenia wartosci informacji dla okreslonego uzytkownika, umozliwiajac mu lepsze
zrozumienie danego zagadnienia ujawnianego w sprawozdaniu finansowym, co z kolei
przeklada si¢ na podjete przez niego decyzje.

Informacja jest potrzebna w sytuacji, gdy jej uzytkownik ma na nig zapotrzebowanie.
Informacja, ktora jest potrzebna nie ma charakteru niezmiennego i statycznego. Obejmuje
wszelkie czynniki, ktore uzytkownik moze wprowadzi¢ w danej sytuacji tj. nabyta wiedze przed
zaistnieniem tej sytuacji, wiedz¢ o dostepnej informacji, ograniczenia czasowe, czynniki
emocjonalne, przeznaczenie informacji itp. Informacja zmienia si¢ w czasie i ma dynamiczny
charakter, poniewaz na potrzeby sytuacji ma zwigzek z r6znymi czynnikami.

Aby lepiej zrozumie¢ zachowania uzytkownikow 1 poprawi¢ systemy wyszukiwania
informacji naukowcy prowadzg badania, ktorych celem jest opisanie kryteriow oceny
informacji w relacji z zapotrzebowaniem uzytkownikéw na tg informacj¢. C.L. Barry twierdzi,
ze kryteria oceny informacji mozna pogrupowac na trzy zbiory, ktore dotycza:

e konkretnych cech dokumentow (np. powotywanie si¢ na zrodta),

e cech subiektywnych (np. ocena dostarczonej dokumentacji),

e czynnikdw sytuacyjnych (np. okre§lone ramy czasowe).

Powyzsze zbiory mozna zestawi¢ w odpowiednie klasy kryteriow wraz z przypisaniem
im atrybutow:

e tresci informacji oraz dokumentow — zakres, glgbia, prawdziwos¢, obiektywna
doktadnosc,

e dotychczasowe doswiadczenia uzytkownika oraz otoczenie — zdobyta wiedza,
umiejetnosci, mozliwo$¢ zrozumienia, zréodla innowacyjnosci, zadawalajaca
innowacyjnos¢,

e przekonania oraz preferencje uzytkownika — subiektywna doktadnos¢, waznose,

e inne informacje oraz zrdédta w otoczeniu — indywidualny dostep do zrodia, warunki
dostepnosci, konsensus, mozliwo$¢ weryfikacji zrodet,

e 7zrddta informacji — jakos$¢, jawnos¢ zrodta, reputacja,

e dokument postrzegany jako przedmiot fizyczny — koszt, mozliwos¢ nabycia,

e sytuacja uzytkownika — relacje z autorem informacji, ograniczenia czasowe.
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Kryteria te pozwalajg ustali¢ zwigzek lub brak jego istnienia pomig¢dzy informacjami
potrzebnymi uzytkownikowi, a informacjami dostepnymi w danej sytuacji. Zdaniem J.
Btazynskiej okreslony uzytkownik potrzebuje w danej sytuacji dla osiggnigcia danego celu
$ci$le okreslonych informacji o okreslonych cechach jako$ciowych!’’. Jedna z takich cech
jakosciowych jest wlasnie szczegdtowos¢ informacji bedgca przedmiotem niniejszej rozprawy.
Odpowiedni poziom szczegdélowosci jest jednym z kryterium pozwalajacym danemu
uzytkownikowi podje¢cie mozliwie najlepszej decyzji dla osiggnigcia wyznaczonego celu.

W literaturze autorzy najczesciej dokonujg podzialu uzytkownikow sprawozdan
finansowych na zewnetrznych i wewnetrznych. W nomenklaturze wystepuje takze podziat
odbiorcéw na aktywnych i biernych. Aktywni interesariusze utozsamiani sg z odbiorcami
wewnetrznymi jednostki, poniewaz to oni s zaangazowani w jej biezacg dzialalno$¢ i
wplywaja na wiekszy udzial w jej tworzeniu. Interesariuszy biernych identyfikuje si¢ natomiast
Z odbiorcami zewnetrznymi, gdyz tworza oni otoczenie danej jednostki, a ich wplyw na
jednostke jest sporadyczny. Kazda z tych grup wykorzystuje dostarczane przez rachunkowos¢
iujawniane w sprawozdaniach finansowych informacje do zaspokojenia swoich celéw i potrzeb
informacyjnych.

Do odbiorcow wewnetrznych zalicza si¢ zarzad (kierownictwo), pracownikdw,
analitykéw finansowych'®,

Zarzad przedsigbiorstwa korzysta z informacji pochodzacych ze sprawozdania
finansowego do celow kontrolnych i zarzadczych. Osiagnigcie tych celéw pozwala zarzadowi
poréwnac¢ stan oczekiwany z rzeczywistym, oceni¢ mocne i stabe strony oraz szanse i
zagrozenia dla przedsigbiorstwa, co z kolei warunkuje wykorzystanie mozliwosci
konkurencyjnych oraz rozwojowych jednostkil’®.

Sytuacja finansowa jednostki uzalezniona jest od kontrolowanych przez ta jednostke
zasobow ekonomicznych, wyplacalno$ci, ptynnosci, zrodet finansowania oraz zdolnosci do
szybkiej adaptacji zmian w S$rodowisku, w ktérym prowadzi dziatalno$¢. Informacje o
powyzszych elementach zawarte w sprawozdaniu finansowym sg pomocne w prognozowaniu
przysztych przeptywow pieni¢znych, oceny dalszych potrzeb kredytowych 1 zrodet

finansowania czy tez zmian zasobow kontrolowanych w przysztosci. Informacje te stuzg takze

17 J. Blazynska, op. cit., s. 44-45, 120.

178 | Emerling, Znaczenie raportow kwartalnych spotki akcyjnej dla odbiorcow informacji [w:] Ewolucja
sprawozdawczosci a potrzeby informacyjne interesariuszy, red. K. Chiapek, S. Krajewska, P. Zieniuk, Difin,
Warszawa 2020, s. 37.

179 R. Kamifiski, Sprawozdawczosé finansowa przedsiebiorstwa w regulacjach polskich i miedzynarodowych, op.
cit,, s. 16.
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ocenie dziatalnos$ci operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej, dajac tym samym kierownictwu
mozliwo$¢ oceny zdolnosci jednostki do wypracowania zyskow w przysztosci®®.

Pracownicy sg zainteresowani informacjami o wypracowanym przez jednostke zysku
do podziatu, mozliwoscia podwyzek wynagrodzenia oraz kontynuacjg dziatalnosci jednostki.
Pracownicy wraz z ich zwigzkami zawodowymi korzystajg z informacji pochodzacych ze
sprawozdan finansowych do oceny zdolnos$ci pracodawcy do wypetnienia zobowigzan wobec
pracownikow takich jak: wyplata wynagrodzen, mozliwo§¢ wzrostu wynagrodzen, wyptata
odpraw emerytalnych, szansa na dalsze zatrudnienie!®!.

Analitycy sg odpowiedzialni za kontrole sytuacji finansowej jednostki oraz oceng jej
otoczenia. Przygotowuja oni i dostarczaja kierownictwu jednostki niezbednych informacji,
bedacych podstawa do podejmowania decyzji ekonomicznych!®?,

Poza odbiorcami wewngtrznymi wazng grupe stanowig takze odbiorcy zewngtrzni.
Interesariuszy zewnetrznych ze wzgledu na charakter zainteresowania sprawozdaniem
finansowym dzieli si¢ na zaangazowanych kapitalowo oraz zaangazowanych informacyjnie.
Podmioty zaangazowane kapitatowo finansujg dziatalno$¢ danej jednostki, natomiast podmioty
zaangazowane informacyjnie korzystaja z informacji o przedsi¢biorstwie dla celow
prowadzenia wlasnej dziatalnosci, kontrolowania czy tez zarzadzania panstwem!®. Do
pierwszej grupy tj. odbiorcéw zaangazowanych kapitatow zalicza si¢ wilascicieli, firmy
leasingowe, fundusze inwestycyjne, ubezpieczeniowe i powiernicze, banki, firmy pozyczkowe,
inwestorow oraz rady nadzorcze.

Druga grup¢ odbiorcow zewngtrznych stanowig odbiorcy zaangazowani informacyjnie,
do ktérych naleza: organy skarbowe, agendy rzadowe, GUS, wladze panstwowe i
samorzadowe, konkurencja, agencje ratingowe, instytuty badawcze, wywiad gospodarczy,
media, biura konsultingowe, biegli rewidenci, klienci, spotecznosci lokalne i ekologiczne!®.
Poszczegblne grupy interesariuszy wraz z rodzajem potrzebnych im informacji zostaty

przedstawione w tabeli 1.6.

180 ], Pfaff, Wphyw rewizji finansowej na wiarygodnos$é sprawozdania finansowego, Wydawnictwo Akademii
Ekonomicznej w Katowicach, Katowice 2007, s. 71; J. Turyna, Standardy rachunkowosci MSR — US GAAP —
Polskie ustawodawstwo, Difin, Warszawa 2003, s. 43.

181 3, Pfaff, op. cit., s. 69.

1821, Emerling, op. cit., s. 38.

183 D. Wedzki, Analiza wskaznikowa sprawozda# finansowych, Oficyna Ekonomiczna Wolter Kluwer, Krakow
2006, s. 12-13.

1841, Emerling, op. cit., s. 39.
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Tabela 1.6. Grupy interesariuszy i rodzaje potrzebnej im informacji

Grupa interesariuszy Rodzaj potrzebnych informacji

Whasciciele wyniki finansowe, wyplata dywidendy, aspekty
zarzadzania jednostka

firmy leasingowe mozliwosci terminowych sptat kapitatu wraz z
odsetkami

fundusze inwestycyjne i sytuacja jednostki, ktora wptywa na realizacj¢ ich celow

ubezpieczeniowe oraz osiagniecie zyskow i dywidend

banki i firmy pozyczkowe wiarygodnos¢, zdolnos¢ kredytowa, mozliwosé

terminowych splat kapitatu wraz z odsetkami
inwestorzy (udzialowcy i interesariusze) | ocena ryzyka powierzonego kapitatu, stopy zwrotu z
inwestycji, rozwoj i strategia rozwoju jednostki,
zdolno$¢ jednostki do wyptaty dywidendy

rada nadzorcza informacje o zagrozeniach dla dalszego rozwoju

organy skarbowe informacje na temat terminowosci i prawidtowosci
zeznan podatkowych

agendy rzadowe informacje na temat przestrzegania przez jednostki
obowigzujacego prawa

Gloéwny Urzad Statystyczny zatrudnienie, inwestycje, ogolna kondycja finansowa
jednostki

Wiadze panstwowe i samorzadowe sytuacja finansowa jednostki, alokacja zasobow,
efektywno$¢ dziatalnosci

konkurencja informacje stuzgce ocenie mocnych i stabych stron
jednostki

agencje ratingowe, instytuty badawcze, | informacje stuzace analizie danych w celach naukowych

wywiadownie gospodarcze lub na zlecenie

biura konsultingowe informacje wykorzystywane do sporzadzania ekspertyz
wykrywajacych problemy finansowe

biegli rewidenci informacje stuzace weryfikacji wiarygodnosci

sprawozdan finansowych, z ktorych korzystaja
interesariusze

kontrahenci zdolno$¢ platnicza i rozwdj jednostki, mozliwosci
zawierania w przysztosci umow z jednostka
spotecznos$ci lokalne i ekologiczne kondycja finansowa, wyniki finansowe, perspektywy

rozwoju, mozliwos$ci zatrudnienia pracownikow, rozwoj
infrastruktury, wplyw na $rodowisko

Zrédto: Opracowanie wiasna na podstawie: I. Emerling, op. cit., s. 37-40; J. Pfaff, op. cit., s. 66-67; R. Kaminski,
Sprawozdawczos$¢ finansowa przedsiebiorstwa w regulacjach polskich i miedzynarodowych, op. cit., s. 17-18.

Wskazanie gtownego uzytkownika informacji zalezy od przyjetej perspektywy z jaka
postrzegany jest dany podmiot w kontek$cie poszczegdlnych koncepcji jednostki
sprawozdawczej'8. Potrzeby uzytkownikow informacji przedstawione w kontekscie koncepcji

jednostki sprawozdawczej przedstawia tabela 1.7.

185 p, Zieniuk, Ewolucja cech jakosciowych informacji sprawozdawczej — w kierunku zapewnienia uzytecznosci
dla interesariuszy, op. cit., s. 19-21.
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Tabela 1.7. Potrzeby uzytkownikéw informacji w kontekécie koncepcji jednostki sprawozdawczej

rentownosci, ptynno$ci

Koncepcja jednostki | Glowny odbiorca Najwazniejsze Cel uzyskania
sprawozdawczej informacji potrzeby informacji
informacyjne
teoria whasnosciowa udziatowcy, stopien ryzyka i ochrona powierzonego
akcjonariusze niepewnos$ci zwigzany | majatku
teoria podmiotu dostawcy kapitatu z inwestowaniem oraz
gospodarczego (udziatowcy, warunkami zwrotu
pozyczkodawcy, zainwestowanego
kredytodawcy) kapitatu, informacje o
teoria wlasnosci posiadacze akcji zdolnosci kredytowe;j,
rezydualnej zwyktych (udziatow zasobach,
rezydualnych) zobowigzaniach,

teoria przedsi¢biorstwa

wiasciciele, dostawcy
kapitatu, pracownicy,
klienci, spoteczenstwo

informacje o sytuacji
majatkowo-
kapitatowe;j
przedsiebiorstwa oraz
0 perspektywach jego
rozwoju, o zdolno$ci
do regulowania
zobowigzan wobec
pracownikéw, o
mozliwosciach
podwyzek, o
mozliwos$ciach
nieprzerwanego
funkcjonowania

decyzje dotyczace
dtugoterminowego
zwigzania si¢ z danym
przedsigbiorstwem, np.
umowami
handlowymi,
przywiazaniem do
produktéw danej
jednostki, zwiazane z
perspektywa dalszego
zatrudnienia

teoria funduszowa

fundatorzy, panstwo,
instytucje nadzorujace
realizacje natozonych
na podmiot zadan

informacje o
wykorzystaniu
zasobOw 1 realizacji
zadan, informacje o
dziatalnosci
przedsigbiorstwa dla
prowadzenia polityki
gospodarczej oraz
podatkowej

zabezpieczenie
intereséw fundatora,
budzetu panstwa,
kontrola
realizowanych przez
jednostke zadan

teoria przywddcy

kierownictwo

informacja dla oceny
sprawnosci dziatania
przedsigbiorstwa i jego
strategii rozwojowych,
informacje
pozwalajace na ich
wykorzystanie w
procesach decyzyjnych

planowanie
dziatalnosci,
sterowanie procesami
gospodarczymi,
podejmowanie decyzji
zarzadczych

Zrodlo: P. Zieniuk, Ewolucja cech jakosciowych informacji sprawozdawczej w kierunku zapewnienia uzytecznosci
dla interesariuszy, op. cit., s. 20.

Potrzeb informacyjnych uzytkownikéw sprawozdan finansowych nie da si¢ sprowadzi¢

do jednego $cisle okreslonego zestawu informacji opracowanego wedle jednolitych zasad*®®.

186 G. Voss, Sprawozdawczosé¢ finansowa i jej rola w rozwoju spoteczeristwa informacyjnego,
http://p-e.up.krakow.pl/article/view/443/327, data dostepu 31.12.2020.
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Oczekiwania poszczegdlnych odbiorcow informacji zalezg od wielu czynnikow min.
ekonomicznych, kulturowych, spotecznych, prawnych, historycznych oraz roli uzytkownikéw

187

w jednostce i ich relacji z tg jednostka™°’. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze zewnetrzni oraz

wewnetrzni interesariusze wymagaja od spotki racjonalnosci w prowadzonej dziatalnosci.
Jesli na przyktad dana jednostka skupia swoje dziatania tylko na celach ekologicznych czy tez
spotecznych, pomijajac tym samym kwestie ekonomiczne, to nie bedzie ona wowczas
interesujaca alternatywa inwestycyjng dla pewnych grup interesariuszy. Autorzy wskazuja
wiec, ze potrzeby interesariuszy zaréOwno zewnetrznych, jak i wewnetrznych sg mocno

189§ rosna wraz z uptywem czasu'*.

zrdznicowane

M. Feldman oraz J. March przeprowadzili w 1981 roku badania nad informacja, ktore
wykazaty, ze odbiorcy informacji podczas podejmowania decyzji nie wykorzystuja wszystkich
ujawnionych 1 dostgpnych w danym momencie informacji. Dodatkowo badania wykazaty, ze
pozadaja oni od przedsigbiorstwa zazwyczaj wiekszej ilosci informacji niz ilo$¢ aktualnie
ujawniana, co oznacza brak pokrycia podazy informacji w odniesieniu do potrzeb
informacyjnych odbiorcéw informac;jil®..

Wszystkie grupy odbiorcow informacji majg rézne, a Czasem nawet sprzeczne potrzeby
informacyjne®®2. W praktyce nie jest mozliwe, aby wszyscy interesariusze mieli takie same cele
oraz oczekiwania wobec organizacji. Pojawia si¢ wigc problem dotyczacy ustalenia priorytetow
celow interesariuszy. Oznacza to, ze ze wzgledu na swoje ograniczone mozliwosci jednostka
musi ustala¢ kolejno$é zaspokajania potrzeb poszczegdlnych grup interesariuszy®. Nie jest
wigc mozliwym zapewnienie niezbednych i1 potrzebnych informacji réwnocze$nie wszystkim
odbiorcom, dlatego tez trudno jest stwierdzié, ze sprawozdania finansowe moga by¢ okreslane

mianem powszechnie uzytecznych'®*. Sprawozdanie finansowe powinno dostarczaé wszystkim

187 p, Zieniuk, Ewolucja cech jakosciowych informacji sprawozdawczej — w kierunku zapewnienia uzytecznosci
dla interesariuszy, op. cit., s. 21.

188 B, Zyznarska-Dworczak, Wiarygodnosé raportowania zintegrowanego w swietle strategiczno-informacyjnego
paradygmatu rachunkowosci, Studia Oeconomica Posnaniensia, vol. 3, nr 1, Wydawnictwo Uniwersytetu
Ekonomicznego, Poznan 2015, s. 194.

189 G. Boesso, K. Kumar, Examining the association between stakeholder culture, stakeholder salience and
stakeholder engagement activities: An empirical study, Management Decision, vol. 54, issue 4, 2016, s. 815-818.
190 M. Macuda, Rachunkowos$é odpowiedzialnosci spotecznej - raportowanie zagadnier: Srodowiskowych, Studia
Oeconomica Posnaniensia, vol. 3, nr 1, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego, Poznan 2015, s. 100.

191 M. S. Feldman, J.G. March, Information in Organizations as Signal and Symbol, Administrative Science
Quarterly, vol. 26, no 2, 1981, s. 177-178, https://www.ics.uci.edu/~corps/phaseii/FeldmanMarch-
SignalSymbol-ASQ.pdf, data dostepu: 31.12.2020.

192 Sniezek, M. Wiatr, Raportowanie przeplywow pienieznych w kontekscie zmian we wspélczesnej
sprawozdawczosci finansowej, Wolters Kluwer, Warszawa 2011, s. 22.

193 H, Bendjenna, P.J. Charre, N.E. Zarour, Using multi-criteria analysis to prioritize stakeholders, Journal of
Systems and Information Technology, vol. 14, issue 3, 2012, s. 265.

194 M. Rowinska, K. Zadora, Rachunkowosé w wartosci godziwej a zasady rachunkowosci, [w:] red. H. Buk,

A. Kostur, Za i przeciw wartosci godziwej w rachunkowosci. Teoretyczne aspekty wartosci godziwej,
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uzytkownikom rzetelnych informacji, a dopiero po ich odpowiedniej interpretacji i
przeksztatceniu, interesariusze jednostki beda mogli odpowiednio je wykorzysta¢ do wlasnych
preferencji. Rozwazajac nad uzytecznoscig informacji warto zwroci¢ uwage, ze oczekiwania
wszystkich uzytkownikow sprawozdan finansowych sg silnie zr6znicowane i szerokie. Pomimo
duzej zawartosci informacyjnej sprawozdan finansowych nie da si¢ w pelni zaspokoié
wszystkich potrzeb ich uzytkownikow!®.

Autorka pracy uwaza, ze nie ma zamknigtej listy interesariuszy. Ponadto zdarzajg si¢
sytuacje, gdy dwoch roéznych interesariuszy pochodzacych z tej samej grupy ma rozne cele, a
tym samym rdézne potrzeby informacyjne. Zdaniem autorki potrzeby informacyjne
interesariuszy s3 co do zasady nieograniczone, poniewaz moga istnie¢ informacje, ktorych
interesariusze nie posiadajg w danym momencie, za$ jedynym czynnikiem, ktory ogranicza

ujawnianie informacji s3 mozliwosci podmiotéw gospodarczych.

Studia Ekonomiczne, Zeszyty Naukowe Wydzialowe, nr 125, Uniwersytet Ekonomiczny w Katowicach, 2012, s.
166.

195 W. Gabrusewicz, M. Remlein, Sprawozdanie finansowe przedsiebiorstwa, Polskie Wydawnictwo
Ekonomiczne, Warszawa 2011, s. 24.
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Rozdzial 2
Jakos¢ informacji finansowej

2.1. Istota i cechy jakosciowe informacji finansowej

Wspotczesnie niezwykle czesto podkresla si¢, ze czas rewolucji przemystowej juz
minal, a obecne czasy naleza do ery informac;jil®. A. Kowalczyk i B. Nogalski pisza: ,,dwiescie
lat po tym, jak rewolucja przemystowa radykalnie zmienita styl zycia i metody pracy,
wspotczesne spoteczenstwo 1 przedsigbiorstwa znalazty si¢ ponownie w centrum
rewolucyjnego wstrzagsu 1 przemian powodujacych zmiang¢ orientacji dzialania (...).
Konkurencja przemystowa ustapila miejsca konkurencji informacyjnej’’%’.

Powstawanie nowych technologii, postepujaca globalizacja oraz rozwdj cywilizacji
przyczynity si¢ do szybszego przeplywu informacji. Szczeg6lnie w ciagu ostatnich dekad
obserwowany rozw¢j informatyki, proces informatyzacji spoteczenstwa, a takze wdrazana
cyfryzacja danych doprowadzity do wzrostu powszechnego dostepu do informacji. W praktyce
gospodarczej upublicznienie informacji o ktopotach lub sukcesach spotki moze skutkowac jej
bankructwem lub sukcesem rynkowym?!®®. Postep techniczny spowodowal, ze przeptyw
informacji jest obecnie niemalze natychmiastowy. Wszelkiego typu wykorzystywane aplikacje
pozwalaja na biezace sprawdzanie cen akcji, ich sprzedaz, zakup czy przeprowadzenie analizy
finansowej®°.

Informacja pelni wazng role we wszystkich dziedzinach zycia, takich jak gospodarka,
kultura, polityka oraz odgrywa szczegolng role w funkcjonowaniu przedsiebiorstw z uwagi na
ciggte zmiany jakie zachodza w ich otoczeniu. Zmiany te sg gtownie efektem postgpujacej
globalizacji gospodarki $wiatowej, a takze rozwoju technologii informatyczno-
komunikacyjnej?®. Informacja jest jednym z gtéwnych czynnikéw ksztattujacych wartosé
przedsigbiorstwa. Jest ona terminem interdyscyplinarnym oraz specyficznym dobrem

niematerialnym, ktére zmienia oblicze funkcjonowania tradycyjnie zorganizowanych

196 J, Krasodomska, Informacje niefinansowe w sprawozdawczosci spétek, op.cit., s. 15.

197 A, Kowalczyk, B. Nogalski, Zarzqdzanie wiedzq. Koncepcje i narzedzia, Difin, Warszawa 2007, s.16.

198 A, Kamela-Sowinska, Accounting Integration Issues of EU Member States, Equilibrium, vol. 10, no 2, 2015,
S. 78-79.

193, Arvidsson, Disclosure of non-financial information in the annual report: A management-team perspective,
Journal of Intellectual Capital, vol. 12, issue 2, 2011, s. 277-278; E.F. Brigham, J.F. Houston, Fundaments of
Financial Management. Podstawy zarzqdzania finansami. ttum. red. R. Kokoszczynski, Polskie Wydawnictwo
Ekonomiczne, Warszawa 2005, s. 69-70.

2003, Czekaj, Metody zarzqdzania informacjq w przedsiebiorstwie, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w
Krakowie, Krakow 2000, s. 13.
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gospodarek $wiata?®l. B. Stefanowicz zwraca uwage, ze informacja jest niewyczerpalna i
kosztuje. Rozklad informacji w otoczeniu jest nierownomierny, CO prowadzi do zjawiska
asymetrii informacji. Cechy informacji maja charakter subiektywny i wzgledny, a jej
réznorodno$é¢ wptywa na efektywnosé podejmowanych na jej podstawie decyzji’®.

E. Niedzielska definiuje nastepujaco pojecie informacji: ,,informacja jest specyficznym
dobrem niematerialnym, ktére w miar¢ postgpu gospodarczego oraz rozwoju srodkéw i form
komunikowania si¢ spotecznego nabiera coraz wigkszego znaczenia, przeobrazajac oblicze
wielu tradycyjnie zorganizowanych gospodarek $wiata’>2%3,

Z. Malara i J. Rzechowski pisza, ze informacje tworzy czlowiek, ktory za pomoca
réznorodnych narzedzi i technik wyszukuje ja, gromadzi, generuje, przetwarza, przekazuje,
selekcjonuje, akceptuje badz tez odrzuca. Na podstawie informacji buduje nowag wiedze
potrzebna do procesu podejmowania dziatan i decyzji na rynku?®,

Zarzadzanie przedsi¢biorstwem wymaga wykorzystywania informacji
charakteryzujacych si¢ roznym poziomem szczegoétowosci, rodzajem, horyzontem czasowym,
sposobem ujecia i prezentacji. Informacja ma mozliwos¢ wptywu na procesy decyzyjne
jednostki, stajac si¢ wowczas informacja zarzadcza, ktora pozwala rozwigza¢ dany problem
decyzyjny. Naturalnym elementem w procesie podejmowania decyzji jest niepewnos$¢. Dazac
do minimalizacji wptywu ryzyka na podejmowane decyzje wazne jest, aby decydent miat
zapewniony szybki dostep do informacji oraz umial je we wilasciwy sposéb przetwarzaé i
ocenia¢. Informacja dobrej jakosci, uzyskana we wlasciwym czasie, moze znacznie
zminimalizowaé niepewno$¢ i pomoc w rozwigzaniu okreslonego problemu?®.

J. Krasodomska podkresla dwa wazne aspekty tworzenia 1 ujawniania informacji przez
jednostki gospodarcze. Po pierwsze informacje sluzg szerokiemu gronu interesariuszy. Po
drugie wspotczesne czasy tzw. ,,nowej ekonomii’’, czyli ,,gospodarki napedzanej kapitatem i
informacja’’, mozemy zauwazy¢ stabnaca role zasobow materialnych na rzecz niematerialnych

czynnikow sukcesu®?®. Podmioty, na ktére maja wptyw podejmowane przez przedsiebiorstwa

dziatania, muszg monitorowac te dziatania oraz mie¢ mozliwo$¢ wptywania na nie. Proces ten

21 E_Sniezek, M. Wiatr, Dobrowolne ujawnienia informacji finansowej, op. cit., s. 9.

202 Sniezek, J. Krasodomska, A. Szadziewska, op. cit., s. 24.

23 E. Niedzielska, Préba systematyzacji proceséw rozwoju systeméw informacyjnych, Wiadomosci statystyczne,
nr 4, 1986, s.20-21.

204 7. Malara, J. Rzechowski, Zarzgdzanie informacjq na rynku globalnym — teoria i praktyka, C.H. Beck,
Warszawa 2011, s. 14.

205p, Zieniuk, Ewolucja cech jakosciowych informacji sprawozdawczej — w kierunku zapewnienia uzytecznosci
dla interesariuszy, op. cit., s. 16-18.

206 M. Romanowska, Ksztattowanie wartosci firmy w oparciu o kapitat intelektualny [w:] System informacji
strategicznej. Wywiad gospodarczy a konkurencyjnosé przedsiebiorstwa, red. R. Borowiecki, M. Romanowska,
Difin, Warszawa 2001, s. 27.
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odbywa si¢ za pomoca podstawowego kanatu komunikacji, jakim jest raport roczny i zawarte
w nim informacje?’.

Informacje generowane przez system rachunkowos$ci to wyrazone w mierniku
pienieznym i zawarte w sprawozdaniu finansowym informacje finansowe. Nie wszystkie
jednak aspekty dziatalnosci przedsiebiorstwa mozna zmierzy¢ i wyrazi¢ w pienigdzu. Autorzy
podkreslaja, ze sprawozdania finansowe obejmuja rowniez informacje, ktore nie sg liczbowe.
Sa to jednak rowniez informacje finansowe, przedstawiajagce w inny sposob informacje
wyrazone w mierniku pienieznym w sprawozdaniu finansowym. Pozostate informacje
wykraczajace poza ramy sprawozdania finansowego okre$lane sg mianem informacji
niefinansowych?%,

Sprawozdawczo$¢ przedsigbiorstwa we wspdlczesnym swiecie dotyczy wielu aspektow
jego dziatalnosci, a prezentowane w raportach rocznych informacje maja charakter zarowno
finansowy, jak i niefinansowy. Obecnie nie istnieje jednoznaczny i klarowny podzial informacji
na finansowe oraz niefinansowe, mimo iz podejmowano wiele prob ich zdefiniowania glownie
W sposoOb posredni tj. poprzez zdefiniowanie pojecia raportdw finansowych i niefinansowych.

Szczegodlne znaczenie dla rozwoju problematyki ujawniania informacji miat
opublikowany raport pt. ,,Improving Business Reporting — A Customer Focus’’ zwany roéwniez
raportem Jenkinsa. W raporcie tym zostaty przedstawione oczekiwania i potrzeby informacyjne
uzytkownikéw raportow rocznych spoétek publicznych odnosnie ujawnianych informacji,
korzysci 1 koszty zwigzane z ich prezentacja, a takze zaproponowany zostal nowy ulepszony
model sprawozdawczo$ci biznesowej. W ramach prac nad raportem jego autorzy wskazali
nastepujace obszary sprawozdawczos$ci: dane finansowe 1 niefinansowe, komentarz zarzadu,
informacje dotyczace kierownictwa 1 akcjonariuszy spoiki, informacje prospektywne oraz
charakterystyke dziatalnosci. Za informacje finansowe uznane zostaly informacje zawarte w
sprawozdaniach finansowych i towarzyszacych im ujawnieniach. Informacje niefinansowe
zostaly okreslone natomiast jako dane wysokiej jakosci odnoszace si¢ do dzialalnos$ci
przedsigbiorstwa, a takze wyniki pomiaru jego osiggni¢¢ (wskazniki) wykorzystywane przez

kierownictwo dla celow zarzadczych?®,

207 ], Krasodomska, Informacje niefinansowe w sprawozdawczosci spotek, op. cit., s. 17-18.

208 |, Mook, J. Quarter, B.J. Richmond, What Counts. Social Accounting for Nonprofits and Cooperatives, Sigel
Press, London 2007, s. 51; I. Kedzierska-Bujak, Rola informacji dostarczanych przez rachunkowosé w
systemach motywacyjnych — wybrane zagadnienia, [w:] Nauka rachunkowosci u progu gospodarki opartej na
wiedzy, red. A. Karmanska, Oficyna Wydawnicza, Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2013, s.
861.

209, Krasodomska, Informacje niefinansowe w sprawozdawczosci spotek, op. cit., s. 18-19.
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J. Krasodomska twierdzi, ze cho¢ nie ma jednej powszechnej definicji informacji
finansowych i niefinansowych, to w celu ich rozr6éznienia nalezy zastosowac kryterium miejsca
ich ujawniania, zgodnie z ktorym informacje ujawniane w sprawozdaniu finansowym oraz
opinii i raporcie bieglego rewidenta to informacje finansowe, za$ informacje ujawniane w
pozostatych elementach raportu rocznego to informacje niefinansowe?*°.

I. Olchowicz oraz A. Tlaczala wskazuja, ze informacje zawarte w informacji
dodatkowej, pomimo ich opisowego charakteru, stanowia cze$¢ informacji finansowych,
podczas gdy dopiero dziatania Unii Europejskiej wprowadzajg wymogi dotyczace ujawniania
informacji niefinansowych?!*.

P. Muc¢ko nazywa informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych informacjami
finansowymi, zwracajac jednoczesnie uwage, ze nie zawsze s to informacje o charakterze
warto§ciowym. Informacje te umozliwiaja odzwierciedlenie sytuacji finansowej 1 wynikow
jednostki w sprawozdaniu finansowym??,

S.W.G. Robb, L.E. Single oraz M.T. Zarzeski twierdza, ze informacje niefinansowe to
wszystkie informacje zawarte w raporcie rocznym spoOiki, z wyjatkiem elementéw
sprawozdania finansowego wraz z dotyczacymi go notami dodatkowymi?®2,

W literaturze przedmiotu nie ma jednej powszechnej definicji informacji finansowych i
niefinansowych, a ich rozréznienie nastepuje przede wszystkim na podstawie miejsca ich
ujawniania. Nalezy jednak pamigta¢, ze zardwno pewne informacje finansowe moga by¢
ujawniane poza sprawozdaniem finansowym, jak réwniez niektore informacje niefinansowe
moga by¢ ujawniane w sprawozdaniu finansowym. Ponadto, mimo iz informacje zawarte w
sprawozdaniu finansowym maja charakter historyczny, to nie oznacza, ze wszystkie informacje
ujawniane poza tym sprawozdaniem majg charakter prospektywny 1 dotycza przysztosci.

Wedlug G.K. Meeka i H. Gernona informacje ujawniane w raportach rocznych spotek
dzielg si¢ na finansowe lub niefinansowe. Za informacje finansowe autorzy przyjmuja te, ktore
wyrazone s3 w mierniku pieni¢znym i zaliczaja do nich informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym 1 notach objasniajgcych. Natomiast informacje niefinansowe to opisy, fakty oraz
opinie, ktorych nie da si¢ wyrazic w miernik pienigznym (np. prezentacja misji

przedsigbiorstwa), a takze informacje wyrazone w innym niz pienigdz mierniku (np. dane o

210, Krasodomska, Informacje niefinansowe w sprawozdawczosci spotek, op. cit., s. 26-28.

211 1. Olchowicz, A. Tlaczata, Sprawozdawczosé finansowa wedtug krajowych i miedzynarodowych standardéw,
op. cit., s. 24.

212 Sprawozdania finansowe i ich analiza, red. W. Gos, op. cit., s. 10-11.

213 S W.G. Robb, L.E. Single, M.T. Zarzeski, Non-financial Disclosures across Anglo-American Countries,
Journal of International Accounting, Auditing and Taxation, vol. 10, no 1, 2001, s.72.
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liczbie pracownikow)?*. Podobne podejicie zostalo zaprezentowane w FASB Concepts
Statement No 1 Objectives of Financial Reporting by Business Enterprises, gdzie stwierdzono,
ze informacja sprawozdawcza ma gléwnie natur¢ finansowa, jest mierzalna, wyrazona w
pieniagdzu i podlega procedurom weryfikacji wiarygodnosci. Wraz z informacjg finansowg
prezentowane sg réwniez mierzalne informacje niefinansowe np. liczba pracownikow czy
wytworzonych produktow?®®,

M. Moody-Stuart twierdzi, ze informacje niefinansowe uzupetniaja ,histori¢
opowiadang’’ przez dane finansowe i1 umozliwiajg inwestorom 1 pozostalym interesariuszom
zrozumienie czynnikOw tworzacych warto$¢ przedsigbiorstwa min. takich jak: strategia, tad
korporacyjny, reputacja, wlasno$¢ intelektualna, pracownicy?®.

J. Samelak twierdzi, ze informacje niefinansowe sg prezentowane w raporcie rocznym
tuz obok informacji finansowych. Dotycza one ryzyka gospodarczego, kapitatu

intelektualnego, wplywu na $rodowisko przyrodnicze®!’

. M. Marcinkowska wskazuje, ze
specyfika przedmiotu wymaga od rachunkowos$ci przekazywania informacji finansowych
(wyrazonych w jednostkach monetarnych) oraz niefinansowych (wyrazonych w jednostkach
fizycznych)?8,

G.K. Meek, C.B. Roberts i S.J. Gray na podstawie przeprowadzonych badan nad
dobrowolnymi ujawnieniami w raportach rocznych przez korporacje z Wielkiej Brytanii i
Europy Kontynentalnej podzielili je na trzy grupy?°:

e strategiczne — ogodlne informacje o spoétce, jej strategii, prowadzonych pracach w
zakresie rozwoju 1 badan,

e finansowe — informacje segmentowe, przeglad finansowy, informacje o cenach akcji i
walutach obcych,

¢ niefinansowe — informacje o pracownikach i dyrektorach, warto$ci dodanej, spoteczne;j
odpowiedzialnosci biznesu.

Propozycj¢ podziatu informacji finansowych i niefinansowych w sprawozdawczo$ci

przedsigbiorstwa przedstawia rysunek 2.1.

214 H, Gernon, G.K. Meek, Accounting. An International Perspective, McGraw-Hill, Singapore 2001, s. 71-72.
215 ). Krasodomska, Informacje niefinansowe w sprawozdawczosci spotek, op. cit., s. 25.

216 K. Gazdar, Reporting Nonfinancial, John Wiley & Sons, London 2007, s. Xii.

217 ]. Samelak, Zintegrowane sprawozdanie przedsiebiorstwa spotecznie odpowiedzialnego, op. cit., s. 7-8.

218 M. Marcinkowska, Ksztaftowanie wartosci firmy, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2000, s. 192.

219 G.K. Meek, C.B. Roberts, S.J. Grey, Factors Influencing Voluntary Annual Report Dosclosures by U.S., U.K.,
and Continental European Multinational Corporations, Journal of International Business Studies, vol. 26, nr 3,
1995, s. 561-570.
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Rysunek 2.1. Informacje finansowe i niefinansowe w sprawozdawczosci zewnetrznej organizacji

Sprawozdawczos$¢
Zewnetrzna organizacji

Informacje finansowe Informacje niefinansowe

i ' v

Informacje pochodzace ze

A 4

Informacje niepochodzace

Informacje objete sprawozdania finansowego, ze sprawozdania
sprawozdaniem ujawniane poza tym finansowego i ujawniane
finansowym sprawozdaniem (czgsto

poza tym sprawozdaniem

uszczegotawiane/uzupekniane)

N retrospektywne,
charakterystyki gk;.wnée retrospektywne prospektywne
informacji ICZbowe 1 opIsowe opisowe i liczbowe

gtéwnie operacyjne operacyjne i strategiczne

Zrédto: E. Walinska, B. Bek-Gaik, J. Gad, op. cit., s. 170.

Informacje finansowe i niefinansowe mogg by¢ klasyfikowane w rézny sposob. Biorac
pod uwage forme jaka przyjmuja mozna je podzieli¢ na liczbowe 1 opisowe. Przyjmujac za
kryterium horyzont czasowy informacje te dzielg si¢ na prospektywne i retrospektywne,
natomiast z uwagi na charakter dokonan, ktérych dotycza — na strategiczne i operacyjne®%.
Informacje finansowe sa glownie retrospektywne, przedstawiajg sytuacj¢ finansowa podmiotu
1 osiggnigte przez niego w danym okresie sprawozdawczym wyniki finansowe. Informacje
niefinansowe majg za$ gltownie charakter prospektywny i dotyczg kwestii zarzadzania
ryzykiem, nadzoru korporacyjnego, jakoSci zarzadzania, strategii, dziatalnosci spotecznej i
ochrony $rodowiska w celu lepszego =zrozumienia strategicznej wizji podmiotu
gospodarczego??L.

Problemowi informacji finansowej w literaturze polskiej poswieconych jest niewiele

publikacji, wsrod ktorych nalezy wymieni¢ monografi¢ autorstwa J. Btazynskiej. Autorka

220 E. Walinska, B. Bek-Gaik, J. Gad, Informacije finansowe i niefinansowe w raporcie zintegrowanym —

praktyka spotek notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, Zeszyty Teoretyczne
Rachunkowosci, tom 100 (156), 2018, s. 170.

221 ], Krasodomska, Informacje niefinansowe w sprawozdawczosci spotek, op. cit., s. 26.
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przeprowadzita doglebne studia literaturowe 1 na ich podstawie zaproponowata nast¢pujaca
definicj¢ informacji finansowej: ,,informacja finansowa to informacja w formie stownej lub
liczbowej prezentujaca zdarzenie, proces, zjawisko ekonomiczne, a takze informacja niezbedna
do zrozumienia zdarzenia, procesu, zjawiska ekonomicznego oraz wszelkie inne informacje
zawarte w sprawozdaniach finansowych o podmiocie sporzadzajacym te sprawozdania, jego
otoczeniu, faktach i czynnikach majacych wplyw na jednostke sprawozdawcza 1 jej
dziatalno$¢’ 2%,

Analiza powyzszej definicji informacji finansowej wskazuje, iz zadaniem informacji
finansowej jest prezentacja zdarzen, procesOw oraz zjawisk ekonomicznych. Za informacje
finansowa niezbedng do zrozumienia danego zdarzenia, zjawiska ekonomicznego, procesu
uwaza si¢ takze informacje¢ dodatkowa zawartg w sprawozdaniu finansowym, zawierajaca dane
oraz objasnienia wspomagajace podejmowanie decyzji gospodarczych na podstawie
sprawozdan finansowych. Informacja dodatkowa bedzie za§ przedmiotem badan w czeSci
empirycznej niniejszej dysertacji.

Autorka zwraca takze uwagg, ze pojecie informacji finansowej nie zostato zdefiniowane
w MSSF, pomimo iz pojawia si¢ ono w ,,Zatozeniach koncepcyjnych sprawozdawczosci
finansowej” z 2010 roku, jak rowniez w kazdym standardzie. Analiza ujecia informacji
finansowej w ,,Zatozeniach koncepcyjnych sprawozdawczosci finansowej” pozwala na
stwierdzenie, Ze informacje finansowe?%;

e sguzyteczne tj. przydatne i wiernie prezentujace rzeczywistos¢, ktorg odzwierciedlaja,

e posiadajg warto$¢ prognostyczng, umozliwiajaca ich uzytkownikom przewidywanie
przysztych wynikow,

e posiadajg warto$¢ potwierdzajaca, ktora dotyczy wiedzy na temat poprzednich ocen,

e s3g istotne w sytuacji, gdy ich pominigcie lub znieksztalcenie ma wplyw na
podejmowanie decyzji.

Informacje finansowe pochodzace z systemu rachunkowosci powinny spetniaé
okreslone wymogi jakosciowe. W spoteczenstwie opartym na wiedzy szczegolna role odgrywa
jako$¢ informacji?®. J. Brien definiuje jako$¢ informacji jako stopiefi, w jakim informacja ta
dodaje wartos¢ dla jej uzytkownikow pod wzgledem formy, zawartosci oraz czasu

dostarczenia??®. Zdaniem M. Epplera jakos¢ informacii to jej zdolnoéé do spetiania wymogow

222 ), Blazynska, op. cit., s. 52.

223 ], Btazynska, op. cit., s. 50-52.

224 M. Castels, Wiek informacji: ekonomia, spoteczenstwo i kultura, t. I: Spoteczenstwo sieci, Wydawnictwo
Naukowe PWN, Warszawa 2007; F. Webster, Theories of the information society, Routledge, London 1995.
225 ].0. Brien, Introduction to Information System in Business Management, 6th edition, Irwin, Boston 1991.
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technicznych, funkcjonalnych, kognitywnych oraz estetycznych producentow, klientow,

ekspertow i administratorow informac;ji®%®.

J. Michalak definiuje za$§ jako$¢ informacji
zawartych w raportach spotek gietdowych jako stopien zaspokajania potrzeb informacyjnych
uzytkownikoéw, przy réwnoczesnym uwzglednieniu celéw wykorzystania informacji. Jakos$¢
informacji obejmuje tre$¢ 1 form¢ komunikowania informacji finansowych (jak réwniez
niefinansowych) i moze by¢ mierzona stopniem osiggnigcia przez te informacji pozadanych
cech jakosciowych??’,

Jakos¢ informacji zwigzana jest z posiadaniem przez nig pewnych cech, ktore sprawiaja,
ze informacja staje si¢ uzyteczna dla jej odbiorcow. Jakos¢ informacji to zbidér wszystkich
wlasciwosci danego obiektu, ktore sprawiaja, ze obiekt jest zdolny do zaspokojenia

stwierdzonych lub przewidywanych potrzeb jego uzytkownikoéw??®.

Cechy jako$ciowe
stanowig atrybuty informacji finansowych pochodzacych z systemu rachunkowosci i powinny
by¢ brane pod uwage w celu lepszego dostosowania informacji do potrzeb decyzyjnych??°,

Konieczno$¢ tworzenia wysokiej jakosci informacji prezentowanych w sprawozdaniu
finansowym jest wynikiem stosowania zasady wiernego i rzetelnego obrazu oraz
podporzadkowanych jej innych zasad, takich jak zasada istotnos$ci, ostroznej wyceny, ciaglosci
oraz wyzszosci tresci nad forma. Stosowanie tych zasad wymaga od systemu rachunkowosci
szczegoOlnej dbatosci o jakos¢ tworzonych i1 ujawnianych informacji w sprawozdaniach
finansowych??,

Poszczegdlne cechy jakosciowe informacji finansowej nie sg jednoznacznie i
precyzyjnie zdefiniowane. Dodatkowo osiagni¢cie jednej z cech jakosciowych moze
powodowac utrate innej, w zwigzku z czym istnieje potrzeba wprowadzenia pewnej hierarchii
oraz nadania im okre$lonej rangi®®!. W literaturze proba zdefiniowania jakosci informacji
odbywa si¢ zazwyczaj poprzez wskazanie katalogu pozadanych cech, jakie powinna posiada¢

informacja. Poszczegolni autorzy wymieniaja zazwyczaj zestawy cech jakoSciowych bez ich

dokladniejszej interpretacji, zaktadajac, ze s3 one zrozumiate dla czytelnikow same przez sic?2.

226 \.J. Eppler, Managing information quality: increasing the value of information in knowledge-intensive
products and processes, Springer Science & Business Media, Heidelberg 2006.

227, Michalak, op. cit., s. 65.

228 A, Jaruga, E. Nowak, A. Szychta, Rachunkowosé zarzgdcza, £.6dz 1999, s. 521.

229 H, Buk, Nowoczesne zarzqdzanie finansami, planowanie i kontrola, Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa
2008, s. 176.

20 p, Zieniuk, Ewolucja cech jakosciowych informacji sprawozdawczej — w kierunku zapewnienia uzytecznosci
dla interesariuszy, op. cit., s. 22.

21 pR. Delaney, B.J. Epstein, J.R. Adler, M.F. Foran, GAAP, Interpretation and application of generally
accepted accounting principles, John Wiley and Sons, New York 1998, s. 24.

232 B, Stefanowicz, Informacja, Oficyna Wydawnicza Szkoty Gléwnej Handlowej w Warszawie, Warszawa
2010, s. 94.
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R. Wang oraz D. Strong wymienili nastepujace typy cech jakosciowych informacji®®:

e wewngetrzng jakos$¢ informacji, obejmujaca doktadnosé, wiarygodnos¢, obiektywnose,
reputacj¢ zrodia,

e jakos$¢ informacji zalezng od zdolnosci odwzorowania, obejmujaca zdolnos¢ do
interpretowania, spojnos¢, forme, kompatybilnos¢,

e jakos$¢ informacji zalezng od kontekstu, uwzgledniajaca przydatnos¢, aktualnose,
kompletnos¢, odpowiednig ilo$¢ informacji, zdolno$¢ do dodawania wartosci,

e jako$¢ informacji zalezng od dostgpnosci, na ktérg z kolei wplywa dostepnosé
informacji oraz bezpieczenstwo dostepu.
J. Kisielnicki wymienia za§ nast¢pujace cechy jakosciowe informacji: rzetelnos¢,

porownywalnos$¢, dyspozycyjnosé, przetwarzalno$¢, elastycznos¢, stabilno$é, szczegotowose,

priorytetowo$é, terminowo$¢, spehienie okreslonych wymagan?®®,

Inny zestaw cech
jakosciowych zaproponowat T. Lucey. Wedlug niego, aby informacja byla wysokiej jakos$ci
powinna posiada¢ takie cechy jak: wystarczajaca doktadnos¢ (wiernosc), przydatnosé do
realizacji celow stawianych przez odbiorce, pochodzenie ze zrodia, wobec ktorego uzytkownik
informacji ma zaufanie (informacja byta w przesztos$ci wiarygodna i istnieje dobra komunikacja
pomiedzy nadawca, a odbiorcg), wystarczajaca kompletno§¢ do rozwigzania probleméw,
odpowiednig szczegdtowos¢, przekazanie odpowiednim osobom na czas, zrozumiato$¢ dla
uzytkownika, odpowiedni kanat komunikacyjny?®.
B. Micherda podkresla znaczenie cech jakosciowych wywodzacych si¢ z kwalitologii,
czyli teorii jakosci, do ktorych nalezg?3:
e realnos¢, rozumiang jako zgodnos$¢ tresci z rzeczywistoscia,
e warto$¢ poznawczg, zalezng od dostarczenia informacji o wlasciwej strukturze,
zawierajacg pozadane przekroje oraz odpowiedni poziom szczegdtowosci,
e operatywnos$¢, zwigzang z terminowoscig 1 czestotliwoscig dostarczania informacii,
e ckonomicznos¢, rozpatrywang na plaszczyznie gospodarnosci w procesie generowania
informacji, jak rowniez efektywnosci jej wykorzystania.
Wedlug M. Btazynskiej jakos¢ informacji moze by¢ mierzona w trzech formach:

realistycznej (oceny dokonuje si¢ na podstawie skutkdw uzycia informacji), normatywne;j

23 R.Y. Wang, D.M. Strong, Beyond accuracy: What data quality means to data consumers, Journal of
Management Information Systems, vol. 12(4), 1996, s. 5-33.

234 ], Kisielnicki, Metody badania zapotrzebowania na informacje, [w:] Informacyjne problemy planowania, red.
W. Maciejewski, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 1982.

235 T, Lucey, Management information systems, Thomson Learning, London 2005.

236 B, Micherda, Teoria rachunkowosci a jej wspéiczesne regulacje, Wydawnictwo Difin, Warszawa 2014.
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(ocena wymaga porownania z okreslonym wzorem lub normg), subiektywnej (ocena nastepuje
na podstawie okre$lenia uzytecznosci informacji przez jej odbiorce)>.

Wspolczesnie znaczenie jakosci informacji tworzonych przez system rachunkowosci
jest podkreslane takze przez wiodace miedzynarodowe instytucje, takie jak np. IASB, ktorej
celem jest tworzenie zrozumialych 1 mozliwych do wyegzekwowania standardow
sprawozdawczosci finansowej. Standardy te powinny zawiera¢ wymoOg zamieszczania w
sprawozdaniach finansowych oraz pozostaltych formach sprawozdawczosci finansowe;j
informacji wysokiej jakosci, poréwnywalnych 1 przejrzystych, ktére pomagaja inwestorom i
innym uzytkownikom informacji finansowych w podejmowaniu przez nich decyzji
gospodarczych.

Brak informacji lub informacje o niskiej jakosci doprowadzity niejednokrotnie do wielu
kryzysow poczawszy od kryzysu morz potudniowych w latach 1720-1721, przez wielki kryzys
w latach 1929-1933, az po kryzys finansowy wywolany zapascia na rynku pozyczek
hipotecznych o wysokim ryzyku w latach 2007-20097%,

C. Leuza i P. Wysocki wskazuja, ze informacja (w tym rowniez informacja zawarta w
raportach spotek gietdowych) petni dwie kluczowe role w gospodarkach rynkowych. Po
pierwsze informacja pozwala inwestorom oraz innym dawcom kapitatu podejmowac decyzje z
mozliwoscig oceny potencjatu zwrotu z dostgpnych inwestycji — tzw. informacja ex ante. Po
drugie informacja pozwala jej uzytkownikom projektowa¢ mechanizmy corporate governance
i monitorowa¢ efektywnos$¢ alokacji kapitalu przez jednostki gospodarcze. Informacje
generowane w systemie informacyjnym rachunkowosci powinny redukowaé niepewnos¢,
pobudza¢ do reakcji oraz przekazywac¢ podmiotowi podejmujagcemu decyzje wiadomosé
posiadajaca wieksza warto$é niz koszt jej pozyskania®3.

W 1997 roku Arthur Levitt podkreslat, ze wysokiej jakos$ci standardy sprawozdawczo$ci
finansowej przyczyniaja si¢ do zwigkszenia ptynnosci papierow wartosciowych i zmniejszaja
koszt kapitatu emitenta. Przejrzystos¢ okreslana takze jako transparentnos¢ jest uwazana jako
jeden z aspektéw jakosci sprawozdan finansowych. M. Barth, Y. Konchitchki 1 W. Landsman
na podstawie badan empirycznych obejmujacych 27 lat (1974-2000) i obejmujacych ponad 56
tys. obserwacji wykazali, Ze istnieje odwrotna zalezno$¢ migdzy kosztem kapitatu, a stopniem

przejrzystosci spotek gietdowych. Badania te wskazuja, ze spotki przejrzyste, sporzadzajace

237 J. Btazynska, op. cit., s. 40.

238 J, Michalak, op. cit., s. 64.

239 C. Leuz, P.D. Wysocki, The economics of disclosure and financial reporting regulation: Evidence and
suggestions for future research, Journal of Accounting Research, vol. 54(2), 2016, s. 525-622.
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wysokiej jako$ci sprawozdania finansowe mogg uzyska¢ korzysci w postaci tanszego

pozyskania kapitalu na rynkach kapitatowych?4,

2.2. Jakos$¢ informacji w $wietle zalozen koncepcyjnych

Cechy jakosciowe informacji finansowej utozsamiane sg z cechami jako$ciowymi
sprawozdan finansowych, wynikajacymi z zalozen koncepcyjnych MSSF?*!, Poniewaz celem
sprawozdawczosci finansowej jest dostarczenie szerokiemu gronu uzytkownikoéw uzytecznych
informacji do podejmowania przez nich decyzji ekonomicznych, warunkiem osiggni¢cia tak
zdefiniowanego celu jest nadanie informacji sprawozdawczej cechy uzytecznosci. Uzytecznos¢
stanowi w tym kontek$cie podstawowy atrybut informacji sprawozdawczej, a takze swoista
wytyczna dla 0séb sporzadzajacych sprawozdanie finansowe?#?,

Do 2010 roku zatozenia koncepcyjne za cechy jako$ciowe informacji zawartych w
sprawozdaniach finansowych uznawaly wiarygodno$¢, zrozumiato$é, przydatnos¢ i
porownywalnos¢. W §wietle nowych ram koncepcyjnych podstawowym atrybutem informacji
stala si¢ jej uzyteczno$¢. Aby dang informacj¢ uzna¢ za uzyteczng musi ona posiada¢ dwie
fundamentalne cechy jakimi sg przydatno$¢ i wierna prezentacja. Ramy koncepcyjne wskazuja
tez na dodatkowe cechy jakosciowe (sprawdzalnos¢, zrozumialo$é, porownywalnosé i
terminowos$¢), ktorych zadaniem jest wzmocnienie uzyteczno$ci informac;ji?+.

Zmiana cech jakosciowych 1 ogdlnego celu sprawozdawczosci finansowej wigzata si¢
przede wszystkim ze wzrostem znaczenia $wiatowych rynkéw finansowych oraz okresleniem
gléwnych odbiorcow sprawozdan finansowych. W nowym celu mozna wskaza¢ na dwa
wymiary uzytecznosci:

e uzyteczno$¢ informacji stuzaca ocenie przysztej zdolnosci jednostki do generowania
srodkow pienigznych,
e uzyteczno$¢ informacji shuzaca ocenie wywigzywania si¢ zarzadu z powierzonych mu

funkcji®*.

240 M. Barth, Y. Konchitchki, W. Landsman, Cost of capital and earnings transparency, Journal of Accounting
and Economics, no. 55, 2013, s. 212-222.

241 B, Micherda, ¥.. Gérka, M. Szulc, Zarzgdcza interpretacja sprawozdania finansowego, Difin, Warszawa
2010, s. 35.

22 Zatozenia Koncepcyjne Sprawozdawczosci Finansowej, Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci
Finansowej, op. cit., § CJ1.

23 P, Zieniuk, Ewolucja cech jakosciowych informacji sprawozdawczej — W Kierunku zapewnienia uzytecznosci
dla interesariuszy, op. cit., s. 27.

244 p_ Kabalski, Cele sprawozdan finansowych wedtug projektu ,,ram konceptualnych” sprawozdawczosci
finansowej, Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci, t. 48(104), Warszawa 2009, s. 75.
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Takie sformutowanie celu sprawozdawczos$ci finansowej stanowi reorientacje
rachunkowosci w kierunku modelu majatkowego, tj. teorii wartosci (Wealth Oriented Theory).
Zgodnie z ta teorig glownym celem sprawozdawczosci jest przedstawienie rzetelnej i wiernej
sytuacji finansowej jednostki, co stanowi przeciwienstwo do modelu efektywnosciowego, tj.
teorii transakcyjnej (Performance Oriented Theory), ktora to teoria skupia si¢ przede wszystkim
na pomiarze i prezentacji dochodu badz straty za dany okres, uwzgledniajac wytacznie
zrealizowane transakcje?*°.

Uzyteczno$¢ od dawna uwazana jest za cech¢ nadrzedng w odniesieniu do szeroko
pojetych systemow informacyjnych, jak rowniez do rachunkowosci, bedacej szczegdlnym
systemem informacyjnym?#. Jest ona cecha, ktérag powinno si¢ rozpatrywaé w kontekscie
konkretnego adresata informacji, poniewaz to wlasnie w zaleznos$ci od jego potrzeb informacja
moze posiada¢ rézne walory informacyjne. UZytecznos$¢ informacji uzalezniona jest od wielu
czynnikow dotyczacych procesu decyzyjnego jej uzytkownikdw np. przyjetych zalozen
dotyczacych funkcjonowania gospodarki, stopnia réznorodnosci jej odbiorcow, momentu
otrzymania informacji czy przestrzeni decyzyjnej uzytkownika®*.

Definicja uzytecznych informacji finansowych w $wietle zatozef koncepcyjnych MSSF
pozwala na stwierdzenie, ze informacja finansowa, ktéra nie spetnia fundamentalnych cech
jakosciowych, czyli przydatnosci i wiernos$ci prezentacji, nie jest uzyteczna. Ponadto
informacja posiadajagca obydwie te cechy jest uzyteczna, nawet gdy nie posiada cech
uzupetniajacych?¥,

Tak wigc w wyniku wspdlnych prac Rady Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci (IASB) oraz Amerykanskiej Rady Standardow Rachunkowosci Finansowej
(FASB) nad nowymi ,,Ramami Konceptualnymi” z 2010 roku opracowana zostala nowa
koncepcja cech jako$ciowych informacji finansowej. IASB oraz FASB zaproponowaty
trzypoziomowa gradacj¢ cech jakosciowych informacji finansowe;:

e poziom | — cecha nadrz¢dna — uzytecznosc,

e poziom Il — cechy fundamentalne,

25 p, Zieniuk, Ewolucja cech jakosciowych informacji sprawozdawczej — w kierunku zapewnienia uzytecznosci
dla interesariuszy, op. cit., s. 25.

246 M. Kwiecien, B. Iwasieczko, W. Kaczmarek, Informacja — wiedza — intelektualizacja rachunkowosci, [W:]
Funkcjonowanie przedsiebiorstw w warunkach zréwnowazonego rozwoju i gospodarki opartej na wiedzy,

red. E. Sidorczuk-Pietraszko, Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Ekonomicznej w Biatymstoku, Biatystok 2009, s.
112-113.

247 J.A. Ohlson, A.G. Buckman, Toward a theory of financial accounting, Journal of Finance, vol. 35, nr 2, 1980,
s. 537-547.

248 J, Blazynska, op. cit., s. 129.
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e poziom Il — cechy uzupetniajace®*°.
Strukture cech jakoSciowych informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych

przedstawia rysunek 2.2.

Rysunek 2.2. Cechy jakosciowe uzytecznych informacji finansowych wedlug ,,Zatozen koncepcyjnych
sprawozdawczos$ci finansowe;j”

Odbiorcy
informacji
| |
Przewaga
Uzytecznos¢ korzysci nad
kosztami
[ ]
. Wiernos¢
Przydatnose odzwierciedlenia
I I [ ]
Wartosé Poréwnywalnos¢ Sprawdzlno$¢| |Terminowo$¢| |Zrozumiato$é
przewidujaca — Kompletnosé
| Wartosé Cechy wzbogacajace || Neutralnodé
potwierdzajaca
. Wolnos$¢ od
Istotno$¢ bledow

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie: Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej w teorii i
praktyce, red. J. Gierusz, M. Gierusz, op. cit., S. 43; Zafozenia Koncepcyjne Sprawozdawczosci Finansowej,
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej, op. cit., § CJ1-CJ39.

Przydatno$¢ informacji oznacza, ze posiada ona zdolno$¢ wplywu na decyzje
ekonomiczne podejmowane przez jej uzytkownikoéw. Nalezy jednak zwrdci¢ uwage, ze nie ma
uniwersalnie uzytecznej informacji, czyli takiej, ktora bytaby w takim samym stopniu wazna
dla kazdego odbiorcy. Nie da si¢ wigc okresli¢ przydatnosci informacji, ktora jest skierowana
do wielu uzytkownikéw. Uwzgledniajac fakt, ze MSSF wskazuja odbiorcéw sprawozdan
(inwestorzy, wierzyciele), mozna mowi¢ jedynie o przydatno$ci informacji wylacznie dla
konkretnej grupy odbiorcow. Zadajac jednak pytanie czy celem rachunkowos$ci jest
dostarczanie informacji uzytkownikom lub tez po prostu ujawnianie rzetelnych informacji, z
ktérych odbiorcy skorzystaja we wlasciwy dla siebie sposéb, przydatnos¢ jako jedna z cech

informacji nie powinna mie¢ duzego znaczenia. Informacja powinna by¢ przede wszystkim

29 Meritum rachunkowos$é. Rachunkowosé i sprawozdawczosé finansowa, red. E. Walinska, op. cit., s. 111.
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rzetelna, wiarygodna, a tym samym pewna, natomiast to w jaki sposéb wplynie na
podejmowanie decyzji nie powinno wptywaé na okreslenie jej jakosci>’. M. Barth, K. Li oraz
C. McClure dokonali analizy przydatnosci informacji dla okre§lenia rynkowej wyceny
kilkunastu pozycji ze sprawozdan finansowych w latach 1962-2014. Wyniki powyzszych badan
wykazaly, ze wraz z uptywem czasu zmniejszeniu ulegata przydatno$¢ zysku netta, a rosta
przydatnos$¢ wartosci ksiggowej kapitalu wlasnego oraz przeptywow pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej®?.

Na przydatnos¢ informacji sktadajg si¢ trzy szczegotowe cechy, ktore sg takze
warunkiem, aby informacja byta przydatna:

e warto$¢ predykcyjna (prognostyczna) — na podstawie dostepnej informacji finansowej
uzytkownik sprawozdania moze zwigkszy¢ prawdopodobienstwo poprawnego
prognozowania skutkéw (wynikéw) przesztych i przysztych zdarzen,

e warto$¢ potwierdzajaca — informacja finansowa pozwala na potwierdzenie badz
korygowanie uprzednich szacunkow i przewidywan. Informacje o wynikach jednej
podjetej decyzji czgsto sa podstawa do podejmowania kolejnych decyzji. System
informacyjny rachunkowosci i generowane w jego ramach sprawozdania dostarczaja
potwierdzajacych informacji dla inwestoréw, umozliwiajgc im tym samym modyfikacje
strategii inwestycyjnych,

e istotnos¢ — informacja finansowa jest istotna, jesli jej pominigcie lub znieksztatcenie
moze wplynaé¢ na decyzje ekonomiczne podejmowane przez adresatow sprawozdan.
Uzytecznos$¢ informacji bedzie uzyskana po warunkiem, ze ujawnione i wyrdznione
zostang wszystkie istotne informacje®®?. Istotno$é jest kategoria specyficzng dla danej
jednostki sprawozdawczej, uzalezniong od rodzaju i wielkosci pozycji, do ktorych
odnoszg si¢ prezentowane w sprawozdaniu informacje. Bez wzgledu na to, jakie normy
prawne stanowig podstawe sporzadzania sprawozdan, zawsze okreslaja one minimalny
wymog informacji, ktory jednostki maja obowiazek zaprezentowaé w podstawowych
elementach sprawozdania finansowego. W zwiazku z powyzszym decyzja, o tym czy
dana informacja jest istotna dla jej uzytkownika oraz czy powinna zostac

zaprezentowana, dotyczy w wigkszosci informacji fakultatywnych, zawartych w notach

250 M. Réwinska, Cechy jakosciowe sprawozdania finansowego jednostek gospodarczych, Zeszyty Naukowe
Uniwersytetu Szczecinskiego, nr 757, Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia, nr 58, 2013, s. 377.

21 M. Barth, K. Li, C. McClure, Evolution in Value Relevance of Accounting Information, Working Paper,
SSRN, https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2933197, data dostepu: 26.11.2021.

22 K, Grabinski, Determinanty ksztattowania wyniku finansowego w teorii i praktyce europejskich spotek
gietdowych, op. cit., s. 53.
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objasniajagcych. W przypadku sprawozdan sporzadzanych wedlug MSSF wiele

standardow, precyzujac zakres ujawnien, wskazuje na mozliwo$¢ ujawniania

dodatkowych, poza wymienionymi w ich tresci, informacji istotnych dla uzytkownikow
sprawozdan. W zwigzku z tym realizacja cechy przydatnosci poprzez wskazanie

istotnych informacji odbywa si¢ w wickszosci dzigki danych prezentowanych w

informacji dodatkowe;j?>3.

M. Wee i inni przeprowadzili badania dotyczace istotnosci i zwigzlosci raportow
zintegrowanych. Celem badania bylo znalezienie odpowiedzi, w jaki sposob spotki, ktoére
sporzadzaja raporty zintegrowane ustalajg, ktore informacje sg istotne dla uzytkownikéw i z
tego wzgledu powinny zosta¢ ujawnione w raporcie. Dodatkowo autorzy skupili si¢ na
okresleniu, w jaki sposob osiggana jest zwigzto$¢ tych raportow. Wedlug wynikow
przeprowadzonych ankiet pracownicy odpowiedzialni za sporzadzenie tych raportow
konsultujg si¢ z zewnetrznymi i wewngetrznymi interesariuszami, aby w ten sposob okresli¢
istotno$¢ poszczegdlnych pozycji raportu. Na podstawie konsultacji trzymaja si¢ $cisle danej
liczby stron, zakresu zawarto$ci, a w kazdym z obszaréw prezentuja tylko najbardziej istotne
pozycje. Cze$¢ ankietowanych podkreslata, ze czynnikiem ograniczajagcym osiagnigcie
zwieztosci sa obowiazki prawne dotyczace rachunkowosci, stopien skomplikowania
dziatalnosci duzych jednostek oraz zréznicowane potrzeby informacyjne interesariuszy. Wiele
podmiotow w celu ujawnienia wszystkich wymaganych prawem informacji, przy
réwnoczesnym ograniczeniu tendencji do nadmiernych ujawnien, korzysta czgsto ze
specjalnych list kontrolnych. Ankietowani wskazali takZe na znaczenie informacji finansowych
postrzeganych przez nich jako bardziej istotnych niz informacje niefinansowe?*.

W projekcie zmian zatozen koncepcyjnych przygotowanym przez [ASB znajduje sie
propozycja uzupehnienia cech przydatno$ci poza trzema opisanymi powyzej o aspekt ujawnien
dotyczacych niepewno$ci wyceny. Aspekt ten jest konieczny dla wlasciwego zrozumienia
informacji finansowej, gdyz dosy¢ prospektywna orientacja rachunkowosci wedtug standardow
MSSF zwigzana jest nierozerwalnie z dokonywaniem wielu wycen opartych na szacunkach,
dotyczacych przysztosci przy wycenie sktadnikoéw aktywow i1 zobowiazan, jak rowniez przy

rozpoznawaniu kosztow i przychodéw. Poniewaz wiele z tych szacunkéw opiera si¢ na

23 A, Kuzior, Informacje dodatkowe do sprawozdania finansowego i kierunki ich zmian, Prace Naukowe
Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, nr 314, 2013, s. 65.

254 M. Wee, A. Tarca, L. Krug, W. Aerts, P. Pink, M. Tiling, Factors Affecting Preparer’s and Auditor’s
Judgements about Materiality and Conciseness in Integrated Reporting, ACCA, 2016.
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nieweryfikowalnych zatozeniach konieczne jest ujawnienie oraz wyjasnienie podstaw tych
szacunkow, ktére powinny zostaé ujawnione w notach do sprawozdania finansowego?®°.

E. A. Hendriksen oraz M. van Breda wskazali na trzy typy przydatnosci. Pierwszy typ
rozpatrywany jest z punktu widzenia celow, jakie powinny zosta¢ osiggnigte, dzieki
wykorzystaniu dostepnych informacji. Jesli cele te zostang zrealizowane, wowczas informacja
jest przydatna. Drugi typ wskazuje na przydatno$¢ semantyczng, ktora jest osiggana, wowczas
gdy odbiorca informacji rozumie znaczenie przekazywanych informacji. Trzeci typ wskazuje
na przydatno$¢ decyzyjng, ktora jest osiggana, gdy informacje utatwiaja decydentom
podejmowanie decyzji?*®.

Druga fundamentalng cecha informacji sprawozdawczej jest wierna prezentacja,
determinujaca uzyteczno$¢ sprawozdania finansowego. Wierna prezentacja odnosi si¢ do jak
najlepszego odzwierciedlenia transakcji, operacji i zdarzen gospodarczych. Odzwierciedlenie
to przyjmuje charakter liczbowy, jak roéwniez przybiera forme opisowa (noty do sprawozdania
finansowego, informacje dodatkowe). Wierne odzwierciedlenie zjawisk gospodarczych
wymaga takze odpowiedniej wyceny pozycji wynikowych oraz bilansowych. Badania
dotyczace wiarygodnosci informacji W sprawozdaniach finansowych nie sg tatwe z uwagi na
definicje wiarygodnosci oraz trudnosci w jej operacjonalizacji®’. D. Hirst, L. Koonce oraz P.
Simko na podstawie przeprowadzonych badan wskazali, ze uzytkownicy raportéw spotek
gieldowych, dokonujac oceny wiarygodnosci informacji, zwracaja uwag¢ na bodzce
sktaniajace zarzady do ujawniania informacji zgodnych z ich interesami®®. Wyniki badan
potwierdzaja takze, iz uzytkownicy informacji postrzegaja cechy wiarygodnos$ci i uzytecznosci
jako nierozerwalnie ze sobg powiazane i uwzgledniaja je podczas podejmowania decyzji®®°.

Aby sprawozdanie finansowe wiernie odzwierciedlato zjawiska ekonomiczne
zachodzace w podmiocie gospodarczym, informacje finansowe powinny by¢:

e kompletne,
e neutralne,
e bezbtedne®.

25 Sprawozdanie finansowe wedtug MSSF, red. B. Nita, W. Hasik, op. cit., s. 64.

2% M.F. van Breda, E.A. Hendriksen, op. cit.

357 C. Erb, C. Pelger, Twisting words? A study of the construction and reconstruction of reliability in financial
reporting standard-setting. Accounting, Organizations and Society, no 40, 2015, s. 13-40.

28 D, Hirst, L. Koonce, P. Simko, Investor reactions to financial analysts’ research reports, Journal of
Accounting Research, vol. 33(2), 1995, s. 335-351.

29 K, Kadous, L. Koonce, J.M. Thayer, Do financial statement users judge relevance based on properties of
reliability? The Accounting Review, vol. 87(4), 2012, s. 1335-1356.

260 Meritum rachunkowosé. Rachunkowosé i sprawozdawczosé finansowa, red. E. Walinska, op. cit., s. 113-114.
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Informacja nie bedzie wiernie prezentowaé rzeczywistosci, jesli nie jest spelniona
choéby jedna z tych cech. Wierna prezentacja nawigzuje do istoty zjawisk ekonomicznych, lecz
samoistnie nie zapewnia uzyskania uzytecznych informacji finansowych, w szczego6lnosci gdy
opiera si¢ ona na warto$ciach szacunkowych. Przyjmuje si¢ wiec, ze zapewnienie cech
jakosciowych informacji finansowej oraz prawidlowe stosowanie mig¢dzynarodowych
standardow rachunkowosci sprawiajg, ze sprawozdanie finansowe przedstawia prawdziwy i
rzetelny obraz sytuacji jednostki czy tez rzetelnie prezentuje informacje 2%,

Kompletno$¢ oznacza, ze sprawozdanie finansowe zawiera wszystkie niezbedne
informacje pozwalajgce uzytkownikowi zrozumie¢ dane zjawiska i operacje, w tym wszelkie
opisy i objasnienia. Opisy te moga obejmowac¢ min. informacje o grupach rodzajowych pozycji
sprawozdawczych, warto$ciach tych pozycji, zastosowanych metodach wyceny. Kompletny
opis moze wymagac takze zaprezentowania danych o znaczacych faktach zwigzanych z
jakoscig oraz rodzajem pozycji, okoliczno$ciach i czynnikach, ktore wptywaja na jakos$¢ oraz
rodzaj tych pozycji. Spetnienie cechy kompletnosci jest w rzeczywisto$ci niemozliwe bez
sporzadzenia stosownych not objasniajacych. Poza informacjami, ktére moglyby by¢
prezentowane w pozostatych elementach sprawozdania, przede wszystkim w sprawozdaniu z
sytuacji finansowej oraz w sprawozdaniu z wyniku i innych catkowitych dochodéw (w sytuacji,
gdy jednostka zdecyduje si¢ rozszerzy¢ minimalny zakres ujawnien), muszg by¢ w kontekscie
cechy kompletnosci przedstawione dane, ktore to nie spetniajg warunkéw ujmowania ich w

262 K ompletno$é ma zapewnié¢ prawdziwe i pelne informacje,
p p p p

pozostatych elementach raportu
ktore nie beda ukrywaly Zadnych istotnych danych. Wobec tego zasada kompletnosci i
istotnosci sg ze sobg mocno powigzane. Informacja kompletna to informacja, ktéra zawiera
istotne dane w kontekscie realizacji celu rachunkowosci finansowej tj. zapewnienia rzetelnych
oraz wiarygodnych danych. W podobny sposob znaczenie kompletnos$ci zostalo wyjasnione w
zatozeniach koncepcyjnych MSSF, gdzie punktem wyjscia jest jednak inny cel
sprawozdawczosci. Kompletna informacja powinna zapewni¢ potrzeby informacyjne jej
uzytkownikom?®3,

Neutralno$¢ (bezstronno$¢) informacji oznacza, ze przedstawienie rzeczywistosci jest
pozbawione stronniczo$ci zwigzanej z wyborem oraz prezentacja informacji finansowych.

Neutralne przedstawienie nie ma na celu manipulowania informacja dla zwigkszenia

prawdopodobienstwa, ze informacja finansowa zostanie korzystnie lub niekorzystnie przyjeta

261 J. Blazynska, op. cit., s. 132.
%62 A Kuzior, op. cit., s. 65.
263 M. Rowinska, op. cit., s. 377-378.
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przez jej odbiorcow. Zjawiska ekonomiczne nie mogg by¢ wiec prezentowane w sposob
subiektywny, nie moze mie¢ miejsca wywazanie, podkreslanie czy tez ignorowanie wybranych
zjawisk 1 danych. Aby zachowac¢ neutralno$¢ informacji nie moga one zosta¢ znieksztatcone w
celu sktonienia interesariuszy jednostki do zmiany swoich decyzji ekonomicznych lub zmiany
oceny jednostki w celu osiggnigcia zaplanowanych rezultatéw lub skutkow. W neutralnej
prezentacji informacji szczeg6lng rolg odgrywaja informacje dodatkowe, poniewaz wtasnie one
zawierajg ewentualne osady i opinie. Przygotowujac noty objasniajace nalezy wiec uwzglednic
bezstronny charakter informacji w nich zawartych?®4. Z cechg bezstronnosci informacji wiaze
si¢ takze zasada ostroznej wyceny, ktéra zaleca szczegdlng rozwage przy dokonywaniu
subiektywnych ocen podczas oszacowan w warunkach niepewnosci, tak zeby aktywa oraz
przychody nie zostaly zawyzone, natomiast zobowigzania i koszty zanizone. Stosowanie tej
zasady nie uprawnia jednak do celowego zanizania warto$ci aktywow czy przychodow,
tworzenia nadmiernych rezerw czy tez nieuzasadnionego zawyzania zobowigzan i kosztoéw,
poniewaz w takich przypadkach sprawozdanie finansowe nie zawieratloby neutralnych
danych?®,

Informacja wiernie odzwierciedlajaca rzeczywistos¢ powinna by¢ takze wolna od
btedow. Brak btedéw oznacza, ze w procesie przygotowywania informacji nie wystapity btedy
lub pominigcia w opisie zjawisk, oraz ze prezentowane informacje zostaty przygotowane za
pomoca odpowiednio dobranych i uzytych bezblgdnie procedur, procesow i1 metod
wykorzystywanych do generowania informacji finansowej. Btedy 1 pominiecia moga si¢
pojawi¢ we wszystkich elementach sprawozdania, w tym takze w informacjach
uzupeltniajacych. Spehienie warunku bezblednosci nie oznacza braku mozliwosci stosowania
szacunkow. Warunkiem jest jednak, zeby w sprawozdaniu zostal wskazany i opisany w
zrozumialy sposob szacunkowy charakter informacji, objasnione zostaly w nim zatozenia
przyjete do oszacowania danej pozycji, a takze zastosowane zostaly wlasciwe procedury

266

szacowania-°. W zatozeniach koncepcyjnych wskazuje si¢ jednak, ze ,,perfekcja jest rzadko, o

ile w ogole, mozliwa do osiggniecia’’, a ,,celem jest maksymalizowanie tych cech w mozliwie
najwigkszym zakresie’*2’,
Charakteryzujac fundamentalne cechy jakosciowe informacji nalezy zwrédci¢ uwage, ze

istnieje konflikt pomigdzy przydatnoscia, a wiarygodnos$cia informacji finansowej. Bardziej

%64 A, Kuzior, op. cit., s. 66.

265 M. Rowinska, op. cit., s. 378.

266 Meritum rachunkowos¢. Rachunkowosé i sprawozdawczosé finansowa, red. E. Walinska, op. cit., s. 114.

%67 A, Piechocka-Katuzna, Jakosé jako determinanta wiarygodnosci wspétczesnej sprawozdawczosci finansowej
w Polsce, op. cit., s. 58.
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przydatna dla odbiorcy jest informacja, ktéra pozwoli mu na doktadniejsza oceng przysziej
sytuacji finansowej jednostki. Wiarygodno$ci informacji nie nalezy za$ analizowa¢ pod katem
przydatnosci decyzyjnej. Bardziej wiarygodna jest wiec informacja, ktora lepiej oddaje stan
faktyczny bez wzgledu na jej przydatnos$é w procesie podejmowania decyzji®®e.

Informacje ujawnianie w sprawozdaniu finansowym moga straci¢ swojg przydatnos¢,
jesli nie beda niezwlocznie wykazywane. Aby terminowo dostarcza¢ informacje czgsto
konieczne jest ich ujawnianie jeszcze przed pelnym i kompletnym poznaniem danej transakcji
czy zjawiska, co z kolei ogranicza ich wiarygodnos$¢. Jednoczesnie, jesli jednostka opdznia sie
z wykazywaniem informacji do czasu poznania wszystkich aspektow dotyczacych danej
transakcji czy innego zdarzenia, to wowczas takie informacje moga by¢ wiarygodne, ale niezbyt
uzyteczne dla uzytkownikow, ktérzy na ich podstawie musieli wowczas podejmowac decyzje.
Dazac wiec do osiggnigcia rownowagi migdzy wiarygodnos$cia, a przydatnoscig informacji,
nalezy kierowac si¢ zasadg jak najlepszego zaspokojenia potrzeb odbiorcow informacji w
aspekcie podejmowania decyzji ekonomicznych?®°,

Aby zapewni¢ uzyteczno$¢ ujawnianych informacji w sprawozdaniach finansowych
konieczne jest rownoczesne spetnienie fundamentalnych cech jakosciowych tj. przydatnosci i
wiernej prezentacji. Rada Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci w ,,Zatozeniach
koncepcyjnych” opisuje syntetyczny proces stosowania cech jako$ciowych informacji
finansowych, sktadajacy si¢ z trzech nastepujacych etapow:

o zidentyfikowanie zjawisk, dzigki ktorym informacja bedzie uzyteczna dla jej
odbiorcow.

e zdefiniowanie rodzaju informacji, ktora bytaby istotna dla jej uzytkownikow, jesli tylko
jest ona dostepna oraz mozliwa do wiernego odzwierciedlenia zidentyfikowanego
zjawiska,

e ustalenie czy ta informacja jest dostepna oraz czy mozna jg wiernie zaprezentowaé?’°,
Poza cechami fundamentalnymi IASB wyrdznia cztery dodatkowe cechy jakosciowe

wzmacniajace uzyteczno$¢ informacji finansowych prezentowanych w sprawozdaniach

finansowych. Do cech tych zalicza si¢:

e porownywalnosc,

28 p_ Zieniuk, Ewolucja cech jakosciowych informacji sprawozdawczej — w kierunku zapewnienia uzytecznosci
dla interesariuszy, op. cit., s. 26.

2% Wotyw zakresu ujawnianych informacji na poprawe ochrony inwestoréw oraz pozycje konkurencyjng
emitentéw papieréw wartosciowych, red. G.K. Swiderska, Oficyna Wydawnicza, Szkota Gtéwna Handlowa w
Warszawie, Warszawa 2010, s. 22.

210 Meritum rachunkowosé. Rachunkowosé i sprawozdawczosé finansowa, red. E. Walinska, op. cit., s. 115.
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e sprawdzalnos¢,
e terminowosc,
e zrozumialo$¢.

Porownywalno$¢ informacji oznacza mozliwo$¢ poroOwnywania jej z innymi
podobnymi informacjami zarowno w czasie jak i przestrzeni. Zatozenia koncepcyjne okreslaja
poréwnywalno$¢ jako mozliwos$¢ zestawiania ze sobg informacji tej samej jednostki w réznych
okresach (poréwnywalno$¢ pionowa) poprzez zrozumienie i oceng ksztattowania si¢ w czasie
danego zjawiska, sytuacji finansowej, wynikow dziatalno$ci lub tez mozliwo$¢ zestawiania ze
sobg informacji z danej jednostki na tle informacji pochodzacych z innych jednostek, branz czy
rynkéw (poréwnywalno$¢ pozioma)?’l. Respektowanie cechy poréwnywalnoéci wymaga
stosowania tych samych metod w procesie identyfikowania, pomiaru, przetwarzania i
komunikowania informacji. Warto$¢ poznawcza informacji porownywalnej zalezy wiec od
tego czy sprawozdania finansowe zostaty przygotowane z zachowaniem tych samych zasad. W
przypadku gdy nastapity jakiekolwiek zmiany, sporzadzajacy sprawozdanie ma obowigzek
ujawni¢ przyczyny i konsekwencje tych zmian, co pozwala na zachowanie poréwnywalnosci
informacji?’2. Kazda informacja, ktora moze zosta¢ poréwnana do okreslonego standardu lub
wzorca, staje si¢ informacjg bardziej uzyteczng, dajac tym samym podstawy do dokonywania
ocen, wyciggania wnioskow, generalizowania itd. Zapewnienie porownywalno$ci informacji
finansowej jest jedna z przyczyn szeroko zakrojonych dziatah nad harmonizacjg zasad
rachunkowos$ci rozpatrywang w skali globalnej. Rozbiezno$¢ zasad rachunkowosci
stosowanych przez jednostki w réznych krajach utrudnia podejmowanie decyzji
inwestycyjnych, a takze przeptyw kapitatu pomigdzy poszczegdlnymi krajami, ostabiajac tym
samym $wiatowy rozwoj gospodarczy. Porownywalno$¢ informacji stanowi takze bodziec do
dzialan zmierzajacych w kierunku eliminacji z rozwigzan rachunkowosci finansowej danego
kraju alternatywnych zasad ujmowania oraz prezentacji informacji finansowych. Warunkiem
zachowania poréwnywalnosci informacji jest min. przestrzeganie zasady ciagtosci. Spetnienie
cechy poréwnywalnosci jest jednak zagrozone mozliwosciag wyboru przez podmiot modelu
wyceny lub prezentacji danych oszacowanych za pomoca subiektywnie dobranych technik?”3,
Autorski wskaznik porownywalno$ci wynikoéw finansowych oparty na zbieznoS$ci

prognozowanych wynikéw finansowych firm nalezacych do tego samego sektora

211 K. Grabinski, Determinanty ksztattowania wyniku finansowego w teorii i praktyce europejskich spotek
gietdowych, op. cit., s. 54.

272 R. Kaminski, Sprawozdawczosé finansowa przedsiebiorstwa w regulacjach polskich i miedzynarodowych, op.
cit., s. 34-35.

213 Meritum rachunkowos¢. Rachunkowosé i sprawozdawczosé finansowa, red. E. Walinska, op. cit, s. 115-116.
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zaproponowali G. De Franco, S. Kothari oraz R. Verdi. Wyniki badan potwierdzity pozytywna
korelacj¢ pomigdzy porownywalnoscia, a doktadnoscia prognoz analitykow i liczbg analitykow
analizujacych dang spotke. Powyzszy wskaznik poréwnywalnosci jest za§ negatywnie
skorelowany ze stopniem rozrzutu prognoz analitykow. Zdaniem autoréw badania
poréwnywalno$¢ zwicksza jakos¢ informacji finansowych i1 zmniejsza koszt pozyskania
informacji?’.

W  badaniu przeprowadzonym przez M. Blazynska ankietowani inwestorzy
indywidualni wskazali, ze czynnikami zmniejszajagcymi poréwnywalno$¢ informacji s3:
wycena w warto$ci godziwej, dowolno$¢ nazw oraz sposobu prezentacji informacji w
sprawozdaniach finansowych, zréznicowany uktad sprawozdan finansowych. Zdaniem
respondentéw do czynnikdéw negatywnie wptywajacych na pordéwnywalno$¢ nalezy takze
zaliczy¢ niekompletnos¢ danych czy tez konieczno$¢ korzystania z informacji dodatkowej w
celu zrozumienia danych pozycji sprawozdawczych?”.

Na trudno$¢ w uzyskaniu poréwnywalnosci informacji w skali kraju, jak i w skali
globalnej wskazywat S. Zeff. Wedlug autora do czynnikéw ograniczajacych poréwnywalnosé
nalezy zaliczy¢ uwarunkowania kulturowe w obszarze rachunkowosci, audytu oraz sposobu
prowadzenia dzialalno$ci. W uzyskaniu konwergencji jako jedng z barier wskazal problemy
jezykowe wynikajace chociazby z ttumaczenia MSR na narodowe jezyki?’®.

Sprawdzalno$¢ polega na uzyskaniu konsensusu pomiedzy niezaleznymi i dobrze
poinformowanymi uzytkownikami, co do tego, ze informacja wiernie prezentuje dane zjawisko
w sprawozdaniu finansowym, oraz ze wybrana przez jednostke metoda pomiaru jest wolna od
btedow 1 stronniczosci. W celu zweryfikowania danych prezentowanych w sprawozdaniach
finansowych konieczne jest ujawnienie przyjetych zatozen, metod pomiaru, szacunkéw i
okolicznos$ci potwierdzajacych dane informacje. Tego typu informacje jednostka ujawnia
glownie w informacjach dodatkowych?’’. Sprawdzalno$¢ informacji moze oznaczaé takze
weryfikacje kwot czy innych parametrow pozycji ujetych w sprawozdaniu finansowym, dzieki
bezposredniej obserwacji lub na podstawie dokumentéw zrodtowych. Moze odbywac sie to w
sposob posredni, polegajacy na weryfikacji danych wejsciowych, ktore zostaty przyjete w

modelu i ponownym przeliczeniu danych wyjsciowych z zastosowaniem tej samej metodologii.

274 G. De Franco, S. Kothari, R. Verdi, The benefits of financial statement comparability, Journal of Accounting
Research, vol. 49(4), 2011, s. 895-931.

275 J. Blazynska, op. cit., s. 221.

216 5 A, Zeff, Some obstacles to global financial reporting comparability and convergence at a high level of
quality, The British Accounting Review, vol. 39(4), 2007, s. 290-302.

217 A, Kuzior, op. cit., s. 66.
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Terminowo$¢ oznacza, ze informacja jest dostepna dla adresatow sprawozdan
finansowych jeszcze przed podjeciem przez nich decyzji, zanim starci ona swoja warto$¢
informacyjng. Cecha ta warunkuje wigc uzyteczno$¢ informacji finansowych, gdyz terminowo
przekazana informacja finansowa moze wplyngé na podjecie wiasciwych decyzji.
Terminowos¢ jest takze silnie powigzana z istotnoscig informacji, co oznacza, ze lepiej jest
dostarczy¢ uzytkownikom mniej dokladng informacj¢ (oszacowang) na czas niz czekaé az
zostang uzyskane doktadne wyniki lub potwierdzona zostanie prawidtowos¢ przyjetych zatozen
1 dostarczy¢ tym samym w pelni sprawdzong informacje, ale juz po uplywie terminu podjecia
decyzji przez adresatow informacji finansowych. Nalezy wiec pami¢taé, ze nawet najbardziej
wiarygodna i istotna informacja finansowa staje si¢ nieuzyteczna, jesli zostanie przekazana po
uplywie wiasciwego terminu dla podjgcia decyzji. Podejmujac wigc decyzje, co do zawartosci
informacji w notach objasniajacych, nalezy mie¢ na uwadze kwesti¢ mozliwego terminu ich
przygotowania, bowiem moze si¢ okazaé, ze obszernie przedstawione informacje nie zostang
wykorzystane przez jej odbiorcow ze wzgledu na moment ich dostarczenia®’®. W praktyce
przestrzeganie tych wymogoéw jest weryfikowane przez instytucje nadzorujace rynki
kapitatowe. W Polsce Komisja Nadzoru Finansowego decyduje o zawieszeniu notowan
instrumentdw finansowych emitowanych przez spotki, ktére nie spetlnily obowigzkow
terminowego publikowania sprawozdan finansowych?’®.

Badania nad terminowos$cig dotyczaca szybkosci ujawniania informacji oraz
publikowania raportdow sa przedmiotem licznych badan w finansach 1 rachunkowosci.
Terminowos¢ publikacji sprawozdan finansowych stanowi kluczowy czynnik dla ksztaltowania
si¢ cen akcji oraz podejmowania decyzji przez inwestorow?%, Badania przeprowadzone przez
H.W. Huanga, M. Dao oraz W.C. Suna wykazaly, ze w przypadku bankow amerykanskich
czynnikiem, ktéry wplynal na zmniejszenie terminowosci przekazywanych informacji w
sprawozdaniach finansowych byt rosnacy zakres wyceny w wartoéci godziwej?. J. Krishnan
oraz J. Yang udowodnili, Ze rosngce wymogi w zakresie ujawniania informacji przez spotki na
amerykanskim rynku kapitalowym (w tym te zwigzane z ustawg Sorbanesa-Oxleya)
spowodowaly, Ze czas przygotowania i rewizji sprawozdan finansowych znacznie si¢ wydtuzyt.

Jedna z obserwacji autorow byt fakt, iz w zwigzku z wydtuzonym czasem badania sprawozdan

218 Meritum rachunkowos¢. Rachunkowosé i sprawozdawczosé finansowa, red. E. Walinska, op. cit., s. 117.

21 Sprawozdanie finansowe wedtug MSSF, red. B. Nita, W. Hasik, op. cit., s. 66.

280 3, Michalak, op. cit., s. 87.

281 H . W. Huang, M. Dao, W.C. Sun, The timeliness of Financial Reporting and Fair Values: Evidence from US
Banks, Review of Pacific Basin Financial Markets and Policies, vol. 20(01), 2017.
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finansowych spotki znacznie czesciej decydowaly si¢ na ujawnienie swoich wynikow jeszcze
przed zakofczeniem audytu?®?,

Zrozumiato$¢ oznacza klasyfikowanie, charakteryzowanie i prezentowanie informacji
finansowe] w jasny i1 zwiezly sposob. Zaktada si¢, ze odbiorcy informacji posiadajg
wystarczajacg wiedze o dziatalnosci danej jednostki, rachunkowos$ci oraz wykazuja che¢ do
doktadnego zapoznania si¢ Z ujawnionymi informacjami. Zrozumiato$¢ nie oznacza jednak, ze
mozna w sprawozdaniu finansowym pomija¢ niektore istotne informacje, ktorych zrozumienie
mogloby byé trudne ze wzgledu na ich wysoki stopien ztozono$ci?®®. W ostatnich czasach
duzym zagrozeniem dla zrozumialo$ci stata si¢ silnie dajgca si¢ zaobserwowaé praktyka
jednostek, co do zwigkszania objetosci sprawozdan finansowych. Wplywa to w istotny sposob
na ograniczenie zdolnos$ci uzytkownikow do zapoznania si¢ i zrozumienia tak duzej iloSci
informacji. Wobec powyzszego bardzo czesto lektura oraz analiza sprawozdania finansowego
sprowadzaja si¢ tylko do bilansu, rachunku wynikow i rzadziej do rachunku przeptywow
pienieznych?®4,

Wedhug H. You i X.J. Zhanga inwestorzy znacznie wolniej reaguja na publikacje
dluzszych raportéw. Dhuzsze raporty (o wigkszej liczbie stow) zmniejszaja zdolnos$¢
inwestorow do przetwarzania informacji i podejmowania decyzji wptywajacych na kursy
akcji?®®. G.C. Biddle, G. Hilary oraz R. Verdi wykazali natomiast, iz nizszy poziom mglistoéci
tekstow raportow rocznych wykazuje pozytywna korelacje z wyzsza efektywnoscig inwestycji
kapitalowych®®. W. Guay, D. Samuels oraz D. Taylor za pomoca réznych metod pomiaru
zrozumialos$ci tekstow wykazali, ze spotki publikujace mniej czytelne raporty mityguja w ten
sposob negatywny efekt czytelnosci poprzez zamieszczanie w raportach rocznych duzej ilosci
prognoz przychodéw, przeplywow pienigznych oraz EPS?®. Badania przeprowadzone przez B.

Millera wykazaty, ze inwestorzy znacznie rzadziej dokonuja obrotu akcjami spotek, ktore

cechuja si¢ wysokim wskaznikiem mglisto$ci raportow rocznych i sa relatywnie dlugie.

282 ], Krishnan, J. Yang, Recent trends in audit report and earnings announcement lags, Accounting Horizons,
vol. 23(3), 2009, s. 265-288.

283 R, Kaminski, Sprawozdawczos$é finansowa przedsiebiorstwa w regulacjach polskich i miedzynarodowych, op.
cit,, s. 62.

24 K. Grabinski, Determinanty ksztattowania wyniku finansowego w teorii i praktyce europejskich spotek
gietdowych, op. cit., s. 55.

25 H. You, X.J. Zhang, Financial reporting complexity and investor underreaction to 10-K information, Review
of Accounting Studies, vol. 14(4), 2009, s. 559-586.

286 G.C. Biddle, G. Hilary, R. S. Verdi, How does financial reporting quality relate to investment efficiency?,
Journal of Accounting and Economics, vol. 48(2), 2009, s. 112-131.

27 W. Guay, D. Samuels, D. Taylor, Guiding through the fog: Financial statement complexity and voluntary
disclosure, Journal of Accounting and Economics, vol. 62(2), 2016, s. 234-269.
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Potwierdza to wigc hipoteze, iz mniej czytelne raporty sg trudne w podejmowaniu decyz;ji,
glownie w przypadku inwestorow posiadajacych mniejszy poziom wiedzy?,

R. Lundholm, R. Rogo oraz J. Zhang zaobserwowali tendencje¢, ze zagraniczne spotki
notowane na gietdach w USA publikujg bardziej przejrzyste raporty roczne, okresowe, a takze
informacje dla pracownikow niz ma to miejsce w przypadku spotek majacych glowna siedzibe
w USA. Wedlug autoréw zagraniczne spotki maja wigksza motywacje publikowania informacji
zachecajacych inwestoréw do inwestowania w nie?°.

R. Lehavy, F. Li oraz K. Merkley zbadali zalezno$¢ pomiedzy zrozumiatoscig raportow
rocznych, a doktadno$cig i rozrzutem prognoz analitykéw. Autorzy zaobserwowali dodatnig
zalezno$¢ pomiedzy zrozumialo$cia, a liczbg analitykow zajmujacych si¢ dang spotka. Wedtug
nich zalezno$¢ ta wynika z konieczno$ci wlozenia wigkszego wysitku do przeanalizowania
mniej czytelnych sprawozdan oraz mniejszej liczby analitykoéw, ktorzy sa gotowi do
poniesienia takiego kosztu?®.

Kolejnym elementem cech jako$ciowych zapewniajacym uzyteczno$¢ informacji
finansowe;j jest osiggnigcie przewagi korzysci nad kosztami poniesionymi na przygotowanie
informacji. Kryterium to odnosi si¢ do granicy, poza ktora szukanie bardziej doktadnych metod
dzialan czy szacunkow pomiardw moze przynies¢ ograniczone korzysci interesariuszom i
przyczyni si¢ do powstania niewspdtmiernie duzych kosztow zwigzanych z przygotowaniem
informacji. Z jednej strony dokladniejsza informacja skutkuje likwidacja luki informacyjne;j
migdzy interesariuszami, a zarzagdem, zmniejszajac tym samym niepewno$¢ decyzji, co z kolei
wplywa na zmniejszenie kosztu kapitatu na rynkach kapitatowych. Jednak z drugiej strony
przedsigbiorstwo dazac do jak najwyzszej dokladnosci ujawnianych informacji moze w
konsekwencji ponies¢ niewspoOtmiernie wysokie koszty (wzrost zatrudnienia o0sob
odpowiedzialnych za rachunkowo$¢, sprawozdawczos¢, ekspertow sporzadzajacych wyceny i
ekspertyzy), co przetozy si¢ niekorzystnie na interesariuszy (wyzsze koszty ponoszone przez
jednostke skutkuja osiggnigciem nizszych stop zwrotu dla inwestorow 1 wigkszym ryzykiem
dla wierzycieli)®,

Stosowanie wzmacniajacych cech jakosciowych nie jest jednak procesem iteracyjnym,

przebiegajacym w wyznaczonej kolejnos$ci. Maksymalizacja kazdej z cech dodatkowych

28 B.P. Miller, The effect of reporting complexity on small and large investor trading, The Accounting Review,
vol. 85(6), 2010, s. 2107-2143.

289 R, Lundholm, R. Rogo, J. Zhang, Restoring the tower of Babel: How foreign firms communicate with US
investors, The Accounting Review, vol. 89(4), 2014, s. 1453-1485.

20 R, Lehavy, F. Li, K. Merkley, The effect of annual report readability on analyst following and the properties
of their earnings forecasts, The Accounting Review, vol. 86(3), 2011, s. 1087-1115.

21 Sprawozdanie finansowe wedtug MSSF, red. B. Nita, W. Hasik, op. cit., s. 66.
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wplywa zatem pozytywnie na zwigkszenie uzytecznos$ci informacji. RoOwnocze$nie
maksymalizacja cech dodatkowych nie przyczyni si¢ do zwigkszenia uzyteczno$ci, jesli
informacje beda nieprzydatne lub nie beda wiernie odzwierciedla¢ rzeczywistosci. Nalezy
zatem odpowiednio wywazy¢ poszczegodlne cechy jakoSciowe, aby osiggngé maksymalnie
uzyteczng informacjg®®.

Warto podkresli¢, ze zgodnie z nowymi zatozeniami koncepcyjnymi, wiarygodno$¢ nie
jest juz cechg jako$ciowa informacji sprawozdawczej. Spotkato si¢ to z szeroko zakrojong
dyskusja wsrdd teoretykdéw i1 praktykdéw rachunkowosci, bowiem powszechnie uwaza sig, ze
wiarygodno$¢ jest najistotniejsza w przypadku rachunkowos$ci bedacej pragmatycznym

293

systemem informacyjno-kontrolnym Wiarygodno$¢ powinna byé cechg podstawowa,

poniewaz jej brak odbiera informacjom jakakolwiek warto§¢?%,

Zatozenia koncepcyjne wskazuja na cechy jakoSciowe jako na pewne wytyczne przy
sporzadzaniu sprawozdan finansowych. W praktyce trudno jest sprawdzi¢ czy dana cecha
jakos$ciowa spetnia okres$lone kryteria, poniewaz ocena cech jako$ciowych ma charakter
bardziej opisowy, a nie ilosciowy?%.

Wiasciwie przygotowane informacje, ktore spetniaja okreslone cechy jakosciowe, daja
ich adresatom wigksza pewno$¢ podczas podejmowania decyzji. Przynosi to korzysci rynkom
kapitalowym, gospodarce, a takze pojedynczym inwestorom. Faktem jest jednak, ze nie kazdy
indywidualny odbiorca informacji jest w stanie obiektywnie stwierdzi¢, ze wszystkie ujawnione
w sprawozdaniu finansowym informacje sa przydatne badz tez wystarczajace. Dokonujac
analizy fundamentalnych i1 wzmacniajacych cech jakosciowych uzytecznych informacji
finansowych zauwazamy, ze bez prawidlowo przygotowanych informacji dodatkowych nie
mozna tych cech osiggna¢. Noty objasniajace do sprawozdania finansowego mozna wigc uznaé
za kluczowy czynnik determinujacy przydatno$¢ sprawozdania finansowego dla jego

odbiorcy?%.

292 p, Zieniuk, Ewolucja cech jakosciowych informacji sprawozdawczej — w kierunku zapewnienia uzytecznosci
dla interesariuszy, op. cit., s. 27.

28 Sprawozdawczos$é i rewizja finansowa w procesie podnoszenia kwalifikacji kadry menedzerskiej, red. B.
Micherda, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Krakowie, Krakéw 2003, s. 466.

294 M. Frendzel, Przydatnosé¢ informacyjna wartosci godziwej jako podstawy pomiaru w rachunkowosci i
ograniczenia jej stosowania w praktyce, Wydawnictwo Uniwersytetu L.odzkiego, £.6dz 2011, s. 46.

2% K. Grabinski, Determinanty ksztattowania wyniku finansowego w teorii i praktyce europejskich spotek
gietdowych, op. cit., s. 55.

2% A, Kuzior, op. cit., s. 67.

95



2.3. Szczegolowos¢ informacji finansowej i jej konsekwencje ekonomiczne

Uzytkownicy sprawozdan finansowych sa wymagajacymi i trudnymi partnerami w
dyskusjach nad sprawozdawczoscia finansowg. Podmioty tworzgce standardy rachunkowosci i
sprawozdawczosci finansowej powinny ustali¢ odpowiedni zakres i poziom szczegoétowosci
ujawnianych informacji, adekwatny do zapewnienia jednakowego traktowania przez
przedsigbiorstwo wszystkich potencjalnych odbiorcow informacji. Pomimo, ze poszczegdlne
grupy interesariuszy majg podobne potrzeby informacyjne, to jednak szczegdtowos¢ informacji
oraz jej przekroj uzaleznione sa od specyfiki problemu decyzyjnego i horyzontu czasowego?®’.

W tym miejscu nalezy podkresli¢, ze nalezy odrézni¢ szczegdtowos$¢ ujawnien
informacji sprawozdawczej od jakosci informacji sprawozdawczej. Jako$¢ informacji to
stopien zaspokojenia potrzeb informacyjnych réznych uzytkownikow, z uwzglednieniem celow
wykorzystania informacji. Jako$¢ informacji moze by¢ mierzona stopniem osiggnigcia przez
nie pozadanych cech jako$ciowych (np. przydatnos¢, wiarygodnos¢, porownywalnosé,
zrozumialo$¢). Szczegdlowose jest natomiast postrzegana w literaturze przedmiotu jedynie
jako jedna z cech jakosciowych informacji. Informacja charakteryzujaca si¢ wieksza
szczegOtowoscia moze przyczyni¢ si¢ do wzrostu jej jakosci. Wigksza szczegotowose
dokonywanych ujawnien pozwala lepiej zaspokoi¢ potrzeby informacyjne odbiorcow
informacji. Szczegotowos¢ nalezy rozumieé jako stopien spetlnienia wymogow ujawniania
informacji wynikajacych z regulacji prawnych, standardow 1 innych wytycznych.
Szczegotowos¢ informacji mozna okresli¢ takze jako liczbe detali, jakie zawiera w odniesieniu
do opisywanego zdarzenia, zjawiska czy tez obiektu. Cecha ta jest jednym z wymogow, ktore
musi posiada¢ prawidtowo funkcjonujacy system informacyjny. Wymagania w odniesieniu do
szczegotowosci informacji zaleza min. od:

e znaczenia informaciji,

e ryzyka, jakie powoduje niescistose,
e norm i standardow,

e wymagan prawnych.

Zbyt duza szczegdlowos¢ informacji moze zosta¢ uznana jako problem przecigzenia
informacja, pociagajacy nastepujace skutki:

e wydluzenie czasu wyszukiwania informacji,

e zwigkszenie pamigci niezbednej do jej przechowywania,

297 E_Sniezek, J. Krasodomska, A. Szadziewska, op. cit., s. 38-39.
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e obnizenie motywacji uzytkownika.
Zbyt mata szczegdtowos$¢ uznawana jest za$ jako problem asymetrii informacyjne;j,
ktorej skutkiem jest wigksza niepewnos¢, co do konsekwencji podjetych decyzji badz tez

niemozno$é podejmowania decyzjiZ®%.

Szczegdlowosé informacji powinna uwzgledniaé
potrzeby informacyjne jej uzytkownikow, ktore wynikaja z rozwigzywanych problemow
decyzyjnych. Na nizszych szczeblach zarzadzania wymagana jest wigksza szczegotowose,
natomiast na wyzszych szczeblach informacja powinna by¢ bardziej zagregowana.
Szczegdlowosé informacji powinna by¢ wiec oceniona w zaleznosci od celéw oraz

299

specyficznych wymagan jej uzytkownika“”. Wieksza szczegdtowos¢ informacji utrudnia takze

uznaniowe ksztattowanie wielko$ci ujawnianych w sprawozdaniu finansowym?3®,

Do zagadnienia ilo$ci informacji zawartych w raportach sporzadzanych przez spoiki, a
tym samym stopnia ich szczegdlowosci, odnosi si¢ min. opisana wcze$niej teoria agencji.
Zgodnie z zalozeniami teorii agencji zarowno nadmierna, jak i niedostateczna ilo$¢ informacji
zawartych w raportach spotek bedzie powodowata negatywne konsekwencje. Niedostateczna
ilos¢ informacji moze powodowaé wzrost kosztow alternatywnych, bedacych skutkiem
rozbieznosci celow pomigdzy agentem i pryncypalem, a takze niewystarczajacego nadzoru. Z
kolei zbyt duza ilo$¢ informacji moze by¢ postrzegana jako nadmierny koszt pozyskiwania
zaufania przez zarzady, ktory w ostateczno$ci zostanie przeniesiony na wlascicieli.
Jednoczesnie teoria ta wraz z podejSciem wskazujacym na wystepowanie zjawiska przecigzenia
danymi zwraca szczegdlng uwage na optymalng ilo$¢ ujawnianych informacji. Optymalna 1los¢
ujawnianych informacji rozumiana jest jako taka, ktora z jednej strony pozwala kontrolowaé
agentow (zarzadzajacych) przez pryncypalow (wtascicieli spoliki), natomiast z drugiej strony
nie przyczynia si¢ do generowania nadmiernych kosztow pozyskania informacji oraz nie
powoduje powstania zjawiska przeciazenia danymi®®?,

Poza powyzsza teorig istnieja takze dwa pozornie sprzeczne poglady odno$nie
szczegdtowosci informacji zawartych w raportach przekazywanych ich uzytkownikom przez

spotki. Pierwszy z pogladow opiera si¢ na twierdzeniu D. Blacwella, zgodnie z ktorym

informacja bardziej szczegétowa jest informacja wyzszej jakosci®®?. Zawarcie w raportach

2% ], Kisielnicki, H. Sroka, Systemy informacyjne biznesu, Agencja wydawnicza - Placet, Warszawa 1999, s.37.
2% H, Obora, Metoda QFD w doskonaleniu jakosci informacji. Rozprawa doktorska, AE Krakow, Krakow 2005,
5.139-140.

300 D, Hirst, L. Koonce, S. Venkataraman, How disaggregation enhance the credibility of management earnings
forecasts, Journal of Accounting Research, vol.45(4), 2007, s.811-837.

301 J, Michalak, op. cit., s. 27-31.

302 D, Blackwell, Equivalent comparisons of experiments, The Annals of Mathematical Statistics, vol. 24(2),
1953, s. 265-272.
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spotek gieldowych bardziej szczegdétowych informacji umozliwia zmniejszenie asymetrii
informacyjnej, powigksza zasob informacji niezb¢dnej do wyceny oraz zmniejsza ryzyko
nieprawidlowej wyceny. W zwiazku z tym spotki ujawniajg coraz wiecej informacji takze w
sposob dobrowolny. Zjawisko to wzmacniane jest procesami nasladownictwa wystepujacymi
wérod spotek pochodzacych z tego samego sektora oraz notowanymi na tej samej gietdzie®®.
Niektorzy z autorow, tacy jak V. Beattie, S. Fearnley i B. Mclnnes, uwazaja, ze ilos¢
ujawnianych przez spotki informacji powinna by¢ zrelatywizowana, tzn. wtasciwa do wielkosci
i ztozonosci jednostki gospodarczej®*.

Przeciwnicy podej$cia opierajacego si¢ na twierdzeniu D. Blackwella wskazujg
natomiast, ze ujawnianie zbyt duzej ilo$ci informacji prowadzi do powstania zjawiska
przeciazenia informacjami i zmniejszenia efektywnos$ci podejmowanych decyzji®. Badacze,
tacy jak Ch. Speier, I. Vessey oraz J.S. Valacich, zwracaja szczegdlng uwage, ze nadmierne
przecigzenie informacja wystgpuje wowcezas, gdy ilos¢ informacji, ktora trafiaja do systemu
przekracza jego zdolno$¢ do przetwarzania tych informacji. W sytuacji, gdy szczegotowosc
informacji jest zbyt duza spada wowczas jako$¢, czyli szybkos¢ i poprawnos$¢ podejmowanych
decyzji. Zjawisko przecigzenia informacjami moze prowadzi¢ do podejmowania przez
inwestoréw nieoptymalnych decyzji ekonomicznych3%,

Zwolennicy ujawniania kompleksowej informacji zwracajg uwage, ze informacje sg
przetwarzane nie tylko przez konkretne podmioty, ale réznorodne grono odbiorcow, ktorzy
moga przetworzy¢ znacznie wigcej informacji, dlatego tez ich zjawisko przeciazenia informacja
nie dotyczy. Zdecydowanie bardziej problematycznym zagadnieniem jest ujawnianie
informacji nieistotnych, czyli takich, ktére utrudniaja przetwarzanie informacji oraz
podejmowanie racjonalnych decyzji. Niedobor informacji badz watpliwosci co do jakosci
informacji moga powodowac¢ niekorzystane dla spotki konsekwencje czego przyktadem sa

pierwotne emisje akcji. W ich przypadku wszelkie watpliwos$ci, co do jakosci informacji,

303 p, M. Fairfield, R.J. Sweeney, T.L. Yohn, Accounting classification and the predictive content of earnings,
The accounting review, vol. 71(3), 1996, s. 337-355.

304y, Beattie, B. Mclnnes, S. Fearnley, A methodology for analysing and evaluating narratives in annual
reports: a comprehensive descriptive profile and metrics for disclosure quality attributes, Accounting Forum,
vol. 28(3), 20044, s. 205-236.

305 C A. O’Reilly, Individuals and information overload in organizations: is more necessarily better?, Academy
of Management Journal, vol, 23(4), 1980, s. 684-696; A. Edmunds, A. Morris, The problem of information
overload in business organizations: a review of literature, International Journal of Information Management,
vol. 20(1), 2000, s. 17-28.

306 C. Speier, J.S. Valacich, 1. Vessey, The influence of task interruption on individual decision making: An
information overload perspective, Decision Sciences, vol. 30(2), 1999, s. 337-360.
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powoduja, ze inwestorzy domagaja si¢ wyzszej premii za ryzyko, co tym samym generuje
wyzsze koszty kapitahu dla spotek, ktore wchodza na publiczne rynki®?’.

Mucko zwrécil uwage na istotny aspekt oceny jakosci (w tym szczegdtowosci)
informacji ujawnianych w raportach spoétek. Na podstawie przeprowadzonych badan stwierdzit,
ze uzytkownicy niemal zawsze domagaja si¢ wigkszej ilosci informacji, a dotychczas
dostarczone informacje uwazaja za niewystarczajace. Szczegdlnie zaakcentowatl on istnienie
konfliktu pomigdzy spotkami, ktore ponosza wysokie koszty sporzadzania coraz bardziej
szczegblowych informacji ujawnianych w raportach, a odbiorcami informacji, bedacymi
beneficjentami tych informac;ji®®.

Szczegdlowos¢ informacji koniecznych do ujawnienia w sprawozdaniach finansowych
powoduje, ze informacje dodatkowe stanowig ich najbardziej obszerng cze$¢ i to od nich
uzalezniona jest liczba stron catego dokumentu®®. Na podstawie raportéw przygotowywanych
przez Deloitte, ktore dotycza raportéw biznesowych brytyjskich spotek notowanych na rynku
w Londynie wynika, ze w latach 2012-2016 $rednia liczba stron sprawozdan finansowych
wzrosta z 54 do 61 tj. o 13%, natomiast Srednia liczba stron raportow rocznych zawierajacych
poza sprawozdaniami finansowymi inne dodatkowe informacje, w tym rowniez informacje
niefinansowe, wzrosta o 20%3°. Podobne badania przeprowadzone przez firme KPMG
potwierdzaja wyniki uzyskane przez Deloitte. W 2016 roku $rednia liczba stron sprawozdania
finansowego zmierzona na podstawie danych pochodzacych z 270 jednostek z calego Swiata
zwickszyta si¢ w poréwnaniu do 2014 roku o 16,2% (z 74 do 82 stron). Srednia ilo$é stron

raportu rocznego wzrosta w tym samym okresie o okoto 23,6% (z 165 do 204 stron)3!!. Stale

307 D. Easley, M. O’Hara, Information and the cost of capital, The Journal of Finance, vol. 59(4), 2004, s. 1553-
1583.

308 p, Mucko, Koncepcja zmian w sprawozdawczosci finansowej spétek publicznych, Wydawnictwo Naukowe
Uniwersytetu Szczecinskiego, Szczecin 2008, s. 182.

309 P, Prewysz-Kwinto, G. Voss, Ujawnianie informacji w $wietle Miedzynarodowych Standardoéw
Rachunkowosci i jego wplyw na obszernos¢ sprawozdan finansowych grup kapitatowych notowanych na GPW w
Warszawie, Folia Oeconomica, Acta Universitatis Lodziensis, nr 1(340), 2019, s. 184.

310 Deloitte, Annual report insight. A new beginning, 2013,
https://www.iasplus.com/en/publications/uk/other/annual-report-insights—2013, data dostepu: 18.12.2020;
Deloitte, Annual report insight. Providing a clear steer, 2014,
https://www2.deloitte.com/uk/en/pages/audit/articles/annual-report-insights—2014.html, data dostepu:
18.12.2020; Deloitte, Annual report insight. Building a better report, 2015,
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/uk/Documents/audit/deloitte-uk-annual-report-insights—
2015-highlights.pdf, data dostgpu: 20.12.2020; Deloitte, Annual report insight, Planning your report, 2016,
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/uk/Documents/audit/deloitte-uk-annual-reports-insight—
2016.pdf, data dostepu: 20.12.2020.

311 KPMG, The KPMG survey of business reporting, 2014,

https://home kpmg.com/xx/en/home/insights/2014/06/kpmg-survey-business-reporting.html, data dostepu:
28.12.2020; KPMG, Room for improvement. The KPMG survey of business reporting, second edition, 2016,
https://home kpmg.com/xx/en/home/insights/2016/04/kpmg-survey-business-reporting-second-edition.html, data
dostepu: 28.12.2020.
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obserwowany  wzrost obszerno$ci sprawozdan finansowych udowadniajg  takze
mi¢dzynarodowe badania naukowe. Wzrost ten wykazali w swoich badaniach min. M. Lang
oraz L. Stice-Lawrence przeprowadzajac analiz¢ liczby stéw w tekstach opisowych 15 000
sprawozdan finansowych sporzadzonych przez spotki pochodzace z 42 krajow w latach 1998-
2011. Mediana liczby stoéw wzrosta w badanym okresie prawie o 114% (z 11 611 w 1998 roku
do 24 860 w 2011 roku)'?. Podobne wyniki uzyskali takze M. Lang, T. Dyer oraz L.
Stice-Lawrence. Przeanalizowali oni teksty raportow rocznych wymaganych przez SEC
(Amerykanska Komisja Papierow Wartosciowych i Gield) za okres 1996-2013. Wyniki badan
wskazaly na zwigkszenie liczby stow w raportach analizowanych spotek o 113% (z okoto 23
000 w 1996 roku do prawie 50 000 w 2013 roku)33.

Glownym powodem wzrostu obszernosci sprawozdan jest przede wszystkim wzrost
wymagan dotyczacych ujawniania informacji. Jest to wynikiem wprowadzania ciggle nowych
1 modyfikowania juz istniejacych standardow rachunkowosci MSR, bedacych odpowiedzig na
skutek zmieniajacej si¢ i coraz bardziej ztozonej rzeczywistosci gospodarczej. Potwierdzaja to
wyniki ptynace z migdzynarodowych badan. Wplyw stosowania MSSF na zwigkszenie
obszernoéci sprawozdan finansowych potwierdzili min. M. Lang i L. Stice-Lawrence®* oraz
M. Morunga i M. E. Bradbury®®. Wzrost obszernosci sprawozdan finansowych jest
spowodowany tym, ze osoby odpowiedzialne za ich sporzadzenie, chcac wypetni¢ wymagania
stawiane przez standardy, zamieszczajg szczegdlowe informacje, w tym takze te zupeinie
nieistotne. Dodatkowym czynnikiem do podejmowania takich dzialan moze by¢ obawa
kierownikow jednostek sporzadzajacych sprawozdania finansowe przed organami nadzoru
badz bieglymi rewidentami, ktéra wynika z prze§wiadczenia, ze w momencie przeprowadzania
kontroli zostanie dokonana weryfikacja wypetnienia obowigzku ujawnienia danych informacji,
nie za$ jej istotnosci®l®. Trzeba jednak zauwazy¢, ze wzrost obszernosci sprawozdan
finansowych, spowodowany obowiazkiem ujawniania informacji wymaganych przez
wszystkie migdzynarodowe standardy rachunkowosci, wcale nie musi doprowadzi¢ do

zwigkszenia ich uzytecznos$ci. H. Hoogevorst podczas konferencji w Amsterdamie w 2013 roku

wypowiedziat nastgpujace zdanie: ,,Sprawozdania finansowe peczniejg jak balony, jakkolwiek

312 M. Lang, L. Stice-Lawrence, Textual Analysis and International Financial Reporting: Large Sample
Evidence, Journal of Accounting and Economics, t. 60(2-3), 2015, s. 116.

313 T. Dyer, M. Lang, L. Stice-Lawrence, The evolution of 10-K textual disclosure: Evidence from Latent
Dirichlet Allocation, Journal of Accounting and Economics, t. 64(2), 2017, s. 226.

314 M. Lang, L. Stice-Lawrence, op. cit., s. 119.

315 M. Morunga, M.E. Bradbury, The Impact of IFRS on Annual Report Length, Australasian Accounting,
Business and Finance Journal, t. 6(5), 2012, s. 51-52.

316 5. Honko, Nadmiar informacji w sprawozdaniu finansowym — mozliwe kierunki zmian, Prace Naukowe
Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, nr 388, 2015, s. 238-245.
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ilo$¢ przydatnych w nich informacji nie wzrasta w analogicznym tempie”3'’. W coraz co to
bardziej obszernym sprawozdaniu finansowym uzytkownikom jest trudno odnalez¢
odpowiednie dla nich informacje, przy czym te mniej istotne moga z kolei zaciemniac te istotne.

A. Jurewicz podkresla, ze wada bardzo szczegdtowych ujawnien jest rozbudowanie
informacji dodatkowej, ktorej to analiza wymaga od uzytkownika odpowiedniej wiedzy z
finansow 1 rachunkowosci, jak rowniez czasu na sformutowanie wnioskéw odno$nie oceny
sytuacji finansowej jednostki®®., W 2011 roku Rada Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci (IASB) zapoczatkowata prace nas projektem o nazwie ,,Inicjatywa w sprawie
ujawnien”, dotyczacym ujawniania informacji i ich wplywie na uzytecznos¢ i jakosé
sprawozdan finansowych. Na podstawie badan ankietowych przeprowadzonych w latach 2012—
2013, a takze forum dyskusyjnego, IASB zidentyfikowala trzy gtéwne problemy zwigzane z
ujawnianiem informaciji:

e brak w sprawozdaniach finansowych wtasciwej ilosci informacji istotnych, co z kolei
moze prowadzi¢ do podejmowania przez uzytkownikow sprawozdan niewtasciwych
decyzji biznesowych czy inwestycyjnych,

e ujawnianie w sprawozdaniach finansowych nieistotnych informacji, co moze
doprowadzi¢ do przyémienia istotnych informacji i zmniejszy¢ tym samym
zrozumialo$¢ sprawozdan finansowych,

e nieskuteczna komunikacja przejawiajaca si¢ w ujawnianiu informacji istotnych lecz w
sposOb mogacy znacznie utrudni¢ zrozumienie sprawozdan finansowych oraz
skutkowaé ich czasochtonna analiza®'®.

Na gietdach papierow warto§ciowych niezbednym elementem warunkujacym zaufanie
inwestorow do rynkéw kapitatlowych sg duze miedzynarodowe korporacje. Publiczna
wiarygodno$¢ rynkow kapitatowych jest rownoznaczna z publicznym zaufaniem do
sprawozdawczo$ci finansowej. M. Kedzior pisze, ze sprawozdawczo$¢ finansowa jest
wiarygodna wtedy, gdy jest transparentna, wysokiej jakosci oraz zgodna z rzeczywistoscia
ekonomiczng. Z reguly zaklada sie, ze jesli spotka dokonuje wiekszej ilosci roznorodnych

ujawnien ksiegowych to rosnie zaufanie inwestorow. Czesto zdarza si¢ jednak, ze

317 M. Turulska, M. Wambier, M. Zylinski, Czego oczekujq uzytkownicy sprawozdania finansowego,
Rachunkowos¢, nr 11, 2017, s. 13.

318 A, Jurewicz, Prezentacja sktadnikow sprawozdania finansowego, [w:] E. Walifiska, A. Wencel, A. Jurewicz,
J. Gad, Sprawozdanie finansowe wedtug MSSF, Wolters Kluwer, Warszawa 2011, s. 116.

319 . Urbaniak, Sprawozdanie finansowe jako cenne zrédto informacji o spétce czy grupie kapitatowej,
Rzeczpospolita, 2018,
http://www.rp.pl/Rachunkowosc/302219988-Sprawozdanie-finansowe-jako-cenne-zrodlo-informacji-o-spolce-cz
y-grupie-kapitalowej.html, data dostgpu 02.01.2021.
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menedzerowie §wiadomie badz nie§wiadomie posiadajg sktonnos¢ do ujawniania mniejszej lub
wickszej ilosci danych ksiggowych. Rokrocznie jestesmy $§wiadkami rosngcych wymagan i
oczekiwan inwestordw i pozostalych interesariuszy, ktorzy sg zainteresowani wigksza jakoscia
ujawnien%,

Od poczatku lat siedemdziesigtych XX wieku widoczny jest proces ciaglego
zwigkszania ujawnien, ktéry wynika gtownie z wymogéw instytucji odpowiedzialnych za
tworzenie standardow rachunkowosci, instytucji rzadowych i kot ksiegowych. Wzrost ujawnien
zostaly przyspieszony w nastgpstwie internacjonalizacji gield papierow wartosciowych,
rosngcej warto$ci akcji spotek publicznych oraz wskutek $wiadomosci odnoszacej sie do
istnienia réznic w rachunkowos$ci w skali migdzynarodowej. Nacisk na wzrost ujawnien
wywieraly takze rzady poszczego6lnych panstw i zwigzki zawodowe. Obecnie praktyke wzrostu
ilosci 1 jako$ci ujawnien szczeg6lnie postuluja nastepujace organizacje: Unia Europejska, Rada
Miegdzynarodowych Standardow Rachunkowos$ci, Organizacja Narodow Zjednoczonych,
Organizacja Wspolpracy Gospodarczej i Rozwoju®?L,

W literaturze przedmiotu autorzy podaja wiele argumentdéw przemawiajacych za
polityka zwiekszonych ujawnien, do ktorych naleza:

o Kompleksowos$¢ srodowiska gospodarczego. W zwiazku z rosnaca zlozonoscia
prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej powstaja trudnosci zwigzane z przeniesieniem
istoty zdarzen gospodarczych do raportow rocznych, w szczegdlnosci do
sprawozdawczosci finansowej. Najtrudniejszymi zagadnieniami we wspodlczesnej
rachunkowosci sg min. leasing, instrumenty pochodne, odroczony podatek dochodowy,
pofaczenia jednostek. Wobec tego istnieje potrzeba tworzenia oraz rozbudowy not
uzupetniajacych w sprawozdaniu finansowym.

e Konieczno$¢ przekazywania informacji na czas. Obecnie uzytkownicy w coraz
wigkszym stopniu i1 zakresie oczekuja informacji uzytecznych oraz aktualnych, ktore
pozwolg im na przewidywania przyszlych zjawisk, jakie moga wystapi¢ w jednostce
gospodarczej. Przejawem tych oczekiwan jest sprawozdawczo$¢ §rédroczna, natomiast
dodatkowo Amerykanska Komisja Papierow Wartosciowych i Gield =zaleca

przygotowywanie prognoz finansowych oraz ich publikacje.

320 M. Kedzior, Sprawozdawczos¢ finansowa przedsiebiorstw miedzynarodowych, [W:] Wspoétczesna
rachunkowos¢ na rynkach kapitatowych, red. K. Grabinski, M. Kedzior, J. Krasodomska, Difin, Warszawa 2014,
s. 168.

321 M. Kedzior, Polityka petnych i dobrowolnych ujawnien na rynkach kapitatowych [W:] Wspétczesna
rachunkowos¢é na rynkach kapitatowych, red. K. Grabinski, M. Kedzior, J. Krasodomska, Difin, Warszawa 2014,
s. 187.
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e Wykorzystanie rachunkowosci jako narzedzia kontroli oraz monitoringu. Po skandalach
finansowych, takich firm jak np. Enron, Worldcom oraz innych, rzady poszczegélnych
panstw i komisje papierow warto$ciowych zaczety zwraca¢ wigkszg uwage i wymagac
od spotek ujawnien, ktore nie byty wczesniej przedmiotem ich zainteresowan. Chodzi
przede wszystkim o takie dane jak: transakcje z jednostkami powigzanymi,
pozabilansowe umowy dotyczace finansowania, polityka wynagrodzen i1 premii dla
kadry zarzadzajacej*?%.

Spotki stosujace polityke zwigkszonych ujawnien ujawniaja wigcej niz jest to
wymagane przez prawo. Oznacza to wigc podawanie w sprawozdaniach finansowych, poza
informacjami obowigzkowymi wymaganymi przez prawo, rowniez dodatkowych
dobrowolnych informacji. Rozszerzenie zakresu ujawnianych informacji poza te wymagane
przez prawo powoduje, ze informacja podana w sprawozdaniu finansowym jest bardziej
szczegotowa, co z kolei ma wplyw na podejmowanie decyzji gospodarczych na podstawie
dostepnych informacji o okreslonych cechach jako$ciowych.

W teorii 1 praktyce mozna si¢ spotkac takze z polityka pelnych ujawnien. Ten postulat
byt podnoszony na gieldach papieréw wartosciowych min. przez A. Riahi-Belkaoui, wedtug
ktérego przez pelne ujawnienia nalezy rozumie¢ pelne, wiarygodne i adekwatne ujawnienia
ksiggowe. Wobec tego sprawozdania finansowe powinny precyzyjnie odzwierciedla¢
wszystkie istotne zdarzenia gospodarcze wywierajace wplyw na przedsigbiorstwo. Polityka
pelnych ujawnien zaktada, ze zadna istotna dla inwestora informacja nie zostanie niewykazana
w sprawozdaniu finansowym. Nie moze to jednak prowadzi¢ do nadmiernego tadunku
informacji, ktorych liczba oraz stopien trudnosci beda zbyt duze dla przecigtnego inwestora®%,

Analizujac polityke ujawnien ksiggowych nalezy zwroci¢ uwage na okresy nasilonej
lub tez zmniejszonej ich ilosci. Jedng z przyczyn tego zjawiska moze by¢ che¢ zaprezentowania
spotki w korzystnym $wietle w sytuacji, gdy spotka zamierza dokonaé sprzedazy akcji na
rynkach kapitatowych. Zjawisko zwigkszonej ilosci ujawnien zostato zaobserwowane wtasnie
przed emisja papierow wartosciowych®?*. M. Kedzior zwraca uwage, ze powyzsza zalezno$é
jest istotna 1 pozwala podzieli¢ catg badang probe na jednostki zamierzajace przeprowadzic¢
emisje¢ akcji oraz pozostate, a podziat ten mogiby by¢ bardzo podobny w aspekcie ilosci

ujawnien. Autor wskazuje, ze réozna moze by¢ takze reakcja rynku kapitalowego na wigksza

322 D.E. Kieso, J.J. Weygandt, T.D. Warfield, Intermediate Accounting, John Wiley & Sons, New Jersey 2012, s.
1512.

323 M. Kedzior, Polityka petnych i dobrowolnych ujawnien na rynkach kapitatowych, op. cit., s. 188.

324 M.H. Lang, R.J. Lundholm, Voluntary Disclosure and Equity Offerings: Reducing Information Asymmetry or
Hyping the Stock?, Contemporary Accounting Research, vol. 17, no 4, 2000, s. 623-662.
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ilos¢ ujawnien. Dla spoétek, ktore wezesniej nie dokonywaty wielu ujawnien reakcja rynku na
informacje o emisji akcji moze by¢ negatywna i w konsekwencji moze doprowadzi¢ do spadku
cen akcji z uwagi na dominujacy efekt sygnalizacji (emisja akcji) w pordwnaniu do polityki
ujawnien. Reakcja rynku bedzie natomiast o wiele mniej negatywna w przypadku spotek, ktore
stale prowadza polityke duzej liczby ujawnien®?.

Podsumowujac rozwazania teoretyczne dotyczace szczegdlowosci jako jednej z cech
jakosciowych informacji, nalezy zdaniem autorki wskaza¢ kilka najwazniejszych elementow
sktadajacych si¢ na definicje szczegdtowosci informacji dla potrzeb dalszych rozwazan i
projektowanego badania empirycznego.

e Szczegdlowos¢ informacji to jedna z cech jakosciowych informacji, pozwalajaca na
lepsze zaspokojenie potrzeb informacyjnych jej uzytkownikéw oraz wplywajaca na
podejmowane przez nich decyzje.

e Szczegdlowos¢ informacji moze by¢ cecha jakosciows rozpatrywana zaréwno dla
informacji finansowych, jak i niefinansowych.

e Szczegdlowo$¢ informacji mozna okreslic jako liczbe detali, jakie zawiera w
odniesieniu do opisywanego obszaru sprawozdawczego.

e Szczegdlowos¢ informacji moze, ale nie musi mie¢ wplywu na jej efektywnos$¢ i

istotnos¢.

2.4. Noty objasniajace (informacje dodatkowe) jako element sprawozdania finansowego

Waznym aspektem wpltywajacym na podejmowanie decyzji na podstawie publicznie
dostgpnych sprawozdafn finansowych jest szczegdélowos$¢ informacji w nich zawartych.
Oczywistym jest, ze nie moga one odwzorowywal rzeczywistosci gospodarczej zbyt
szczegblowo, poniewaz statyby sie wowczas nieczytelne. Problem ten rozwigzuje jednak
informacja dodatkowa, stanowigca integralng czg$¢ sprawozdania finansowego. To wiasnie
informacja dodatkowa zwicksza uzyteczno$¢ sprawozdan finansowych szczegélnie dla
uzytkownikow zewnetrznych3%,

Noty uzupeliajace sg szczegoélnie waznym elementem sprawozdan finansowych

duzych migdzynarodowych przedsiebiorstw. Utlatwiajag one inwestorom podejmowanie

efektywnych decyzji inwestycyjnych utrudnionych z uwagi na zakres dziatalnosci podmiotu.

325 M. Kedzior, Polityka petnych i dobrowolnych ujawnien na rynkach kapitatowych, op. cit., s. 199.
3% Meritum rachunkowos$é. Rachunkowosé i sprawozdawczosé finansowa, red. E. Walinska, op. Cit., s. 52.
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Noty pozwalaja przekazywac¢ informacje dotyczace najwazniejszych pozycji finansowych bez
niepotrzebnego opisu tych pozycji w poszczeg6élnych czesciach sprawozdania finansowego.
Mozna w nich odnalez¢ informacje o szacowanych wartosciach, przyjetych zatozeniach, jak
roOwniez opisujag one w sposob bardziej szczegdlowy przyjeta przez jednostke polityke
rachunkowosci. W notach uzupehiajacych znajduja si¢ takze dodatkowe informacje dotyczace
min. sprawozdawczo$ci segmentowej, potencjalnych zobowigzaniach, zdarzeniach
zaistnialych po dniu bilansowym, kontraktach warunkowych czy tez transakcjach z
jednostkami powiazanymi®?’.

Dla potrzeb sporzadzania sprawozdan finansowych zgodnie z MSSF ich kategoria
zostala zdefiniowana w MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych”. Zgodnie ze
standardem ich definicja jest nastepujaca: ,,Informacja dodatkowa zawiera informacje
uzupetniajace do danych =zaprezentowanych w sprawozdaniu z sytuacji finansowej,
sprawozdaniu z zyskéw lub strat 1 innych calkowitych dochodéw, (jesli zostal
zaprezentowany), sprawozdaniu ze zmian w kapitale wlasnym oraz sprawozdaniu z
przeptywéw pieni¢znych. Informacja dodatkowa zawiera opis lub rozbicie pozycji
zaprezentowanych w powyzszych sprawozdaniach oraz informacje na temat pozycji, ktore nie
kwalifikuja sie¢ do ujecia w powyzszych sprawozdaniach™®?®. A. Tlaczata oraz I. Olchowicz
wskazuja, iz informacje prezentowane wewnatrz informacji dodatkowej stanowia czesé
informacji finansowych3?. Zgodnie z MSR 1 pelne sprawozdanie finansowe ztozone jest z
dwoch czesci. Pierwsza cze$¢ tworza podstawowe elementy sprawozdania (sprawozdanie z
sytuacji finansowej, sprawozdanie z zyskow 1 strat i innych catkowitych dochoddéw,
sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym, sprawozdanie z przeplywow pieni¢znych)
prezentujace w syntetyczny sposob informacje na temat majatku jednostki, zrodel jego
finansowania, osiagnigtych przychodach i kosztach oraz wptywach i wydatkach. Lepsze
zrozumienie danych liczbowych prezentowanych w tej czesci sprawozdania wymaga bardziej
szczegotowej ich prezentacji i omowienia, co dokonuje si¢ w informacji dodatkowej, ktora
stanowi druga rownie wazng cze$¢ sprawozdania finansowego®°.

W przypadku sprawozdan finansowych sporzadzanych wedlug MSSF informacje
dodatkowe sa szczegolnie istotne, gdyz ilo$¢ informacji ujawnianych obligatoryjnie w

podstawowych elementach sprawozdania finansowego jest do$¢ ograniczona. Dopiero noty

327 M. Kedzior, Sprawozdawczos¢ finansowa przedsiebiorstw miedzynarodowych, op. cit., s. 168.
328 Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci Nr 1 Prezentacja sprawozdan finansowych, par. 7.
329 1. Olchowicz, A. Tlaczata, op. cit., s. 24.

330 p, Prewysz-Kwinto, G. Voss, op. cit., s. 183.
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objasniajagce do poszczegdlnych pozycji sprawozdawczych pozwalaja doktadniej poznad

sytuacje finansowg i majatkows jednostki®3!

. MSR 1 zawiera og6lne zasady przygotowywania
not objasniajacych i podstawowy zakres informacji jaki powinien by¢ w nich ujawniony.

Zgodnie z MSR 1 celem informacji dodatkowych jest:

e prezentacja informacji o podstawach sporzadzenia sprawozdania finansowego oraz
stosowanych przez jednostke zasadach polityki rachunkowosci,

e ujawnianie informacji wymaganych przez poszczeg6dlne standardy MSR/MSSF, jesli
nie zostaty ujawnione w innym miejscu sprawozdania finansowego,

e dostarczenie informacji nie ujetych w innych miejscach sprawozdania finansowego,
ktore sa potrzebne do jego zrozumienia®®,

Informacje dodatkowe zawarte w notach objasniajacych powinny zostaé przedstawione
przez jednostke w sposob usystematyzowany, uwzgledniajagc przy tym ich wplyw na
zrozumiato$¢ oraz poréwnywalnos¢ sprawozdan finansowych. W tym celu w odniesieniu do
kazdej pozycji zawartej w podstawowych elementach sprawozdania finansowego jednostka ma
obowigzek zmieszczenia tzw. odsylaczy (not) do wszystkich odnosnych informacji
prezentowanych w informacjach dodatkowych®®3,

Zgodnie z MSR informacje zawarte w notach objasniajacych do sprawozdania
finansowego powinny by¢ uporzadkowane w nast¢pujacej kolejnosci:

e informacje opisowe,

e informacje bardziej szczegdlowe o zagregowanych kwotach prezentowanych w
poszczegolnych czg$ciach sprawozdania finansowego,

e dodatkowe informacje o zdarzeniach warunkowych.
Informacje dodatkowe powinny natomiast zawierac:

e os$wiadczenie o sporzadzeniu sprawozdania finansowego zgodnie z MSR/MSSF,

e okreslenie polityki rachunkowosci,

e dodatkowe informacje do poszczegdlnych pozycji prezentowanych w danych
elementach sprawozdania finansowego,

e inne ujawnienia, ktére zawieraja informacje o zabezpieczeniach, zdarzeniach

warunkowych oraz pozostale informacje finansowe i niefinansowe>3,

331 Sprawozdanie finansowe wedtug MSSF, red. B. Nita, W. Hasik, op. cit., s. 102.

332 Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci Nr 1 Prezentacja sprawozdan finansowych, par. 112.
333 Sprawozdanie finansowe wedtug MSSF, red. B. Nita, W. Hasik, op. cit., s. 102.

334 E. Walinska, B. Bek-Gaik, J. Gad, B. Rymkiewicz, op. cit., s. 23-34.
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MSR 1 wyznacza tylko kilka obowigzkowych ujawnien informacji w notach
objasniajacych, natomiast uzupetnieniem tych danych sa zapisy wynikajace z poszczegolnych
standardow, ktore zawieraja zasady i zakres informacji, jaki jednostki powinny ujawni¢ w
notach objasniajgcych. W przypadku informacji dodatkowej przepisy MSR/MSSF, poza
okresleniem minimalnego zakresu ujawnien, dajg jednostkom duza swobode przy doborze
zakresu i sposobu prezentowania informacji®®. Zestawienie istotnych ujawnien w informacji

dodatkowej wedlug MSR 1 przedstawia tabela 2.1.

Tabela 2.1. Ujawnienia w informacji dodatkowej

MSR 1 Ujawnienia obejmuja:

par. 112 -informacje dotyczace zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci
-informacje wymagane przez MSSF

-informacje wspomagajace zrozumienie sprawozdania finansowego

par. 113, 114, 117 | -usystematyzowang prezentacj¢ informacji, migdzy innymi poprzez stosowanie
odsylaczy przy poszczegdlnych pozycjach sprawozdania finansowego do
informacji zawartych w informacji dodatkowej, utrzymanie okre§lone;j
struktury informacji w informacji dodatkowej (stwierdzenie zgodno$ci z
MSSF, odwotanie do podsumowania zasad (polityki) rachunkowosci,
informacje uzupetniajace)

par. 122 -subiektywne oceny dokonane przez kierownictwo w procesie stosowania
zasad (polityki) rachunkowosci, majace istotny wptyw na kwoty ujete w
sprawozdaniu finansowym, na przyktad w odniesieniu do momentu, w ktorym
nastepuje przeniesienie na inne jednostki ryzyka i korzysci wynikajacych z
transakcji leasingowej

par. 125 -zalozenia co do przysztosci oraz innych podstawowych przyczyn niepewnosci
szacunkow na koniec okresu sprawozdawczego, z ktorymi wigze si¢ ryzyko
korekty wartosci bilansowych w nastepnym roku obrotowym

par. 135 -informacje umozliwiajace uzytkownikom sprawozdan finansowych ocene
celow, zasad i procesoéw stuzacych zarzadzaniu kapitatem
par. 137 -kwote zadeklarowanych dywidend nieujetych do wyptaty do dnia

zatwierdzenia sprawozdania finansowego oraz kwote dywidendy na akcje
-nieujete dywidendy z tytulu posiadanych udzialow (akcji) uprzywilejowanych
co do dywidend

par. 13 -informacje niefinansowe, ktdre nie zostaly ujete w ramach innych sktadnikow
sprawozdania finansowego, na przyktad rodzaj i przedmiot prowadzenia
dziatalnosci

Zrodlo: J. Btazynska, op. cit., s. 199.

Kategorie prezentowane w informacji dodatkowej sa $ciSle zwigzane z rodzajem
dziatalnosci danej jednostki. Dzigki nim podmiot prezentujacy sprawozdanie finansowe moze
przedstawi¢ uzytkownikom specyficzne informacje pomagajace w prawidtowy sposob ocenié
jego sytuacje finansowa i majatkowg. Informacje prezentowane w notach objasniajgcych

powinny zaspokaja¢ potrzeby informacyjne adresatow sprawozdan finansowych poprzez

335 P, Prewysz-Kwinto, G. Voss, op. cit., s. 183-184.
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ujawnienie zasad 1 rozwigzan zastosowanych przez jednostk¢ podczas ich sporzadzania. Z
punktu widzenia obszernosci i iloéci informacji dodatkowych nalezy je krytycznie ocenia¢ pod
katem ich zrozumiatosci i przydatnosci, a takze z perspektywy ponoszonych kosztow33°.

Rola informacji dodatkowej jest niezwykle wazna, poniewaz ujawnienie okreslonych
informacji, ktére dotycza przysztych okresdow ma niejednokrotnie diametralne znaczenie dla
prawidtowej oceny sytuacji jednostki.

Informacja dodatkowa pozwala takze zachowaé cechy jako$Sciowe sprawozdan
finansowych. Dzieki niej uzytkownik moze by¢ pewien, ze zachowane zostaly zasady
rachunkowosci, ktoére gwarantujg porownywalnos$¢ 1 istotno$¢ informacji. Zapewnia ona
realizacje tzw. cechy pelnego ujawniania informacji, ktora zwigksza zrozumiato$¢, a tym
samym uzyteczno$¢ sprawozdan finansowych%’.

W ostatnich latach spotki zaczely eksperymentowaé z uktadem i1 formatem swoich
sprawozdan finansowych. Innowacje te obejmowatly sposob prezentowania not w informacjach
dodatkowych oraz zawarto$¢ i umiejscowienie informacji dotyczacych zasad rachunkowosci.
Problem wuzytecznosci informacji dodatkowych dostrzegly rdézne instytucje min.
ICAS&NZICA, EFRAG, FRC, ICAEW, AFM, AMF, w takze IASB3%,

IASB wskazata na trzy glowne problemy dotyczace informacji dodatkowych:
niewystarczajagco przydatne informacje, informacje nieprzydatne oraz nieskuteczna
komunikacja w odniesieniu do prezentowanych informacji®*®. W dokumencie dyskusyjnym
opublikowanym przez 1ASB, dotyczacym ujawniania informacji, zaproponowane zostaly
zasady skutecznej komunikacji, ktore wskazuja, Zze informacje powinny by¢: charakterystyczne
dla danej jednostki, opisane prosto i bezposrednio, jak tylko to mozliwe, uporzadkowane w
sposob podkreslajacy wazne kwestie, powigzane z innymi informacjami, jesli zwigksza to ich
przydatnos¢, niepowtarzane w innych miejscach sprawozdania finansowego, pozwalajace
zoptymalizowa¢ ich porownywalno$s¢ pomigdzy spotkami 1 pomigdzy okresami
sprawozdawczymi lecz nie kosztem ich uzytecznos$ci, dostarczane w formie wlasciwej dla tego

typu informacji*®. Analiza opinii uzytkownikéw sprawozdan finansowych odno$nie

336 A, Kuzior, op. cit., s. 68-69.

37 Meritum rachunkowos$é. Rachunkowosé i sprawozdawczosé finansowa, red. E. Walinska, op. Cit., s. 52.

338 E. Lazarowicz, Poréwnywalnosé struktury informacji dodatkowych w sprawozdaniach finansowych spétek
gietdowych WIG30, Studia Ekonomiczne, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach, nr
380, 2019, s. 51-52.

339 | ASB, Discussion Forum-Financial Reporting Disclosure Feedback Statement, 2013, s.32,
http://www.ifrs.org/ /media/project/disclosure-initative/feedback-statement-discussion-forum-financial-
reporting-disclosure-may 2013.pdf, data dostepu: 02.01.2021.

340 |ASB, Disclosure Initiative — Principles of Disclosure, Discussion Paper DP/2017/1, 2017, par. 2.6,
http://www.ifrs.org/-/media/project/disclosure-initative/disclosure-initiative-principles-of disclosure/discussion-
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niniejszego dokumentu wskazata, ze dla wigkszosci uzytkownikow sprawozdan finansowych
najwazniejszymi sposréod wymienionych zasad skutecznej komunikacji sg porownywalno$é
informacji oraz informacje charakterystyczne dla danej jednostki®*L,

Informacja dodatkowa postrzegana jest czesto przez uzytkownikoOw sprawozdan
finansowych jako obszerna i trudna w odbiorze. Przejrzystos¢, majgca zapewni¢ efektywna
komunikacj¢ oraz bardziej zrozumialy odbior informacji, zapewniajg informacje zaréwno
finansowe jak i niefinansowe, ktore:

e daja dostep do wszystkich informacji uznanych przez kierownictwo jednostki za istotne,
e zapewniajg interesariuszom zrozumienie informacji i mozliwos$¢ ich analizy,

e umozliwiaja podejmowanie racjonalnych decyzji,

e identyfikuja szeroki zakres czynnikéw determinujacych warto$¢ przedsigbiorstwa,

e umozliwiaja ocene sytuacji jednostki oraz dziatan podjetych przez jej kierownictwo>*2,

Problematyke ujawniania informacji podj¢ta min. Europejska Grupa Doradcza ds.
Sprawozdawczosci Finansowej (EFRAG), ktora przygotowata dokument dyskusyjny ,, Towards
a disclosure framework for the notes”. Celem projektu bylo opracowanie nowego standardu,
ktory miat dotyczy¢ ujawnien lub wprowadzenie wlasciwych zmian w dotychczasowym MSR
1, ktére miatyby wptynaé¢ na polepszenie jakosci oraz uzytecznosci sprawozdan finansowych.
Dokument zawiera tresci bedace efektem dyskusji nad przydatno$cig wszystkich informacji
zawartych w notach objasniajacych oraz nad kosztami obcigzen jednostek zwigzanymi z ich
przygotowaniem. Celem prac prowadzonych przez EFRAG byto:

e jasne zdefiniowanie not objasniajacych wraz z okresleniem celu ich sporzadzania,

e zidentyfikowanie niezbednych informacji, ktére powinny by¢ ujawniane w notach
objasniajacych,

e wskazanie sposobu ustalania wymagan dotyczacych wujawniania informacji
dodatkowych,

e przedyskutowanie istotnosci informacji zawartych w notach objasniajacych,

e wypracowanie standardéw, ktorych celem bedzie poprawa komunikacji z

uzytkownikami sprawozdan.

paper/published-documents/discussion-paper-disclosure-initiative-principles-of-disclosure.pdf, data dostgpu:
02.01.2021.

341 |ASB, Feedback from Users of Financial Statements. Project: Disclosure Initiative: Principles of Disclosure,
Staff Paper, IASB Agenda ref 11B, 2018, par. 31.

32 E. Walinska, A. Jurewicz, Ujawnianie informacji w raporcie finansowym — czy potrzebne sq ramy
konceptualne? [w:] Przysztosé rachunkowosci i sprawozdawczosci — zatozenia, zasady, definicje. Ujawnianie
informacji w sprawozdaniu finansowym, Prace Naukowego Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, nr
314, Wroctaw 2013, s. 226.
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Przyjecie rozwigzan zawartych w tym dokumencie miatoby doprowadzi¢ do
prezentowania w notach objasniajacych tylko przydatnych informacji dla uzytkownikow.
Szczegdlowe dane zaciemniajace rzeczywisto$¢ powinny by¢é pomijane. Za cel not
objasniajagcych przyjeto dostarczanie uzytkownikom potrzebnych mu opiséw pozycji
zawartych w sprawozdaniu finansowym, a takze skutkow transakcji w nim nieujetych, ktorych
skutkiem na dzien bilansowy jest fakt, ze osoby trzecie posiadaja prawo do roszczen wobec
jednostki, oraz ze jednostka moze osiggnaé w przysztosci pewne korzysci ekonomiczne. W
notach objasniajacych powinny zosta¢ zaprezentowane takze informacje o wielkosciach
szacunkowych, ryzyku, a takze alternatywnych mozliwosciach wyceny, w przypadku gdy sa
przydatne dla adresatow sprawozdan. Tres¢ not objasniajacych powinna by¢ przygotowana z
uwzglednieniem specyfiki dziatalnosci danej jednostki, a nie prezentowana wedlug ogo6lnych
schematow.

Organy tworzace standardy rachunkowosci powinny publikowa¢ tak samo dokladnie 1
wnikliwie wymagania zwigzane z informacjami dodatkowymi, jak ma to miejsce w przypadku
zasad uznawania poszczegoOlnych pozycji sprawozdania finansowego. Wytyczne co do
informacji dodatkowych powinny by¢ tworzone w oparciu o zasady rachunkowo$ci i réwniez
w stosunku do nich powinno si¢ stosowac zasad¢ ciaglo$ci prezentacji. Wymogi dotyczace
ujawniania informacji dodatkowych powinny uwzgledniaé potrzeby informacyjne ich
uzytkownikéw oraz koszty ich przygotowania.

Wymagania dotyczace zawarto$ci not objasniajagcych powinny by¢ tak ustalane, aby
informacje w nich zawarte dostarczaty ich uzytkownikom przydatnych opiséw poszczegolnych
pozycji, ktore objasniaja. Zgodnie z treScig dokumentu dyskusyjnego przydatny opis obejmuje:

e taka szczegotowos¢ pozycji sprawozdania finansowego, ktora sprawi, ze pozycje te
stang si¢ zrozumiate dla uzytkownikow sprawozdania,

e informacje odnoszace si¢ do charakterystyki rodzajowej poszczegodlnych pozycji
sprawozdawczych,

e informacje dotyczace obszarow dzialalno$ci, z ktorymi zwigzane sg poszczegolne
kategorie sprawozdawcze,

e zasady zastosowane przez jednostke do pomiaru poszczegdlnych wielkosci
ujawnianych w sprawozdaniu finansowym.

Autorzy dokumentu dyskusyjnego twierdza, ze powinno si¢ zwracac¢ szczegdlng uwage
na istotno$¢ ujawnianych informacji. Ujawnianie nieistotnych informacji oraz takich, ktore nie

dotycza danej jednostki, zmniejsza przydatno$¢ i1 zrozumiato$¢ informacji dodatkowych.
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Tworzac standardy nalezy poda¢ w nich pewne wskazowki, ktore utatwig ocene istotnosci
informacji.

Wazng sprawg jest takze ustalenie wymagan, €O do Sposobu prezentacji not
objasniajagcych. W notach powinny by¢ zawarte informacje specyficzne dla danej jednostki.
Informacje musza by¢ aktualne, uporzadkowane, przejrzyste, zwigzle, jasne, pisane prostym
jezykiem, powinny wyjasnia¢ istot¢ transakcji oraz by¢ jednoznacznie powigzane z
poszczegbdlnymi kategoriami sprawozdawczymi.

Wytyczne zawarte w dokumencie dyskusyjnym, dotyczacym ujawniania informacji
dodatkowych w notach objasniajacych, wskazuja, ze aby zwigkszy¢ uzytecznos¢ informacji
nalezy unika¢ prezentowania nadmiernej ilo$ci informacji, co niestety w obecnych czasach ma
miejsce i powodowane jest nadmiernymi wymaganiami standardow rachunkowos$ci oraz
trudnos$cig oceny informacji istotnej przez osoby sporzadzajace sprawozdania finansowe. Do
poprawy uzyteczno$ci ma tez przyczyni¢ si¢ ustanowienie jasnych zasad sporzadzania i
prezentowania not, co wplynie na zwigkszenie poréwnywalnosci i lepsze zrozumienie
informacji w nich zawartych.

W odpowiedzi na opublikowany dokument rozpoczgta si¢ dyskusja nad postulatami w
nim zawartymi. Opinie respondentow potwierdzity, ze nalezy stworzy¢ ujednolicone i
racjonalne zasady dotyczace sporzadzania not oraz nalezy takze ograniczy¢ ilos¢ informacji w
nich prezentowanych. Respondenci zgodnie stwierdzili, ze nalezy stworzy¢ standard regulujacy
problem sporzadzania not objasniajacych oraz przewodnik utatwiajacy oceng istotno$ci
informacji. Krytyce zostaly poddane dotychczasowe rozwigzania dotyczace ujawnien
opisywane w odrebnych standardach.

Rowniez IASB podjeta dziatania dotyczace problemu zmniejszajacej si¢ uzytecznosci
informacji zawartych w notach objasniajacych. W 2013 roku IASB przeprowadzita konsultacje
z szerokim gronem interesariuszy. Uczestnicy dyskusji wskazali, Zze konieczne jest podjgcie
dzialan na rzecz uzytecznosci 1 jakosci ujawnien. Wnioski z przeprowadzone] dyskusji
pozwolity na wyrdznienie trzech obszaréw dziatan, ktorych celem jest poprawa jakosci not
objasniajacych. Po pierwsze, IASB stwierdzila, Ze nalezy zwroci¢ wigksza uwage na istotno$é
informacji przez osoby sporzadzajace sprawozdania. Istotno$¢ odnosi si¢ nie tylko do
ujawniania waznych informacji, ale takze do pomijania informacji o mniejszym znaczeniu. Po
drugie, IASB uwaza, ze nalezy zmieni¢ zasady tworzenia standardow odnoszace si¢ do
informacji dodatkowych. Wazne jest, aby standardy zawieraly cele not, a nie tylko zakres
obowigzkowych ujawnien. Noty objasniajace powinny odpowiadaé specyficznej dziatalnosci

jednostek, wobec czego nalezy zwigkszy¢ swobode w zawartosci informacji dodatkowych oraz

111



ksztattowaniu ich uktadu w sprawozdaniu finansowym. Trzeci obszar odnosi si¢ za$ do
poprawy formy, jezyka, czytelno$ci, sposobu prezentacji oraz uktadu not. Celem dziatan IASB
jest doprowadzenie do sytuacji, gdzie jednostki beda prezentowaé tylko istotne informacje,
przydatne dla uzytkownikow sprawozdan finansowych. Rada zamierza prowadzi¢ takze
dyskusje nad zasadnos$cig stworzenia jednego standardu tworzacego pewne ramy koncepcyjne
ujawnien oraz prezentacji informacji3*.

Warto podkreslic problem zwigzany z malejacg przydatnoscia informacyjng not
objasniajgcych oraz trudno$ciami z selekcjg istotnych informacji. Jest to glownie
konsekwenc;ja:

e rosngcych wymogoéw dotyczacych ujawnien,

e pojawiania si¢ nowych rodzajow zdarzen i transakcji,

e stosowania skomplikowanych modeli szacowania wartosci,

e subiektywnej oceny istotnos$ci informacji przez osoby sporzadzajace sprawozdania,

e realizacji wylacznie obowigzku ujawnien dobrowolnych, a pomijania dobrowolnych,
ktére w danych okoliczno$ciach moga dostarczy¢ istotnych informacji.

Ustanowione przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci koncepcje
sporzadzania i interpretacji poszczegolnych elementéw sprawozdania finansowego, wraz z
uzupehiajagcymi je notami obja$niajacymi, wymagaja od sporzadzajacych sprawozdania oraz
uzytkownikéw tych sprawozdan coraz lepszej znajomosci szczegotowych przepisow
rachunkowosci 1 sprawozdawczos$ci finansowej. Stad tez wynika rosnaca rola informacji
dodatkowej*4. To wtaénie w notach objasniajagcych poza informacjami o podstawach
sporzadzania sprawozdan finansowych, stosowanych przez przedsigbiorstwo zasadach polityki
rachunkowosci, dodatkowych informacjach, ktére uzupetiaja poszczegdlne pozycje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, szczegélng role odgrywaja informacje umozliwiajace lepsza

oceng sytuacji przedsigbiorstwa np. informacje o ryzyku, zagrozeniach, szansach.

33 A, Kuzior, op. cit., s. 69-73.
344 R. Kaminski, op. cit., s. 100-101.
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Rozdzial 3
Polityka dobrowolnych i obowiazkowych ujawnien w
sprawozdawczosci finansowej

3.1. Teorie wyjasniajace komunikowanie si¢ spotek z uzytkownikami sprawozdan

finansowych

W badaniach przeprowadzanych nad zagadnieniem komunikowaniem si¢ spdlek
gietdowych z jej interesariuszami (polityka informacyjng) autorzy wykorzystuja nastepujace
teorie:

e teorie interesariuszy,
e teorie akcjonariuszy,
e teorie agencji,

e teorie legitymizacji®.

Teoria interesariuszy stanowita koncepcje prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej
opartej na dlugofalowych oraz trwatych relacjach pomiedzy zainteresowanymi stronami i byta
rozwijana przez wielu naukowcow takich jak min. Goodpaster (1991), Clarkson (1994-1995),
Donaldson oraz Preston (1995), Mitchell (1997), Rowley (1997), Frooman (1999), Scott i Lane
(2000), Baldwin (2002)3**. W szerokim znaczeniu interesariusze stanowili grupy osob lub
pojedyncze osoby, ktore wywieraly wplyw na cele osiggane przez przedsigbiorstwa i
odwrotnie, na ktorych sytuacje wplywaly osiggane przez przedsigbiorstwa cele. W waskim
znaczeniu interesariusze s3 okreslani jako osoby, bez wsparcia ktorych firma nie begdzie w
stanie istnie¢. Powyzsze definicje akcentuja wigc dwustronny wplyw: organizacji na
interesariuszy oraz interesariuszy na organizacje>*'.

Na postawie teorii interesariuszy powstaly rozne jej rodzaje. M. Marcinkowska
wyodrgbnia cztery nastgpujace typy teorii interesariuszy:

e teoria opisowa (empiryczna) - wskazuje, ze zarowno przedsigbiorstwa, jak i
menedzerowie, zachowuja si¢ w $cisle okreslony sposob. Teoria ta bada sposob, w jaki

organizacje zachowuja si¢ W stosunku do swoich interesariuszy.

345 ], Michalak, op. cit., s. 25.

346 E.W. Mainardes, H. Alves, M. Raposo, op. cit., s. 1861-1862.

347 R.E. Freeman, D.L. Reed, Stockholders and stakeholder: a new perspective on corporate governance,
California Management Review, XXV, 3, Spring, 1983, s. 90-92.
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e teoria instrumentalna - wskazuje, ze dane rezultaty mogg zostac¢ osiggnigte ze znacznie
wiekszym prawdopodobienstwem, jesli tylko menedzerowie beda si¢ zachowywacé w
okreslony sposob. Teoria ta ktadzie nacisk na poprawe podstawowych wskaznikow
spotki — glownie zyskownosci, w celu zaspokojenia dodatkowych potrzeb
interesariuszy.

e teoria normatywna - okresla, ze menedzerowie powinni zachowywac si¢ w okreslony
sposob. Teoria ta stawia na pierwszym miejscu koniecznos$¢ stosowania przez spotke
dziatan etycznych.

e teoria metaforyczna (narracyjna) — w jej ramach tworzone sg metafory odnoszace si¢ do
tego, jak interesariusze tworza oraz wymieniajg warto$¢ (jednostkg analizy sa
uczestnicy proceséw organizacyjnych)34,

Zgodnie z teorig interesariuszy organizacja dziata min. dla zaspokojenia potrzeb i dobra
swojego otoczenia, a 0soby, ktore sprawujg funkcje zarzadcze petlnig swego rodzaju funkcje
mediatordw pomigdzy przedsigbiorstwem, a interesariuszami. W zwigzku z tym jednostki
gospodarcze sa odpowiedzialne nie tylko przed akcjonariuszami, jak zaklada teoria

akcjonariuszy34

. Zwolennicy teorii interesariuszy postuluja, ze przedsigbiorstwo wspotistnieje
w spotecznosci lokalnej z innymi cztonkami spoleczenstwa i musi zatem realizowaé¢ dwa tak
samo wazne cele. Najwazniejszy z nich to generowanie dochodu, za$ drugi nie mniej wazny,
to dbanie o $rodowisko i dobre relacje z interesariuszami®*°. W ujeciu omawianej teorii,
gléwnym celem przedsigbiorstwa jest zaspokajanie réznych grup interesu, dlatego tez
zasadnicza kwestig musi by¢ ich identyfikacja i systematyka. Teoria interesariuszy pozwala
wyjasni¢ relacje wewnetrzne (migdzy interesariuszami) oraz zewnetrzne (miedzy
interesariuszami, a przedsi¢biorstwem). Pozwala ona takze okresli¢ kierunki i mozliwo$ci
wplywu poszczegbdlnych interesariuszy na cele przedsigbiorstwa, jego funkcjonowanie oraz

efektywno$¢®®!. Teoria interesariuszy podkresla znaczenie stron w osigganiu przez organizacje

sukcesu, gdyz organizacja nie dziala wylacznie w imieniu wiascicieli, lecz takze innych

348 M. Marcinkowska, Tworzenie wartosci przedsiebiorstwa dla interesariuszy, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Szczecinskiego, nr 638, Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia, nr 37, 2001, s. 857; N. M. de Bussy, L.
Kelly, Stakeholders, politics and power: Towards an understanding of stakeholder identification and salience in
government, Journal of Communication Management, vol. 14, issue 4, 2010, s. 291; H. Spitzeck, E. G. Hansen,
Stakeholder governance: how stakeholders influence corporate decision making, Corporate Governance: The
international journal of business in society, vol. 10, issue 4, 2010, s. 379-380.

349 R.W. Roberts, L. Mahoney, Stakeholder conceptions of the corporation. Their meaning and influence in
acounting research, Business Ethics Quarterly, vol. 14, nr 3, 2004, s. 339-340.

350 M. Galant, The stakeholders theory as a starting point for the critique of corporate social responsibility,
Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, nr 464, 2017, s. 32-33.

31 K. Szczepanska, op. cit., s. 360.
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interesariuszy. Teoria ta zaklada, ze podstawa sukcesu i przetrwania przedsiebiorstwa sg
pozytywne relacje z interesariuszami, a takze umiejetno$¢ wypracowywania kompromisoéw
pomigdzy stronami. Wedle tej teorii dziatalno$¢ organizacji opiera si¢ na budowaniu
dhugotrwatych i przejrzystych relacji z interesariuszami®®2. Zwolennicy tej teorii wskazuja, ze
dzigki zaspokojeniu potrzeb roznych grup interesariuszy przedsigbiorstwa mogg zwigkszy¢
efektywnos$¢ funkcjonowania poprzez tansze pozyskanie zasobdéw (pracownikoéw, kapitahu,
ziemi). Uwzglednienie réznych grup interesu pozwala takze zwigkszy¢ skutecznos¢ dziatania
przedsigbiorstwa, unikajgcym tym samym sprzeciwu spolecznego przy podejmowanych przez

nie dziataniach®3.

R.E. Frejman, B. Parmar i A.C. Wicks podaja pi¢¢ argumentow
potwierdzajacych shuszno$¢ teorii interesariuszy. Po pierwsze, budowanie wartosci dla
interesariuszy niesie takze korzys$ci dla akcjonariuszy, poniewaz jedynym sposobem
budowania wartosci dla akcjonariuszy jest wytwarzanie produktow oraz ustug dla klientéw
przedsiebiorstwa, zatrudnianie pracownikoéw oraz wspotpraca z dostawcami. Wobec tego nie
nalezy postrzegaé teorii akcjonariuszy i teorii interesariuszy jako przeciwstawnych. Po drugie,
podejmowanie dziatan zgodnych z zalozeniami teorii interesariuszy zapewnia wilasciwe
narzedzia do wyboru odpowiednich, ryzykownych i przedsigbiorczych dziatan, ktére pozwola
unikna¢ straty zaufania do spoiki oraz jej upadku. Po trzecie, zarzadzanie nastawione wytacznie
na jeden cel, jakim jest maksymalizacja wartoSci dla akcjonariuszy, moze prowadzi¢ do zbyt
uproszczonego postrzegania §wiata oraz zachowan, ktore prowadza do skandali gietdowych,
jakie mialy miejsce w przypadku spotki Enron, Parmalat czy Worldcom. Po czwarte,
akcjonariusze s3 rownoczesnie interesariuszami, wobec czego nie ma koniecznosci
przeksztatcania ich w interesariuszy. Po piate, pewne grupy interesariuszy min. klienci,
pracownicy czy dostawcy ponosza rownie duze ryzyko podobnie jak akcjonariusze 1 nie istnieje
dla nich lepsza ochrona prawna**. Potrzeby interesariuszy, ktore powinny byé¢ zaspokajane
wedlug teorii interesariuszy, uwzgledniaja potrzeby informacyjne. Nacisk roéznych stron
interesu powoduje, ze organizacje sporzadzaja raporty, ktore odpowiadaja na potrzeby réznych
grup interesariuszy. Na przyktad raporty zintegrowane lepiej utatwiajg zaspokojenie potrzeb
informacyjnych szerszego grona odbiorcow niz sprawozdania finansowe nastawione glownie

na akcjonariuszy oraz dostawcow kapitatu®®®. Istnienie szerokiego grona interesariuszy

32 |, Grzesiak, P. Kabalski, Wybrane teorie ekonomiczne i spoteczne jako podstawa badan audytu
wewnetrznego, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, nr 522, 2018, s. 173-174.
33 R.E. Freeman, W.M. Evan, Corporate governance a stakeholder interpretation, Journal of Behavioral
Economics, vol. 19, no 4, 1990, s. 337-359.

34 R.E. Freeman, A.C. Wicks, B. Parmar, Stakeholder theory and ,,the corporate objective revisited”’,
Organization Science, vol. 15(3), 2004, s. 364-369.

35 ], Michalak, op. cit., s. 26-27.
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wymaga wi¢c od przedsiebiorstwa ujawniania réznego rodzaju informacji spetniajacych
oczekiwania poszczegdlnych grup. Wobec tego, aby zaspokoi¢ potrzeby informacyjne, jak
najwigkszej grupy interesariuszy, przedsigbiorstwo bedzie ujawnia¢ znacznie wigce]
szczegdlowych informacji, gdyz kazda z grup interesariuszy moze by¢ zainteresowana innym
rodzajem i zakresem informacji.

W ramach teorii interesariuszy na uwage zastuguje nurt menedzerski, ktory zaktada, ze
przedsigbiorstwo identyfikuje poszczegoélne grupy interesariuszy, z ktorymi relacje powinny
by¢ wilasciwie zarzadzane. Im wazniejsza dla organizacji jest dana grupa interesariuszy, tym
relacje z nig powinny by¢ dobrze zarzadzane. Relacje te nie odnoszg si¢ jedynie do checi
pozyskania korzysci finansowych. Sita z jaka interesariusze oddziatuja na zarzadzajacych
zalezy od stopnia, w jakim kontrolujg oni zasoby potrzebne przedsi¢biorstwu. Im wigksze
znaczenie dla jednostki majg zasoby kontrolowane przez dang grupe¢ interesariuszy, tym
bardziej przedsiebiorstwo w pierwszej kolejnosci skupia si¢ zaspokojeniu potrzeb tej grupy
interesu. Poniewaz istotnos$¢ roznych grup interesariuszy dla przedsigbiorstwa zmienia si¢ w
czasie, to waznym wyzwaniem dla kierownictwa jest odpowiednia adaptacja strategii dziatania
oraz polityki informacyjnej tych zmian. Jesli znaczenie danej grupy interesariuszy ro$nie to
wzrasta takze znaczenie odpowiedniego spelnienia jej oczekiwan przez przedsigbiorstwo.
Niektore z tych oczekiwan dotycza min. zakresu ujawnianych informacji. Nurt menedzerski
zaktada, ze informacja jest niezwykle waznym zasobem, jaki posiada jednostka i moze zostac
wykorzystana do zarzadzania relacjami z interesariuszami, a nawet do manipulowania
informacja. Przedsigbiorstwa ujawniajag wigc informacje, ktore stuza réznym grupom
interesariuszy, aby pokaza¢, ze spetniajg one ich oczekiwania, dlatego tez zakres ujawnien
moze by¢ bardziej szczegdtowy w przypadku tych przedsigbiorstw, ktore chcg zaspokoic
potrzeby informacyjne jak najszerszego grona interesariuszy3°®.

Kolejng z teorii wykorzystywana w badaniach nad ujawnianiem informacji
sprawozdawczej jest teoria akcjonariuszy. Jednym z gtownych zwolennikéw tej teorii jest M.
Friedman. Wedhlug jego podejscia jedynym obowigzkiem przedsiebiorstwa jest pomnazanie
bogactwa wiascicieli®®’. A.K.Sundaram i A.C. Inkpen twierdza, Ze zarzadzanie spotka akcyjna
ukierunkowane jest na cel, a jednym z celow 0s6b zarzadzajacych jest maksymalizacja warto$ci
dla udzialowcow lub akcjonariuszy. Jest to bezposrednia przyczyna tego, ze zarzady spotek

dzialaja na rzecz 1 w imieniu wiascicieli jednostek gospodarczych. Sundaram i Inkpen

36 J. Krasodomska, Informacje niefinansowe w sprawozdawczosci spotek, op. cit., s. 55-56.
357 M. Friedman, The social responsibility of business is to increase its profits, New York Times Magazine, 13
September 1970.
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wymieniajg analogiczne pi¢¢ argumentéw co Frejman, Wicks 1 Parman potwierdzajacych
nadrzedno$¢ celu maksymalizacji warto$ci dla akcjonariuszy oraz stuszno$ci zatozen, na
ktorych opiera si¢ teoria akcjonariuszy. Po pierwsze, spotki dla ktérych glownym celem jest
kreowanie wartosci dla akcjonariuszy, kierujg swoje dzialania takze na dobro pozostalych
interesariuszy. Wynika to z faktu, ze rentowna spdtka moze kontynuowaé dzialalnos$¢ oraz
wywigzywac si¢ ze zobowigzan wobec dostawcow, klientow, pracownikéw i pozostatych grup
interesu. Po drugie, maksymalizowanie wartos$ci dla akcjonariuszy sktania zarzadzajacych do
podejmowania bardziej ryzykownych i1 przedsigbiorczych dziatan dla dobra akcjonariuszy. Po
trzecie, nie jest mozliwym znalezienie optimum dla réznych i czegsto sprzecznych celow.
Istnienie wigcej niz jednej funkcji celu sprawia, ze zarzadzanie staje si¢ dziataniem trudnym, a
czesto wrecz niemozliwym. Po czwarte, prosciej jest uczynié interesariusza akcjonariuszem niz
na odwroét. Po piate, w sytuacji, gdy dojdzie do zerwania uméw czy utraty zaufania, to nie
akcjonariusze, a pozostali interesariusze, tacy jak dostawcy, panstwo czy pracownicy, maja

38 Wedlug zatozen teorii

lepsza ochrong prawng i ponosza mniejsze ryzyko niz akcjonariusze
akcjonariuszy obowigzkiem zarzadow spoélek jest przekazywanie akcjonariuszom informacji o
sytuacji spotki oraz rozliczenia si¢ przed nimi z wypracowanych wynikoéw. Poszczegolne
elementy raportow przygotowywanych przez spotki sa wykorzystywane takze przez
pozostatych interesariuszy, ale tylko pod warunkiem, ze informacje w nich ujawnione sg
uzyteczne dla akcjonariuszy®°. Podobnie jak w przypadku teorii interesariuszy zaspokojenie
potrzeb informacyjnych akcjonariuszy bedzie zaleze¢ od zakresu 1 szczegdtowosci
ujawnianych informacji, przy czym nalezy zaznaczy¢, ze nie da si¢ okresli¢ optymalnego
poziomu szczegotowosci, ktory w pelni zaspokoitby potrzeby informacyjne danej grupy
odbiorcow, gdyz jest to kwestia bardzo indywidualna.

Teoria agencji zostata stworzona przez E.F. Fame oraz M. Millera®®, a nastepnie
rozwinigta przez M.C. Jensena i W.H. Mecklinga. M.C. Jensen oraz W.H. Meckling okreslili
relacje agencyjne jako ,,umowe, na mocy ktorej jedna lub wigcej osob (zleceniodawcow)
angazuje inng osobe (agenta) do wykonania w ich imieniu ustugi polegajacej na delegowaniu

niektorych decyzji i uprawnien agenta. Relacja z agentem prowadzi do problemu asymetrii

38 A K. Sundaram, A.C. Inkpen, The corporate objective revisited, Organization Science, vol. 15(3), 2004, s.
350-363.

39 ], Michalak, op. cit., s. 26.

360 M. Miller, E.F. Fama, The theory of finance, holt, rinehard and wolson, New York 1972,
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informacji ze wzgledu na fakt, ze menedzerowie moga uzyskac¢ dostep do informacji bardziej
niz akcjonariusze’ %01,

W praktyce gospodarczej wspotczesnych przedsigbiorstw istnieje podziat na funkcje
wiascicielskie 1 zarzadcze. Osoby zarzadzajace petnig rolg tzw. agenta, ktory za swoja prace
otrzymuje wynagrodzenie od wilascicieli przedsiebiorstwa tzw. pryncypatéw. Obowigzkiem
agentow jest biezace przekazywanie informacji do witascicieli, ktérzy nastgpnie oceniajg te
informacje. Wazny element wzajemnych stosunkéw stanowi rachunkowos$é, ktorej istotnym
zadaniem jest przekazywanie informacji w relacjach pomiedzy zarzadem, a wiascicielami,
pozyczkodawcami oraz innymi uzytkownikami sprawozdan finansowych®%2,

Teori¢ agencji mozna zdefiniowaé jako swego rodzaju kontrakt zawarty pomiedzy
agentem, a pryncypalem, ktory angazuje agenta do wykonania okreslonych dzialan w jego
imieniu. Strony umowy agencyjnej daza do maksymalizacji swoich uzytecznosci, co powoduje,

Ze agent nie zawsze bedzie podejmowatl dziatania b¢dace w zgodzie z najlepszym interesem

pryncypata®®3,

M.C. Jensen oraz W.H. Meckling wyrdzniajg nastepujace trzy typy kosztow, ktore
generuje relacja agencyjna:
e koszty ponoszone przez wiascicieli dotyczace kontrolowania dziatan agenta oraz
motywowania go do podejmowania dziatan zgodnych z oczekiwaniami pryncypata,
e koszty ponoszone przez agenta w celu zdobycia zaufania u pryncypata,
e koszty alternatywne, ktore powstaja w wyniku utraty przez pryncypala uzytecznos$ci
zwigzanej z rozbieznoscia jego intereséw z interesami, jakie posiada agent®®,
W literaturze wskazuje si¢ na nastepujace obszary, ktore generuja problem agencji:
e agent 1 pryncypat preferuja podejmowanie odmiennych dziatan z powodu innych
preferencji do ryzyka (podziat ryzyka),
e cele pryncypata i agenta sg rozne (powstaje konflikt interesow),
e wystepuja koszty zawarcia 1 wykonania umowy,
e pryncypal nie posiada petnej mozliwosci kontrolowania czy agent postgpuje zgodnie z

umow3 (powstaje wowczas problem asymetrii informacji).

361 M.C. Jensen, W.H. Meckling, Theory of the firm: managerial behavior, agency costs and ownership
structure, Journal of Financial Economics, vol. 3, no 4, 1976, s. 308.

362 M. Kedzior, Wplyw najwazniejszych teorii finanséw przedsiebiorstw i rynkéw kapitatowych na wspétczesng
rachunkowosé, op. Cit., s. 41-42,

363 A, Samborski, Ochrona praw wspélnikéw mniejszosciowych w spéltce z.0.0. w kontekscie teorii agencji,
Studia Prawno-Ekonomiczne, t. CXIV, 2020, s. 355-356.

364 K. Grabinski, Determinanty ksztattowania wyniku finansowego w teorii i praktyce europejskich spotek
gietdowych, op. cit., s. 23.

118



Glowne zatozenia teorii agencji sg za$ nastepujace:
e przedsigbiorstwo nalezy traktowac jak zbidr umow,
e menagerowie przedsigbiorstwa funkcjonuja jako agenci wiascicieli,
e agenci powinni dysponowaé¢ systemem motywacyjnym oraz kontroli, aby zapewnic,
zeby dziatania manageréw byty zgodne z ich interesami®.
Teoria ta zaktada, ze uczestnikow kontraktu cechuje brak posiadania peinej informacji
oraz ograniczona racjonalnos¢. Problem asymetrii informacji oraz dazenie przez kazda ze stron
do realizacji wtasnych celéw utrudnia skonstruowanie odpowiedniego kontraktu w relacjach

akcjonariusz - rada nadzorcza®®

. Asymetria informacji dotyczy sytuacji, gdy kierownictwo
jednostki dysponuje lepsza i1 znacznie szerszg informacja niz opinia publiczna. Problem
asymetrii informacji powstaje, poniewaz pryncypat nie ma mozliwosci w petni monitorowac
kompetencji, wiedzy, intencji oraz dziatan agenta lub moze tego dokonywa¢, ale tylko przy
zaangazowaniu znaczacych naktadow finansowych. Ponadto, pryncypat potrzebuje informacji
o stanie, procesach i otoczeniu, ktére maja wplyw na prac¢ wykonywang przez agenta.
Klasyczna asymetria informacji wystepuje min. w relacjach zewngtrznych inwestoréw, ktorzy
dostarczaja kapitat do przedsigbiorstwa oraz menedzeréw, ktorzy sprawuja nadzor nad jego
wykorzystaniem. W typowym ujeciu relacja agencyjna zaklada, ze asymetria informacji
dotyczy agenta i to wtasnie pryncypal potrzebuje informacji o dziataniach agenta (np. zeby moc
zaptaci¢ mu za wykonanag pracg) oraz informacji o otoczeniu spotki, ktore wptywaja na wyniki
wypracowane przez agenta®®’.

Ujawnianie w sprawozdaniu finansowym oraz innych formach komunikacji wszystkich
informacji nie jest ani mozliwe, ani zasadne. W przypadku niektorych istotnych informacji
zarzad moze zdecydowac jakie informacje zostang ujawnione.

Zaktada sig, ze system sprawozdawczosci finansowej powinien stanowi¢ gwarancje
dostarczania najwazniejszych 1 wiarygodnych informacji finansowych w odpowiednim czasie.
Koszty dotyczace teorii agencji powoduja jednak, ze to zatozenie nie zawsze jest zasadne.
Gdyby zjawisko informacji nie wystepowato, wowczas powstanie kosztow agencji zostaloby
ograniczone, dlatego tez system nadzoru wtascicielskiego ukierunkowany jest na to

ograniczenie. Proces sprawozdawczosci finansowej jest tez kluczowym narzedziem nadzoru

365 D, Korzeniowska, Pionierzy i wybrane teorie istotne dla rozwoju rachunkowosci behawioralnej, Zeszyty
Teoretyczne Rachunkowosci, tom 92 (148), Stowarzyszenie Ksiggowych w Polsce, 2017, s. 79.

366 . Zabski, Asymetria informacji w nadzorze wlascicielskim na przykiadzie Ministerstwa Skarbu Panstwa i
spotek podlegtych, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, nr 310, 2013, s. 473.

367 |, Szwedziark-Bork, Zastosowania teorii agencji w zarzqdzaniu, [W:] Zarzqdzanie, organizacje i
organizowanie — przeglqd perspektyw teoretycznych, red. Klincewicz, K., Wydawnictwo Naukowe Wydziatu
Zarzadzania Uniwersytetu Warszawskiego, Warszawa 2016, s. 254-255.
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wlascicielskiego, ktory moze utrzymywac asymetri¢ informacji na poziomie akceptowalnym
dla dawcow kapitatu. Elementem, ktory wzmacnia wiarygodno$¢ systemu sprawozdawczo$ci
finansowej i posrednio przyczynia si¢ do ograniczenia asymetrii informacji jest obowigzek
obligatoryjnego badania sprawozdan finansowych3®®,

W celu zminimalizowania skutkow problemu agencji zasadne wydaje si¢
sformutowanie umowy opartej na wynikach oraz monitorowanie dziatan w oparciu o ustalone
pomiedzy stronami warunki. Warunkiem skutecznego dziatania jest posiadanie pelnej
informacji. Niedoinformowanie jednej strony relacji powoduje, ze druga strona zajmuje
pozycje dominujgca. Wskutek tego podmiot doinformowany podejmuje odpowiednie decyzje i
przekazuje wiasciwie sformutowang przez siebie informacj¢ osobom niedoinformowanym, aby
wywola¢ u nich okre§lone zachowania, a tym samym tworzac dla siebie swego rodzaju
przewage konkurencyjna. Pryncypal powinien wigc zapewni¢ sobie wiasciwy dostep do
informacji. Jednak z drugiej strony nalezy podkresli¢ konieczno$¢ optymalizacji zasad
monitorowania dziatan podejmowanych przez agenta przy kalkulacji kosztow pozyskiwania
informacji. Z uwagi na ograniczenia bgdace wynikiem zjawiska asymetrii informacji relacje
kontraktowe cechuja si¢ ograniczong mocg w stosunku do redukowania niepewnosci, co do
dziatan stron stosunku prawnego. Tym samym pelny monitoring dziatah agenta jest niemozliwy
z uwagi na koszty (uzaleznienie wynagrodzenia agenta od uzyskanych wynikow jego
dziatalnosci). Celem mechanizmu efektywnos$ciowego jest wiec zmotywowanie agenta do
wykonywania w jak najlepszy sposob zleconych mu zadan, co ma z kolei wptyw na efekty,
ktore sg istotne z punku widzenia pryncypata®®. Bedaca wynikiem nieefektywnego kontraktu
asymetria informacji moze prowadzi¢ do powstania ryzyka moralnego (sytuacja, gdy agent nie
podejmuje dziatan, do ktérych jest zobowigzany w umowie), a takze do negatywnej selekcji
(sytuacja, gdy pryncypat nie ma posiada wystarczajacego dostepu do informacji i tym samym

nie ma mozliwosci zweryfikowania zaréwno wiedzy, jak i kwalifikacji agenta)®’®

. Niektorzy
badacze twierdza, ze powstaty konflikt miedzy agentem, a pryncypatem moze prowadzi¢ do
zwigkszonej tolerancji do ujawniania btgdnych danych a tym samym do naruszenia jednej z

cech jako$ciowych informacji tj. wiernej prezentacji*’*. W $wietle teorii agencji warunkiem

3688 K. Grabinski, Determinanty ksztattowania wyniku finansowego w teorii i praktyce europejskich spotek
gietdowych, op. cit., s. 25.

369 M. Kosiada-Sylburska, Analiza mechanizméw powierzenia ustug w ogélnym interesie gospodarczym z
perspektywy teorii agencji, Studia Prawno-Ekonomiczne, t. CXIV, 2020, s. 237.

3705, Rudolf, T. Janusz, D. Stos, P. Urbanek, Efektywny nadzor korporacyjny, Polskie Wydawnictwo
Ekonomiczne, Warszawa 2002, s. 40.

71 E.W. Maruszewska, The effect of agency relationships and individual ethical ideology on decision
duplication with regardto questionable accounting policy choice. An experimental study, Zeszyty Teoretyczne
Rachunkowosci, nr 107(163), Stowarzyszenie Ksiggowych w Polsce, 2020, s. 162.
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zapewnienia przedsigbiorstwom pelnej efektywno$ci jest zawieranie przez pryncypatow
kontraktow, ktore beda sktania¢ agentéw do dziatan zgodnych z interesami wiascicieli.
Konieczne jest takze okresowe monitorowanie tych dziatan oraz sporzadzanie przez agentow
sprawozdan, ktore pozwolg oceni¢ efektywnos$¢ gospodarowania powierzonym im majatkiem.
Zaréwno raporty obowigzkowe, jak i dobrowolne sg sprawozdaniami pozwalajagcymi ocenic¢
efektywno$¢ zarzadzania®’2. Sposobem tagodzacym problem agencyijny jest takze dobrowolne
ujawnianie informacji. Menedzerowie poprzez ujawnianie wigkszej ilosci dobrowolnych
informacji redukuja koszty agencji®’®. Brak pelnego ujawniania informacji zostal wyjasniony
konfliktem powstatym pomiedzy interesami akcjonariuszy, a zarzadzajgcych. Interesariusz,
ktéry posiada dostep do zagwarantowanego prawem minimalnego zakresu informacji, bedzie z
niego zawsze niezadowolony 1 nieusatysfakcjonowany. Wobec tego w zaleznosci od swoich
potrzeb informacyjnych bedzie dazy¢ do pozyskania wigkszej ilo$ci informacji. Problem
pryncypata i wlasciciela rozcigga si¢ wigc na szerokie grono interesariuszy, ktérzy majg bardzo
szeroko zdefiniowane oczekiwania®",

Inwestorzy (akcjonariusze, kredytodawcy) chcg inwestowac swoje oszczednosci w tzw.
,dobry biznes’’. Dokonujac inwestycji w spotke przekazujg przedsigbiorcom swoje
uprawnienia decyzyjne i nie sg tym samym aktywnie zaangazowani w zarzadzanie nig. Wobec
tego pojawia si¢ problem asymetrii informacji, gdyz przedsi¢biorcy dysponuja znacznie
wiekszym zakres informacji o przedsiebiorstwie niz oszczedzajacy®”.

Teoria agencji ma duzy wplyw na aspekty teoretyczne i praktyczne rachunkowosci. M.
Kedzior wskazuje, ze oddzialuje ona min. na polityke zarzadzania zyskami, polityke
rachunkowosci, wykorzystywanie danych ksiegowych w powstalych konfliktach pomiedzy
menedzerami 1 wilascicielami (kredytodawcy, pozyczkodawcy), proces komunikacji z
odbiorcami sprawozdan finansowych, ksztattowanie sprawozdawczo$ci finansowej3’®,

Teoria agencji wigze si¢ roOwniez z efektywnoscia informacyjng rynkéw. Zgodnie ze
wspoélczesng teorig agencji, relacja agent — pryncypal powinna odzwierciedlaé sprawny

przeplyw informacji oraz podziat ryzyka miedzy agenta, a pryncypata®’’.

372 ). Michalak, op. cit., s. 27.

373 D.G. Barako, P. Hancock, H.Y. Izan, Factors influencing voluntary corporate disclosures by Kenyan
companies, Corporate Governance: An International Review, vol. 14, no 2, 2006, s. 107-125.

374 E. Sniezek, M. Wiatr, Dobrowolne ujawnienia informacji finansowej, op. cit., s. 25.

375 p.M. Healy, K.G. Palepu, Information asymmetry, corporate disclosure, and the capital markets: a review of
the empirical disclosure literature, Journal of Accounting and Economics, vol. 31(1/3), 2001, s. 405-440.

376 M. Kedzior, op. cit., s. 44.

377 M. Smolen-Bojanczyk, Delikty korporacyjne w swietle teorii agencji — na podstawie doswiadczen
amerykanskich, Kwartalnik Naukowy Uczelni Vistula, nr 4(58), 2018, s. 204.
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W mysl teorii interesariuszy, a takze teorii agencji proces ujawniania informacji przez
spotki jest motywowany miedzy innymi potrzeba wykazania przez zarzad osiggnigtych przez
niego sukcesOw interesariuszom zewnetrznym. Raportowanie dziatan, ktére lezy w gestii
kierownictwa, niejednokrotnie powoduje, ze podaz informacji niefinansowych ujawnianych
przez spotki moze rosngé nieproporcjonalnie do popytu na te informacje. Tak wigc nie tylko
postulaty zewnetrznych interesariuszy beda warunkowac zakres i szczegdtowos¢ ujawnien, ale
takze dzialania interesariuszy wewnetrznych®’®. Zdaniem autorki poziom szczegdtowosci
ujawnien moze by¢ wprost proporcjonalny do dziatalnosci i wynikéw kierownictwa jednostki.
Im bardziej aktywne oraz osiggajace sukcesy kierownictwo, tym wigkszg ilo$¢ informacji
bedzie ono ujawniac. Z kolei mata szczegdtowos¢ ujawnianych informacji moze by¢ przestanka
Swiadczacg o malej liczbie sukceséw kierownictwa spotki lub stabych wynikach.

Czwarta z najczeSciej wykorzystywanych teorii finansow 1 rachunkowosci
wyjasniajacych problem komunikowania si¢ spolek z otoczeniem jest teoria legitymizacji.
Najczesciej cytowang definicje legitymizacji sformutowat M.C. Suchman. Okres$lit on
legitymizacje¢ jako zatozenie, ze dziatania podejmowane przez przedsigbiorstwo sg ,,pozadane,
odpowiednie lub wtasciwe dla skonstruowanego spotecznie systemu norm, wartosci, pojec i
przekonan’’.

Istota legitymizacji opiera si¢ na uzyskaniu zgodnosci pomigdzy wartoSciami i
normami, jakie stosuje przedsigbiorstwo w swoich dziataniach, a warto§ciami i normami
powszechnie akceptowanymi w spoteczenstwie, w ktorym funkcjonuje®’® i dopoki wartosci te
nie zostang postrzegane jako pasujace do spoteczenstwa, przedsigbiorstwo nie powinno mie¢
prawa istnie¢®®°. Legitymizacje mozna zdefiniowa¢ takze jako uogdlniong percepcje badz
zatozenie, ze dziatania podejmowane przez jednostk¢ sg pozadane oraz wiasciwe dla
skonstruowanego spolecznie systemu norm, przekonan i pojec. Legitymizacja jest czynnikiem
istotnym spotecznie, gdyz wplywa na decyzje podejmowane przez organizacje®!. Teoria ta
opiera si¢ na idei spotecznego porozumienia pomig¢dzy jednostka gospodarcza, a jej

otoczeniem. Interesariusze wymagaja wigc, aby dzialania podejmowane przez przedsigbiorstwa

378 ). Dumay, G. Frost, C. Beck, Material legitimacy: Blending organisational and stakeholder concerns through
non-financial information disclosures, Journal of Accounting & Organizational Change, vol. 11, issue 1, 2015, s.
2-23.

7% M. Lada, A. Kozarkiewicz, Teoria legitymizacji w badaniach z zakresu rachunkowosci, Zeszyty Teoretyczne
Rachunkowosci, t. 71(127), Warszawa 2013, s. 167-175; M.C. Suchman, Managing legitimacy: strategy and
institutional approaches, Academy of Management Review, vol. 20, no 3, 1995, s. 571-610.

380\, Magness, Strategic posture, financial performance and environmental disclosure: an empirical test of
legitymacy theory, Accounting, Auditing and Accountability Journal, vol. 19, no 4, 2006, s. 540-563.

381 M. Lada, Legitymizacja a spolecznie odpowiedzialna rachunkowosé¢, Zeszyty Naukowe Politechniki
Czgstochowskiej, nr 23,2016, s. 7-15.
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byly przejrzyste, zgodne z normami, prawem 1 zasadami ekonomii. Innymi stowy
przedsiebiorstwa beda dazy¢ do tego, aby ich dzialania byly oparte na spolecznej akceptacji.
Warto zaznaczy¢, ze normy i granice wyznaczane przez spoteczenstwo zmieniajg si¢ w czasie
1 wymagaja od jednostki statej ich adaptacji oraz reakcji na etyczne srodowisko, w ktorym
funkcjonuje. Teoria legitymizacji zaktada, ze przedsigbiorstwo powinno prowadzi¢ swoja
dziatalno$¢ zgodnie z oczekiwaniami spoteczenstwa, a nie tylko inwestorow. Niewywigzanie
si¢ ze spetnienia spolecznych oczekiwan (postgpowanie niezgodne z kontraktem spolecznym)
prowadzi¢ moze do natozenia przez spoteczenstwo sankcji na przedsiebiorstwo (prawne
ograniczenia dzialalnos$ci, ograniczenie dost¢pu do niezbednych zasobow w postaci kapitatu
finansowego czy sity roboczej) lub tez zmniejszenia popytu na jego produkty3®?. Zgodnie z
zatozeniami tej teorii jednostki gospodarcze podejmujg roznorodne dziatania, ktorych celem
jest legitymizacja ich funkcjonowania z perspektywy widzenia opinii publicznej. Jednostki
podejmuja takie dzialania w celu pozyskania maksymalnych zasobow i przetrwania w dlugim
horyzoncie czasu. Teoria legitymizacja zaktada istnienie pewnego rodzaju umowy spoteczne;j
pomiedzy przedsigbiorstwem, a spoleczenstwem. Umowa ta daje jednostce tzw. licencj¢ do
funkcjonowania, ktora udzielana jest przez rézne grupy interesariuszy. Istotne jest wigc, zeby
przedsiebiorstwo jak najlepiej zaspokajato ich potrzeby, w szczegdlnosci informacyjne, oraz

uzyskalo odpowiedni poziom reputacji*®.

Poniewaz podstawg teorii legitymizacji jest
postrzeganie spoteczenstwa, dlatego tez zarzad jest zobowigzany ujawniaé informacje, ktore
moglyby wptyna¢ na zmian¢ opinii zewngtrznych uzytkownikdéw na temat przedsigbiorstwa.
Legitymizacja moze wowczas nastgpi¢ zarowno poprzez obowigzkowe, jak i dobrowolne
ujawnienia w sprawozdaniach finansowych oraz innych czesciach raportu rocznego3®*.
C. Deegan oraz M Ranklin przeprowadzili badania, w ktorych wykazali, ze przedsigbiorstwa
za pomocg sprawozdan zréwnowazonego rozwoju starajg si¢ legitymizowaé swoja
dziatalno$¢®e®.

Z teorig legitymizacji wiaze si¢ poj¢cie luki legitymizacyjnej odnoszace si¢ sytuacji, w
ktorej powstaje rozbieznos¢ (luka) pomiedzy tym, jak w spotecznej opinii organizacja powinna
dziata¢, a rzeczywistym postrzeganiem jej postepowania. Wskazuje si¢ na dwie przyczyny

powstania takiej luki: po pierwsze oczekiwania spoteczne moga si¢ zmienia¢, mimo ze

382 ], Krasodomska, Informacje niefinansowe w sprawozdawczosci spotek, op. cit., s. 50-51.

383 M.R. Mathews, Socially responsible accounting, Champan & Hall, London 1993.

384 K. Lightstone, C. Driscoll, Disclosing elements of disclosure: a test of legitimacy theory and company ethics,
Canadian Journal of Administrative Sciences, vol. 25, no 1, 2008, s. 7-21.

385 C. Deegan, M. Rankin, Do Australian companies report environmental news objectively? An analysis of
environmental disclosures by firms prosecuted successfully by the Environmental Protection Authority,
Accounting, Auditing Accountability Journal, vol. 9(2), 1996, s. 50-67.
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organizacja wcigz dziata tak samo, po drugie, upublicznione moga zosta¢ nowe, wczesniej
nieznane fakty. Istote luki legitymizacyjnej, jaka zaproponowatl G.O’Donovan przestawia

rysunek 3.1.

Rysunek 3.1. Luka legitymizacji

Y

Oczekiwania spoteczne,
postrzeganie dziatalno$ci
przedsigbiorstwa przez
spoleczenstwo

Z

Rzeczywiste dziatania
prowadzone przez
przedsigbiorstwo

Zrodto: J. Krasodomska, Informacje niefinansowe w sprawozdawczosci spétek, op. cit., s. 52.

Obszar zaznaczony literg X przedstawia oczekiwania spoteczne dotyczace jednostki,
ktére sa zgodne z prowadzong przez nig dziatalnos$cig uwzgledniajaca spoleczne normy i
wartosci. Obszary oznaczone literami Y 1 Z oznaczaja natomiast luke legitymizacyjna
pomiedzy oczekiwaniami a rzeczywistoscig. Celem jednostki jest wiec osiggnigcie tzw.
legitymizacji, czyli spotecznego przyzwolenia dla swoich dziatan. Jednostka dazy wigc do tego,
aby obszar X byt mozliwie jak najwigkszy. Osiagnigciu tego celu ma stluzy¢ odpowiednia
strategia dotyczaca szczegdtowosci zakresu ujawnianych informacji®®®.

Powyzsze cztery teorie podkreslajg istot¢ komunikowania si¢ spotek z szerokim gronem
odbiorcow informacji. Informacje te powinny by¢ wysokiej jakosci 1 powinny umozliwiaé
podejmowanie decyzji w obszarze relacji z jednostka. Opisane powyzej teorie wskazuja jednak
na rozne kregi uzytkownikéw informacji pochodzacych z jednostki. Teoria akcjonariuszy
zaktada, ze gléwnymi odbiorcami informacji sg akcjonariusze (wtasciciele) 1 to ich potrzeby
informacyjne powinny by¢ uwzgledniane przy tworzeniu tresci 1 formy raportow
sporzadzanych przez spotki. W konsekwencji jakos¢ informacji jest oceniania przez pryzmat
stopnia zaspokajania potrzeb informacyjnych obecnych oraz przysztych akcjonariuszy spotki.
Teoria interesariuszy i teoria legitymizacji wyznaczaja za$ szerszy krag uzytkownikow

informacji. Jako$¢ informacji postrzegana jest wowczas jako zdolno$¢ do zaspokajania

386 ). Krasodomska, Informacje niefinansowe w sprawozdawczosci spotek, op. cit., s. 52.
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roznorodnych potrzeb uzytkownikow. Implikuje to w wielu przypadkach znaczenie szerszy
zakres tematyczny raportow>e’,

Poza wymienionymi powyzej teoriami istnieja jeszcze inne teorie dotyczace zakresu
ujawniania informacji, takie jak teoria sygnalizacji, teoria uzytecznosci decyzyjnej oraz teoria
zapotrzebowania na kapital*®,

Teoria sygnalizacji objasnia zjawisko dobrowolnych ujawnien informacji zawartych w
sprawozdaniach finansowych. Problem asymetrii informacji powoduje, ze przedsigbiorstwa
sygnalizujg pewne informacje inwestorom po to, aby wykazaé, ze sg lepsze od innych
przedsiebiorstw®. Teoria ta bazuje na zatozeniu, ze przedsigbiorstwa posiadaja sktonno$é¢ do
ujawniania dodatkowych informacji niewymaganych przez prawo po to, aby interesariusze
mogli w lepszy sposdb oszacowaé jego potencjal wzrostu, warto$¢ i ryzyko prowadzenia
dzialalnosci, a takze zniwelowa¢ wszelkie przewagi informacyjne interesariuszy
wewnetrznych, glownie zarzadu. Przedsiebiorstwa dziatajace zgodnie z zatozeniami tej teorii
beda mogly dzicki temu zmniejszy¢ koszt pozyskiwanego kapitalu. Zmniejszenie kosztu
pozyskiwanego kapitatu nastgpi jednak tylko w sytuacji, gdy ujawnione informacje beda
pozytywne3®. Dobrowolne ujawnienia maja wiec na celu sygnalizowaé, ze jesli
przedsiebiorstwo ujawnia dobrowolnie informacje z wieksza szczegdtowoscia, to jest lepsze od
innych. Kierownictwo jednostki, dostarczajac dobrowolnie inwestorom informacje finansowe,
kieruje si¢ checig przyciagniecia inwestycji, budowania dobrej reputacji oraz przekazywania
wiarygodnych informacji do opinii publicznej. Teoria sygnalizacji mowi, ze kierownictwo
jednostki sygnalizuje w sprawozdaniach finansowych zarowno optymistyczne, jak i
pesymistyczne wiadomosci na temat perspektyw rozwoju jednostki w przysztosci. W sytuacji,
gdy kierownictwo posiada optymistyczne informacje na temat perspektyw rozwoju jednostki,
zarzad bedzie sygnalizowac te informacje w sprawozdaniach finansowych. Natomiast gdy
perspektywy rozwoju jednostki sa pesymistyczne, zarzad chce sygnalizowa¢ swoje obawy. W
rezultacie kierownictwo posiada silng motywacje do wujawniania w sprawozdaniach
finansowych oczekiwan dotyczacych przysztosci jednostki. Dzialania sygnalizacyjne odnosza

si¢ wigc bardziej do dobrowolnych niz obowigzkowych ujawnien informacji. Moga takze

37 J, Michalak, op. cit., s. 30-31.

388 J. Krasodomska, Informacje niefinansowe w sprawozdawczosci spotek, op. cit., s. 60.

389 R.E. Verrecchia, Discretionary disclosure, Journal of Accounting and Economics, vol. 5(3), 1983, s. 179-194.
3%0 M. Lament, Raportowanie informacji niefinansowych w zaktadach ubezpieczen w Polsce, Zeszyty
Teoretyczne Rachunkowosci, t. 91, nr 147, Stowarzyszenie Ksiggowych w Polsce, Warszawa 2017, s. 66.
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polega¢ na stosowaniu odpowiedniej polityki dywidendy lub innych dziatan majacych
przekona¢ inwestordow, ze ujawniane informacje sa wiarygodne3®?.

Zgodnie z zatozeniami teorii uzytecznos$ci decyzyjnej interesariusze wymagaja od
spotek ujawniania bardziej szczegdlowego zakresu informacji, ktore sg im potrzebne w
podejmowaniu decyzji. Przedsiebiorstwo zaspokajajac zglaszany przez interesariuszy popyt na
informacje stwarza mozliwo$¢ utrzymania lub tez pozyskania dodatkowego kapitatu, ktory jest

niezbedny do dalszego prowadzenia dziatalnosci oraz rozwoju®®.

Z punku widzenia
uzytkownika informacji nie jest zasadne zaréwno nadmierne upraszczanie zawartosci
informacyjnej sprawozdan finansowych, jak 1 ich nadmierne uszczegotawianie, zwtaszcza w
sytuacji, gdy koszt ujawniania dodatkowych informacji jest wigkszy od ich uzyteczno$ci
decyzyjnej. Racjonalno$¢ dziatania polega na odpowiednim wywazeniu korzysci 1 kosztow.
Uzytkownicy sprawozdan ponosza koszty zwigzane z pozyskaniem dodatkowych informacji z
innych zrdodel, natomiast korzys$cia dla nich jest podjgcie na podstawie informacji finansowych
bardziej racjonalnych decyzji niz w przypadku ich braku. Kryzysy na rynkach finansowych
oraz praktyki ujawniania niepelnych 1 nieprawdziwych informacji doprowadzily
niejednokrotnie do spadku zaufania inwestorow do jako$ci informacji dost¢pnej na rynkach
kapitatowych. Oczekiwania uzytkownikow stale rosng w odniesieniu do cech jakoSciowych
informacji, w szczegdlnosci do przedstawiania istotnych, aktualnych oraz o odpowiednim
stopniu  szczegdtowosci informacji®®®. Wykorzystanie informacji w procesie decyzyjnym
zwigzane jest $ci$le z zagadnieniem satysfakcji. D.R. Kamerschen, R.B. McKenzie oraz C.
Nardinelli na gruncie ekonomii zdefiniowali uzyteczno$¢ jako satysfakcje, ktora dana osoba
czerpie z korzystania z jakiego$ dobra lub ustugi. Autorzy ci wskazujg, ze nie jest mozliwe
zaspokojenie oczekiwan wszystkich ludzi, gdyz oczekiwania rosng, a przy ograniczonym
dostepnie do zasobow jedynag mozliwoscia jest maksymalizacja satysfakcji, czyli uzyskiwana
uzyteczno$¢®®*. Z punktu widzenia celu niniejszej pracy nalezy w tym miejscu wspomnieé o
pozytywnym podejsciu do podejmowania decyzji, ktore odnosi si¢ do ustalenia, jakich
informacji wymagaja uzytkownicy, jaki jest pozadany stopien szczegoétowosci tych informacji
oraz na ile informacje prezentowane w sprawozdaniach finansowych stanowia podstawe do

podejmowania decyzji. Jak pisze J. Btlazynska nadmierna szczegélowos¢ informacji

391 K. Grabinski, Determinanty ksztattowania wyniku finansowego w teorii i praktyce europejskich spotek
gietdowych, op. cit., s. 26.

392 W. Rogowski, Raportowanie o kapitale intelektualnym interesariuszom zewnetrznym, [W:] Kapitat
intelektualny, S. Jasiewicz, W. Rogowski, M. Kicifiska, Oficyna Ekonomiczna, Krakow 2006, s. 155.

398 J. Btazynska, op. cit., s. 136-137.

3% D.R. Kamerschen, R.B. McKenzie, C. Nardinelli, Ekonomia, Fundacja Gospodarcza NSZZ ,,Solidarno$¢”’,
Gdansk 1992, s. 446.
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ujawnianych w sprawozdaniach finansowych moze wpltywaé negatywnie na proces
podejmowania decyzji, natomiast uzytkownikom dysponujagcym zbyt szczegétowym zakresem
informacji znacznie latwiej jest popeini¢ blad, selekcjonujac informacje na istotne i

nieistotne3%

. Nalezy takze pamigtaé, ze informacja bardziej szczegdétowa nie musi by¢ wcale
bardziej uzyteczna dla jej odbiorcoOw i odwrotnie.

Zgodnie z zatozeniami teorii zapotrzebowania na kapitat jednostki gospodarcze daza do
pozyskania finansowania zewnetrznego w celu zwigkszenia kapitatu. Badacze od lat wskazuja,
Ze teoria ta sugeruje pozytywny wpltyw dobrowolnych ujawnien na mozliwos¢ pozyskania
kapitatu przez przedsiebiorstwa po niskich kosztach. Przyjmuje si¢, ze koszt kapitatu zawiera
premi¢ za niepewno$¢ inwestoréw co do doktadnosci i adekwatnos$ci dostepnych informacji o
podmiocie gospodarczym®®®. W badaniach wykazano istnienie pozytywnego zwigzku
pomiedzy dobrowolnym ujawnianiem informaciji, a kosztem kapitatu®®’. Istniejaca konkurencja
w obszarze pozyskiwania kapitatu przyczynia si¢ do zwigkszenia szczegdlowosci
dobrowolnych ujawnien w sprawozdawczosci finansowej. Obnizenie kosztu kapitalu moze
zosta¢ osiggnicgte migdzy innymi, podczas gdy interesariusze (w szczegdlnosci wlasciciele oraz
potencjalni inwestorzy) maja mozliwo$¢ interpretowania perspektyw ekonomicznych

przedsigbiorstwa poprzez dobrowolne ujawnianie informacji - zwtaszcza finansowej3%.

3.2. Polityka obowiazkowych i dobrowolnych ujawnien przez spolki publiczne

Ustalenie wtasciwego poziomu oraz przejrzystosci ujawniania informacji finansowych
zalezy bezposrednio od poziomu spotecznego dobrobytu, ktdry osiggany jest dzigki
ujawnieniom. Ujawnianie 1 przejrzysto$¢ informacji stanowig jeden z podstawowych filarow
tadu korporacyjnego. Wspodtczesnie informacja jest jednym z gtownych atrybutow
efektywnego procesu decyzyjnego. Osiagniecie spojnosci struktury i formy przekazu
informacji finansowe] moze zosta¢ osiggniete jedynie pod warunkiem harmonizacji
sprawozdawczos$ci finansowej w poszczegolnych krajach, wspdlnotach gospodarczych oraz w

skali migdzynarodowej3®°.

3% J. Btazynska, op. cit., s. 145-146.

3% N.F. Shenata, Theories and Determinants of Voluntary Disclosure, Accounting and Finance Research, vol. 3,
no 1, 2014, s. 301-318.

397 C.A. Botosan, Disclosure and the costs of the capital: What do we know?, Accounting and Business
Research, International Accounting Policy Forum, 2006, s. 31-40.

38 E. Sniezek, M. Wiatr, Dobrowolne ujawnienia informacji finansowej, op. cit., s. 25-26.

39 E_Sniezek, Przephywy pieniezne jako szczegdlny obszar sprawozdawczosci finansowej, Nasz Rynek
Kapitatowy, nr 5, 2006, s. 42-46.

127



Proces harmonizacji oraz konwergencji regulacji rachunkowo$ci nie jest zawsze
korzystny dla rynkéw kapitatowych, pod warunkiem, ze korzy$¢ oznacza pozytywny wptyw na
kapitalizacj¢ i wolumen obrotow. M. Barth, G. Clinch i T. Shibano na podstawie wynikow
przeprowadzonych badan uwazajg, ze harmonizacja jest korzystna wytacznie wtedy, gdy dzieki
niej podwyzsza si¢ zawartos¢ informacyjna sprawozdania finansowego, czyli uzytecznos$¢
informacji dla inwestorow*%,

Warto zwrdci¢ uwage, iz stopien szczegdélowosci danego zagadnienia w sprawozdaniu
finansowym nie jest zalezny od tego czy jest to zagadnienie ujawnianie obowigzkowo czy
dobrowolnie. Zaréwno obszary ujawniane obowigzkowo, jak 1 dobrowolnie moga
charakteryzowac si¢ r6znym stopniem szczegotowosci, a zaleze¢ to moze od wielu czynnikow,
w tym od uznania kierownictwa jednostki i 0s6b sporzadzajacych sprawozdanie finansowe.
Jedna spotka w zakresie danego obszaru moze ujawni¢ w informacji dodatkowej jedynie ogolne
liczby odnoszace si¢ do danego obszaru sprawozdawczego, a inna moze roztozy¢ te liczby na
czynniki pierwsze i w szczegdtowy sposob opisa¢ ich charakter. Czynniki determinujace
poziom szczegdlowosci ujawnianych informacji sg za§ przedmiotem niniejszej dysertacji.

W literaturze termin ujawnianie oznacza udost¢pnianie informacji. Polega ono na
przekazywaniu informacji gospodarczych, finansowych, niefinansowych oraz wszelkich
innych informacji dotyczacych sytuacji finansowej oraz wynikéw przedsiebiorstwa®l.
Ujawnianie informacji w sprawozdaniach finansowych spotek gietdowych uznaje si¢ za proces,
w ktorym dane generowane przez system rachunkowosci staja si¢ powszechnie dostgpne dla
szerokiego grona odbiorcéw sprawozdan finansowych. Powszechny dostep do informacji jest
charakterystyczny glownie dla spdlek gieldowych, dla ktérych proces ujawniania jest

dodatkowo regulowany przepisami prawa dotyczacymi rynku kapitatowego*®?

. Ujawnienia sg
odbierane oraz analizowane przez uzytkownikow sprawozdan finansowych, ktorzy podejmuja
na ich podstawie okreslone decyzje. Jesli przedsigbiorstwo dostrzega i analizuje dziatania
uzytkownikoéw, to moze podja¢ odpowiednie dziatania korygujace, dazac do zapewnienia
wiekszej zrozumiatosci 1 uzytecznosci dostarczanych informacji. Wypetnianie obowiazkow

zwigzanych z ujawnieniami moze zapewni¢ korzysci pojedynczym inwestorom, jak réwniez

rynkom kapitatlowym oraz gospodarce jako catosci, niwelujac zjawisko asymetrii informacji.

400 M. Barth, G. Clinch, T. Shibano, International accounting harmonization and global equity markets, Journal
of Accounting and Economics, no 26, 1999, s. 225-226.

401 3, Owusu-Ansah, The impact of corporate attributes on the extent of mandatory disclosure and reporting by
listed companies in Zimbabwe, The International Journal of Accounting, vol. 33(5), 1998, s. 608.

402 M. Andrzejewski, Istota i przedmiot ujawniania informacji przez spotki gietdowe [W:] Prace z zakresu
rachunkowosci finansowej, Zeszyty Naukowe nr 591, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Krakowie,
Krakow 2002, s. 39-40.
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Zakres ujawnien informacji w sprawozdaniach finansowych moze by¢ wigkszy lub mniejszy,
co w wielu przypadkach zalezy od decyzji danej jednostki. Zwlaszcza w obliczu rosnacych
potrzeb informacyjnych inwestorow, wsréd ktérych najwazniejsze tendencje to dazenie do*%3:
e wigkszej przejrzystosci informacji,
e rozszerzenia zakresu ujawnien,
e wzbogacenia wynikodw historycznych o informacje pozwalajace na dokonywanie
prognoz,
e uzupehienia informacji finansowych o informacje niefinansowe,
e wzbogacenia informacji liczbowych informacjami opisowymi,
e ujawniania przez spotki nie tylko informacji wymaganych, lecz rowniez dokonywania
ujawnien dobrowolnych.

W Migdzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej terminy ujawnianie
i prezentacja sg niejednokrotnie uzywane zamiennie i niejednoznacznie. Ujawnianie dotyczy
koniecznosci informowania uzytkownikow sprawozdan na okreslony temat, a wigc odnosi si¢
do wymogu przekazywania informacji wyrazonej zaré6wno liczbowo, jak i opisowo.
Prezentacja odnosi si¢ natomiast do sposobu, w jaki informacja jest wykazywana w
sprawozdaniu finansowym.

W S$rodowisku specjalistow rachunkowosci rozrdznienie pomig¢dzy ujawnianiem, a
prezentacja dotyczy elementdw sprawozdania finansowego. Prezentacja informacji dotyczy
bilansu, rachunku zyskow 1 strat, rachunku przeptywow pieni¢znych i1 zestawienia zmian w
kapitale wlasnym. Ujawnianie informacji odnosi si¢ natomiast wylacznie do informacji
dodatkowej. Na gruncie MSSF takie rozrdznienie nie jest oczywiste, gdyZ ujawnianie
informacji odnosi si¢ nie tylko do not, ale rowniez do pozostalych elementow sprawozdania
finansowego. Zgodnie z MSR 1 spotki majg obowigzek ujawniania okreslonych informacji w
poszczegblnych elementach sprawozdania finansowego, a takze ujawniania innych pozycji w
tych elementach sprawozdania albo w informacji dodatkowej*%*.

Jeszcze inne podejscie prezentuje K. Grabinski, ktory podkresla roznice pomigdzy
ujmowaniem, a uUjawnianiem. Ujmowanie oznacza prezentacje wyniku wyceny w

poszczegbdlnych czesciach sprawozdania finansowego. Z kolei ujawnianie informacji polega na

403 G, K. Swiderska, Wyzwania dla ekspertéw rachunkowosci wobec nowych koncepcji raportowania [W:]
Rachunkowos¢ wezoraj, dzis i jutro, Stowarzyszenie Ksiegowych w Polsce, Zarzad Glowny, Warszawa 2007, s.
323

494 Sprawozdanie finansowe wedtug MSSF, red. B. Nita, W. Hasik, op. cit., s. 83-84.
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przestawieniu informacji opisujacej dane zdarzenie lub transakcje w informacji dodatkowe;j
(notach objasniajacych)*®.

Informacje ujawniane przez przedsigbiorstwa dziela si¢ na dwie kategorie:
obowigzkowe 1 dobrowolne. Ujawnienia obowigzkowe obejmujg informacje przekazywane w
celu wypehnienia regulacji prawnych oraz srodowiskowych, z kolei ujawnienia dobrowolne to
wszystkie informacje ujawniane ponad informacje obowigzkowe. Dobrowolne ujawnienia sg
definiowane jako swobodny wybor kierownictwa jednostki do publicznej prezentacji
informacji z zakresu rachunkowosci i innych informacji, ktore sg istotne w zakresie potrzeb
decyzyjnych uzytkownikéw raportow rocznych?®%®,

Zakres ujawnien w sprawozdaniach finansowych w zalezno$ci od decyzji danej
jednostki moze by¢ mniejszy lub wigkszy. Jest to spowodowane brakiem skonkretyzowania
wlasciwych wymogéw w prawie bilansowym. Pomimo wielu zalet jakie przypisuje sie
ujawnianym informacjom, organom stanowigcym standardy rachunkowosci (FASB, IASB)
zarzuca si¢ nadmiernie rozbudowane wymagania co do zakresu ujawnien, ktore czynig
sprawozdania zbyt obszernymi, a to z kolei sprawia trudnos¢ uzytkownikom w
,,skonsumowaniu’’ informacji i wyselekcjonowaniu najistotniejszych z nich®®’. Obecnie
obserwujemy rosnaca tendencje zwigkszania ilo§ci ujawnien w sprawozdaniach finansowych —
kierunek ten postulujg m.in. Organizacja Narodéw Zjednoczonych, Unia Europejska,
Organizacja Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) oraz Rada Miedzynarodowych
Standardow Rachunkowosci (IASB)*%8, Uzytkownicy sprawozdan czesto akcentujg problemy
zwigzane z nieodpowiednig forma komunikacji informacji, niewystarczajacym ich zakresem
oraz przetadowaniem informacji nieistotnych. Z kolei dla oséb przygotowujacych
sprawozdania trudno$ci dotycza przecigzenia pracg wynikajacg z dokonywania ujawnien. W

zwigzku z powyzszym pojawia si¢ wiele postulatow ustanowienia zatozen koncepcyjnych dla
09

ujawnien, ktére miatyby zapewni¢*%°:
e gwarancj¢ ujawnien wytacznie istotnych informacji,

e climinacj¢ nadmiernego obcigzenia dla osob przygotowujacych sprawozdania.

405 K. Grabinski, Ujmowanie a ujawnianie informacji w sprawozdaniu finansowym [w:] Nauka o rachunkowosci
na progu gospodarki opartej na wiedzy: polski sondaz srodowiskowy, pod red. A. Karmanskiej, Oficyna
Wydawnicza Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2013, s. 780.

406 G.K. Meek, C.B. Roberts, S.J. Gray, op.cit., s. 555.

407 K. Grabinski, Ujmowanie a ujawnianie informacji w sprawozdaniu finansowym, op. cit., s. 777-778.

408 H, Radebaugh, S. J. Gray, E. L. Black, International Accounting & Multinational Enterprises, John Wiley &
Sons, New York 2006, s. 126-127.

409 E. Walifiska, A. Jurewicz, op. cit.
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Wszelkie ujawnienia informacji dajg mozliwos¢ samodzielnej oceny znaczenia oraz
wiarygodnosci wynikéw. Nie kazdy odbiorca posiada jednak odpowiednia wiedze i
doswiadczenie pozwalajace mu na wilasng interpretacje danych oraz oceng ich wiarygodnosci
wylgcznie na podstawie prezentowanych ujawnien. Warto zaznaczy¢, ze z dokonywanych
ujawnien korzystaja gldwnie ,,wytrawni czytelnicy sprawozdan finansowych, w petni §wiadomi
wagi wyceny we wspotczesnej rachunkowosci”*?. Niezwykle wazna jest zatem rola bieglego
rewidenta w potwierdzaniu wiarygodnosci informacji. Przyjmuje si¢ zatem, ze wiarygodnos$¢ i
przejrzystos¢ danych moga zapewni¢ dodatkowe ujawnienia w potaczeniu z procesem rewizji
finansowe] oraz komunikacjg bieglego rewidenta z jednostkg gospodarcza 1 jej
interesariuszami*!l. Nie dla kazdego odbiorcy sprawozdania wszystkie ujawniane informacije
sa uzyteczne oraz wystarczajace. Zwazywszy jednak na fakt, ze to ujawnienia warunkuja
wiarygodno$¢ informacji sprawozdawczej, trzeba pozytywnie oceni¢ proby ujednolicenia tej
kwestii, a takze koncentracji na informacjach istotnych. Zdecydowanie zwigkszytoby to
porownywalno$¢ i poprawilo uzyteczno$¢ sprawozdan. Natomiast w przypadku obszernych
ujawnien fakultatywnych, bedacych sugestiami proponowanymi przez standardy
rachunkowosci, dokonujac wyboru zakresu dokonywanych ujawnien, warto bytoby dokonaé
krytycznej analizy przy uwzglednieniu ich przydatnos$ci oraz zrozumiato$ci, a takze kosztow
ponoszonych na ich przygotowanie*'?.

Zagadnienie ujawniania informacji w raportach spotek gietdowych wpisuje si¢ w
problematyke glownych teorii finansow, ktére wywodza si¢ z asymetrii informacji —min. teorii
agencji**® i teorii sygnalizacji*'*. Ujawnienia informacji redukuja asymetri¢ informacyjna
pomiedzy kadra zarzadzajaca spotka, a jej wiascicielami. Z kolei przejrzysto$¢ informacyjna,
polegajaca na tym, ze informacje o spotce sg dostgpne dla szerszego grona uzytkownikow,
wplywa na wzrost ogoélnego dobrobytu (welfare enhancing) poprzez lepsza efektywnosé
alokacji kapitatu w gospodarce*™®.

Wskazuje si¢ takze, ze stosowanie miedzynarodowych standardow rachunkowosci

wplywa na lepszy proces komunikacji z uzytkownikami sprawozdan finansowych, zwigksza

410 M. Kutera, S.T. Surdykowska, Kryzysy gospodarcze a wiarygodnosé sprawozdar finansowych, Difin,
Warszawa 2009.

41T, B. Bell, J. B. Griffin, Commentary on Auditing High-Uncertainty Fair Value Estimates, Auditing: A
Journal of Practice & Theory, vol. 31, no 1, February 2012, s. 147.

412 R, D. Martin, J. S. Rich, T. J. Wilks, Auditing Fair Value Measurement: A Synthetic of Relevant Research,
Accounting Horizons, t. 20, no 3, 2006, s. 289.

413 M.C. Jensen, W.H. Meckling, op. cit.

414 M. Spence, Job market signaling, Quarterly Journal of Economics, vol. 87, nr 3, 1973.

415 Q. Grzybek, Zakres ujawnien informacji o wartosciach niematerialnych w praktyce polskich spétek
gieldowych, red. K. Chiapek, S. Krajewska, P. Zieniuk, Difin, Warszawa 2020, s. 49.
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dostepnos¢ kapitatu oraz zmniejsza jego koszty. Zgodnie z teorig sygnalizacji spotki, ktore
stosujg standardy migdzynarodowe, sygnalizuja uzytkownikom informacji, ze sa gotowe do
ujawniania znacznie szerszego zakresu informacji. Odnoszac proces ujawniania informacji do
teorii agencji roOwniez zaklada sie¢, ze stosowanie miedzynarodowych standardow wigze si¢ z
jednoznacznie szerszym zakresem ujawnien, tagodzac przy tym konflikt agencji pomig¢dzy
wlascicielami, a zarzadzajacymi danym podmiotem®1°,

Ujawnienia sg przedmiotem licznych badan naukowych w rachunkowosci i finansach
przedsigbiorstw. Problematyka ta jest szczegdlnie wazna z uwagi na fakt, iz wobec kryzysow
finansowych inwestorzy, rzady panstw i klienci domagajg si¢ znacznie wigkszej przejrzystosci
korporacyjnej. Wiasciciele firm uwazaja, ze nalezy ujawniac to co konieczne z punktu widzenia
regulacji. Z kolei regulator dbajac o interesy publiczne, W tym takze inwestordéw, kreuje sporo
wymagan w zakresie ujawnien. Wobec powyzszego ma miejsce gra mi¢dzy uczestnikami, a
nadzorcami rynku kapitatowego. Nie da si¢ jednak okresli¢, jak w danym czasie, w danej
gospodarce powinien wyglada¢ optymalny poziom ujawnien.

P.M. Healy i K. Palepu przedstawili zakres problemow badawczych wynikajacych z
tematyki ujawnien, co zostato zaprezentowane w tabeli 3.1.

Zakres dobrowolnego ujawniania informacji przez spotki publiczne zalezy gtéwnie od
stanowiska zarzadoéw tych spotek. W przypadku korporacji mi¢dzynarodowych czynnikiem
motywujacym do zwigkszenia ilosci dobrowolnych ujawnien jest cheé pozyskania
dodatkowych zrodet finansowania na zagranicznych rynkach kapitalowych. Niejednokrotnie
zarzady spotek migdzynarodowych decydujg si¢ przedstawic sytuacje spotki wykraczajac poza
zakres obowigzkowych ujawnien, przez co pozyskuja wieksze zaufanie wsrdod inwestorow.
Podejscie to jest wynikiem konkurencji pomiedzy spotkami gieldowymi w pozyskiwaniu

nowych akcjonariuszy.

416 A, Tarca, International convergence of accounting practices. Choosing between IAS and U.S. GAAP, Journal
of International Financial Management and Accounting, vol. 15, nr 1, 2004, s. 67-68.
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Tabela 3.1. Problemy badawcze wynikajgce z tematyki ujawnien

Regulacja ujawnien e Dlaczego potrzebujemy regulowania ujawnien na rynkach
kapitatlowych? Ktore z ujawnien powinny podlegac regulacji, a
ktore nie?

e Naile efektywne sa standardy rachunkowosci w umozliwianiu
porozumiewania si¢ pomi¢dzy menadzerami i inwestorami
zewnetrznymi? Jakie czynniki determinujg ta efektywnos¢?

o Ktore z obowigzkowych ujawnien powinny by¢ przedstawione
bezposrednio w sprawozdaniu finansowym, a ktdre nalezy wiaczy¢
do informacji dodatkowych?

Audytorzy/posrednicy e Naile efektywni sg audytorzy w kwestii wzmacniania

a ujawnienia wiarygodno$ci sprawozdan finansowych? Jakie czynniki
determinuja te efektywnos¢?

e Jaka jest efektywnos¢ analitykow finansowych jako posrednikow
w przekazywaniu informacji? Jakie czynniki determinuja t¢
efektywnosc?

e W jaki sposob ujawnienia korporacyjne wplywajg na analizy firm
dokonywane przez analitykow finansowych?

Decyzje e Jakie czynniki wplywaja na wybor ujawnien przez menedzerow?

menedzerskie w e W jaki sposob zaleza od siebie ujawnienia, nadzér wlascicielski i

sprawie ujawnien bodzce menedzerskie? Jaka role w kwestii ujawnien odgrywaja
rady nadzorcze i komitety audytu?

Efekty ujawnien na e Jak inwestorzy reaguja na ujawnienia korporacyjne? Na ile

rynkach kapitalowych wiarygodne s3 ujawnienia dokonywane poza sprawozdaniem

finansowym?
e (Czy ujawnienia bezposrednio w sprawozdaniu finansowym sa
przez inwestoroOw oceniane inaczej niz ujawnienia wlaczone do
informacji dodatkowych?
e Jakie czynniki majg wplyw na ocen¢ przez inwestoréw jakosci
ujawnien na rynkach kapitalowych w roznych krajach?
e (Czy ujawnienia maja wptyw na alokacje¢ zasobéw w gospodarce?
Zrédto: P.M. Healy, K. Palepu, Information asymmetry, corporate disclosures and the capital markets: a review
of the empirical disclosure literature, JAE Rochester Conference, April 2000.

Nalezy jednak pamigtaé, ze praktyka zwigkszania dobrowolnych ujawnien informacji
nie jest jednak powszechnie stosowana. W ocenie zarzadow spoétek istnieje wiele negatywnych
zjawisk begdacych wynikiem ujawniania dodatkowych informacji, do ktérych wedlug oceny
przedstawicieli zarzagdow nalezy zaliczy¢:

e koszty przygotowania oraz publikacji dodatkowych informaciji,
e brak wymiernych korzy$ci z tytutu dobrowolnego ujawniania informacji,
e mozliwo$¢ wykorzystania przez konkurencje tych informacji.

W sytuacji, gdy ujawniane informacje sg rOwnoczesnie informacjami przygotowanymi
na potrzeby wewnetrzne spotek, to koszty ujawnien begda relatywnie niewielkie 1 dotyczy¢ beda
jedynie konieczno$ci publikacji tych informacji. Jesli zarzad chce ujawni¢ informacje, ktore
muszg zosta¢ przygotowane wylacznie dla potrzeb zewngtrznych to suma kosztéw znacznie

wzrasta. Zarzady staja wowczas przed dylematem zwigzanym z porOwnaniem kosztéw i
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korzys$ci ptynacych z dobrowolnych ujawnien. Trzeba jednak mie¢ na uwadze, ze o wiele
trudniej jest oszacowaé korzysci z tego wynikajace niz zmierzy¢ koszty dobrowolnego
ujawniania informacji*t’.

Regulacje prawne gwarantujg interesariuszom minimalny (obowigzkowy) zakres
dostgpu do informacji o spotce. Ograniczenia obowigzkowego ujawniania informacji
zazwyczaj powoduja, ze nie s3 one w stanie zaspokoi¢ potrzeb informacyjnych odbiorcow,
wobec czego dobrowolne ujawnienia wypelniaja luk¢ w obowiazkowym ujawnianiu.
J.R. Graham, C.R. Harvey i1 S. Rjgopal wyroznili kilka czynnikow, ktére ograniczajg
dobrowolne ujawnianie informacji**e:

e precedens dodatkowego ujawniania — uwaza sie, ze jesli przedsigbiorstwo raz ujawnito
dobrowolnie dang informacje, to w przysztosci powinno ono réwniez ujawnic te sama
informacjg; interesariusze oczekujg od przedsi¢biorstwa, ze bedzie ono kontynuowaé
dobrowolne ujawnianie informacji rowniez w sytuacji, gdy beda one zte, co z kolei
stanowi dla 0sob zarzadzajacych wazny powdd do redukcji dobrowolnych ujawnien;

e koszty wilasno$ci — menedzerowie nie chca ujawnia¢ informacji, ktére moglyby
negatywnie wplyna¢ na pozycje konkurencyjng przedsigbiorstwa na rynku, nawet jezeli
spowodowatoby to wzrost kosztu kapitatu; w sytuacji, gdy firma osigga r6zne wyniki w
danych segmentach, oczekuje si¢, ze menedzerowie ujawnig zagregowane informacje o
osiggnigtych wynikach, z drugiej strony przedsigbiorstwa o podobnym spadku
rentowno$ci w kazdym z segmentow zwykle ujawniaja wigkszg ilo$¢ informacji o
segmentach;

e koszty agencji — wielu badaczy wskazuje, ze jedng z gtownych przyczyn ograniczania
dobrowolnych ujawnien sa problemy agencji, menedzerowie sg zdeterminowani do
niepotrzebnego zwracania uwagi na pozycje nieistotne oraz majg obawy zwigzane z
zachowaniem prawidlowego rozwoju ich kariery zawodowej oraz reputacji
zewngtrznej, co wplywa na ograniczenia zakresu dobrowolnych ujawnien;

e koszty ,,polityczne’” — menedzerowie nie chcg ujawnia¢ dobrowolnych informacji,
ktore moglyby zosta¢ wykorzystane przeciwko nim przez organy regulacyjne lub
panstwowe; takie koszty sg zalezne od wielkos$ci firmy; duze przedsigbiorstwa, ktore

osiggaja wysokie zyski zazwyczaj obnizajg zakres dobrowolnego ujawniania informacji

47 M. Andrzejewski, Rachunkowosé a ujawnianie informacji przez spétki gietdowe, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 2002, s.28-29.

418 J.R. Graham, C.R. Harvey i S. Rjgopal, The economic implications of corporate financial reporting, Journal
of Accounting and Economis, no 40, 2005, s. 3-37.
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w celu uniknigcia atakéw politycznych, zainteresowania urzedu skarbowego badz

mediow.

Na podstawie badan przeprowadzonych wsrdéd kadry zarzadzajacej spotkami
gietdowymi ze Standw Zjednoczonych i Wielkiej Brytanii wskazane zostaly bariery, ktore
ograniczajg stosowanie wickszego zakresu dobrowolnych ujawnien. Zgodnie z badaniem
najwiekszymi barierami sg pogorszenie przewagi konkurencyjnej, koszty gromadzenia danych
oraz ich przetwarzania, a takze koszy audytu dobrowolnych ujawnien. Do mniej waznych
negatywnych konsekwencji zaliczono mozliwo$¢ interwencji agencji rzadowych oraz stawianie
dodatkowych zadan przez politykow, konsumentow i wtadze podatkowe?®®.

W procesie dobrowolnego ujawniania informacji kluczowa rolg¢ peitnig osoby
zarzadzajace dang spotka. Przekazuja oni informacje na rzecz szerokiego grona odbiorow,
zmniejszajac w ten sposob asymetri¢ informacji, ryzyko dla inwestoréw i koszt kapitatu. Warto
jednak zauwazyé, ze cze$é menedzeréw moze ,zarzadza¢> informacjami finansowymi®%,
Zgodnie z podstawowym zalozeniem teorii agencji w sytuacji, gdy niektore informacje sg
niekorzystne, menedzerowie majg tendencj¢ do opoznien w ich przekazywaniu. Zadaniem
instytucji tworzacych standardy rachunkowo$ci jest, wigc tworzenie takich zapisoéw, ktore
nakazywalyby ujawnianie informacji w najbardziej korzystny sposob dla uzytkownikoéw
sprawozdan finansowych. Audytorzy powinni za§ monitorowac i bada¢ praktyczng realizacje
tego procesu. Dobrowolne ujawnienia zalezne sg wigc od kwestii regulacyjnych oraz od
osobistych przestanek kierownictwa jednostek gospodarczych??!,

W literaturze P.M. Healy i K.G. Palepu oraz J.R. Graham, C.R. Harvey i S. Rajgopal
kompleksowo zebrali nastepujaca liste determinant wptywajacych na dobrowolne ujawnienia
informacji przez przedsiebiorstwa*??:

e asymetria informacji — gdy kierownictwo spotki chce pozyskaé nowy kapitat za
posrednictwem dtugu lub kapitatu wiasnego nalezy zredukowa¢ asymetri¢ informacji
pomiedzy kierownictwem, a inwestorami zewng¢trznymi, co w rezultacie pozwoli na
zmniejszenie kosztéw finansowania; dobrowolne ujawnienia informacji moga pomoc
w osiggnieciu tych zamierzen,

e wynagradzanie menedzerow w postaci akcji lub opcji zamiennych na akcje —

wynagradzanie kierownictwa w formie tzw. dlugoterminowych planow motywacyjnych

419 |_.H. Radebaugh, S.J. Gray, E.L. Black, op. cit., s. 131.

420 F D.S. Choi, G.K. Meek, International Accounting, Pearson Prentice Hall, New Jersey 2005, s. 152-153.
421 M. Kedzior, Polityka petnych i dobrowolnych ujawnien na rynkach kapitatowych, op. cit., s. 191.

422 p M. Healy, K.G. Palepu, op. cit., s. 405-440; J.R. Graham, C.R. Harvey i S. Rajgopal, op. cit., s. 3-37.
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np. za pomocg opcji menedzerskich czy planow opartych na akcjach uprawniajacych do
ptatnos$ci premii gotdéwkowej uzaleznionej od realizacji okreslonych zadan zarzadczych
lub osiggnigcia okreslonych wskaznikow badz tez od wzrostu wartosci spotki mierzonej
ceng akcji; powyzsze czynniki stanowig kolejny motyw do zwigkszania ilosci
dobrowolnie ujawnianych informacji; w ten sposob menedzerowie sg zachgcani do
zmniejszenia kosztow kontraktowania dotyczacych rekompensaty za akcje dla nowych
pracownikow, gdyz dziataja na korzy$¢ obecnych akcjonariuszy; ponadto sg oni takze
zainteresowani obrotem swoimi akcjami oraz zmotywowani do ujawniania prywatnych
informacji, tak aby sprosta¢ ograniczeniom regut handlu poufnymi informacjami oraz
skorygowac postrzeganie zmniejszania wartosci przed wygasnieciem posiadanych opcji
na akcje,

e zwickszanie mozliwosci dla analitykow — wigksza ilos¢ dobrowolnie ujawnianych
informacji redukuje koszty pozyskania informacji przez analitykow; w wyniku wzrostu
ilosci ujawnianych informacji wzrasta liczba analitykow obserwujacych spoike,

e sygnalizowanie kompetencji menedzerow — umiejetnosci  menedzeréw do
prognozowania zmian w otoczeniu gospodarczym przedsigbiorstwa i reagowania na nie
sa jednymi z wazniejszych wyznacznikdw rynkowej wartosci firmy; wobec
powyzszego ambitni i zdolni menedzerowie dobrowolnie ujawniaja informacje min. o
prognozach zasobow i zarobkdéw w celu ujawnienia swoich zdolnosci 1 do§wiadczenia
zgodnie z zasadg ,,im wigcej zarabiam, tym lepszym jestem menedzerem’’,

e mozliwo$¢ kontroli korporacyjnej — kolejnym motywem do zwigkszania dobrowolnych
ujawnien jest mozliwos¢ zanizenia warto$ci firmy; menedzerowie zwigkszaja ilo$¢
ujawnianych informacji, w celu zachowania kontroli korporacyjnej, wyjasnienia
przyczyn stabych wynikow oraz ograniczenia prawdopodobienstwa zanizenia wartosci

akcji spotki.

3.3. Znaczenie ujawniania informacji dla uczestnikow rynku kapitalowego

Globalizacja rynku spowodowala, ze przedsigbiorstwa staly si¢ bardziej
miedzynarodowe, a otoczenie biznesowe stato si¢ bardziej ztozone. Obecnie rynki kapitatlowe
oferuja niedostepne wczesniej mozliwosci inwestycyjne, a konsekwencja wynikajaca z tego
trendu jest tendencja inwestorow do konfrontacji z ogromng ilo$cig informacji o dziataniach
korporacyjnych. Chociaz tendencja do zwigkszania liczby ujawnien wzrasta, to ilos¢

dobrowolnych ujawnien moze si¢ wkrotce zamieni¢ w ,,rzeke’” dodatkowych informacji.
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Obecnie wigkszos¢ spotek raportuje wedlug US GAAP lub MSSF, to niemniej jednak
pomimo ich globalnego znaczenia, obydwa zestawy standardow rachunkowosci posiadajg
powazne wady z perspektywy rynku kapitalowego, w szczegolnosci:

e duzy zakres kreowania wartosci wynikéw finansowych,

e retrospektywny proces sprawozdawczo$ci finansowej, sprawiajacy, ze dane nie zawsze
moga stanowi¢ wiarygodng podstawe do przewidywania przyszltych wynikéw, co moze
prowadzi¢ w rezultacie do utraty wiarygodnos$ci z perspektywy interesariuszy,

e koncentracja praktycznie tylko na danych ilosciowych (zazwyczaj wystepuje brak
miarodajnych informacji o ryzyku inwestycyjnym i dhugoterminowych skutkach
inwestycji kapitatowych),

e brak ujawnien o kluczowych czynnikach budujacych wartos¢ w podstawowych
obszarach dziatalnosci np. kapitale ludzkim, innowacjach, badaniach i rozwoju,
relacjach z klientami, reputacji korporacyjnej*?.

K. Grabinski pisze, ze jednym z podstawowych zrdédet wykorzystywanych do
przeprowadzenia analizy finansowej, na podstawie ktorej inwestorzy podejmuja decyzje na
rynku kapitalowym, sg sprawozdania finansowe spotek publicznych. Z tej perspektywy
sprawozdawczo$¢ finansowa pelni wazng role na rynku kapitalowym, gdyz zmniejsza
asymetri¢ informacji miedzy uczestnikami gry gietdowej i rOwnoczesnie zwigksza efektywnos¢
informacyjng rynku kapitatowego*?*,

Na styku interakcji rynkow kapitatowych 1 rachunkowos$ci powstat popularny obszar
badan naukowych, ktory zostat okreslony badaniem rynkow kapitatowych w rachunkowosci.
Zrédet tego nurtu nalezy si¢ doszukiwaé w teorii finansow zwiazanej z rynkami kapitalowymi.
Omawiany obszar badan skupia si¢ na poszukiwaniu oraz okre$laniu charakteru zwigzkoéw
migdzy kapitalizacja rynkowa (ceng papierow wartoSciowych notowanych na rynkach
kapitatowych), a informacjga zawarta w sprawozdaniu finansowym. W tym miejscu mozna
mowic takze o istotnosci informacji ksiggowej. Wedtug M.E. Bartha , kwota ksiggowa moze

zosta¢ uznana za istotng, jezeli posiada zwigzek z wielko$ciami rynkowymi, ktére mozna

“3 E_ Sniezek, M. Wiatr, Dobrowolne ujawnienia informacji finansowej, op. cit., s. 19-20.

424 K. Grabinski, Uzytecznosé informacji ksiegowej dla uczestnikow rynku kapitatowego, [W:] Wspétczesna
rachunkowos¢é na rynkach kapitatowych, red. K. Grabinski, M. Kedzior, J. Krasodomska, Difin, Warszawa 2014,
s. 207.
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prognozowaé’’*?. S.P. Kothari wskazuje podstawowe powody, ktére wymuszaja rozwoj
rynkéw kapitalowych w rachunkowo$ci®?®:
e badania rynkow kapitatowych w procesie tworzenia standardow rachunkowosci, w
szczegbdlnosci w zakresie wymogow dotyczacych ujawniania informacji,
e rola rachunkowos$ci w procesie zawierania kontraktéw spotecznych,
o weryfikacja efektywnosci informacyjnej rynkow kapitalowych z perspektywy
informacji ksiggowej raportowanej w sprawozdaniu finansowym,
e badania w obszarze analizy fundamentalnej i wyceny warto$ci ekonomicznej
przedsigbiorstw.

Podstawowym celem badania rynkéw kapitatowych w rachunkowosci jest sprawdzenie
czy sprawozdania finansowe dostarczajga uczestnikom rynku istotnych informacji w
porownaniu do pozostatych publicznie dostepnych zZrédet. E.F. Fama uwaza, ze rynek jest
efektywny wowcezas, gdy wszystkie dostepne informacje zostang odzwierciedlone w cenach
papierow wartosciowych. Jezeli zostanie przyjete zatozenie o efektywnosci informacyjnej
rynkow kapitatowych, to nalezy si¢ wowczas spodziewad, ze rynek kapitatlowy natychmiast
zareaguje na kazda dostepng publicznie informacje, pod warunkiem, ze informacja ta bedzie
istotna. Informacja istotna wedlug zalozen koncepcyjnych sprawozdawczosci finansowej to
taka informacja, ktora ma wplyw na ocen¢ przez uczestnikow rynku kapitatowego kwot,
termind6w 1 niepewnosci, €0 do przyszlych przeptywow pienigznych podmiotu
sprawozdawczego. Atrybutem istotno$ci informacji jest rdwniez to, ze ma ona wplyw na
postrzeganie wartosci przedsiebiorstwa przez uczestnikow rynku kapitatowego*?’.

Istnienie zwigzku pomiedzy reakcja rynku kapitatlowego, a informacjg ksiggowa
wskazuje, ze informacja ksiggowa posiada atrybut istotnosci i powinna by¢ uwzgledniana przez
inwestoroOw. Brak istnienia takiego zwigzku $wiadczy o tym, Ze informacja sprawozdawcza jest
nieuzyteczna dla inwestordéw, a sprawozdawczos¢ finansowa nie spetnia swoich podstawowych
funkcji*®. S. Sunder zwraca uwage, iz rynki kapitalowe nie moga funkcjonowaé bez
prawidlowego funkcjonowania procesu sprawozdawczosci 1 rewizji finansowej. Autor
wskazuje takze na istnienie trudno$ci metodologicznych w empirycznym wykryciu zwigzkow

miedzy reakcja rynku, a raportowang informacja ksiegowa, zwlaszcza w sytuacji, gdy na rynku

425 M. Barth, W. Beaver, W. Landsman, The relevance of the value relevance literature for financial accounting
standard setting: another view, Journal of Accounting and Economics, vol. 31, 2001, s. 79.

426 g P. Kothari, Capital markets research in accounting, Journal of Accounting and Economics, 2001, s.107-
108.

427 K. Grabinski, Uzytecznosé informacji ksiegowej dla uczestnikow rynku kapitatowego, op. cit., s. 208.

428 |bidem, s. 217.
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dostgpnych jest wiele innych informacji na temat spotki. Wowczas nie mozna odizolowad
publikacji sprawozdania finansowego od innych waznych zdarzen dotyczacych sytuacji spoiki,
ktore takze wptywaja na decyzje inwestorow oraz ceny akcji*?®.

Powszechnie wiadomo, ze poleganie na niewlasciwych informacjach powoduje
podejmowanie irracjonalnych decyzji przez inwestorow. Efektem tego jest spadek zaufania do
uczestnikdw obrotu gospodarczego, ktorzy to przekazuja informacje, oraz do pozostatych
instytucji finansowych: firm audytorskich, agencji ratingowych, firm doradczych. Spadek
zaufania powstaty na rynkach finansowych jest najczesciej pierwszym symptomem Kryzysow
finansowych**°. Skandale ksiggowe potwierdzajace niska jako$¢ sprawozdaniach finansowych
skutkujg zazwyczaj brakiem zaufania do informacji generowanych przez rachunkowo$¢. Niska
jako$¢ ujawnianych informacji obniza efektywno$¢ informacyjng rynkow kapitatowych oraz
wplywa na podejmowanie blednych decyzji przez inwestorow. W efekcie kapital zamiast
trafia¢ do rentowych sektorow oraz jednostek, trafia do jednostek, w ktérych jest on
marnotrawiony*3!,

Jednym z najczgsciej podawanych przyktadow utraty zaufania inwestorow do instytucji
finansowych jest wyjawienie niewykrytych przez bieglych rewidentow oszust ksiggowych,
jakich dopuscity si¢ migdzynarodowe korporacje takie jak Enron czy WorldCom. Sytuacje te
pokazaty wowczas stabos¢ rewizji finansowej, ktéra powinna gwarantowa¢ wiarygodnosé
danych finansowych, a takze uswiadomity istnienie oszukanczych praktyk zarzadow spotek.
Upadek Lehman Brothers w 2008 roku, ktory byl jednym z najwigkszych na $wiecie bankéw
inwestycyjnych, zapoczatkowal trwajacy do dzi$ globalny kryzys finansowy. Dodatkowo
lawina skandali finansowych majacych miejsce na poczatku XXI wieku wptyneta negatywnie
na zachowania inwestorow, ktorzy masowo zaczeli wycofywacé swoje udziaty, przyczyniajac
si¢ tym samym do poglebienia kryzysu na najwigkszych gietdach swiata. W §wietle stosowanej
wowczas kreatywnej rachunkowosci 6wczesne regulacje uznano za niewystarczajace. Kryzys
zaufania oraz fala bankructw wymusily na ekonomistach, politykach i audytorach kwesti¢
uregulowania na nowo zagadnieh z obszaru sprawozdawczo$ci finansowej oraz
funkcjonowania rynku kapitalowego. Pierwsze zmiany do prawodawstwa wprowadzily Stany
Zjednoczone, w ktorych w 2002 roku zostala przyjeta ustawa Sorbanesa-Oxleya (SOX)
regulujaca tad korporacyjny i praktyki finansowe. Rowniez Unia Europejska podje¢ta podobne

429 3, Sunder, Theory of Accounting and Control, An International Thomson Publishing Company, Cincinnati,
1997, s. 106.

40 E_Sniezek, J. Krasodomska, A. Szadziewska, op. cit., s. 40.

431 K. Grabinski, Determinanty ksztattowania wyniku finansowego w teorii i praktyce europejskich spotek
gietdowych, op. cit, s. 7.
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dziatania na rzecz uregulowania na nowo rozwigzan prawnych w zakresie rachunkowosci,
rynku kapitatlowego, a w szczegolnosci w zakresie badania sprawozdan finansowych.
Regulacje te wprowadzono w 2006 roku i zostaly okreslone mianem ,,Sorbanes-Oxley po
europejsku’’.

G. K. Swiderska twierdzi, ze ,,szerszy zakres ujawnien w raportach rocznych przynosi
z efektywniejsza alokacja kapitatu, zwigkszeniem ptynnosci rynkow kapitatlowych i
dodatkowym efektem inwestycyjnym wynikajgcym z uzytkowania kapitalu pozyskanego po
mniejszym koszcie’’**?. Prawidtowo funkcjonujacy system sprawozdawczosci finansowej,
dostarczajacy uzytecznej i wiarygodnej informacji finansowej, jest warunkiem koniecznym do
osiggniegcia efektywnosci informacyjnej na rynkach kapitatowych, a takze warunkiem rozwoju
catej gospodarki®®. W celu zapewnienia efektywnosci systemu wymiany informacji oraz
zwigzanego z nim bezpieczenstwa obrotu gospodarczego nalezy prowadzi¢ skuteczne dziatania
w zakresie poswiadczania wiarygodnosci 1 rzetelnosci danych prezentowanych w
sprawozdaniach finansowych. Kluczowa role petni w tym miejscu rewizja finansowa, ktora
poprzez audyty sprawozdan finansowych 1 inne ushugi poswiadczajace potwierdza
wiarygodno$é tych informacji**.

Raporty okresowe sporzadzane przez spdtki publiczne sg niezwykle uzytecznym
narzedziem w procesie podejmowania decyzji inwestycyjnych na rynku kapitalowym.
Inwestorzy podejmujac decyzje bazuja min. na analizie fundamentalnej, ktorej czgscia jest
analiza finansowa spoiki, stanowigca punk wyjscia do wyceny akcji. Na podstawie sprawozdan
finansowych mozna oceni¢ aktualng sytuacj¢ finansowo-ekonomiczng przedsigbiorstwa, ale
rowniez zbudowaé prognozy przysztych strumieni pieni¢znych niezbednych dla potrzeb
wyceny spotki.

Inwestorzy moga preferowac takze inne rodzaje analiz jak np. analiza techniczna,
behawioralna czy portfelowa. W tym przypadku mozna postawi¢ hipotezg, ze dzieki
racjonalizacji zachowan inwestycyjnych mozliwe jest zwigkszanie stopy zwrotu z
zainwestowanego kapitatu, nawet w warunkach nieracjonalnych zachowan uczestnikéw rynku
(inwestor odznacza si¢ wysokim stopniem racjonalno$ci, obserwuje z pozoru nieracjonalne

zachowania pozostatych graczy na gietdzie, umiej¢tnie dostrzega szanse oraz zagrozenia

132 E_Sniezek, J. Krasodomska, A. Szadziewska, op. cit., s. 40-41.

433 K. Grabinski, Determinanty ksztattowania wyniku finansowego w teorii i praktyce europejskich spotek
gietdowych, op. cit., s. 7.

434 M. Markisz, H. Zukowska, op. cit., s. 9-10.
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zwiazane z podejmowaniem decyzji w danych uwarunkowaniach)*®

. Wzrost efektywnosci
informacji sprawozdawczych wptywa na podejmowanie korzystniejszych decyzji na rynku
kapitatowym. Odpowiednia analiza sprawozdania finansowego poza oceng historycznej i
aktualnej kondycji finansowej spotki pozawala takze na wykrycie symptomoéw zagrozenia
upadtoscig i dokonanie prognoz rozwoju przedsigbiorstwa*®,

Podsumowujac, informacje sprawozdawcze maja wazne znaczenie w procesie oceny
ryzyka na rynku kapitatlowym, dlatego niezbedny jest wzrost przejrzystosci sprawozdan
finansowych. W warunkach globalizacji harmonizacja rachunkowosci i sprawozdawczosci
finansowej jest niezbedna w celu redukcji ryzyka oraz sukcesywnego wzrostu przeptywow
kapitalowych. Ogranicza ona asymetri¢ informacji, a tym samym zmniejsza koszt kapitatu i
zapobiega zmiennos$ci cen akcji na gietdach.

Skutkiem niewystarczajacego przystosowania sprawozdawczosci finansowej do
rzeczywisto$ci gospodarczej jest rozluznienie relacji pomiedzy informacjami publikowanymi
na rynkach kapitatowych, a oczekiwaniami interesariuszy. Przyczyna tego zjawiska sg zarowno
mozliwo$ci percepcyjne interesariuszy, jak rowniez awersja zarzadow do ujawniania
niektorych informacji lub ich kontekstu. Zjawisko to prowadzi do powstania tzw. luk
komunikacji*®’. W trakcie procesu komunikowania moze wystapi¢ zjawisko dysonansu
pomiedzy odbiora, a nadawca*®, ktére oznacza, ze odbiorca nie uwzglednia informacji
niezgodnych z jego oczekiwaniami. A. Potocki, R. Winkler oraz A. Zbikowski nazywaja to
zjawisko lukg informacyjna, wskazujac jej dwa nastepujace rodzaje**®:

e luka niezgody informacyjnej — wystepuje w sytuacji, gdy odbiorca nie zgadza si¢ z
catoscig lub czgécia komunikowanych informacji i nie wykorzystuje ich do
podejmowania decyzji,

e luka nadziei informacyjnej — wystgpuje w sytuacji, gdy odbiorca otrzymuje niepeine
informacje, niepozwalajace mu na podje¢cie oczekiwanych dziatan; ma on jednak
nadziej¢ na pozniejsze uzupetnienie brakujgcych informacji przez nadawce.
Wystepowanie luk komunikacyjnych jest $cisle zwigzane ze zjawiskiem asymetrii

informacyjnej, wywodzacej si¢ z teorii asymetrii. Teoria asymetrii zostata zapoczatkowana

435 Ibidem, s. 261.

436y, Konchitchki, P.N. Patatoukas, Taking the Pulse of the Real Economy Using Financial Statement Analysis:
Implications for Macro Forecasting and Stock Valuation, The Accounting Review, vol. 89, no 2, 2014, s. 691-
692.

437 S A. DiPiazza, R.G. Eccles, Building Public Trust, John Wiley & Sons, New York 2002, s. 85-92.

438 ). Ober, Funkcja i rola efektywnej komunikacji w zarzqdzaniu, Zeszyty Naukowe Politechniki Slaskiej, Seria:
Organizacja i Zarzadzanie, nr 1987(65), 2013, s. 257-266.

439 A, Potocki, R. Winkler, R. Zbikowska, Techniki komunikacji w organizacjach gospodarczych, Difin,
Warszawa 2003, s. 41.
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przez J.E. Stiglitza i opiera si¢ na zatozeniu niedoskonatosci rynkow kapitatowych*°. Teoria ta
postuluje nierownomierny dostep do informacji dla 0séb z zewnatrz i wewnatrz firmy. Osoby,
ktére posiadaja lepszy dostep do informacji, moga wyrdzniaé si¢ uprzywilejowang pozycja na
rynkach kapitatowych, co w konsekwencji wptywa na brak zaufania do catego rynku oraz
podmiotow emitujgcych papiery wartosciowe. Wobec tego wszystkie podmioty zainteresowane
dhlugoterminowym funkcjonowaniem podmiotu gospodarczego beda dazyty do minimalizacji
nierownego dostgpu do informacji. Warto zwroci¢ uwage, ze jednym z czynnikow
powodujacych zjawisko asymetrii informacji jest rozdzielenie funkcji wiascicielskich 1
zarzadczych**,

G.A. Akerlof w 1970 roku w artykule pt. ,,The Market for ,,Lemons’’: Quality
Uncertainty and the Market Mechanism ” doktadnie opisat, jaki wptyw ma niepeina informacja
na funkcjonowanie rynkéw i otrzymat on za to w 2001 roku Nagrode Nobla**2. Asymetria
informacji ma miejsce w sytuacji, gdy jedna ze stron zainteresowanych badz uczestniczacych
w transakcji ma dostgp do wigkszej ilosci informacji niz druga strona. W efekcie dochodzi do
zaburzen w prawidtowym funkcjonowaniu rynku z powodu nieefektywnej alokacji zasobow,
gdyz mechanizmy rynkowe nie umozliwiaja ich optymalnego rozmieszczenia**®,

Pojecie efektywnos$ci jest czesto uzywane w naukach ekonomicznych a teoria
efektywnosci rynku to jedno z kluczowych poje¢ w nowoczesnej teorii finansow. Gdy
odnosimy si¢ od uczestnikow rynku, ktérzy podejmuja racjonalne dziatania i maksymalizuja
swoja uzyteczno$¢, mamy wowczas na mysli efektywnos$¢ ekonomiczng. W odniesieniu do
rynkow kapitalowych efektywno$¢ definiowana jest znacznie szerzej i jest analizowana na
trzech ptaszczyznach: alokacyjnej, transakcyjnej, informacyjnej. Rynek jest efektywny w
sensie alokacyjnym, gdy istnieje mozliwo$¢ pozyskania kapitatu jedynie przez tych
uczestnikow, ktdrzy sa w stanie ulokowac go w sposob przynoszacy najwyzsza stopg zwrotu z
inwestycji. Rynek efektywny w sensie transakcyjnym odnosi si¢ do sytuacji, gdy posrednicy
rynkowi, konkurujac migdzy sobg, zapewniajg niskie koszty zawierania transakcji wraz z dobra
infrastrukturg techniczng, pozwalajaca na natychmiastowe zawieranie transakcji. Trzecim

aspektem efektywnosci rynkow jest efektywno$¢ informacyjna, stanowigca warunek

440 J.E. Stiglitz, A Re-Examination of the Modigliani-Miller Theorem, American Economic Review, vol. 59, no
5, 1969, s. 784-793.

441 J R. Cohen, L.L. Holder-Webbm, Rethinking the Influence of Agency Theory in the Accounting Academy,
Issues in Accounting Education, vol. 21, no 1, 2006, s. 17-30.

42 G.A. Akerlof, The Market for “’Lemons’’: Quality Uncertainty and the Market Mechanism, The Quartely
Journal of Economics, vol. 48, no 3, 1970, s. 488-500.

43 E. Sniezek, M. Wiatr, Dobrowolne ujawnienia informacji finansowej, op. cit., s. 21.
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wystepowania dwoch pierwszych efektywnosci, bedaca tym samym fundamentem dla
stabilnosci 1 bezpieczenstwa funkcjonowania rynku gietdowego.

Wszelkie niedoskonatosci w obszarze efektywnos$ci informacyjnej moga skutkowaé
zredukowaniem wynikow finansowych oraz ograniczeniem w pozyskiwaniu kapitatu. Wobec
tego, aby kapital trafiat do tych podmiotow, ktére sa w stanie wykorzysta¢ go jak
najefektywniej, osiggajac przy tym najwyzsze stopy zwrotu, ceny powinny zawiera¢ wszystkie
istotne informacje oraz w prawdziwy sposob odzwierciedla¢ rzeczywistos¢. W zwigzku z
powyzszym trzy wskazane formy efektywnosci nie wystgpujg w gospodarce niezaleznie od
siebie. Optymalna alokacja kapitalu nie ma miejsca bez sprawnego przeptywu informacji i bez
odpowiednio niskich kosztow posrednictwa przeprowadzanych transakcji.

Eugene Fama jako pierwszy zdefiniowat pojecie rynku efektywnego uznajac, iz rynek
jest efektywny wowcezas, gdy caly dostepny zbior informacji dotyczacy instrumentow
finansowych znajdujacych si¢ na tym rynku znajduje natychmiastowe odzwierciedlenie w
cenach tych instrumentéw. W dalszej czesSci prac nad zagadnieniem efektywnosci Fama
zdefiniowal nastepujace warunki konieczne, aby rynek mogt zosta¢ uznany za efektywny:

* duza ilo$¢ uczestnikdw na rynku, ktérzy maksymalizuja dochod; wielu spos$rod nich

to profesjonalni analitycy,

* losowos¢ naptywu na rynek nowych informacji,

* natychmiastowe dokonywanie stosownych transakcji w wyniku pojawienia si¢

nowych informaciji.

Fama poza powyzszymi warunkami sformulowal nastgpujace dodatkowe warunki
wystarczajgce, aby rynek mogt by¢ efektywny:

» powszechny 1 nieodptatny dostep do informacji dla kazdego uczestnika rynku,

* brak kosztow zawierania transakcji 1 podatkow,

» zgodno$¢ uczestnikoOw rynku na temat wplywu tresci nowych informacji na ceny
instrumentow finansowych*#.

Uwzgledniajac wszystkie powyzsze warunki autor stwierdzit, iz zaden rynek nie spetnia
wszystkich z tych warunkéw, co w konsekwencji skutkowato ustaleniem trzech nowych form
efektywnosci informacyjnej rynku. Z kazda z ponizszych form zwigzana jest hipoteza
wyjasniajaca jakiego typu informacje odzwierciedlajg ceny instrumentéw finansowych. Fama

wyrdznil nastepujace formy:

444 D, Kubacki, Poréwnanie efektywnosci informacyjnej rynku finansowego w wybranych krajach Unii
Europejskiej, Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia nr 2 (86), 2017, s. 124-125.
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» forma staba ma miejsce wtedy, gdy w cenach instrumentéw finansowych znajduja

odzwierciedlenie jedynie informacje ,,historyczne”,

* forma potsilna ma miejsce wtedy, gdy w cenach maja odzwierciedlenie informacje

zdefiniowane w formie stabej oraz biezgce informacje publiczne, ktore sg ogolnie

dostgpne w raportach spotek,

« forma silna ma miejsce wtedy, gdy ceny poza informacjami zdefiniowanymi w formie

stabej 1 potsilnej odzwierciedlajg takze informacje biezace, 0 utajnionym charakterze,

ktore sa znane jedynie bardzo waskiej grupie 0sob**®.

Powyzszym kryterium rozrdznienia rynkow jest rézny dostep do informacji przez
uczestnikow tych rynkow (asymetria informacyjna). Ponadto nawiazujac do teorii agencji
rézny jest tez dostep do informacji przez agentow (menadzeré6w) oraz pryncypatow
(whascicieli), co w naturalny sposob prowadzi do powstania kosztow agenciji**®.

Fundamentalnym zatozeniem efektywnych rynkoéw kapitatlowych, jak to zostato
wspomniane, jest dostepno$¢ wszystkich informacji publicznych. W sytuacji, gdy inwestorzy
w procesie decyzyjnym nie posiadajg wszystkich uzytecznych informacji ponosza oni
dodatkowe ryzyko. Trudnosci w doktadnej wycenie papieréw wartosciowych oraz wyzsze
koszty transakcyjne powoduja, ze inwestorzy domagajg si¢ wyzszej stopy zwrotu. Dla spotek
publicznych asymetria informacji oznacza zazwyczaj wyzszy koszt kapitatut’. Waznym
narz¢dziem redukujagcym asymetri¢ informacji, wpltywajacym na efektywniejsze
funkcjonowanie rynkéw kapitalowych oraz umozliwiajacym lepsza alokacje kapitatu, jest
polityka pelnych ujawnien potaczona z wysokiej jakosci sprawozdawczoscig finansowa.
Jednym z gltownych celéw dziatania instytucji tworzacych standardy sprawozdawczosci
finansowej jest zmniejszenie asymetrii informacyjnej pomigdzy osobami sporzadzajacymi
sprawozdania finansowe, a ich uzytkownikami*®. A.J. Arnold pisze za$, ze jednym z
podstawowych celéw rachunkowosci finansowej jest redukcja asymetrii informacyjnej migdzy

osobami, ktére dostarczyly kapitat do firmy, a osobami, ktore zarzadzaja tym kapitatem**°.

45 R. Slepaczuk, Anomalie rynku kapitatowego w swietle hipotezy efektywnosci rynku, Katedra Bankowosci i
Finansoéw, Wydziat Nauk Ekonomicznych, Uniwersytet Warszawski, www.e-finanse.com, data dostepu:
15.09.2021.
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Stopien zjawiska asymetrii informacji jest bardzo r6zny w zaleznosci od gieldy
papierow wartosciowych oraz spotki. W sytuacji, gdy spotka dokonuje zwigkszonych ujawnien
ksiggowych mozna si¢ wowczas spodziewaé wzrostu jej warto$ci pod warunkiem, ze w ten
sposodb zostanie ograniczona niepewnosé inwestoréw co do jej przysztej sytuacji finansowej**°.
Firmy dokonujgce niewielu ujawnien, wykazywanych nieterminowo oraz prezentujacych
sytuacj¢ finansowa niezgodnie z zasada prawdziwego i wiernego obrazu, charakteryzujg si¢
wieloma niekorzystnymi zjawiskami. Z reguly spotki o duzej asymetrii informacji wykazuja
stabe wyniki finansowe i sg bardziej narazone na zjawisko zarzadzania zyskami. W takich
spotkach czesto wystepujg nieprawidtowe ujawnienia, ktore muszg w pozniejszych okresach
musza zosta¢ skorygowane*?. Paradoksalnie zaktada sie, ze jako$¢ rachunkowosci w spotkach,
ktore majg problemy finansowe powinna by¢ znacznie wyzsza, a spotki te powinny wykazywac
wiele ujawnien. Jak dowodzi jednak praktyka jednostki te sa w najwigkszym stopniu narazone
na wysoka asymetrie informacji*®2.

Badania przeprowadzone przez MSLGROUP Financial Communications Poland w
2013 roku wskazuja, iz analitycy finansowi, oceniajac atrakcyjnosci spotek, w szczegdlny
sposob doceniaja wysokiej jakoSci raporty. Poprzez wysoka jako$¢ nalezy rozumiec
obszerno$¢, jakos¢ i przejrzystos¢ podawanych w nich informacji. W konsekwencji powoduje
to konieczno$¢ ujawniania informacji niewymaganych prawem. Teoria asymetrii informacji
postuluje, ze inwestorzy powinni premiowaé te spotki, ktore publikuja szerszy zakres
informacji, jednak warunkiem jest wysoka jako$¢ tych informacji 4°3. Zwiekszone ujawnienia
ksiggowe (badz tez zwigkszenie jakosci dotychczasowych ujawnien) moze skutkowac
wzrostem warto$ci firmy z uwagi na ograniczenie niepewnosci inwestorow oraz zmniejszenie
kosztu kapitalu. Wzrost ten da si¢ natomiast wytlumaczy¢é na gruncie teorii asymetrii
informacji***.

Nieréwny rozklad istotnych informacji wywotuje negatywne skutki dla uczestnikow

rynku. Zjawisko to stanowi niebezpieczng barier¢ dla rozwoju szeroko pojetego rynku oraz

450 M. Kedzior, Wpkw najwazniejszych teorii finanséw przedsiebiorstw i rynkéw kapitatowych na wspétczesng
rachunkowosé, [W:] Wspotczesna rachunkowosé na rynkach kapitatowych, red. K. Grabinski, M. Kedzior, J.
Krasodomska, Difin, Warszawa 2014, s. 47-48.

41 F A. Elayan, J. Li, T.O. Meyer, Accounting Irregularities, Management Compensation Structure and
Information Asymmetry, Accounting and Finance, vol. 48, 2008, s. 741-760.

452 A, Beatty, W.S. Liao, J. Weber, The Effect of Private Information and Monitoring on the Role of Accounting
Quality in Investment Decisions, Contemporary Accounting Research, vol. 27, no 1, 2010, s. 17-47.

453 D. Fijatkowska, K. M. Klimczak, M. Pauka, Nadmierny optymizm w listach do akcjonariuszy wybranych
spotek GPW w Warszawie, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego. Finanse. Rynki finansowe.
Ubezpieczenia. nr 74 T.1, Szczecin 2015, s. 36.

454 K. Grabinski, M. Kedzior, J. Krasodomska, Wspétczesna rachunkowos¢ na rynkach kapitatowych, Difin
Warszawa 2014, s. 47-78.
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prawidtowego funkcjonowania wielu sektorow gospodarki i1 nie jest mozliwe catkowite jego
wyeliminowanie®®. Rysunek 3.2 prezentuje najcze$ciej wymieniane luki przyczyniajace sie do
powstania zjawiska asymetrii informacji. Tabela 3.2 zawiera za$ charakterystyke istniejacych

luk komunikacji.

Rysunek 3.2. Luka komunikacji oraz jej elementy

Przedsiebiorstwo Rynek

: Luka warto$ci

Wycena przedsigbiorstwa - —
perspektywa zarzadu Wycena przedsigbiorstwa -
perspektywa rynku

Jakos$¢ informacji

Luka
zrozumienia
Jako$¢ pomiaru < Jako$¢ pomiaru
Y
Luka raportowania Luka

postrzegania . ] ]
Jako$¢ raportowania pomiaru

(wycen)

Jakos$¢ raportowania pomiaru (wycen) [«

Zrédto: E. Sniezek, M. Wiatr, Dobrowolne ujawnienia informacji finansowej, op. cit., s. 21.

455 E_ Sniezek, M. Wiatr, op. cit., s. 21.
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Tabela 3.2. Charakterystyka luk przyczyniajgcych si¢ do zjawiska asymetrii informacji

Elementy luki Opis Zwiazek ze
komunikacji szczegolowoscia
ujawnien

Luka informacyjna

Luka informacyjna oznacza, ze kluczowe dane
dotyczace wynikow z perspektywy uczestnikow
rynku nie sg im odpowiednio przekazywane.

Informacje bardziej
szczegotowe moga miec
wigksza warto$¢

znaczeniu w procesach decyzyjnych nie sg tak
wiarygodne, jak powinny. Luka przypisywana
jakosci prezentowanych informacji.

Ponadto kierownictwo musi zglosi¢ swoje cele decyzyjng dla
biznesowe, aby umozliwi¢ inwestorom inwestorow.
wyciagnigcie wlasnych wnioskow na temat tego
czy te cele mogg zostac zrealizowane, a jesli ten
wymog nie zostanie spetniony powstanie luka w
raportowaniu (luka sprawozdawczosci).
Obecna prezentacja danych finansowych pokazuje
wytacznie koncowy wynik finansowy szeregu
dzialan zwigzanych z wyceng bilansowg.
Zaprezentowane dane finansowe, mimo iz
przedstawiaja sytuacj¢ finansowa w sposob
zgodny z rzeczywisto$cia, grupuja w sobie wiele
informacji, przez co stajg si¢ mato uzyteczne dla
odbiorcy.
Luka Obecna prezentacja danych jest niewystarczajaca | Informacje
sprawozdawczo$ci | dla uzytkownika sprawozdania finansowego. charakteryzujace sie
wigksza
szczegotowoscig moga
przyczynic si¢ do
wzrostu uzytecznosci
dla odbiorcow.
Luka jakosci Luka jakos$ci oznacza, ze informacje o kluczowym | Szczegotowosc jako

jedna z cech
jakosciowych informacji
moze przyczynic si¢ do
wzrostu innych cech
jakosciowych
informacji, w tym do
zwigkszenia jej
wiarygodnosci.

Luka zrozumienia

Luka zrozumienia wystepuje, gdy interesariusze i
zarzad przedsigbiorstwa w rozny sposob oceniaja
ujawnione informacje. R6znica polega na
przypisaniu przez kierownictwo innych wag
bilansowi i zawartym w sprawozdaniu
informacjom w kontekscie rzeczywistego
zapotrzebowania informacyjnego, jakie zgtaszaja
uzytkownicy sprawozdan finansowych.

Informacje bardziej
szczegotowe moga
przyczynic sig¢ do
zaspokojenia potrzeb
informacyjnych
uzytkownikow
sprawozdania
finansowego w
WYyZszym stopniu.

Luka percepcji

Luka percepcji istnieje, jesli uzytecznosé
informacji jest postrzegana inaczej przez rynek
niz przez przedsigbiorstwo. Jest to luka miedzy
poziomem aktywnosci kierownictwa spotki w
raportowaniu miernikow, a poziomem
adekwatnosci informacji otrzymywanych przez
interesariuszy.

Zwigkszenie
szczegotowosci
informacji dotyczacych
raportowanych przez
kierownictwo
miernikdw (np. sposob
ich obliczania, przyjete
zalozenia, analiza
wrazliwo$ci na zmiany
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wybranych wielkosci)
moze wplywac na
uzytecznosé
dostarczanych
informacji do oceny i
analizy sytuacji

przedsicbiorstwa.

Luka wartosci Luka wartosci (czgsto nazywana luka Informacje o wigkszej
komunikacji) przedstawia réznice migdzy szczegotowosci moga
rzeczywistg biezacg wartoscig rynkowa firmy, a przyczyniac si¢ do
jej postrzeganiem przez kierownictwo. W efekcie | zmniejszenia wszystkich
reprezentuje ona taczny wptyw wszystkich luk komunikacyjnych.

pozostatych luk i ujawnia zakres awarii
komunikacji miedzy przedsigbiorstwem a
rynkiem.

Zrodto: E. Sniezek, M. Wiatr, Dobrowolne ujawnienia informacji finansowej, op. cit., s. 22.

Nalezy jednak podkresli¢, ze w opisie zwigzkdw szczegdtowosci informacji ze
wszystkimi wymienionymi elementami luki komunikacji, autorka celowo wymienia jedynie
mozliwos¢ wplywu wiekszej szczegdtowosci dostarczanych informacji sprawozdawczych na
niwelacje tych luk, co oznacza, ze wplyw ten nie wystepuje w kazdym przypadku. Zatem
informacja bardziej szczegdtowa moze przyczynic¢ si¢ do wzrostu jej uzytecznosci, ale nie musi.
Na ostateczng uzyteczno$¢ informacji maja wptyw takze inne jej cechy jakoSciowe, ktore
wigksza szczegotowos$¢ moze jedynie wspomagac.

Z uwagi na fakt, ze poziom asymetrii informacji zalezy przede wszystkim od ujawnien
ksiggowych okreslonych przez migdzynarodowe standardy, istotne wydaje si¢ wigc stosowanie
Miegdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej na terenie UE przez spotki
publiczne sporzadzajace skonsolidowane sprawozdania finansowe, co przyczynia si¢ do
redukcji tego zjawiska. Generalnie zaktada si¢, ze stosowanie MSSF wplywa korzystnie na
zmniejszenie tego zjawiska jednak wplyw ten nie jest jednakowy dla wszystkich spotek. Firmy,
ktore zastosowaly MSSF dobrowolnie ograniczyly w wigekszym stopniu to zjawisko w
przeciwienstwie do podmiotow, ktore zostaly na mocy prawa do tego zobligowane*°®.

Analiza literatury przedmiotu pozwala na jednoznaczne stwierdzenie, ze teoria
asymetrii ma istotny wplyw na rachunkowos$¢, a w szczegdlnosci na sprawozdawczo$é
finansowa, proces tworzenia standardow rachunkowosci, efektywnos¢ rynkow w zakresie

ujawnien ksiegowych®’, teori¢ sygnalow ksiegowych i nie ksiggowych, niedoskonalo$é

456 K.A. Muller, E.J. Riedl, T. Sellhorm, Mandatory Fair Value Accounting and Information Asymmetry:
Evidence from the European Real Estate Industry, Management Science, vol. 57, no 6, 2011, s. 1138-1153.
47 W.R. Scott, op. cit., s. 466-469.
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ujawnien ksiegowych*®, zachowanie inwestoréw oraz wahania cen akcji bedace odpowiedzia
na informacje ksiggowe*°.

Warto zwroci¢ uwage na relacj¢ pomiedzy szczegdtowoscia informacji bedaca
przedmiotem badan empirycznych niniejszej dysertacji, a efektywno$cig i istotnoscig
informacji. Wedlug autorki nie ma jednoznacznej zalezno$ci pomiedzy tymi pojg¢ciami.
Efektywnos¢ informacyjna oznaczajaca, iz wszystkie dostepne informacje znajduja
odzwierciedlenie w cenach instrumentéw finansowych, wcale nie oznacza, ze warunkiem
koniecznym jej uzyskania jest bardziej szczegotowa informacja. Z kolei wigksza
szczegblowos¢ informacji wcale nie musi wplywaé na wzrost istotnosci ujawnianych
informacji. Fakt, iz spotka bardziej szczegdélowo opisuje dany obszar nie oznacza, ze odnosi si¢
on do informacji, ktore sg istotne dla uzytkownikéw tych informacji. Oczywiscie mozna
zaklada¢, ze zwigkszenie szczegdlowosci przyczynia si¢ do wzrostu efektywnosci 1 istotnosci
informacji, jednak tylko w sytuacji, gdy dotyczy to informacji pozadanych przez jej
uzytkownikéw, niezbednych do prawidlowej wyceny instrumentdw finansowych oraz
podejmowania decyzji ekonomicznych.

Zalezno$ci pomigdzy rozwojem rachunkowosci, a rynkami kapitatlowymi sg niezwykle
istotne nie tylko w teorii, ale rowniez w praktyce gospodarczej. M.W.E. Glautier i B.
Underdown twierdza, ze rozwdj i obecna posta¢ rachunkowos$ci ma swoje przyczyny przede
wszystkim na rynkach kapitatlowych. Rozwdj 1 wzrost znaczenia rachunkowosci opiera si¢
glownie na prébie ochrony intereséw inwestoréw na gietdach papierow wartosciowych*?,

Analizujac  wplyw rynkéw kapitalowych na rozwdj rachunkowo$ci w ujeciu
miedzynarodowym, trzeba zwroci¢ uwage na rozny stopien rozwoju tych rynkéw w danym
kraju. A. Ali i L.S. Hwang przeprowadzili badania wsrod produkcyjnych spotek gietdowych z
16 krajow w latach 1986-1995. Celem badania byto okreslenie stopnia istotnosci informacji
raportowanych wartosci ksiggowych. Na podstawie badan autorzy stwierdzili, Ze istotno$¢
informacyjna jest mniejsza w krajach, w ktorych®6L:

e podstawowym zrodlem finansowania dzialalno$ci przedsigbiorstw jest sektor bankowy

(model kontynentalny),

48 H.1. Wolk, J.L. Dodd, M.G. Tearney, Accounting Theory, Conceptual Issues in a Political and Economic
Environment, Thomson South-Western, Norwalk 2004, s. 91, 240-241, 405.

459 ], Godfrey, A.Hodgson, S. Holmes, A. Tarca, Accounting Theory, John Wiley & Sons, Sidney 20086, s. 306.
460 G.1. White, A.C. Sondhi, D. Fried, The Analysis and Use of Financial Statements, John Wiley & Sons, New
Jersey 2003, s. 166.

461 A, Ali, L.S. Hwag, Country-specific factors related to financial reporting and the value relevance of
accounting data, Journal of Accounting Research, Spring 2000, s. 2-4.
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e organizacje pozarzgdowe nie uczestniczg w procesie tworzenia regulacji
rachunkowosci, za ktory odpowiedzialne jest wylgcznie panstwo,

e wydatki zwigzane z audytem sprawozdan finansowych ksztaltuja si¢ na znacznie
nizszym poziomie,

e prawo podatkowe w sposob istotny wplywa na prawo bilansowe.

Istotne réznice w prezentowaniu danych finansowych i niefinansowych sg zauwazalne
miedzy krajami wysoko rozwinigtymi, a krajami rozwijajacymi si¢. Zauwazono, ze na
wschodzacych rynkach zakres i poziom ujawnien oraz transparentno$¢ spotek zaleza od
struktury wilasnosciowej, a w szczegolnosci od stopnia, w jakim zagraniczni inwestorzy sg
wiascicielami spotki 1 stosowanych praktyk corporate governance. Dokonujac decyzji
inwestycyjnych miedzynarodowi inwestorzy poza czynnikami finansowymi zwracajg uwage
takze na jakos¢ 1 zakres ujawnien ksiggowych oraz jako$¢ systemu corporate governance.

H.l. Wolk, J.L. Dodd i M.G. Tearney zauwazaja niedoskonatosci w procesie ujawnien
w spotkach gieldowych oraz kwestionujga nacisk na rosngcg ilo$¢ informacji w raportach
rocznych. Autorzy rozrézniaja wykazywanie zrdznicowanych danych od ujawnien
selektywnych. Podkreslaja oni takze znaczenie informacji o ryzyku i stopie zwrotu z
przedsiebiorstwa®®?.  Jak podkresla M. Kedzior dla inwestora o odpowiednio
zdywersyfikowanym portfelu informacje dotyczace ryzyka specyficznego dla danej spoitki nie
sg bardzo istotne. Inna sytuacja ma miejsce w przypadku inwestora o niezdywersyfikowanym
lub niewlasciwie zdywersyfikowanym portfelu, przy czym trudno jest okresli¢, jakich
doktadnie informacji oczekuje taki inwestor.

Wobec powyzszego niezwykle wazna jest skuteczno$¢ egzekwowania ujawnien na
rynkach kapitatowych, za ktéra odpowiedzialne sg instytucje nadzorujace dzialalnos$¢ spotek
publicznych. Zadaniem tych instytucji jest ochrona inwestoréw na efektywnych,
uporzadkowanych, sprawiedliwych, wolnych od uchybien i naduzy¢ rynkach kapitatowych. Do
najwazniejszych zasad gwarantujacych powyzsze zalicza sig*®:

o cfektywnos¢ kosztowa — koszty regulacji rynkowych powinny by¢ proporcjonalne do
korzysci na rynku,

e clastyczno$¢ 1 wolnos¢ rynku — regulacje nie mogg utrudnia¢ konkurencji na rynku oraz
jego rozwoju,

e transparentnos$¢ sprawozdawczosci finansowej oraz polityke petnych ujawnien,

462 H.1. Wolk, J.L. Dodd, M.G. Tearney, op. cit., s. 283-285.
483 M., Kedzior, Polityka petnych i dobrowolnych ujawnier na rynkach kapitatowych, op. cit., s. 191-192.
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e rowne traktowanie krajowych i zagranicznych spotek na rynku,
W ramach efektywnego rynku kapitatowego zostato wykazane, ze:

¢ rynek reaguje na informacje pochodzace z systemu rachunkowosci,

e informacje generowane przez rachunkowos¢ moga zosta¢ wykorzystane do
0szacowania ryzyka,

e rynek jest zdolny do wlasciwej interpretacji informacji tworzonych przez
rachunkowo$¢*64,

Powyzsze zatozenia zostaly niejednokrotnie poddane krytyce, wskazujac sytuacje,
kiedy rynek niewlasciwie interpretowal informacje finansowe pochodzace ze sprawozdan
finansowych. Z jednej strony mozna zatozy¢, ze uzytkownicy sprawozdan finansowych nie
majg problemu z interpretacja informacji finansowych, natomiast z drugiej strony nalezy
uwzglednié, ze ci uzytkownicy korzystaja rowniez z informacji zawartych w innych zrédtach
niz sprawozdanie finansowe, ktore to informacje takze pozwalaja im podejmowaé racjonalne
decyzje, przy czym jednak trudno jest okresli¢ czy podjete decyzje spelniajg kryteria
racjonalnos$ci. Podejmowane przez uzytkownikow dziatania mozna okresli¢ za racjonalne, jesli
maksymalizuja uzyteczno$¢ uzyskanych informacji o podmiocie gospodarczym 1 s3
wewnetrznie spojne. Nie jest zatem zasadne zarowno nadmierne upraszczanie sprawozdan ani
nadmierne ich uszczegélawianie, zwlaszcza jesli koszty przygotowywania dodatkowych
informacji sg wigksze od ich uzytecznosci.

Kryzysy na rynkach kapitalowych i praktyki prezentacji niepetnych, nieprawdziwych i
znieksztatconych informacji w sprawozdawczosci finansowej prowadzily do utraty zaufania
inwestorOw do informacji finansowej. Niemniej jednak te same czynniki, ktore wzbudzaja
niepokdj na rynkach i1 doprowadzaja do kryzysow, powoduja wzrost znaczenia jakoS$ci
informacji finansowych. Uzytkownicy tych informacji formutuja za$ oczekiwania co do cech
jakosciowych informacji, ktére w szczegdlnosci dotycza przedstawiania faktéw, informacji
aktualnych, istotnych, porownywalnych, o odpowiedniej szczegdlowosci, a takze zrozumialej
i przejrzystej ich prezentacji.

Analiza zwigzku pomiedzy informacja, a podejmowang na jej podstawie decyzja
prowadzi do badan nad wartoscig prognostyczng informacji tj. oceny czy zawarte w

sprawozdaniach finansowych informacje posiadaja wartos¢ przewidujaca, potwierdzajaca lub

464 E.A. Hendriksen, M.F. van Breda, op. cit., s. 207.
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obydwie te wartosci, a takze czy decyzja zostala podjeta na podstawie informacji finansowych
zawartych w sprawozdaniach finansowych*®°.

D. Dziawgo odwoluje si¢ do badan przeprowadzonych w 2009 roku przez firme
Millward Brown SMG/KRC wsrod grupy polskiego spoteczenstwa, analitykow gietdowych,
inwestorow indywidualnych 1 spotek gietdowych. Na podstawie badan wskazane zostaty
czynniki finansowe, ktorymi kierujg si¢ inwestorzy indywidulani, takie jak: wartos¢ ksiegowa
i rynkowa, przeplywy pieni¢zne, wyniki kwartalne, dywidenda, zysk netto, obrét, notowania,
sprawozdania finansowe i ujawnienia, analiza fundamentalna i techniczna, sytuacja rynkowa.
W ramach czynnikow pozafinansowych wyrdzniono marke spéiki, plany inwestycyjne,
strategi¢ spolki, otoczenie makroekonomiczne, stosunki wlasno$ciowe, podpisane kontrakty,
strukture dostawcow 1 odbiorcéw, komentarze analitykdéw, poziom zaufania do spotki. Autor
na podstawie wynikow badan wskazuje, ze spotecznos¢ finansowa wecale nie oczekuje
rewolucyjnych zmian dotyczacych sprawozdan finansowych tylko wzrostu analiz w przekroju
segmentowym, branzowym. Inwestorzy oczekuja informacji dotyczacych przysztosci i
waznych faktow o dzialalnosci jednostki gospodarczej, a analitycy postuluja publikacje
prognoz wraz z uwzglednieniem analiz w zasadniczych obszarach decyzyjnych?®®,

Z uwagi na fakt, ze uzytkownicy sprawozdan finansowych nie zawsze zachowuja sie¢
racjonalnie nalezy rozrézni¢ neoklasyczng teori¢ rynku kapitalowego od finansow
behawioralnych. Wedlug neoklasycznej teorii rynku kapitalowego inwestor zachowuje si¢
racjonalnie, a wszelkie psychologiczne aspekty jego dzialania s3 pomijane. Racjonalni
inwestorzy potrafia poprawnie oceni¢ informacj¢, oszacowaé na jej podstawie
prawdopodobienstwo przysztych zdarzen i1 wartoSciowaé stany posiadania stosownie z
subiektywng funkcja uzytecznosci. Teoria ta zaktada wiec efektywnos¢ rynku oraz racjonalnos¢
postepowania inwestorow*®”.

Obserwowane na rynku anomalie, kwestionujace racjonalno$¢ zachowan inwestorow,
doprowadzily do rozwoju finanso6w behawioralnych, ktore opieraja si¢ na psychologii
inwestorow. Nurt ten zaklada, ze nie zawsze nieracjonalne dziatania inwestorow moga zostac¢
wyeliminowane przez rynek w krotkim czasie. Obydwie z powyzszych teorii wyjasniaja, W jaki

sposob inwestorzy maja wptyw na wyceng¢ papierow warto§ciowych, jednak odwotuja si¢ do

465 J. Btazynska, Uzytecznosé informacji finansowych sprawozdar finansowych, op. cit., s. 136-137.

466 D, Dziawgo, Relacje inwestorskie. Ewolucja-funkcjonowanie-wyzwania, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 2011; D. Dziawgo, Nowe sprawozdanie finansowe — glos w dyskusji, Zeszyty Teoretyczne
Rachunkowosci, t. 62(118), Stowarzyszenie Ksiegowych w Polsce, Warszawa 2011, s. 83-98.

467 A, Szyszka, Finanse behawioralne. Nowe podejscie do inwestowania na rynku kapitatowym, Wydawnictwo
Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu, Poznan 2009, s. 8.
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468 ' Odmiennos¢

zupelnie odmiennych postaw — racjonalnej oraz o ograniczonej racjonalnosci
ta wyjasnia teoria portfelowa H.M. Markowitza, ktora dotyczy optymalizacji inwestycji
finansowej zaleznej od oczekiwanego zysku i ryzyka. Dzialajacy racjonalnie inwestor dazy do
minimalizacji ryzyka poprzez posiadanie zdywersyfikowanego portfela inwestycyjnego, ktory
optymalizuje relacje pomigdzy poziomem ryzyka, a oczekiwang stopg zwrotu. Finanse
behawioralne zakladaja, ze inwestorzy nie posiadaja statych preferencji, nie daza w swych
dziataniach do minimalizacji ryzyka, a ich portfele inwestycyjne to tzw. subportfele o r6znych

celach i poziomie ryzyka*®.

468 J. Btazynska, Uzytecznosé informacji finansowych sprawozdan finansowych, op. cit., s. 140.
469 A, Szyszka, op. cit., s. 45-55.
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Rozdzial 4
Stopien szczegolowosci ujawnien informacji w
sprawozdawczosci finansowej spolek notowanych na
GPW w Warszawie

4.1. Przeglad wynikéw badan empirycznych dotyczacych ujawnien informacji w

sprawozdaniach spolek gieldowych

Informacje ujawniane w raportach spoélek gieldowych maja istotne znaczenie dla
prawidlowego funkcjonowania rynkow finansowych. W sytuacji, gdy prezentowane informacje
sa niskiej jakosci rynek finansowy moze funkcjonowaé nieefektywnie, co moze powodowac,
ze akcjonariusze 1 pozostali interesariusze moga nie by¢ w stanie podejmowac racjonalnych
decyzji. Brak informacji wysokiej jakosci powoduje, iz interesariusze nie moga prawidlowo
oceni¢ efektywnosci alokacji zasobow przez zarzady oraz rozliczy¢ ich z tej jakosci.
Dodatkowo brak presji interesariuszy na zarzady, co do dostarczania informacji wysokiej
jakosci, moze skutkowa¢ dostarczaniem sprawozdan zawierajacych tylko wymagania
wynikajace z regulacji.

Poziom ujawnien informacji w sprawozdawczo$ci spotek stanowi przedmiot badan
empirycznych prowadzonych w krajowej oraz migdzynarodowe;j literaturze. Celem badan jest
w glownej mierze zaproponowanie wiarygodnego zwigkszenia lub zmniejszenia zakresu
ujawnien, analiza ujawnien obligatoryjnych oraz fakultatywnych czy tez znalezienie spoiek,
ktore wzorcowo wypetniajg obowigzki sprawozdawcze w celu propagowania dobrych praktyk
w obszarze ujawnien. Badania koncentruja si¢ rowniez wokot ekonomicznych konsekwencji
ujawnien, podejmujac rownoczesnie probe okreslenia wplywu ujawnianych informacji na
pozycje konkurencyjng przedsigbiorstw, ochrone interesow inwestoroOw czy zachowania
akcjonariuszy.

Wsrod krajowych 1 zagranicznych badan dotyczacych tematyki ujawnien informacji
mozna wymieni¢ kilka nastepujacych nurtow:

e regulacja ujawnien: potrzeba regulowania ujawnien, ujawnienia podlegajace

regulacjom, ujawnienia obligatoryjne i fakultatywne,
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e rola biegtych rewidentéw i analitykow w procesie ujawniania informacji przez spotki:
efektywnos¢ audytorow w umacnianiu wiarygodnosci sprawozdan, efektywnosc
analitykow przekazujacych informacje, wplyw ujawnien na wyniki analiz finansowych,

e decyzje zarzadu: czynniki wptywajace na podejmowanie decyzji odnosnie ujawnianych
informacji, zalezno$ci pomig¢dzy ujawnieniami, a nadzorem wlascicielskim, rola
komitetow audytu i rad nadzorczych w kwestii ujawnien,

e cfekty ujawnien: reakcje inwestoroOw na ujawnienia, wplyw ujawnien na alokacje
zasobow w gospodarce, czynniki wpltywajace na ocen¢ jakosci ujawnianych
informac;ji*™.

Wigkszo$¢ badan nad problematyka jakos$ci ujawnien informacji jest prowadzona na
bazie danych z rozwinigtych rynkéw kapitatlowych. Niewiele jest natomiast badan
prowadzonych na spotkach notowanych na mniej rozwinigtych rynkach. W Polsce badania
empiryczne nad jakos$cia informacji, a w szczegdlnosci nad szczegotowos$cia ujawnien, W
raportach spotek notowanych na GPW w Warszawie oraz ich determinantami sa do$¢ nieliczne.
Badania przeprowadzone w niniejszej dysertacji maja na celu zmniejszenie luki badawczej w
tym obszarze.

W literaturze krajowej najbardziej znanym przyktadem badan w obszarze ujawniania
informacji w sprawozdaniach finansowych jest praca G. Swiderskiej. Autorka wraz z zespotem
skonstruowata autorski wskaznik ujawnien korporacyjnych (PCDI — Polish Corporate
Disclosure Index) okreslajacy poziom szczegdtowosci ujawnien. Zespot G. Swiderskiej na
podstawie analizy sprawozdan 48 spotek notowanych na GPW w Warszawie za lata 2005-2007
zbadal korelacje¢ pomigdzy jakoscia informacji w raportach rocznych, a zmiennymi opisujacymi
poziom ochrony inwestoréw 1 pozycje konkurencyjng emitentow papierow wartosciowych.
Wskaznik uwzglednial elementy, takie jak obowigzkowe i dobrowolne ujawnienia finansowe,
relacje z otoczeniem, a takze informacje pochodzace ze sprawozdan z dziatalnosci zarzadu.
Indeks PCDI zostal uznany przez jego tworcow za pierwszy polski wskaznik ujawnien. Warto$¢
wskaznika zostata obliczona jako $rednia wazona punktacji uzyskanej w 28 elementach
sprawozdan rocznych w dziewigciu nast¢pujacych obszarach: zarzadzanie ryzykiem, warto$¢
godziwa, zasoby niematerialne, leasing, rachunkowo$¢ zabezpieczen, segmenty dziatalnosci,
rezerwy, sprawozdanie z relacji z otoczeniem, sprawozdanie z dziatalno$ci. Lacznie wskaznik

uwzglednial 172 pytania oceniajace poziom ujawnien informacji w kazdej z analizowanych

40 p, Zieniuk, Rachunek wartosci szacunkowych w sprawozdaniach finansowych spétek notowanych na GPW w
Warszawie, op. cit., s. 138.
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spotek. Poszczegdlne pytania byly kwantyfikowane w skali od O (brak informacji) do 4
(najwickszy mozliwy poziom ujawnien). Wyniki badan potwierdzity istnienie dodatniej
zalezno$ci pomiedzy jako$cig informacji mierzong wskaznikiem PCDI, a poziomem ochrony
inwestorow (jakos$cig audytu), pozycja konkurencyjng spoétki, pozycja kosztowa, a takze
wskazaly na rosngcy poziom ujawnien z okresu na okres w analizowanym okresie czasu.
Wyzszy poziom ujawnien wigze si¢ takze z lepsza oceng zewnetrzng spotki oraz poziomem jej
nadzoru wiascicielskiego. Badania nie wskazaly natomiast na istnienie powigzan pomig¢dzy
poziomem ujawnien, a udzialem badanych spotek w rynku ani osiggang przez nie
rentownoscig*’*.

Wskaznik ujawnien korporacyjnych skonstruowany przez zespot G. Swiderskiej nie jest
pierwszym wskaznikiem mierzacym poziom szczegdétowos$ci ujawnianych informacji. Indeks
bazuje na wielu innych wskaznikach opisanych w §wiatowej literaturze min. na indeksie BCDI
(Brazilian Corporate Disclosure Index). Autorzy tego wskaznika przeprowadzili badania na
spotkach wchodzacych w sktad indeksu BOVESPA z gietdy San Paulo Stock Exchange,
bedacego odpowiednikiem polskiego indeksu WIG*2,

Pionierskie badania nad szczegdélowoscig informacji o warto$ciach szacunkowych
ujawnianych w sprawozdaniach finansowych przeprowadzil P. Zieniuk. Celem pracy byta
identyfikacja czynnikow specyficznych wpltywajacych na poziom szczegdtowosci ujawnianych
informacji o warto$ciach szacunkowych. Na podstawie analizy polityki rachunkowos$ci i not
objasniajacych z 486 sprawozdan finansowych spotek notowanych na GPW w Warszawie za
lata 2010-2015 autor skonstruowat Indeks Ujawnien Warto$ci Szacunkowych. W ramach
indeksu analizie zostato poddanych 5 nast¢pujacych obszarow: obszary 1 metody wyceny
szacunkowej, zalozenia przyjete podczas szacowania warto$ci, podstawa wyboru metod i
zatozen przy szacowaniu wartosci, zrodta i skutki niepewnos$ci szacunku, zmiany dotyczace
szacowania warto$ci. Nastgpnie w ramach kazdego obszaru postawione zostaly pytania
problemowe, ktore byly oceniane w skali od 0 — brak informacji - do 3 — wysoka szczegotowosé
informacji. Uzyskane wyniki badan potwierdzily wzrost poziomu szczegbétowosci ujawnien o

warto$ciach szacunkowych w analizowanym okresie. Badania wykazaty takze, iz na wzrost

41 Wptyw zakresu ujawnianych informacji na poprawe ochrony inwestoréw oraz pozycje konkurencyjng
emitentow papieréw wartosciowych, red. G.K. Swiderska, op. cit., s. 101-147.

472 A, B. Lopes., R. C. de Alencar, Disclosure and cost of equity capital in emerging markets: The Brasilian
Case, The International Journal of Accounting, vol. 45, 2010, s. 443-464.
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szczegdtowosci ujawnien ma istotny wptyw kategoria audytora, liczba obszarow wyceny
szacunkowej, stosowanie nowych regulacji MSSF oraz wielko$é spotki®’e,

Obszerne badania naukowe w obszarze metod pomiaru oraz determinant wplywajacych
na jako$¢ informacji finansowych 1 niefinansowych ujawnianych w raportach spotek
gietdowych przeprowadzit J. Michalak. W przypadku badania jakosci informacji finansowej
badaniem zostaly objete sprawozdania finansowe podmiotow notowanych na GPW w
Warszawie za lata 1998-2015. Ostatecznie po wykluczeniu czesci obserwacji w modelu zostato
uwzglednionych 2593 obserwacji. Do pomiaru jako$ci informacji finansowych autor
zastosowal wskaznik jakos$ci wynikéw finansowych wyliczany jako warto$¢ bezwzgledna ze
wskaznika nietypowych warto$ci sktadnika memorialowego. Uzyskane wyniki badan nie
potwierdzily istotnej zaleznosci w odniesieniu do zastosowania MSSF oraz badania
sprawozdania finansowego przez firmy audytorskie nalezace do tzw. Wielkiej Czworki.
Negatywny wplyw na jako$¢ informacji finansowej wykazaly, takie czynniki jak zadluzenie
oraz fakt ponoszenia przez spotke strat. Pozytywny wptyw na jako$¢ informacji finansowej
wystapit natomiast w przypadku wielkosci spotki. Autor potwierdzit takze wystepowanie
zalezno$ci pomiedzy negatywna opinig (lub opinig z zastrzezeniem) wydang przed firme
audytorska, a jakosciag wynikéw finansowych. Firmy, w ktérych biegly rewident wykazat
istnienie istotnych zastrzezen, charakteryzuja si¢ stabszg jako$cig informacji finansowych. W
celu zbadania jakosci informacji niefinansowych autor skonstruowat wtasny wskaznik jakosci
informacji o modelach biznesu, czyli sposobie kreowania wartosci przez dany podmiot,
bedacych czgsécig informacji niefinansowych prezentowanych w raportach spotek. Badaniem
zostata objeta czeS¢ opisowa sprawozdan z dziatalnoSci oraz listow prezesoOw zarzadu
najwigkszych spotek notowanych na GPW w Warszawie. W konstrukcji wskaznika autor
uwzglednil dziewig¢ podstawowych modeli biznesu wedlug ontologii opracowanej przez
Osterwaldera. Wyniki badan potwierdzily istnienie pozytywnego wplywu wielkosci spotki,
poziomu zadtuzenia, zastosowania standardow GRI oraz ogloszenia nowej strategii na jakos¢
informacji niefinansowych o modelach biznesu w sprawozdaniach z dziatalnosci*’*.

J. Krasodomska skonstruowata autorski indeks jakosci ujawnianych informacji, w
ktorym zostal zastosowany schemat binarny oceny informacji (wystgpowanie informacji —
jeden punkt, brak informacji — zero punktéw). Analizie ujawnien podlegat zakres informacji

wymagany przez KSR 9 oraz inne obszary informacji niefinansowych. Na podstawie wynikow

473 P, Zieniuk, Rachunek wartosci szacunkowych w sprawozdaniach finansowych spétek notowanych na GPW w
Warszawie, op. cit., s. 179-182.
474 ], Michalak, op. cit., s. 195-221.
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badan przeprowadzonych za lata 2005-2012 nastgpit §redni wzrost warto$ci wskaznika w
analizowanym okresie. We wszystkich sprawozdaniach z dziatalno$ci poddanych analizie
znalazly si¢ opisy dziatalnosci, zarzadzania ryzykiem oraz otoczenia makroekonomicznego. W
znaczace] wickszosci poddane badaniu banki opisywaly zasady tadu korporacyjnego i
perspektywy rozwoju, natomiast najrzadziej ujawnialy informacje o strategii, rozwoju
technologii oraz niefinansowych miernikach dokonan*”.

Obszerne badania nad jakoscig (ksztaltowaniem) wynikow finansowych oraz ich
determinantami przeprowadzit K. Grabinski. Autor na probie ponad 36 tysi¢cy sprawozdan
podmiotow notowanych na rynkach regulowanych w 27 krajach europejskich za lata 2007-2014
(w tym na GPW w Warszawie) zbadat zalezno$¢ pomiedzy wielko$cig nietypowego sktadnika
memoriatowego, a cechami poszczego6lnych spotek, uwarunkowaniami makroekonomicznymi,
instytucjonalnymi i kulturowymi. W stosunku do cech spotek autor zaobserwowat pozytywna
zalezno$¢ pomiedzy jako$cig informacji finansowych, a rentownos$cia i wielkoscig spoiki.
Negatywna zalezno$¢ zostala natomiast zaobserwowana pomiedzy jakoscig informacji
finansowych, a stosowaniem MSSF oraz poziomem zadluzenia. Wyniki badan potwierdzity
takze zalezno$¢ pomigdzy poziomem jakos$ci informacji finansowej ujawnianej w raportach
spotek, a sektorem, w ktorym prowadzi dzialalno$¢ dana spotka. W obszarze uwarunkowan
makroekonomicznych wyniki badan wskazaly na istnienie pozytywnej zalezno$ci pomigdzy
jako$cig informacji finansowej, a poziomem bezrobocia i poziomem stdép procentowych.
Negatywna zaleznos$¢ zostata natomiast zaobserwowana w stosunku do tempa wzrostu PKB
oraz poziomu zamozno$ci mierzonego PKB per capita. Interesujace zalezno$ci autor uzyskat w
obszarze uwarunkowan instytucjonalno-prawnych. Wyniki badan wskazaty na istnienie
pozytywnej zalezno$ci pomigdzy jakoscig informacji finansowej, a cechami kulturowymi
spoteczenstw, takimi jak dystans do wtadzy oraz unikanie niepewnos$ci. Negatywna zalezno$¢
zostala natomiast wykazana w stosunku do takich czynnikéw jak: wolno$¢ wypowiedzi,
efektywnos¢ rzadzenia, stabilno$¢ polityczna, rzady prawa, poziom korupcji, jakos¢ otoczenia
regulacyjnego®’®.

M. Btazynska przeprowadzita badania nad postrzeganiem jako$ci informacji
prezentowanych w sprawozdaniach spotek przez uzytkownikow tych informacji. Badania
zostaly przeprowadzone na podstawie ankiety wsrod 334 inwestoréw. Respondenci za

najbardziej przydatne zrodia informacji do podejmowania decyzji wskazali sprawozdania

475 ], Krasodomska, Informacje niefinansowe w sprawozdawczosci spotek, op. cit., s. 217-225.
476 K. Grabinski, Determinanty ksztattowania wyniku finansowego w teorii i praktyce europejskich spotek
gietdowych, op. cit., s. 169-206.
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finansowe, notowania gietdowe, internetowe portale ekonomiczne oraz wiasne doswiadczenie.
Ankietowani wskazali nastepujaca kolejnos¢ waznosci sprawozdan: sprawozdanie z wynikdw,
sprawozdanie z sytuacji finansowej, sprawozdanie z przeplywow pieni¢znych, sprawozdanie
ze zmian w kapitale wlasnym, informacje dodatkowsg. Interesujace wyniki badan uzyskata
autorka badajac zadowolenie z zakresu i jako$ci sprawozdan finansowych oraz postulatow jego
rozszerzenia. Jedynie 8% ankietowanych uznato, ze sprawozdanie finansowe jest kompletne,
okoto 14% wskazato na potrzebe jego rozszerzenia, a 78% nie miato w tej kwestii zdania.
Respondenci wskazali takze na brak wystarczajagcych w sprawozdaniu finansowym informacji
finansowych 1 niefinansowych. W obszarze informacji finansowych inwestorzy za gtoéwne
obszary braku wystarczajacej ilosci informacji wskazali nastgpujace obszary: prognozy
wynikow spotki, opis zalozen przyjetych do wyceny w wartosci godziwej, szczegdtowy opis
planu odtworzenia aktywow, zawarcie bardziej szczegdtowych informacji o stosowanych przez
jednostke metodach szacunkowych oraz ich zmianach, informacji o przeptywach pienieznych
oraz transakcjach z jednostkg dominujaca®’’.

Wisrdd jednych z najnowszych badan na $wiecie z zakresu ujawniania informacji mozna
wymieni¢ badania przeprowadzone na spotkach z gietdy w Indonezji w latach 2016-2017.
Autorzy zbadali ujawnienia obowigzkowe, jak i dobrowolne i wskazali, Ze istnieje pozytywny
zwigzek pomiedzy wysokim poziomem ujawniania informacji, a zwrotem akcji i przysztymi

zyskami firmy*’®

. Wsrod spotek notowanych na nigeryjskiej gietdzie zostaly przeprowadzone
badania, ktorych celem byto zidentyfikowanie zaleznosci pomigdzy ujawnianiem informacji, a
naptywem bezposrednich inwestycji zagranicznych. Badania przeprowadzone na grupie 142
spotek wykazaly, ze ujawnianie informacji nie wptywa na naptyw bezposrednich inwestycji
zagranicznych?’®, Interesujagce badania zostaly przeprowadzone w zakresie ujawniania
informacji o ryzyku, na podstawie ktorych wnioskuje sie, ze gtdwnymi determinantami jakosci

8 Kolejnym

ujawniania informacji o ryzyku jest rentowno$¢ oraz dzwignia finansowa*
przyktadem w zakresie ujawniania informacji sg badania przeprowadzone na spotkach w Litwie
w 2017 roku. Gtownym celem badan byto zbadanie jakosci sprawozdan finansowych. Badania

wykazaly, Ze okoto 45% sprawozdan finansowych charakteryzuje si¢ zadawalajagcym

477 J. Btazynska, op. cit., s. 201-243.

478 Khoifin, Kiki, Bungkilo, Dej-anan, Value Relevance of Information Disclosure: A Case Study of Companies
Listed in LQ45 Index of Indonesian Stock Exchange in Period 2016 — 2017, International Journal of
Psychosocial Rehabilitation, vol. 24, issue 3, 2020, s. 899-909.

47% Oluwagbemiga, Oyerogba Ezekiel, The Influence of Accounting Information Disclosure on Foreign Direct
Investment in Nigerian Listed Companies, Management & Accounting Review, vol. 18, issue 3, December 2019,
s. 131-168.

480 Pobric, Amira, Risk Reporting in Companies' Financial Statements, Ekonomske ideje i praksa, issue 32,
March 2019, s. 57-74.
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poziomem jakos$ci, natomiast 55% sprawozdan finansowych cechuje $redni poziom jakosci.
Dodatkowo w badaniu stwierdzono, ze determinantami, ktére wptywajg na jakos¢ ujawnien w
sprawozdaniu finansowym s3: wielkos$¢ aktywow, wielko$¢ przychodow, liczba zatrudnionych
pracownikow*®. Z kolei badania przeprowadzone na spotkach w Iranie w latach 2009-2014
wykazaly, ze istnieje pozytywny zwigzek pomiedzy jako$cig ujawniania informacji, a fadem
korporacyjnym. Z drugiej za$ strony badania te wykazaty, ze nie istnieje zwigzek pomiedzy
jakoécig ujawnianych informacji, a niezaleznym audytem finansowym®*?,

Na podstawie przegladu literatury oraz badan przeprowadzonych w obszarze ujawniania
informacji, w tym badania poziomu szczegotowosci czy tez jakosci informacji wskazano luke
badawczg w tym obszarze badan. Wielu badaczy zaréwno w Polsce, jak i na $§wiecie prowadzi
badania z zakresu ujawniania przez spotki informacji. Sg to badania, ktore mierza stosunek
liczby ujawnianych informacji do catkowitej liczby obowiazkowych ujawnien, badania, w
ktorych na podstawie matematycznych wzorow mierzona jest jakos¢ informacji czy tez
badania, ktore badajg szczegdtowos¢ informacji w wybranych obszarach. Na podstawie analizy
dotychczasowych badan zauwazono, ze mato badan w tym zakresie odnosi si¢ whasnie do
badania szczegotowos$ci informacji. Badania z zakresu ujawniania informacji staty sie
inspiracjg dla doktorantki, ktora postanowila stworzy¢ whasny indywidulany wskaznik pomiaru
szczegotowosci ujawnianych informacji finansowych, dobierajac obszary poddane badaniu
wedtug wlasnego osadu, ale uwzgledniajac jednoczesnie te obszary, ktére wedlug bieglych
rewidentow sa najbardziej ryzykownymi obszarami podczas badania sprawozdan finansowych
i sg raportowane w sprawozdaniach z badania w postaci kluczowych spraw badania (KAM -
Key Audit Matters).

Analiza wybranych obszaréw pozwoli sprawdzi¢, jaki jest obecny trend ujawniania
informacji finansowych przez spotki oraz jakie czynniki determinujg stopien ujawniania tych
informacji. Na podstawie przeprowadzonych badan zostanie skonstruowany autorski wskaznik
szczegOlowosci informacji finansowych, ktory bedzie stanowit znaczacy wktad w dyscyplinie
ekonomii i finanséw. W tym miejscu warto tez podkresli¢, ze badania z zakresu ujawniania
informacji w ciggu ostatnich lat nabraty duzego znaczenia i coraz wigcej badaczy prowadzi

badania wlasnie w tym zakresie, majac jednocze$nie na uwadze, ze sprawozdawczo$¢

481 Rudzioniené, Kristina, Guptor, Marina, Financial reporting quality in lithuanian state-owned enterprises,
Science & Studies of Accounting & Finance: Problems & Perspectives / Apskaitos ir Finansu Mokslas ir
Studijos: Problemos ir Perspectyvos. vol. 13, issue 1, 2019, s. 38-46.

482 Salehi Mahdi, Moradi Mahdi, Paiydarmanesh Navid, The Effect of Corporate Governance and Audit Quality
on Disclosure Quality: Evidence from Tehran Stock Exchange, Periodica Polytechnica: Social & Management
Sciences, vol. 25, issue 1, 2017, s. 32-48.
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finansowa jest gtownym zrodtem informaciji dla interesariuszy, a bez odpowiedniej informacji
interesariusze mogliby podejmowac zle decyzje, co w konsekwencji wptyngtoby na
funkcjonowanie calej gospodarki, a jak wiadomo gospodarka w duzej mierze opiera si¢ na
inwestycjach. Warto tez podkresli¢, ze o ile w przypadku spotek niegietdowych,
sporzadzajacych sprawozdania finansowe wedlug ustawy o rachunkowo$ci, ustawa zawiera
konkretne wytyczne, co do szablonu bilansu, rachunku zysku i strat, rachunku przeptywow
pienieznych, informacji dodatkowej oraz informacji niefinansowych w postaci sprawozdania z
dziatalnosci, czyli z gory okre$lonej ,,szczegotowosci’” informacji, to w regulacjach
MSR/MSSF takich wytycznych nie ma. W zwigzku z powyzszym wystepuje w tym obszarze
luka badawcza, ktoéra wyniki badan doktoratu maja na celu zmniejszy¢. W literaturze
przedmiotu jest wiele badan dotyczacych jakosci informacji (teoria efektywnosci
informacyjnej), szczegdlnie w odniesieniu do sprawozdawczosci finansowej spotek
gieldowych, ale nie ma zbyt wielu badan dotyczacych szczegdtowos$ci ujawnianych informacji

finansowych.

4.2. Metodyka badania, dobor préby badawczej, cele i hipotezy badania

Empiryczne badania dotyczace oceny stopnia szczegdétowosci ujawnianych informacji

finansowych podzielono na cztery etapy, ktore zostaty zilustrowane na rysunku 4.1.

Rysunek 4.1. Etapy badania szczegétowosci ujawnien informacji finansowych w sprawozdawczosci
spotek gietdowych

r 2 r 2 r 2 r 2
ETAP 3
Ocena stopnia ETAP 4
ETAP 1 ETAP 2 szczegdtowosci Okreslenie
Wstepna Analiza ujawnianych determinant
analiza i dobor ujawnianych _informacji wplywajacych
proby informacji finansowych - na poziom
badawczej finansowych konstrukcja szczegolowosci
wskaznika ujawniefi
\ y \ y \ y \ y

Zrbdto: Opracowanie wlasne

W pierwszym etapie dokonana zostata analiza dotychczasowych badan empirycznych
odnoszacych si¢ do ujawniania informacji r6znego typu w celu zaimplementowania wybranych

rozwigzan do badan wlasnych. W nast¢gpnym kroku wybrana zostala proba badawcza oraz
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okreslony zostat horyzont czasowy badania, z uwzglednieniem mozliwych ograniczen. W
ramach prac wykonanych na tym etapie nalezy zaliczy¢ takze zebranie materialu empirycznego
bedacego podstawa dalszych analiz.

W ramach drugiego etapu dokonana zostata szczegd6towa analiza zawartosci informacji
ujawnianych w notach objasniajgcych sprawozdan finansowych spotek objetych badaniem.
Dokonana zostata takze analiza Kluczowych Spraw Badania, czyli obszardéw, ktére w opinii
biegtego rewidenta byly szczegoélnie istotne podczas badania sprawozdania finansowego. Na
podstawie powyzszych analiz dla celow analizy ilosciowej wybranych zostato 6 obszarow
sprawozdawczych. Nastepnie za pomocg arkusza kalkulacyjnego dla kazdego z obszaréw
zebrane zostaly odpowiednie dane pochodzace z informacji dodatkowych dla wszystkich
spotek przyjetych do proby badawczej. Ustalenia dokonane na tym etapie prac pozwolity na
uzyskanie zbiorczych informacji dotyczacych ujawnien dokonywanych przez spotki przyjete
do badania.

Na trzecim etapie badania dokonana zostata ocena stopnia szczegdétowos$ci ujawnianych
informacji finansowych w poszczegdlnych obszarach oraz latach objetych horyzontem
czasowym badan. Przeprowadzona ocena punktowa stata si¢ podstawa do konstrukcji
wskaznika szczegoétowosci ujawnien informacji finansowych. Uzyskane wyniki pozwolity
dokona¢ oceny zmian stopnia szczegoélowosci ujawnianych informacji finansowych zaréwno
w poszczegolnych latach, jak i przyjetych obszarach ujawnien. Doktadna konstrukcja
wskaznika zostata przedstawiona w dalszej czgéci opracowania.

Ostatni etap badania polegal na ustaleniu ewentualnych zwiazkéw pomiedzy stopniem
szczegOlowosci  ujawnianych informacji  finansowych, a wybranymi zmiennymi
charakteryzujacymi wybrane do badania spotki. Otrzymane wyniki pozwolity na werytikacje
sformulowanych hipotez badawczych. Wykorzystane w badaniu metody statystyczne oraz
wnioski z przeprowadzonych badan zostaty przedstawione w dalszej czesci dysertacji.

Proba badawcza obejmowata spotki notowane na Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie. Wybor do badania spoétek gietdowych, podobnie jak w przypadku innych badan
zwigzanych ze szczegdtowoscia ujawnien, podyktowany byt objeciem tych podmiotow
wyzszymi wymogami w zakresie sprawozdawczo$ci oraz tatwiejsza dostepnoscia raportow,
ktore sg publicznie dostepne. Warto zwroci¢ takze uwage, ze wszystkie spotki publiczne bedace
jednostkami zainteresowania publicznego podlegaja obowigzkowemu badaniu sprawozdania
finansowego przez bieglego rewidenta, a sprawozdanie z badania réwniez jest podawane do

publicznej wiadomosci.
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W pierwszej kolejnosci do badania zostato wybranych 140 spotek wchodzacych w sktad

nastepujacych indeksow gietdowych wedhlug stanu na 16.11.2021 roku:

WIG20 obliczanego na podstawie warto$ci portfela akcji 20 najwigkszych oraz
najbardziej ptynnych spotek z Rynku Gtéwnego GPW,

mWIG40 obejmujacego 40 srednich spotek notowanych na Rynku Gtéwnym GPW,
sWIGS80 obejmujacego 80 matych spotek notowanych na Rynku Gtownym GPW.

Dobor spotek pochodzacych z roznych indekséw pozwolit na uwzglednienie w probie

badawczej jednostek o bardzo duzej kapitalizacji rynkowej, $rednich i malych podmiotow, a

takze spotek pochodzacych z ré6znych sektoréw gospodarczych.

Dokonujac analizy materiatlu niezbednego do przeprowadzenia badan powyzsza lista

140 spotek zostata odpowiednio skorygowana. Przy ostatecznym wyborze proby badawczej

uwzgledniono nastgpujace zalozenia:

do badania zostaly przyjete spolki, ktore przez caly okres badania byty notowane na
GPW w Warszawie,

z uwagi na wymog poréwnywalnosci informacji zawartych w sprawozdaniach
finansowych, badania przeprowadzono wylacznie na spotkach sporzadzajacych
sprawozdania  finansowe  zgodnie z  Miedzynarodowymi  Standardami
Sprawozdawczos$ci Finansowej,

z proby wykluczone zostaly spoétki, dla ktérych nie byly dostepne sprawozdania
finansowe za caty okres badania,

w zwigzku z problemem poroéwnywalnosci informacji z proby wyeliminowano spoiki,
ktorych rok obrotowy nie pokrywat si¢ z rokiem kalendarzowym,

w zwigzku z odmienng specyfika dziatalnosci oraz innymi zasadami rachunkowosci i
sprawozdawczos$ci finansowej z proby odrzucone zostaty banki, zaktady ubezpieczen,
jednostki dzialajgce na podstawie przepisOw o obrocie papierami warto§ciowymi,
przepisow o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi,

z proby badawczej z uwagi na wymdg poréwnywalnosci danych wykluczone zostaty
spoiki, ktorych waluta prezentacji byta inna niz PLN,

z proby wykluczone zostaly rowniez podmioty, ktore na moment sporzadzenia
sprawozdania finansowego znajdowaty si¢ w restrukturyzacji oraz te, ktorych

sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone bez zasady kontynuacji dziatalnosci.
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Analiza powyzszych informacji pozwolita na odrzucenie z proby spotek, ktore nie
spetniaty wszystkich zatozen. W zataczniku nr 1 zostata przedstawiona petna lista 140 spotek
przyjetych na wstepnym etapie badania wraz z informacja czy dana spotka znalazta si¢ w
ostatecznej probie badawczej, czy tez zostata odrzucona z uwagi na brak spetnienia
powyzszych zatozen.

Ostatecznie sposrod 140 wstepnie wyselekcjonowanych podmiotow notowanych na
Gieldzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie do badan empirycznych wybrano 89 spolek.
W pigcioletnim horyzoncie badania daje to razem 445 obserwacji, ktore zostaly poddane
analizie w poszczeg6lnych obszarach sprawozdawczych.

Okres$lajac horyzont czasowy badania postanowiono dokona¢ analizy sprawozdan
finansowych za lata 2015-2019. Pigcioletni okres badania pozwala zaobserwowaé pewne
trendy oraz tendencje dotyczace stopnia szczegbtowosci ujawnianych informacji finansowych.
Wybdr horyzontu czasowego byt takze podyktowany duza pracochlonnos$cia zwigzang z
analizg danych. Odrebnym problemem z kompletowaniem materiatu empirycznego byt takze
fakt, iz sprawozdania finansowe za pdzniejsze okresy zostaty sporzadzone za okres, w ktorym
wystgpita pandemia COVID-19 oraz inflacja, co z kolei mogloby wptynaé na znieksztatcenie
danych, w szczegdlno$ci warto$ci zmiennych objasniajacych poziom szczegdtowosci
ujawnien. Dodatkowo zbyt dlugi horyzont czasowy badania powodowatby problemy z
porownywalnos$cig standardow (przepiséw), ktére sa podstawa sporzadzenia sprawozdan
finansowych. Z drugiej strony okreslajac liczebno$¢ proby nalezato zdawaé sobie rowniez
sprawe, iz zebrane dane beda stanowily podstawe dalszych analiz statystycznych, przez co
wielko$¢ proby nie mogta by¢ zbyt mata.

W badaniu zostaty wykorzystane informacje pochodzace z pelnych jednostkowych
sprawozdan finansowych zamieszczonych na stronach internetowych poszczegolnych spotek.
Ocena stopnia szczegdlowosci wymagata wykorzystania z tych sprawozdan niezbednych na
potrzeby badania informacji dodatkowych wraz z notami objasniajacymi. Zrodtem danych byty
roOwniez bazy zbierajace oraz przetwarzajagce informacje pochodzace z tych sprawozdan
finansowych, takie jak: system Notoria, strona internetowa Bankier.

Na rysunkach 4.2 oraz 4.3 przedstawione zostaly gtowne charakterystyki 89 spotek
wybranych do badania. Z danych przedstawionych na rysunku 4.2 wynika, ze sposrod
wszystkich spotek 14 nalezato do indeksu gietdowego WIG20, 22 spotki do indeksu mWIG40
oraz 53 spotki do indeksu sWIG80. Badane spoitki charakteryzuje takze réznorodnos¢ sektoréw

gospodarki, w ktorych prowadzity one dziatalno$¢ gospodarcza, co przedstawia rysunek 4.3.
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Rysunek 4.2. Przynalezno$¢ badanych podmiotow do poszczegdlnych indeksoéw gietdowych

60% 25%

EWIG20 OmWIG40 HEsWIG80

Zrodto: Opracowanie wlasne

Rysunek 4.3. Przynalezno$¢ badanych podmiotow do poszczegodlnych sektorow gospodarki
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Zrbdto: Opracowanie wiasne

Projektujac badanie empiryczne autorka, bazujac na dorobku literatury krajowej oraz
zagranicznej, postanowita przedstawi¢ wlasng konstrukcje wskaznika szczegdlowosci
ujawnien informacji finansowych. Gléwnym celem przeprowadzonych badan jest okreslenie
stopnia szczegdtowosci ujawnianych informacji finansowych oraz wskazanie determinant
wplywajacych na poziom tej szczegdtowosci. W ramach tak postawionego celu gtéwnego,

wyodrebnione zostaly nastepujace cele szczegdtowe:
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e sformutowanie definicji szczegotowosci informacji,

e analiza dotychczasowych badan z zakresu ujawniania informacji oraz determinant
wplywajacych na ujawnianie informacji,

e konstrukcja wskaznika szczegdétowosci ujawnianych informacji w wybranych
obszarach zawartych w sprawozdaniach finansowych spotek gietdowych,

e analiza materialu empirycznego w postaci sprawozdan finansowych spotek gietdowych
w celu oceny poziomu szczegdtowos$ci ujawnianych informacji finansowych za pomocag
autorskiego wskaznika ujawnien,

e zaprezentowanie modelu regresji dla danych przekrojowo-czasowych wyjasniajacego
poziom szczegotowosci ujawnien informacji finansowych w sprawozdaniach
finansowych spolek gietdowych przez wybrane zmienne objasniajace.

Na podstawie przeprowadzonych rozwazan teoretycznych, a takze wynikow
dotychczasowych badan dostepnych w literaturze przedmiotu, zostata sformutowana gltéwna
hipoteza gltowna pracy, zgodnie z ktora: ,,Stopien szczegdétowosci ujawnien informacji
finansowych w sprawozdawczosci finansowej spotek notowanych na GPW w Warszawie
zalezy od czynnikow specyficznych dla poszczegolnych spotek.” W celu potwierdzenia badz
zaprzeczenia hipotezy gtéwnej przyjete zostaty nastepujace hipotezy pomocnicze:

H1: Istnieje statystycznie istotna zalezno$¢ pomiedzy stopniem szczegodtowosci
ujawnianych informacji finansowych, a charakterem przeptywow pieni¢znych netto.

H2: Istnieje statystycznie istotna zalezno$¢ pomigdzy stopniem szczegdtowosci
ujawnianych informacji finansowych, a wyptata dywidendy.

H3: Istnieje statystycznie istotna zaleznos¢ pomiedzy stopniem szczegdtowosci
ujawnianych informacji finansowych, a charakterem wyniku finansowego netto.

H4: Istnieje statystycznie istotna zalezno$¢ pomiedzy stopniem szczegdlowosci
ujawnianych informacji finansowych, a kategoria audytora badajacego sprawozdanie
finansowe.

HS5: Istnieje statystycznie istotna zalezno$¢ pomiedzy stopniem szczegdlowosci
ujawnianych informacji finansowych, a rentownos$cig aktywow.

Do weryfikacji powyzszych hipotez zostat wykorzystany model regresji dla danych

przekrojowo-panelowych.
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4.3. Konstrukcja wskaznika szczegélowos$ci ujawnien

Przeglad literatury oraz analiza zawartych w opracowaniach metodologii badan pozwala

wyrdzni¢ nastepujgce cechy charakteryzujace podejscia badawcze do analizy ujawnien:

1)

2)

3)

4)

Poziom zaangazowania autoréw:

pelny — podejscie to charakteryzuje si¢ pelng kontrolg nad procesem konstruowania
wskaznika ujawnien, wyboru informacji oraz ich oceny; zaleta tego podejscia jest
mozliwo$¢ wyboru odpowiednich zatozen w celu realizacji postawionego celu badania,
ograniczony — autorzy bazuja na dostgpnych w literaturze indeksach ujawnien, ktore
zostaly opracowane we wczesniejszych badaniach badz zostaly stworzone przez
wyspecjalizowane podmioty, takie jak np. Centre for International Financial Analysis
and Research (CIFAR), Standard & Poor Transaprency and Disclosure; podejscie to
umozliwia  porownywanie uzyskanych wynikbw z wynikami  wcze$niej
przeprowadzonych badan.

Obszar ujawnien podlegajacy badaniu:

badanie ujawnien obligatoryjnych — podej$cie umozliwiajace ocen¢ stopnia realizacji
obowigzkowych wymogdéw sprawozdawczych,

badanie wujawnien fakultatywnych — podejscie umozliwiajace ocen¢ polityki
informacyjnej przedsigbiorstw.

Konstrukcja wskaznika oceniajacego ujawnienia réznego typu:

bez stosowania wag — sposob wykorzystywany w badaniu ujawnien wybranego,
konkretnego obszaru,

z uwzglednieniem wag dla informacji r6znego rodzaju — sposéb najczesciej stosowany
przy ocenie szczegotowosci informacji réznego typu, uwzgledniajacych catos¢
ujawnien dostepnych w sprawozdaniach objetych badaniem.

Zakres wykorzystania indeksu ujawnien:

waski — pozwala oceni¢ stopien szczegdtowosci w odniesieniu do ograniczonej liczby
podmiotow, np. z uwagi na branzg, zasieg terytorialny czy tez przepisy prawne, w jakich
s sporzadzane sprawozdania,

szeroki — ma mozliwo$¢ uniwersalnego zastosowania zaréwno do spotek dziatajacych
w roznych krajach, jak 1 korzystajacych z innych zalozen sprawozdawczosci

finansowej.
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W badaniach empirycznych dotyczacych pomiaru stopnia szczegétowosci ujawnien
mozna wyrdzni¢ takze podejsécia oparte o:

e konstrukcje prostych indekséw zero-jedynkowych, ktére sa wykorzystywane gltéwnie
do analizy ujawnien fakultatywnych; tego rodzaju wskazniki przyjmuja warto$¢ 1 gdy
informacja jest ujawniana lub warto$¢ 0 przeciwnym wypadku,

e komputerowag analize tresci sprawozdan finansowych oraz innych raportéw
udostepnianych przez spoiki,

e analiz¢ tematow ujawnianych w sprawozdaniach finansowych w danym panstwie w
oparciu o obowigzujace przepisy (np. wskaznik CIFAR wykorzystywany do poréwnan
miedzynarodowych)*33,

Wskazniki ujawnien konstruowane przez dotychczasowych badaczy dotycza badan
stopnia szczegotowosci informacji o roéznym charakterze, pochodzacych zaréwno z
obowigzkowych i fakultatywnych ujawnien zawartych w sprawozdaniach finansowych czy tez
informacji wynikajacych z relacji z analitykami. Koncentruja si¢ one na wybranych,
szczegdtowych obszarach ujawnien informacji lub sa wskaznikami przekrojowymi,
uwzgledniajacymi roznorodne dane pochodzace ze sprawozdan finansowych.

Przywotane badania staly si¢ inspiracja do stworzenia wskaznika pozwalajacego na
pomiar stopnia szczegdétowosci ujawnien informacji finansowych w sprawozdaniach
finansowych spotek gietdowych. W tym miejscu nalezy zaznaczy¢, ze autorka celowo nie
postuguje si¢ terminem ,,wskaznik jako$ci ujawnien”, majac na uwadze problemy definicyjne
jakosci informacji 1 brak mozliwosci jej praktycznego sprawdzenia. P. Zieniuk w swoich
badaniach nad szczegdtowoscia informacji o wycenie szacunkowej twierdzi, ze w przypadku
badan z omawianego zakresu mozna mowi¢ jedynie o pomiarze stopnia szczegdtowosci
ujawnien, gdyz w zadnym z projektow nie byla weryfikowana poprawnos$¢ informacji
pochodzacych ze sprawozdan finansowych publikowanych przez poszczegolne podmioty tj.
jako$¢ informacji“®4,

Konstrukcja wskaznika szczegotowosci ujawnien sktadata si¢ z nastepujacych etapow:

e wybor obszarow sprawozdawczych podlegajacych badaniu,

e konstrukcja formularza pytan,

e ocena poziomu szczegdlowosci ujawnien.

483 P, Zieniuk, Rachunek wartosci szacunkowych w sprawozdaniach finansowych spétek notowanych na GPW w
Warszawie, op. cit., s. 169-170.
484 Ibidem, s. 142.
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W ramach pierwszego etapu konstrukcji wskaznika do badania wybrane zostaly obszary
sprawozdawcze na podstawie analizy badan przedstawiajacych list¢ najczgsciej wystgpujacych
Kluczowych Spraw Badania, czyli obszarow, ktore wedtug bieglych rewidentow sa najbardziej
ryzykowne podczas badania sprawozdan finansowych i sg raportowane w sprawozdaniach z
badania w postaci kluczowych spraw badania (Key Audit Matters). Wyniki przeprowadzonej
analizy w postaci najczesciej wystepujacych KAM zostaly zawarte w tabelach 4.1 oraz 4.2.
Wedhug MSB 701 biegly rewident ma obowiazek ustali¢, sposrdd spraw przedstawianych
osobom sprawujacym nadzor, te sprawy, ktore wymagaty znaczacej uwagi biegltego rewidenta
podczas przeprowadzania badania. Dokonujgc tego ustalenia biegly rewident bierze pod uwage
nastepujace czynniki:

e obszary wyzszego ocenionego ryzyka istotnego znieksztalcenia lub znaczace ryzyka
zidentyfikowane zgodnie z MSB 315,

e znaczace osady bieglego rewidenta, odnoszace si¢ do obszaréw w sprawozdaniu
finansowym, ktére wymagaty znaczacego osadu kierownika jednostki, w tym szacunki
ksiggowe, ktore zostaty zidentyfikowane jako majace wysoka niepewnos$¢ oszacowania,

e skutek dla badania znaczacych zdarzen lub transakcji, ktore wydarzyly sie w trakcie

okresu®®®,

Tabela 4.1. Przeglad badan dotyczacych najczeSciej wystepujacych Kluczowych Spraw Badania

Autor Lista najczesciej wystepujacych KAM

ACCA%S e utrata warto$ci aktywow
przychody

odpis na naleznosci
utrata warto$ci firmy
podatek dochodowy
inwestycje

instrumenty finansowe
zapasy

nieruchomosci

Deloitte*’ utrata warto$ci firmy

warto$ci niematerialne i prawne
przychody

naleznosci 1 pozyczki

rezerwy 1 zobowigzania warunkowe

podatek dochodowy

485 Krajowy Standard Badania 701 Przedstawienie kluczowych spraw badania w sprawozdaniu niezaleznego
bieglego rewidenta.

486 https://www.accaglobal.com/vn/en/professional-insights/global-profession/key-audit-matters.html, data
dostepu: 18.04.2022.

487 https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/it/Documents/audit/Deloitte_ NewAuditorReport.pdf, data
dostepu: 21.04.2022.
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KPMG#*®

utrata warto$ci firmy

przychody

podatek dochodowy

przejecia i nabycia

zapasy

rezerwy

nieruchomosci inwestycyjne
naleznosci

inwestycje w jednostki powigzane
inwestycje

KPMG*®

utrata warto$ci instrumentow finansowych
srodki trwate

zapasy

nieruchomosci inwestycyjne

inwestycje w jednostki powigzane
podatek odroczony

przychody

aktywa biologiczne

utrata warto$ci firmy

instrumenty finansowe

M. Mamcarczyk,
L. Poptawski,
P. Zieniuk*®

warto$¢ firmy i aktywa niematerialne
przychody

inwestycje w jednostkach zaleznych
podatek dochodowy

rezerwy

problemy prawne

implementacja nowych standardow sprawozdawczosci
kontynuacja dziatalno$ci

fuzje i przejecia

instrumenty finansowe

srodki trwate

naleznosci

M. Kutera®*

utrata wartosci aktywow trwatych
przychody
roszczenia, sprawy sporne, zobowigzania warunkowe

rezerwy
podatek odroczony

B. lwanowicz*%

przychody

srodki trwate

warto$ci niematerialne i prawne
inwestycje

zapasy

kontynuacja dziatalno$ci

488 https://assets.kpmg/content/dam/kpmg/au/pdf/2017/key-audit-matters-auditor-report-20-september-2017.pdf,

data dostepu: 21.04.2022.

489 https://assets.kpmg/content/dam/kpmg/Ik/pdf/key-audit-matters-aug-2019.pdf, data dostepu: 21.04.2022.

4%0 M. Mamcarczyk, L. Poptawski, P. Zieniuk, Disclosures of Key Audit Matters in European listed companies
from the chemical sector, Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie, Krakow, 2020, s. 1002.

491 M. Kutera, Kluczowe kwestie badania — nowy element w raportowaniu bieglych rewidentéw, Zeszyty
Teoretyczne Rachunkowosci, tom 101 (157), Stowarzyszenie Ksiggowych w Polsce, Warszawa 2019, s. 79-94.
492 B, Iwanowicz, Kluczowe sprawy audytu w sprawozdaniach z badania wybranych spétek gietdowych, Zeszyty
Teoretyczne Rachunkowosci, tom 105 (161), Stowarzyszenie Ksiggowych w Polsce, 2019, s. 9-16.
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podatek odroczony
naleznosci
inwestycje w jednostki zalezne

Y. Zeng,
J.H. Zhang,
J. Zhang,
M. Zhang*®®

przychody

naleznosci

utrata warto$ci firmy

zapasy

utrata warto$ci Srodkoéw trwatych
inwestycje finansowe

transakcje z jednostkami powigzanymi
badania i rozwoj

instrumenty finansowe

podatek odroczony

A. Tazegul** przychody
naleznosci
rzeczowe aktywa trwate

zapasy

Zrbdto: Opracowanie wiasne

Tabela 4.2. Lista najcz¢sciej wystepujacych KAM wedhug przegladu badan A. Ciger, G. C. Vardar, B.
Kinay

Kraj badania | KAM 1 KAM 2 KAM 3 KAM 4
Singapur®® naleznosci i przychody utrata warto$ci wycena $rodkow
pozyczki firmy i wartosci trwatych
niematerialnych
Singapur4% utrata warto$ci Wycena zapasow | przychody utrata warto$ci
naleznosci firmy i wartos$ci
niematerialnych
Wielka Utrata wartosci podatek Utrata wartosci kontrole
Brytania*®’ aktywow firmy
Australia*®® warto$¢ firmy i nabycia przychody podatek
aktywa
niematerialne
Nowa Utrata warto$ci wycena $rodkow | przychody inwestycje w
Zelandia**® firmy i warto$ci trwatych jednostki
niematerialnych zalezne

483y, Zeng, J.H. Zhang, J. Zhang, M. Zhang, Key Audit Matters Reports in China: Their Descriptions and

Implications of Audit Quality, Accounting Horizons, vol. 35, no 2,
494 A, Tazegul, An Analysis Of The Borsa Istanbul Manufacturing Companies On The Key Audit Matters, Kafkas

2021, s. 167-192.

University Economics and Administrative Sciences Faculty KAUJEASF, vol. 12, issue 24, 2021, s. 775.
495 PWC, Enhanced auditor’s report- Survey of first year experience in Singapore, 12 December 2018,

https://www.pwc.com, data dostgpu: 21.04.2022.

4% ACCA, Embracing transparency enhancing value: A first year review of the enhanced auditor’s report in

Singapore, 14 September 2018, https://www.accaglobal.com, data dostepu: 21.04.2022.

47 PWC, Enhanced auditor’s report- Survey of first year experience in UK, 12 December 2018,

https://www.pwc.com, data dostepu: 21.04.2022.

4% KPMG, Key audit matters- Auditor’s report snapshot, 12 December 2018, https://assets.kpmg, data dostepu:

21.04.2022.

4% XRB and FMA, Key audit matters A stock take of the first year in New Zealand, 12 February 2018,

https://www.xrb.govt.nz, data dostepu: 21.04.2022.
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Hong Kong®® | utrata wartosci utrata warto$ci wycena i utrata przychody
pozyczek i firmy i warto$ci warto$ci §rodkow
naleznosci niematerialnych | trwatych
Szwajcaria®® | warto$¢ firmy i przychody podatek rezerwy
aktywa
niematerialne
Malezja®%? przychody utrata warto$ci utrata warto$ci Wycena zapasow
naleznosci firmy i wartos$ci
niematerialnych
Brazylia, Cypr, | utrata wartosci przychody odpisy Utrata wartoSci
Kenia, Nigeria, | aktywow aktualizujace firmy
Oman, naleznos$ci
Rumunia,
Potudniowa
Afryka,
Zjednoczone
Emiraty
Arabskie,
Zimbabwe>*
Turcja>® przychody nalezno$ci zapasy aktywa trwale
Turcja®® przychody utrata warto$ci naleznosci zapasy
firmy

Zrédlo: A. Ciger, G. C. Vardar, B. Kinay, Key audit matters: A research on listed firms in CEE countries and
Turkey, BEH - Business and Economic Horizons, vol. 15, issue 3, 2019, s. 393-422.

W przekonaniu autorki badania obszary te sg najbardziej istotne z perspektywy jakosci
sprawozdania finansowego i w znaczny sposob przektadajg si¢ na to, jak dane przedsigbiorstwo
jest postrzegane przez otoczenie. Na podstawie przedstawionych powyzej ustalen dokonano
wigc wyboru obszarow, ktore pojawity si¢ w réznych badaniach empirycznych jako obszary
narazone wedlug bieglych rewidentow na istotne znieksztalcenia. Sposrod tych obszarow
autorka wybrala ostatecznie te obszary, ktore maja jednoczesnie swoje odzwierciedlenie w
informacji dodatkowej kazdej ze spotek gietdowych oraz te, w ktérych na podstawie wstgpnego

przegladu sprawozdan finansowych widoczne bylo pewne zréznicowanie w odniesieniu do

50 PWC, Enhanced auditor’s report-Review of first year experience in Hong Kong, 12 December 2018,
https://www.pwchk.com, data dostepu: 21.04.2022.

501 Deloitte, Benchmarking the new auditor’s report- Key audit matters and other additional information, 12
December 2018, https://www2.deloitte.com, data dostepu: 21.04.2022.

02 ACCA, Enhanced auditors’ report A review of first-year implementation experience in Malaysia, 14
September 2017, https://www.accaglobal.com, data dostgpu: 21.04.2022.

%03 ACCA, Key audit matters: Unlocking the secrets of the audit, 14 September 2018,
https://www.accaglobal.com, data dostepu: 21.04.2022.

504 A, Gokgdz, Kilit denetim konularimn bagimsiz denetci raporunda bildirilmesi ve borsa Istanbul da islem
goren isletmeler tizerine bir arastirma [Reporting the key audit issues in the independent auditor's report and
conducting a research on the companies listed on the Istanbul Stock Exchange]. Journal of Acoounting, Finance
and Auditing Studies, no 4(2), 2017, s. 126-138.

505 F, L. Kavut, N. Giingdr, Bagumsiz denetimde kilit denetim konulari: BIST-100 sirketlerinin 2017 yili analizi,
Journal of Accounting Institute, 16(59), 2018, s. 59-70.
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poziomu szczegotowosci ujawnien. Ostateczng liste obszarow uwzglednionych w konstrukcji

wskaznika szczegoétowosci ujawnien przedstawia rysunek 4.4.

Rysunek 4.4. Obszary uwzglednione w konstrukcji wskaznika szczegétowosci ujawnien informacji
finansowych

Rezerwy na

$wiadczenie S . Podatek

emerytalne i Pozostate rezerwy | | Kredyty i pozyczki dochodowy
podobne

Naleznosci
handlowe i odpis Ryzyko finansowe
aktualizujacy

Zrodto: Opracowanie wlasne

W ramach drugiego etapu konstrukcji dla kazdego z wybranych obszarow
sprawozdawczych zostal przygotowany specjalny formularz pytan. Pytania zawarte w
formularzu zostaly przygotowane na podstawie analizy obligatoryjnych i dobrowolnych
ujawnien zawartych w regulacjach MSR/MSSF dotyczacych wybranych obszarow. Dodatkowo
cze$¢ pytan zawartych w formularzu powstala w wyniku analizy not obja$niajacych zawartych
w sprawozdaniach finansowych spétek wchodzacych w sktad proby badawczej i dotyczyta
dotychczasowej praktyki tych spotek, co do rodzaju ujawnianych informacji (poza wytycznymi
MSR/MSSF). Kazde z pytan punktowane bylo w skali 0 — spotka nie ujawnia danych
informacji, 1 — spotka ujawnia informacj¢. Dodatkowo kilka pytan wymagato zastosowania
subiektywnej oceny w skali 0-3 przy czy 0 oznacza brak informacji, 1 — niskg szczegotowosc,
2 — $rednig szczegdtowosé oraz 3 — wysoka szczegotowosé opisywanego problemu. W tym
miejscu nalezy zaznaczy¢, iz wedlug autorki ocena szczegodtowosci kazdego obszaru na
podstawie analizy liczby detali informacji, jakie jednostka ujawnia badz nie jest bardziej
precyzyjna niz ogdlna ocena kazdego obszaru w skali 0-3. Taka ogélna ocena mogtaby
powodowac, iz spotki, ktore dokonujg obszernych lecz mato przydatnych opiséw, otrzymatyby
wigksza liczbg punktow w poréwnaniu ze spotkami, ktore ujawniajg duzg liczbg istotnych
informacji lecz zachowuja przy tym wysoka przejrzystos¢ i zwigztos¢ opisu, bez dokonywania
niepotrzebnie obszernych opisow.

Poszczego6lne formularze pytan przygotowane dla kazdego z obszaréw problemowych
znajduja si¢ w zalacznikach 2-7. W tym miejscu odstapiono od prezentowania formularzy

zawierajacych szczegdtowe pytania problemowe, poniewaz tresci wigkszo$ci z tych pytan
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zostaty przedstawione w czesci dotyczacej prezentacji uzyskanych wynikéw na temat poziomu
szczegotowosci ujawnien.

Trzeci etap konstrukcji wskaznika polegat na analizie not objasniajacych pochodzacych
ze sprawozdan finansowych spotek wchodzacych w sktad proby badawczej w celu odpowiedzi
na kazde z pytan zawartych w formularzach dla kazdego obszaru. Ocenie podlegaty noty
objasniajace 89 spoétek wchodzacych w sktad proby badawczej. Dla kazdej ze spotek dokonana
zostala analiza not za pigcioletni okres badania tj. lata 2015-2019, co ostatecznie wymagato
analizy 445 not objasniajacych, czyli wypetienia 445 formularzy.

Tak skonstruowany wskaznik szczegotowosci ujawnien jest sumag szesciu wskaznikow
skonstruowanych dla kazdego obszaru z osobna, co umozliwia jego dezagregacje i analizg
stopnia szczegdtowosci ujawnien dla kazdego obszaru osobno. Tabela 4.3 przedstawia

maksymalna liczbe punktéw jaka mozna byto uzyska¢ w ramach kazdego z obszaru.

Tabela 4.3. Maksymalne wartos$ci wskaznika szczegotowosci ujawnien w poszczegédlnych obszarach

Obszar sprawozdawczy Maksymalna liczba punktéw mozliwa do
uzyskania
Rezerwy na §wiadczenie pracownicze i podobne 25
Pozostale rezerwy 10
Podatek dochodowy 34
Kredyty i pozyczki 24
Naleznosci handlowe i odpis aktualizujacy 16
Ryzyko finansowe 49
Razem 158

Zrbdto: Opracowanie wiasne

Dla wyréznionych obszarow problemowych obliczone zostaly podstawowe statystyki
opisowe, a takze zostata ustalona zmiana wartosci wskaznika w kolejnych latach objetych
badaniem. Zastosowana konstrukcja wskaZnika umozliwita analiz¢ zmian poziomu
szczegblowosci ujawnien w kolejnych latach, a takze ocen¢ szczegdtowosci ujawnien w
wybranych obszarach. Wskaznik szczegdétowosSci ujawnien informacji finansowych jest
wielkoscig agregatowa, powstala w wyniku zsumowania warto$ci pojedynczych wskaznikow
szczegdtowosci ujawnien w wyrdznionych obszarach. Wobec powyzszego istnieje mozliwosé

dezagregacji wskaznika na sze$¢ subindeksow.
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4.4. Wyniki badan dotyczacych stopnia szczegélowosci ujawnianych informacji w

sprawozdaniach finansowych préby badawczej

Ponizej dokonane zostato podsumowanie otrzymanych wynikéw badan w podziale na
poszczegdlne obszary sprawozdawcze. W odniesieniu do kazdego z obszaréw zostaty opisane

struktury informacji prezentowanych przez spoiki i ich procentowe udziaty.

Rezerwy na §wiadczenia pracownicze i podobne

Pierwszym analizowanym obszarem, wchodzacym w sktad indeksu ujawnien, byly
rezerwy na $wiadczenia pracownicze i podobne. Na rysunku 4.5 zostaly zaprezentowane
najwazniejsze wnioski z przeprowadzonej oceny szczegdélowosci ujawnien informacji w tym
obszarze.

Rysunek 4.5. Szczegotowosé wybranych ujawnien dotyczacych rezerw na §wiadczenia pracownicze w
prébie badawczej

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Rodzaje $wiadczen pracowniczych PO

Tabelazmian IS 2S5

Zatozenia - stopa dyskonta SN G

Zatozenia - wskaznik wzrostu wynagrodzenn G2
Zatozenia - pozostate NN 7

Analiza wrazliwosci - stopa dyskonta  [IENEEZENENG

Analiza wrazliwosci - wskazanik wzrostu wynagrodzern IS NNG
Analiza wrazliwosci - pozostate IO

Analiza zapadalnosci SN Eo -

Sredni wazony okres obowigzywania zobowigzania |
n°%. . 8%

Przyczyny zmian pomiedzy stanem na BO z BZ
mTAK mNIE

Zrodto: Opracowanie wlasne

Przeprowadzone badania wskazuja, ze ponad 70% badanych spotek ujawnia w
sprawozdaniach finansowych, na jakie tytuly $wiadczen pracowniczych utworzone zostaty
rezerwy oraz przedstawia tabele zmian tych rezerw. Okoto 50% jednostek ujawnia informacje
na temat zatozen przyjetych do wyliczenia wartosci rezerw tj. wysoko$¢ stopy dyskonta oraz
wskaznik wzrostu wynagrodzen. Analize wrazliwosci na zmiang¢ stopy dyskonta oraz zmiang

wskaznika wzrostu wynagrodzen przeprowadza jedynie ponad 30% podmiotow. Najmniejszy
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odsetek badanych podmiotow ujawnia za$ informacje na temat analizy zapadalnosci rezerw,
$redniego wazonego okresu obowigzywania zobowigzania oraz przyczyn zmian pomi¢dzy
wartoscig rezerw na poczatek i koniec okresu — informacje te znajduja si¢ jedynie w okoto 10%

badanych sprawozdan finansowych.

Pozostale rezerwy
Kolejnym obszarem poddanym badaniu byty informacje dotyczace pozostatych rezerw.
Gltowne wnioski z przeprowadzonej analizy zostaly zaprezentowane na rysunku 4.6.
Rysunek 4.6. Szczegdtowos$¢ wybranych ujawnien dotyczacych pozostatych rezerw w probie badawczej
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
Rodzaje pozostatych rezerw | ST —
Tabela zmian I G
Opis pozostatych rezerw | s 7/ —

B TAK mNIE

Zrodto: Opracowanie wlasne

W ramach analizy ujawnien informacji o innych niz $wiadczenia pracownicze
rezerwach wynika, iz $rednio okoto 75% spotek podaje informacje o tytutach pozostatych
rezerw oraz przedstawia tabelg zmian tych rezerw. Najmniej zadawalajacy jest fakt, iz jedynie

okoto 43% badanych podmiotéw opisuje tytuty pozostatych rezerw.

Podatek dochodowy
Trzeci obszar jaki zostal uwzgledniony w konstrukcji wskaznika szczegotowosci
ujawnien dotyczyt podatku dochodowego. Wnioski z przeprowadzonej oceny szczegoétowosci

ujawnien w tym obszarze zostaly zaprezentowane na rysunku 4.7.
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Rysunek 4.7. Szczegdtowos$é wybranych ujawnien dotyczacych podatku dochodowego w probie
badawczej

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
Uzgodnienie efektywnej stawki podatkowe;j...
Uzgodnienie efektywnej stawki podatkowej (z...
Stawka efektywnej stopy procentowe;j
Czynniki wptywajace na wysokos¢ efektywnej stawki...
Informacja o ujeciu aktywa/ rezerwy od wszystkich...
Kompensata
Zmiana stanu aktywdw z tytutu podatku odroczonego
Tytuty aktywow
Okres realizacji aktywdw
Zmiana stanu rezerw z tytutu podatku odroczonego
Tytuty rezerw

Okres realizacji rezerwy

Dodatkowe informacje np. straty podatkowe
ETAK ®NIE

Zrodto: Opracowanie wlasne

Dane przedstawione na powyzszym wykresie wskazujg na duze zrdéznicowanie, O do
ujawniania réznego rodzaju informacji dotyczacych podatku dochodowego. Prawie wszystkie
badane podmioty prezentuja w sprawozdaniach finansowych uzgodnienie efektywnej stawki
podatkowej, natomiast jedynie $rednio 36% tych podmiotow podaje, jakie tytuly roznic
trwalych sktadajg si¢ na warto$¢ podatku biezgcego. Wartos¢ efektywnej stawki podatkowej
ujawnia 59% jednostek, podczas gdy jedynie 8% spdlek opisuje czynniki wpltywajace na
wysoko$¢ tej stawki. W odniesieniu do podatku odroczonego informacje czy spotka ujeta
aktywa / rezerwy od wszystkich réznic przejsciowych podaje jedynie 35% badanych spotek.
Informacje o dokonanej kompensacie zawiera 74% sprawozdan. Ponad 90% spotek wymienia
tytuty pozycji, na podstawie ktorych zostata utworzona rezerwa oraz aktywo na podatek
odroczony, a ponad 70% podmiotow przedstawia tabele zmian aktywow oraz rezerwy na
podatek odroczony. Informacje na temat okresu realizacji aktywa oraz rezerwy ujawnia jedynie
14% badanych, a 32% z nich podaje dodatkowe informacje min. o stratach podatkowych i ich

rozliczeniu.
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NaleznoS$ci handlowe i odpis aktualizujacy
Czwartym obszarem sprawozdawczym, jaki zostal poddany badaniu, sg naleznosci
handlowe wraz z odpisem aktualizujagcym ich stan. Najwazniejsze wnioski z przeprowadzone;j

analizy ujawnien w tym obszarze zostaly przedstawione na rysunku 4.8.

Rysunek 4.8. Szczegdtowos¢ wybranych ujawnien dotyczacych nalezno$ci handlowych i odpisu
aktualizujacego w probie badawczej

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Wiekowanie

Wiekowanie wraz z odpisem
Zmiana stanu

Tabela zmian odpisu

Informacja o odpisie aktualizujgcym
Struktura podmiotowa

Struktura geograficzna

Struktura walutowa

Przyczyny zmiany salda

B TAK mNIE

Zrodto: Opracowanie wlasne

Na podstawie uzyskanych wynikow badan wynika, ze okoto 91% spotek wchodzacych
w sktad proby badawczej prezentuje w sprawozdaniach finansowych wiekowanie nalezno$ci,
natomiast tylko 31% uwzglednia w wiekowaniu warto$¢ odpisu aktualizujacego. W przypadku
okoto 80% badanych sprawozdan odnalez¢ mozna informacj¢ na temat zmiany stanu naleznosci
handlowych, w tym z uwzglgdnieniem zmiany stanu odpisu aktualizujgcego. Niski odsetek
podmiotéw ujawnia natomiast informacje o strukturze podmiotowej naleznosci tj. okoto 20%
oraz strukturze geograficznej naleznosci tj. okoto 9%. W przypadku zas 60% sprawozdan spotki

podaja informacje¢ o strukturze walutowej posiadanych naleznos$ci handlowych.
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Kredyty i pozyczki
Pigtym analizowanym obszarem w celu oceny stopnia szczegdtowosci ujawnianych
informacji byly kredyty i pozyczki. Najwazniejsze wnioski z badania tego obszaru zostaly

zaprezentowane na rysunku 4.9.

Rysunek 4.9. Szczegdtowos¢ wybranych ujawnien dotyczacych kredytow i pozyczek w probie
badawczej
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Analiza wymagalnosci
Kowenanty

Podziat zobowigzania na kapitat i odsetki

Rodzaje kredytow
B TAK mNIE

Zrodto: Opracowanie wlasne

Jedynie 19% badanych spotek prezentuje w sprawozdaniach finansowych informacje
na temat zmiany stanu salda kredytow i pozyczek otrzymanych. W odniesieniu do parametrow
charakteryzujacych otrzymane kredyty 1 pozyczki struktura ujawnien informacji jest
nastepujaca: 85% spolek podaje wysokos$¢ oprocentowania kredytu/ pozyczki, 28% spotek
podaje cel, na jaki zostal zaciggniety kredyt/ pozyczka, 75% spotek ujawnia informacje o
wartosci poczatkowej w jakiej zostal zaciagniety kredyt/ pozyczka, 82% badanych podmiotéw
podaje informacje od kogo otrzymata dany kredyt/ pozyczke, 78% jednostek ujawnia
informacj¢ o ustanowionych zabezpieczeniach, 79% badanych podmiotéw podaje termin splaty
kredytu/ pozyczki, jedynie 15% spotek ujawnia informacje o walucie otrzymanego kredytu/
pozyczki. Analiz¢ wymagalnosci otrzymanych kredytow/ pozyczek przedstawia 75%
podmiotéow. Informacje o ustanowionych kowenantach podaje jedynie 12% badanych
jednostek, a tylko 6% spotek przedstawia w sprawozdaniu finansowym informacje o podziale

wartosci zobowigzania na czes$¢ kapitatowa i odsetkowa.
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Ryzyko finansowe

Ostatnim obszarem uwzglednionym w konstrukcji wskaznika szczegdtowosci ujawnien

bylo ryzyko finansowe. Gléwne informacje na temat poziomu ujawnien w tym obszarze

przedstawia rysunek 4.10.

Rysunek 4.10. Szczegdtowos¢ wybranych ujawnien dotyczacych ryzyka finansowego w probie

badawczej
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Pozycje narazone na ryzyko cenowe

Analiza wrazliwosci ryzyka cenowego

Zrédto: Opracowanie whasne

B TAK mNIE
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Jak wynika z powyzszych danych skala ujawnien na temat ryzyka kredytowego, ryzyka
ptynnosci, ryzyka stop procentowych oraz ryzyka walutowego oscyluje w granicach 60%-80%.
Jedynie w przypadku ryzyka cenowego poziom ujawnianych informacji utrzymuje si¢ na
poziomie okoto 20%-30%. Wigkszos$¢ spotek podaje informacje o ekspozycji na dany rodzaj
ryzyka finansowego oraz stosowanych metodach zarzadzania tym ryzykiem. W wiekszosci
przypadkéw spotki ujawniajg takze informacje o pozycjach, jakie sktadaja si¢ na dany rodzaj
ryzyka, wraz z wyszczegdlnieniem kwot tych pozycji, a takze przedstawiaja analize

wrazliwosci poszczegdlnych rodzajow ryzyka.

Rysunek 4.11. Srednia warto$¢ wskaznika szczegotowosci informacji finansowych dla poszczegdlnych

branz
Srednia dla branzy
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Inne
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Gornictwo | NNNEGEGET?Y
chemia [ TE I
Budownictwo

Zrbdto: Opracowanie wiasne

Na rysunku 4.11 zostala zaprezentowana $rednia warto$¢ wskaznika szczegotowosci
ujawnien informacji finansowych w poszczegdlnych galeziach gospodarki. Jak wynika z
przedstawionych danych najwyzszy poziom szczego6towosci mozna zaobserwowac w branzach,
ktére sa strategiczne dla funkcjonowania polskiej gospodarki. Najlepszy wynik zostal
osiggnigty w branzy gornictwo, gdzie Srednia warto§¢ wskaznika wynosi 122 punkty.
Kolejnymi branzami, ktore szczegdtowo opisujg informacje na temat wybranych do badania

obszaréw, sg branza chemiczna (Srednia warto§¢ wskaznika 113,55 punkty) oraz branza
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paliwowo-energetyczna (Srednia warto$¢ wskaznika 101,48 punkty). Najmniejsza warto$¢
wskaznika zostala natomiast odnotowana w branzy gier (Srednia warto$¢ wskaznika 69,07
punkty), branzy informatycznej ($rednia warto$¢ wskaznika 73,93 punkty) oraz branzy
medycznej (Srednia wartos¢ wskaznika 74,58 punkty), tj. w branzach o mniejszych znaczeniu
dla polskiej gospodarki. W tym miejscu nalezy jednak podkresli¢, iz istnieje mozliwos¢
prowadzenia dalszych badan nad zakresem szczeg6lowosci ujawnien w poszczegdlnych
gateziach gospodarki poprzez konstrukcje formularzy pytan dedykowanych konkretnie dla
danej branzy. Prezentujac wyniki przeprowadzonego badania nalezy zwroci¢ rowniez uwage,
1z w przypadku wielu branz liczba spélek je reprezentujacych byta niewielka, co moze po czesci
prowadzi¢ do btednych wnioskéw, dlatego tez zaleca si¢ dalsze badania nad poziomem

ujawnien w wybranych branzach.

Tabela 4.4. Srednia warto$¢ wskaznika szczegélowosci ujawnien informacji finansowych w
oszczegdlnych obszarach w latach 2015-2019

Obszar 2015 2016 2017 2018 2019 Srednia Maksymalna
2015- wartos¢
2019 wskaznika jaka
mozna bylo
uzyskaé
rezerwy na 11,06 11,61 11,57 11,61 11,74 11,52 25 (100%)

$wiadczenia (44,2%) | (46,44%) | (46,28%) | (46,44%) | (46,96%) | (46,08%)
pracownicze

pozostate 5,74 5,82 5,91 6,08 6,13 5,94 10 (100%)
rezerwy (57,4%) | (58,2%) | (59,1%) | (60,8%) | (61,3%) | (59,4%)
podatek 18,88 19,25 19,64 19,87 20,01 19,53 34 (100%)
dochodowy | (55,53%) | (56,62%) | (57,76%) | (58,44%) | (58,85%) | (57,44%)
naleznosci 9,22 9,38 9,51 9,83 9,98 9,58 16 (100%)
handlowe i (57,63%) | (58,63%) | (59,44%) | (61,44%) | (62,38%) | (59,88%)
odpis
aktualizujacy
kredyty i 14,16 14,28 14,36 14,25 14,40 14,29 24 (100%)
pozyczki (59%) (59,5%) | (59,83%) | (59,38%) | (60%) (59,54%)
ryzyko 23,35 24,17 24,99 25,29 25,69 24,70 49 (100%)
finansowe (47,65%) | (49,33%) | (51%) | (51,61%) | (52,43%) | (50,41%)
Razem 82,40 84,51 85,98 86,92 87,96 85,55 158 (100%)

(52,15%) | (53,49%) | (54,42%) | (55,01%) | (55,67%) | (54,15%)
Zroédto: Opracowanie wilasne

Poszczegolne indeksy czastkowe oceniajgce szczegdlowos¢ ujawnien sktadajg sie na
ogblng warto$¢ wskaznika szczegdtowosci ujawnien informacji finansowych. Tabela 4.4
prezentuje $rednie warto$ci kazdego z indeksoéw czastkowych w poszczegdlnych latach
objetych badaniem oraz $rednig warto$¢ indeksu ogdtem za caty okres 2015-2019. Z danych
zawartych w niniejszej tabeli wynika, iz poziom szczegdlowos$ci ujawnianych informacji

finansowych systematycznie wzrastal z okresu na okres. Poréwnujac jednak wartoSci
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wskaznikow w poszczegolnych latach badania oraz $rednig warto$¢ wskaznika dla
poszczegblnych obszarow z maksymalng wartosciag wskaznika, jaka mozna bylo otrzymaé
wynika, iz stopien szczegdtowosci ujawnianych informacji finansowych dla poszczegdlnych
obszarow jest Sredni.

Nalezy jednak zwroci¢ uwage, iz formularze pytan odnosity si¢ nie tylko do
obligatoryjnych wymogoéw sprawozdawczosci finansowej w zakresie ujawniania informacji
lecz takze zawieraly pytania odnoszace si¢ do ujawnien fakultatywnych oraz dobrych praktyk
spotek w zakresie ujawnien (pytania zostaly skonstruowane na podstawie obligatoryjnych i
dobrowolnych wymagan MSR/MSSF, a takze na podstawie analizy not objasniajacych
zawartych w sprawozdaniach finansowych spotek wchodzacych w sktad proby badawczej i ich
niezaleznych praktyk, co do zakresu ujawniania dodatkowych informacji). Nie mozna zatem
mowié¢ w tym miejscu o stopniu spetnienia wymagan regulacji sprawozdawczosci, a jedynie o
stopniu szczegdtowosci, z jakim spotki dokonuja ujawnien. Sredni poziom wskaznika w catym
okresie badania oscylowat na poziomie 85,55 pkt. Wobec maksymalnej warto$ci wskaznika
wyznaczonej na poziomie 158 punktow mozna stwierdzi¢, ze spotki spelniaja wymogi
sprawozdawcze zgodne z regulacjami MSR/MSSF, jednak poziom szczegdtowosci tych
informacji nalezy okres$li¢ jako $redni.

Warto$ci wskaznika otrzymane w wyniku analizy przeprowadzonej dla poszczegdlnych
spotek staty si¢ podstawa do przeprowadzenia dalszych badan majacych na celu konstrukcje
modelu regresji dla danych przekrojowo-czasowych analizujacego czynniki, jakie wplywaja na

poziom szczegotowosci dokonywanych ujawnien.

4.5. Czynniki wplywajace na stopien szczegolowosci ujawnien informacji — konstrukcja

modelu regresji dla danych przekrojowo-czasowych

Kolejny etap badania polegat na ustaleniu zwigzku pomiedzy stopniem szczegdtowosci
ujawnien wyrazonym za pomocg autorskiego wskaznika szczegdétowosci ujawnien informacji
finansowych, a zmiennymi objasniajacymi, ktore zostaly przyjete do badania zarowno na
podstawie rozwazan teoretycznych, analizy dotychczasowych badan, a takze witasnych
rozwazan. Zmienna objasniana (Y), stanowigca autorski wskaznik ujawnien, zostala
scharakteryzowana we wczes$niejszym opisie badania.

Przy konstrukcji modelu przyjeto, ze zmiennymi objasniajacymi bedg nastepujace

zmienne scharakteryzowane w tabeli 4.5.
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Tabela 4.5. Wykaz zmiennych obja$niajacych uwzglednionych w konstrukcji modelu dla danych
rzekrojowo-czasowych

finansowego
netto

dodatni. Ujemny wynik finansowy netto swiadczy
zaro6wno 0 trudno$ciach w uzyskiwaniu dochodu, a takze
ma negatywny wptyw na wysokos¢ sumy bilansowej,
ktéra w obecnych czasach ma duze znaczenie dla
interesariuszy

Zmienna Opis zmiennej Sposéb pozyskania
objasniajaca danych
X1- Zmienna zero-jedynkowa przyjmujaca wartos¢ 1, gdy Baza Notoria
charakter warto$¢ przeptywow pieni¢znych w danym roku jest
przeptywdw | ujemna lub wartos$¢ 0, gdy warto$¢ przeptywdw
pienigznych | pieni¢znych netto w danym roku jest dodatnia. Atutem
netto przemawiajacym za wyborem zmiennej byt fakt, iz utrata

ptynnosci podawana jest jako jedna z gtéwnych przyczyn

trudnosci finansowych jednostek gospodarczych, co w

konsekwencji moze doprowadzi¢ do zagrozenia

kluczowego zatozenia kontynuacji dziatalnosci.
X2 — wyptata | Zmienna zero-jedynkowa przyjmujaca warto$¢ 1 w Baza Notoria
dywidendy sytuacji, gdy spotka w danym roku nie wyptacita

dywidendy lub wartos$¢ 0, gdy spétka w danym roku

wyplacita dywidende. Prowadzona przez spotki polityka

dywidendowa ma duze znaczenie w okresie ostatnich lat,

poniewaz okresla ksztalt stosowanej strategii zarzadzania,

uwzgledniajac tym samym oczekiwania interesariuszy,

ktorymi sa wlasciciele kapitatu. Brak wyptlaty dywidendy

swiadczy takze o zlej sytuacji finansowej jednostki.
X3 - Zmienna zero-jedynkowa przyjmujgca wartos¢ 1, gdy Baza Notoria
charakter wynik finansowy netto w danym roku jest ujemny lub
wyniku warto$¢ 0, gdy wynik finansowy netto w danym roku jest

X4 - Zmienna zero-jedynkowa przyjmujaca wartos¢ 1 dla Sprawozdanie z badania
kategoria duzych, miedzynarodowych jednostek audytorskich biegtego rewidenta
audytora (KPMG, PWC, Deloitte, Ernst&Young) lub 0 dla

pozostatych podmiotéw uprawnionych do badania

sprawozdan finansowych. Duze, miedzynarodowe firmy

audytorskie cechuja si¢ wysokim poziomem standaryzacji

procedur badania oraz dokumentacji roboczej. W efekcie

prowadzi to do wzrostu zadowolenia inwestoréw z

wyboru jednostek ,,wielkiej czworki” na audytorow

spotek gietdowych.
X5 - Wskaznik rentownos$ci aktywow obliczany jako stosunek | Baza Notoria
wskaznik wyniku finansowego netto do wartosci aktywow ogotem,
rentownos$ci | ktory mierzy poziom efektywnos$ci zarzadzania aktywami
aktywow przedsigbiorstwa.
ROA

Zrodto: Opracowanie wlasne

W badaniu przyjeto rowniez zmienne kontrolne, ktére zostaty scharakteryzowane w

tabeli 4.6.
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Tabela 4.6. Wykaz zmiennych kontrolnych uwzglednionych w konstrukcji modelu dla danych
rzekrojowo-czasowych

gospodarczej. Wskaznik E. Maczynskiej uwzglednia 5
wskaznikow finansowych, ktére odnosza sie do
rentownosci przedsiebiorstwa, pltynno$ci finansowej
oraz efektywnosci dziatalnosci operacyjnej, a takze
struktury kapitatu i zdolno$ci przedsigbiorstwa do
sptaty zobowigzan.

Zmienna Opis zmiennej Sposob pozyskania
kontrolna danych
X6 - charakter | Zmienna zero-jedynkowa przyjmujaca wartos¢ 1 w Baza Notoria
zmiany sumy | sytuacji, gdy nastgpit spadek sumy bilansowej z okresu
bilansowej na okres lub warto$¢ 0 w sytuacji, gdy nastapit wzrost

sumy bilansowej z okresu na okres. Wedtug teorii

wzrostu wartosci jednostki glownym celem

prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej jest wzrost

wielkosci jednostki.
X7 - wartos¢ Wartos$¢ wskaznika obliczana na podstawie modelu Baza Notoria
wskaznika E. | oceny zagrozenia upadtoscia dostosowanego do
Maczynskiej polskich warunkéw prowadzenia dziatalnosci

X8 - wielko$é

Zmienna wyrazona zostata za pomoca logarytmu

Baza Notoria

wtasnych ROE

spotki naturalnego sumy bilansowe;j.

X9 - wskaznik | Wskaznik zadtuzenia obliczany jako stosunek Baza Notoria
zadhizenia zobowiazan ogdlem do wartosci aktywdw ogotem.

X10 -wskaznik | Wskaznik ptynnosci biezacej obliczany jako stosunek | Baza Notoria
biezacej aktywow obrotowych do warto$ci zobowigzan

ptynnoséci biezacych.

X11 -wskaznik | Wskaznik rentownos$ci kapitalow wlasnych obliczany | Baza Notoria
rentownosci jako stosunek wyniku finansowego netto do wartosci

kapitatow kapitatow wihasnych.

Zrbdto: Opracowanie wiasne

Analiza regresji dla danych przekrojowo-czasowych zostata przeprowadzona z

wykorzystaniem programu GRETL. Wyniki analizy zostaty przedstawione w tabeli 4.8. Model

regresji w sposob analityczny wyjasnia ksztattowanie si¢ wartosci zmiennej objasnianej pod

wplywem dziatania zmiennych objasniajacych.

Podstawowe statystyki opisowe dla uwzglednionych w modelu regresji zmiennych

objasniajacych zostaly zaprezentowane w tabeli 4.7.
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Tabela 4.7. Statystyki opisowe dla zmiennych objasniajacych

o = z
o = c3 E 5 o 5 :
c X = 235 2 2 & z =
QL o = E‘Cﬁ —_ a4 ko] M ‘D
3 o1& 88 | S R z 3
N 0S8 = < = p
X1- 2015 0,46 0,50 0 0 0 1 1
charakter 57 0,44 0,50 0 0 0 1 1
przeptywow
pienieznych [ 2017 0,48 0,50 0 0 0 1 1
netto
2018 0,64 0,48 0 0 1 1 1
2019 0,44 0,50 0 0 0 1 1
Razem 0,49 0,50 0 0 0 1 1
X2-wyplata | 2015 0,45 0,50 0 0 0 1 1
dywidendy I —57e 0.42 0,50 0 0 0 1 1
2017 0,36 0,48 0 0 0 1 1
2018 0,39 0,49 0 0 0 1 1
2019 0,44 0,50 0 0 0 1 1
Razem 041 0,49 0 0 0 1 1
X3- 2015 021 0,41 0 0 0 0 1
charakter
wyniku 2016 017 0,38 0 0 0 0 1
finansowego | 2017 0,16 0,37 0 0 0 0 1
netto
2018 0.21 0,41 0 0 0 0 1
2019 0,17 0,38 0 0 0 0 1
Razem 0,18 0,39 0 0 0 0 1
X4- 2015 0,67 0,47 0 0 1 1 1
kategoria
audytora 2016 0,72 0,45 0 0 1 1 1
2017 073 0,45 0 0 1 1 1
2018 0,69 0,47 0 0 1 1 1
2019 0,61 0,49 0 0 1 1 1
Razem 0,68 0,47 0 0 1 1 1
X5- 2015 0,05 0,18 | -0,46293 | 0,01090 0,04215 0,08610 0,84931
wskaznik 00 0,05 013 | -0,63693 | 0,00893 0,04411 0,08808 0,60173
rentownosci
aktywow 2017 0,05 015 | -1,01472 | 0,01834 0,05877 0,10435 0,24159
ROA
2018 0,03 0,16 | -0,91656 | 0,01022 0,04333 0,09445 047558
2019 0,05 0.20 | -0,69216 | 0,01546 0,04079 0,07558 1,49847
Razem 0,04 017 | -1,01472 | 0,01189 0,04472 0,09332 1,49847
X6- 2015 0,37 0,49 0 0 0 1 1
charakter
Zmiany 2016 0,26 0,44 0 0 0 1 1
2017 0.19 0,40 0 0 0 1 1
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sumy 2018 0,27 0,45 0 0 0 1 1
bilansowej =573 0,26 0,44 0 0 0 1 1
Razem 0,27 0,44 0 0 0 1 1
X7-wartosé | 2015 3,32 1954 | -82,47 | 0,60456 1,69762 297132 | 113,85635
VEV_Skai“ika 2016 4,76 52,19 | -263,75 | 0,72304 1,68167 2,96752 | 384,78711
Maczynskiej | 2017 5,85 2578 | -80,55 | 1,10682 206613 |  3,00163 | 169,93697
2018 3,44 1578 | -61,71 | 0,71246 1,76622 |  3,37660 | 114,71215
2019 3,00 1523 | -60,88 | 0,77325 1,73174 | 3,49080 | 110,56380
Razem 407 2905 | -263,75 | 0,75968 1,80746 |  3,49080 | 384,78711
X8-wielkosé | 2015 | 3905081 | 8361321 | 22834 | 290039 | 919161,00 | 2300531,00 | 39540000,00
spolki 2016 | 4101516 | 8900384 | 17246 | 315782 | 981176,00 | 2598206,00 | 44651000,00
2017 | 4402869 | 9601072 | 20700 | 356899 | 1008381,00 | 2999502,00 | 49631000,00
2018 | 4646084 | 10233722 9354 | 354761 | 1045726,00 | 2400199,00 | 54797000,00
2010 | 4973367 | 10808865 | 22988 | 374457 | 1151083,00 | 2934856,00 | 60276000,00
Razem | 4405783 | 9585662 9354 | 331228 | 1035211,00 | 2649371,00 | 60276000,00
X9- 2015 0,39 0,21 0,00 0,24 0,37 0,51 0,93
‘Z’fdklizzgﬁa 2016 0,40 0,22 0,01 0,23 0,40 0,54 0,96
2017 0,40 0,25 0,01 0,22 0,40 0,50 1,66
2018 0,40 0,21 0,01 0,23 0,41 0,54 0,98
2019 0,43 0,22 0,02 0,26 0,43 0,56 1,19
Razem 0,40 0,22 0,00 0,24 0,40 0,54 1,66
X10- 2015 2,81 5,87 0,14 0,02 1,42 2,08 34,22
‘évlsel;zi‘;k 2016 5,58 33,59 0,25 0,99 1,32 1,96 318,04
plynnoéci | 2017 5,93 35,01 0,08 0,97 1,38 1,83 339,58
2018 2,49 6,47 0,09 0,02 1,26 1,84 59,52
2019 3,14 12,89 0,30 0,92 1,28 1,96 121,54
Razem 3,99 23,01 0,08 0,95 1,33 1,93 339,58
X11- 2015 0,08 0,29 20,91 0,02 0,06 0,15 1,37
welkaznik 5016 0,07 03|  227| o002 0,08 0.18 0,66
kapitatow | 2017 0,12 0,21 1,10 0,04 0,11 0,19 1,07
wlasnych
ROE 2018 0,05 0,27 11,63 0,02 0,07 0,17 0,55
2019 0,15 0,48 -0,79 0,02 0,09 0,15 2,95
Razem 0,09 0,33 22,27 0,02 0,08 0,17 2,95

Zrodto: Opracowanie wlasne
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W celu weryfikacji hipotez statystycznych poziom istotnos$ci zostat przyjety na
poziomie 0=0,05. Poziom p-value przyjmujacy wartos¢:

e ponizej 0,01 oznacza bardzo silny zwigzek pomigdzy zmienng objasniang, a zmiennymi
objasniajacymi,

e pomigdzy 0,01, a 0,05 oznacza silny zwigzek migdzy zmiennymi,

e pomiegdzy 0,05, a 0,10 oznacza staby zwiazek,

e powyzej 0,10 oznacza brak istotnej zaleznoS$ci.

Jesli warto$¢ p-value jest mniejsza od przyjetego do badania poziomu istotnosci a=0,05,
to wowczas wplyw zmiennej obja$niajacej na zmienng objasniang jest istotny. W przeciwnym
wypadku brak jest podstaw do stwierdzenia istotnej zaleznos$ci pomig¢dzy zmiennymi.

Kolejng wartoscia niezbedng w celu weryfikacji hipotez jest wspotczynnik 3. Wartos¢
wspotczynnika B przyjmujaca warto$ci wigksze od zera oznacza istnienie dodatniego kierunku
zalezno$ci pomiedzy zmiennymi. Wowczas wzrost warto$ci zmiennej objasniajacej wplywa na
rébwnoczesny wzrost zmiennej objasnianej. W przypadku gdy wspotczynnik B przyjmuje
warto$ci ujemne oznacza to, ze wzrost warto$ci zmiennej objasniajacej powoduje spadek
warto$ci zmiennej objas$nianej.

W celu weryfikacji zastosowanego modelu niezbedne jest wykorzystanie
wspotczynnika determinacji R2. Wspotczynnik ten okresla, w jakim stopniu zmienno$¢
zmiennej objasnianej zostata wyjasniona przez zmienno$é zmiennych objasniajacych®.

Uzyskane wyniki byly podstawa weryfikacji hipotez statystycznych dotyczacych
wplywu zmiennych objasniajacych na poziom szczegdétowosci ujawnien informacji

finansowych. Tabela 4.8 zawiera podsumowanie uzyskanych wynikow.

506 J. Jozwiak, J. Podgorski, Statystyka od podstaw, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2012, s.
371.
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Tabela 4.8. Wyniki modelu regresji dla danych przekrojowo-czasowych — Model M1

Zmienna Wspolezynnik Blad Warto$é Warto$é

objasniajaca standardowy t-Studenta p-value
Const 0,320817000 0,1174400000 2,7320 0,0066***
X1 - charakter
przeplywow pienigznych
netto 0,002340500 0,0030438300 0,7689 0,4425
X2 - wyptata dywidendy 0,007713670 0,0042113200 1,8320 0,0679*
X3 - charakter wyniku
finansowego netto -0,007782220 0,0057343200 -1,3570 0,1756
X4- kategoria audytora 0,004733710 0,0063047400 0,7508 0,4533
X5 - wskaznik
rentownosci aktywow
ROA -0,096001600 0,0184281000 -5,2100| 3,28e-07***
X6 - charakter zmiany
sumy bilansowej 0,003416610 0,0039787300 0,8587 0,3911
X7 - warto$¢ wskaznika
E. Maczynskiej 0,000113210 0,0000866438 1,3070 0,1922
X8 — wielko$¢ spotki 0,016933400 0,0086413100 1,9600 0,0509*
X9 - wskaznik
zadtuzenia -0,030073300 0,0213571000 -1,4080 0,1600
X10 - wskaznik biezacej
plynnoséci -0,000178767 0,0001254990 -1,4240 0,1552
X11 - wskaznik
rentownosci kapitatow
wilasnych ROE 0,005376450 0,0066091100 0,8135 0,4165
Rok 2016 0,014013900 0,0043953900 3,1880 0,0016***
Rok 2017 0,021541300 0,0045724900 4,7110| 3,59e-06***
Rok 2018 0,026560800 0,0047266800 5,6190| 3,99e-08***
Rok 2019 0,030965600 0,0050702000 6,1070| 2,76e-09***

Zrbdto: Opracowanie wiasne

Charakter przeplywow pieni¢znych netto

W celu okreslenia wptywu charakteru przeptywow pienieznych netto (X1) na poziom
szczegOtowosci ujawnien informacji finansowych (Y) weryfikacji podlega hipoteza H1:
Istnieje statystycznie istotna zalezno$¢ pomiedzy stopniem szczegdtowosci ujawnianych
informacji finansowych, a charakterem przeptywow pienigznych netto.

Warto$§¢ empiryczna statystyki testowej dla zmiennej X1 wyrazajgce] charakter
1,8320, a
prawdopodobienstwo testowe p = 0,4425, wspotczynnik f = 0,002340500. W wyniku analizy

przeplywow  pienigznych netto wynosi temp = odpowiadajace jej
regresji stwierdzono, ze zmienna X1 nie wpltywa w istotny statystycznie sposob na zmiang
stopnia szczegdtowosci ujawnien informacji finansowych. Wobec tego na poziomie istotno$ci

0=0,05 nie mozna stwierdzi¢ zaleznos$ci pomi¢dzy charakterem przeptywow pieni¢znych netto,
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a poziomem szczegotowosci ujawnien informacji finansowych. Hipoteza H1 nie zostala
potwierdzona.

Wyplata dywidendy

W celu okreSlenia wplywu wyplaty przez spotke dywidendy (X2) na poziom
szczegdtowosci ujawnien informacji finansowych (Y) weryfikacji podlega hipoteza H2:
Istnieje statystycznie istotna zalezno$¢ pomigdzy stopniem szczegdtowosci ujawnianych
informacji finansowych, a wyptatg dywidendy.

Warto$§¢ empiryczna statystyki testowej dla zmiennej X2 wyrazajacej wyplate
dywidendy wynosi temp = 0,7689, a odpowiadajace jej prawdopodobienstwo testowe p =
0,0679, wspotczynnik B = 0,007713670. W wyniku analizy regresji stwierdzono, ze zmienna
X1 w sposob istotny statystycznie wplywa na zmian¢ stopnia szczegoétowosSci ujawnien
informacji finansowych, a zalezno$¢ ta ma charakter dodatni. Zatem na poziomie istotno$ci
0=0,05 mozna stwierdzi¢, ze brak wyptaty przez spotki dywidendy istotnie zwigksza poziom
szczegOlowosci ujawnien informacji finansowych. Hipoteza H2 zostala zweryfikowana
pozytywnie.

Charakter wyniku finansowego netto

W celu okreslenia wptywu charakteru wyniku finansowego netto (X3) na poziom
szczegOlowosci ujawnien informacji finansowych (Y) weryfikacji podlega hipoteza H3:
Istnieje statystycznie istotna zalezno$¢ pomigdzy stopniem szczegdtowosci ujawnianych
informacji finansowych, a charakterem wyniku finansowego netto.

Warto$¢ empiryczna statystyki testowej dla zmiennej X3 wyrazajacej charakter wyniku
finansowego netto wynosi temp =-1,3570 a odpowiadajace jej prawdopodobienstwo testowe p
=0,1756, wspotczynnik  =-0,007782220. W wyniku analizy regresji stwierdzono, ze zmienna
X3 nie wpltywa w istotny statystycznie sposob na zmiang stopnia szczegdtowosci ujawnien
informacji finansowych. Wobec tego na poziomie istotnosci 0=0,05 nie mozna stwierdzié
zaleznosci pomiedzy charakterem wyniku finansowego netto, a poziomem szczegdétowosci
ujawnien informacji finansowych. Hipoteza H3 nie zostata potwierdzona.

Kategoria audytora

W celu okreslenia wptywu rodzaju audytora badajacego sprawozdanie finansowe (X4)
na poziom szczegotowosci ujawnien informacji finansowych () weryfikacji podlega hipoteza
H4: Istnieje statystycznie istotna zalezno$¢ pomiedzy stopniem szczegdtowosci ujawniania
informacji finansowych, a kategorig audytora badajgcego sprawozdanie finansowe.

Warto§¢ empiryczna statystyki testowej dla zmiennej X4 wyrazajacej kategori¢

audytora badajacego sprawozdanie finansowe wynosi temp = 0,7508, a odpowiadajace jej
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prawdopodobienstwo testowe p = 0,4533, wspotczynnik B = 0,004733710. W wyniku analizy
regresji stwierdzono, ze zmienna X4 nie wptywa w istotny statystycznie sposob na zmiang
stopnia szczegolowosci ujawnien informacji finansowych. Wobec tego na poziomie istotno$ci
0=0,05 nie mozna stwierdzi¢ =zalezno$ci pomiedzy kategoria audytora badajacego
sprawozdanie finansowe, a poziomem szczegdétowosci ujawnien informacji finansowych.
Hipoteza H4 nie zostata potwierdzona.

Rentownos$¢ aktywow

W celu okreslenia wplywu rentowno$ci aktywow (X5) na poziom szczegdlowoSci
ujawnien informacji finansowych () weryfikacji podlega hipoteza H5: Istnieje statystycznie
istotna zalezno$¢ pomigdzy stopniem szczegotowosci ujawnianych informacji finansowych, a
rentownos$cia aktywow.

Warto$¢ empiryczna statystyki testowej dla zmiennej X5 wyrazajacej rentownosé
aktywow wynosi temp = -5,2100, a odpowiadajace jej prawdopodobienstwo testowe p = 3,28e-
07, wspotczynnik = -0,096001600. W wyniku analizy regresji stwierdzono, ze zmienna X5
W sposob istotny statystycznie wplywa na zmiang stopnia szczegétowosci ujawnien informacji
finansowych, a zalezno$¢ ma charakter ujemny. Zatem na poziomie istotnosci 0=0,05 mozna
stwierdzi¢, ze nizszy poziom rentownos$ci aktywow istotnie zwicksza poziom szczegdtowosci
ujawnien informacji finansowych. Hipoteza H5 zostata zweryfikowana pozytywnie.

Charakter zmiany sumy bilansowej

Charakter zmiany sumy bilansowej zostal uwzgledniony w modelu regresji jako
zmienna kontrolna. Warto$¢ empiryczna statystyki testowej dla zmiennej X6 wyrazajacej
charakter zmiany sumy bilansowej wynosi temp = 0,8587, a odpowiadajace jej
prawdopodobienstwo testowe p = 0,3911, wspdtczynnik B = 0,003416610. W wyniku analizy
regresji stwierdzono, ze zmienna X6 nie wptywa w istotny statystycznie sposob na zmiang
stopnia szczegotowosci ujawnien informacji finansowych. Zatem na poziomie istotnosci
a=0,05 nie mozna stwierdzi¢ zaleznosci pomiedzy charakterem zmiany sumy bilansowej, a
poziomem szczegdtowosci ujawnien informacji finansowych.

Wartos¢ wskaznika E. Maczynskiej

Warto§¢ wskaznika E. Maczynskiej zostata uwzgledniona w modelu regresji jako
zmienna kontrolna. Warto$¢ empiryczna statystyki testowej dla zmiennej X7 wyrazajacej
wartos¢ wskaznika E. Maczynskiej wynosi temp = 1,3070, a odpowiadajgce jej
prawdopodobienstwo testowe p = 0,1922, wspotczynnik B = 0,000113210. W wyniku analizy
regresji stwierdzono, ze zmienna X7 nie wptywa w istotny statystycznie sposob na zmiang

stopnia szczegolowosci ujawnien informacji finansowych. Wobec tego na poziomie istotno$ci
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0=0,05 nie mozna stwierdzi¢ zalezno$ci pomiedzy wartoscig wskaznika E. Maczynskiej, a
poziomem szczegotowosci ujawnien informacji finansowych.

Wielkos$¢ spolki

Wielko$¢ spotki zostata uwzgledniona w modelu regresji jako zmienna kontrolna.
Warto$¢ empiryczna statystyki testowej dla zmiennej X8 wyrazajgcej wielkos¢ spotki wynosi
temp = 1,96, a odpowiadajace jej prawdopodobienstwo testowe p = 0,0509*, wspotczynnik 3
= 0,016933400. W wyniku analizy regresji stwierdzono, ze zmienna X8 wptywa w istotny
statystycznie sposob na zmiang stopnia szczegdtowosci ujawnien informacji finansowych, a
zalezno$¢ ta ma charakter dodatni. Zatem na poziomie istotnosci 0=0,05 mozna stwierdzi¢, ze
w przypadku wiekszych spolek istotnie zwigksza si¢ poziom szczegdlowosci ujawnien
informacji finansowych.

Wskaznik zadluzenia

Wskaznik zadtuzenia zostat uwzgledniony w modelu regresji jako zmienna kontrolna.
Warto$¢ empiryczna statystyki testowej dla zmiennej X9 wyrazajacej wartos¢ wskaznika
zadtuzenia wynosi temp =-1,4080, a odpowiadajace jej prawdopodobienstwo testowe p = 0,16,
wspotczynnik = -0,030073300. W wyniku analizy regresji stwierdzono, ze zmienna X9 nie
wplywa w istotny statystycznie sposob na zmiang stopnia szczegdtowos$ci ujawnien informacji
finansowych. Wobec tego na poziomie istotnosci 0=0,05 nie mozna stwierdzi¢ zaleznos$ci
pomiedzy warto$cig wskaznika zadhuzenia, a poziomem szczegoétowosci ujawnien informacji
finansowych.

Wskaznik biezacej plynnosci

Wskaznik biezacej ptynnosci zostal uwzgledniony w modelu regresji jako zmienna
kontrolna. Warto§¢ empiryczna statystyki testowej dla zmiennej X10 wyrazajacej wartosé
wskaznika biezacej ptynnosci wynosi temp = -1,4240, a odpowiadajace jej
prawdopodobienstwo testowe p = 0,1552, wspotczynnik = -0,000178767. W wyniku analizy
regresji stwierdzono, ze zmienna X10 nie wptywa w istotny statystycznie sposob na zmiane
stopnia szczegdlowosci ujawnien informacji finansowych. Wobec tego na poziomie istotno$ci
a=0,05 nie mozna stwierdzi¢ zalezno$ci pomigdzy warto$cig wskaznika biezacej ptynnosci, a
poziomem szczegoélowosci ujawnien informacji finansowych.

Rentownos¢ kapitalow wlasnych

Rentownos¢ kapitatow wiasnych zostata uwzgledniona w modelu regresji jako zmienna
kontrolna. Warto$¢ empiryczna statystyki testowej dla zmiennej X11 wyrazajacej rentownos¢
kapitatoéw wlasnych wynosi temp = 0,8135, a odpowiadajace jej prawdopodobienstwo testowe

p = 0,4165, wspotczynnik B = 0,005376450. W wyniku analizy regresji stwierdzono, ze
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zmienna X11 nie wpltywa w istotny statystycznie sposdb na zmiang¢ stopnia szczegdtowosci
ujawnien informacji finansowych. Wobec tego na poziomie istotno$ci a=0,05 nie mozna
stwierdzi¢ zalezno$ci pomig¢dzy wartoscia wskaznika rentownosci kapitatow wiasnych, a
poziomem szczegdtowosci ujawnien informacji finansowych.

Czas

W wyniku analizy regresji stwierdzono, ze czas w sposob istotny statystycznie wpltywa
na poziom szczegotowosci ujawnien informacji finansowych, a zalezno$¢ ta ma charakter
dodatni. Zalezno$¢ ta wystepuje we wszystkich latach objetych horyzontem czasowym badania.
Zatem na poziomie istotnosci a=0,05 mozna stwierdzi¢, ze wraz z uplywem czasu istotnie
zwigksza si¢ poziom szczegdlowosci ujawnianych informacji finansowych.

W tabeli 4.8 zostaly pokazane wyniki dla modelu M1 uwzgledniajace wszystkie
zmienne objasniajace. Wyniki dla tego modelu zostaty przedstawione, aby pokaza¢, ze niektore
zalezno$ci migdzy zmienng objasniang, a zmiennymi objasniajacymi zostaly negatywnie
zweryfikowane (tzn. nie istnieje statystycznie istotna zalezno$¢ pomiedzy zmienng objasniana,
a niektérymi zmiennymi objasniajagcymi). Po stopniowym eliminowaniu zmiennych
nieistotnych najlepsza estymacje¢ uzyskano dla modelu M2, ktérego wyniki regresji

zaprezentowane zostaty w tabeli 4.9.

Tabela 4.9. Wyniki modelu regresji dla danych przekrojowo-czasowych — Model M2

Zmienna Wspolezynnik Blad Warto$é Wartos¢

objasniajaca standardowy t-Studenta p-value
Const 0,54501600 0,00363255 150,000 0,0000***
X2 — wyplata
dywidendy 0,00779677 0,00419714 1,858 0,0641*
X5 -wskaznik
rentownosci
aktywoéw ROA -0,07247690 0,01338040 -5,417 1,13e-07***
Rok 2016 0,01463660 0,00431961 3,388 0,0008***
Rok 2017 0,02387130 0,00433356 5,508 7,02e-08***
Rok 2018 0,03029430 0,00432860 6,999 1,32e-011***
Rok 2019 0,03477130 0,00431744 8,054 1,27e-014***

Zrbdto: Opracowanie wiasne

W przeprowadzonym badaniu dla modelu M2 wspoétczynnik determinacji wynosi

95,8% i $wiadczy o bardzo dobrej mocy przyjetego modelu. Uzyskana warto$¢ wspotczynnika
pozwala na stwierdzenie, ze zastosowany model nie tylko wykrywa zaleznosci pomiedzy
przyjetymi zmiennymi, lecz takze wyjasnia zmiennos$¢ stopnia szczegdétowosci ujawnien

informacji finansowych.
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Model dla danych przekrojowo-panelowych uwzglednia takze state efekty
indywidualne dla kazdej spotki wchodzacej w sktad proby badawczej. Ponizej zaprezentowany
zostal ogo6lny wzor niniejszego modelu.

Yie=a;+ A+ X B+ v

gdzie i to numer spotki (i=1,...,N), t to numer okresu (t=1,...,T). W niniejszych badaniach
analizg zostato objetych 89 spotek (N=89) za pigcioletni okres (T=5). W modelu z efektami
stalymi elementy «; jako dodatkowe parametry pelnig role tzw. efektow indywidualnych
wolnych. Woéwczas, gdy mamy N spotek, to uzyskujemy N regresji o tych samych
wspotczynnikach przy X-sach, ale o innym wyrazie wolnym. Jesli program Gretl zwraca
warto$¢ const, to rownocze$nie ustala, ze W niniejszym badaniu spotka Tauron jest
referencyjna. W ogdlniejszym modelu z tzw. losowymi efektami indywidulanymi wielkosci «;
petnia role zmiennych losowych (ukrytych), a nie sg parametrami. Woéwczas wymagana jest
inna metoda estymacji — metoda najmniejszych kwadratow. W takim modelu nie ma
pomocniczych zmiennych zero-jedynkowych stojacych przy parametrach «;, ale mozna za to
wprowadzi¢ X-sy, ktore sg state w czasie dla kazdej spotki, takie jak np. branza. W przypadku
danych przekrojowo-czasowych efekty indywidualne moga by¢ skuteczniejsze w wyjasnianiu
zmienno$ci Y niz X-Sy. Wobec powyzszego nie wiadomo, jakie zmienne objasniajace
wplywaja na zmienng objasniang. Wowczas te nieznane czynniki lub czynnik stajg si¢
indywidualnymi (swoistymi) efektami (przyczynami) dla spotki. Tego typu dane (Y; X) mozna
opisa¢ modelem danych panelowych, zawierajacym jedynie efekty indywidualne «;. Kazda
spotka ustala wielko$¢ Y na poziomie §rednim réwnym «;.

Wielkos$ci a; i A; to tak zwane efekty (indywidualne i czasowe), ktore w modelu z tzw.
efektami stalymi sg traktowane jako nieznane stale (parametry), podlegajace estymacii.
Parametry a; petig role nieobserwowanych bezposrednio efektow swoistych, indywidualnych
dla spoftki, A; jako efekt czasowy odpowiada za wptyw wspolnych czynnikow (dla wszystkich
spotek w okreslonym okresie) i zmieniajacych si¢ w czasie (majacych Zrodio np. w regulacjach

zewnetrznych, trendach itp.)>"’

. Im wyzsza ocena efektu indywidualnego, tym wyzsza
sktonnos$¢ spotki do ujawniana informacji. Wyniki estymacji dla efektow indywidualnych

zestawione zostaty w tabeli 4.10.

507 J. Marzec, M. Pawlowska, Substytucja miedzy kredytem kupieckim i bankowym w polskich
przedsiebiorstwach — wyniki empiryczne na podstawie danych panelowych, Bank i Kredyt, vol. 43 (6), 2012, s.
29-56.
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Tabela 4.10. Wyniki modelu reg

resji dla danych przekrojowo-czasowych — Model M3

Zmienna objasniajaca Wspélezynnik Blad Wartos§é Warto$¢
standardowy t-Studenta p-value

Const 0,800951 0,0136373 58,73 2,57e-183***
X2 — wyptata dywidendy 0,00779677 0,00419714 1,858 0,0641*
X5 -wskaznik rentownosci
aktywoéw ROA —0,0724769 0,0133804 —5,417 1,13e-07***
Voxel S.A. —0,399027 0,0184496 —21,63 1,79e-066***
Sanok Rubber Company S.A. -0,217604 0,0186576 -11,66 8,90e-027***
Lubawa S.A. —0,263008 0,0182414 —14,42 2,56e-037***
Lubelski Wegiel Bogdanka
S.A. —0,0593186 0,0183272 —3,237 0,0013***
Enea S.A. —0,0844167 0,0182486 —4,626 5,26e-06***
Erbud S.A. —0,294541 0,0184003 —16,01 1,16e-043***
LPP S.A. —0,302893 0,0186214 -16,27 1,05e-044***
Biomed-Lublin Wytwornia
Surowic i Szczepionek S.A. —0,325660 0,0182901 —-17,81 5,98e-051***
Kruk S.A. —0,330936 0,0185404 —-17,85 3,95e-051***
PKP Cargo S.A. —0,0196689 0,0182416 —-1,078 0,2817
CCCS.A. —0,277687 0,018577 —14,95 2,04e-039***
CD Project S.A. —0,160067 0,0188777 —8,479 6,44e-016***
Cyfrowy Polsat S.A. —0,262686 0,0182618 —14,38 3,48e-037***
Jastrzebska Spotka Weglowa
S.A. —0,0256430 0,0182344 —1,406 0,1605
KGHM Polska MiedZ S.A. —0,0220452 0,0182939 —1,205 0,229
Grupa LOTOS S.A. —0,0241346 0,0183398 -1,316 0,189
Mercator Medical S.A. —-0,430950 0,018251 -23,61 2,09e-074***
Orange Polska S.A. —-0,172867 0,0182359 -9.,479 4,00e-019***
Polska Grupa Energetyczna
S.A. —0,101362 0,0182551 —5,553 5,57e-08***
Polskie Gornictwo Naftowe 1
Gazownictwo S.A —0,181694 0,0185741 —9,782 3,89e-020***
Polski Koncern Naftowy
Orlen S.A. —0,114679 0,018614 —6,161 1,99e-09***
11 BIT Studios S.A. —0,320061 0,0187588 —17,06 6,29e-048***
Amica S.A. —0,222641 0,0186073 -11,97 6,81e-028***
Benefit Systems S.A. —0,253216 0,0184079 —13,76 1,02e-034***
Budimex S.A. —0,203777 0,0185843 —10,96 3,02e-024***
Ciech S.A. —0,129416 0,0182811 —-7,079 7,98e-012***
Comarch S.A. —0,305640 0,018242 —16,75 1,11e-046***
Datawalk S.A. —0,578710 0,0202475 —28,58 1,54e-093***
Develia S.A. —0,411383 0,0184349 —22,32 3,08e-069***
Dom Development S.A. —0,345801 0,0186008 —18.,59 3,78e-054***
Eurocash S.A. —0,295270 0,0185478 15,92 2,62e-043***
Famur S.A. —0,277372 0,0182673 —15,18 2,33e-040***
Grupa Azoty S.A. —0,0327257 0,0183141 —1,787 0,0748*
Inter Cars S.A. —0,198667 0,0185604 -10,70 2,56e-023***
Grupa Kety S.A. —0,110862 0,0187676 —5,907 8,25e-09***
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Neuca S.A. —0,269088 0,0185337 —14,52 1,03e-037***
Polenergia S.A. -0,489276 0,0182143 —26,86 4,71e-087***
Agora S.A. —-0,329498 0,0182943 —-18,01 8,70e-052***
Airway S.A. —0,250541 0,0182342 —-13,74 1,17e-034***
Alumetal S.A. —-0,388097 0,0188325 -20,61 2,37e-062***
Apator S.A. —-0,222905 0,0186816 -11,93 9,06e-028***
Archicom S.A. —-0,259556 0,0184275 —14,09 5,23e-036***
Arctic S.A. —-0,428135 0,0182187 -23,50 5,83e-074***
Atal S.A. —0,274651 0,0182895 —-15,02 1,08e-039***
Bioton S.A. —-0,286278 0,0183076 —15,64 3,568e-042***
Boryszew S.A. —0,196538 0,0182185 -10,79 1,29e-023***
Cl Games S.A. —-0,453759 0,0182416 —24,87 2,24e-079***
Cognor Holding S.A. —-0,228402 0,0182344 -12,53 5,40e-030***
Comp S.A. -0,158306 0,0182269 —8,685 1,47e-016***
PZ Cormay S.A. —-0,342179 0,0182739 —-18,73 1,07e-054***
Firma Oponiarska D¢bica

S.A. —-0,299522 0,018571 -16,13 3,77e-044***
Decora S.A. —-0,436308 0,0184595 —23,64 1,68e-074***
Echo Investment S.A. —0,175282 0,0187295 —9,359 1,00e-018***
Ferro S.A. —-0,322463 0,0185764 -17,36 3,91e-049***
Fabryki Mebli Forte S.A. —0,225647 0,0183366 -12,31 3,64e-029***
Globe Trade Centre S.A. -0,360622 0,0183945 —-19,60 2,80e-058***
Instal Krakow S.A. —-0,405579 0,0184282 —-22,01 5,25e-068***
Zespot Elektrocieptowni

Wroctawskich Kogeneracja

S.A. —0,240893 0,0183358 -13,14 2,51e-032***
Lentex S.A. —-0,213528 0,0185346 -11,52 2,96e-026***
Mangata Holding S.A. —0,231478 0,0184094 -12,57 3,55e-030***
Mennica Polska S.A. —0,199389 0,0185839 -10,73 2,08e-023***
Mirbud S.A. —-0,487571 0,0182426 —-26,73 1,54e-086***
Mo-Bruk S.A. —-0,350342 0,018272 -19,17 1,60e-056***
Newag S.A. —-0,176784 0,018411 9,602 1,56e-019***
Oponeo S.A. —0,351446 0,0185722 —-18,92 1,67e-055***
PCC Rokita S.A. —-0,158904 0,0186405 —-8,525 4,65e-016***
Polski Holding

Nieruchomosci S.A. —-0,590199 0,0185379 -31,84 2,16e-105***
Grupa Azoty Zaktady

Chemiczne Police S.A. —0,0838555 0,0183218 —4,577 6,57e-06***
Polimex Mostostal S.A. —-0,150151 0,0182515 —8,227 3,83e-015***
Rainbow Tours S.A. -0,320181 0,0184663 -17,34 4,72e-049***
Ryvu Therapeutics S.A. —-0,315004 0,0187409 —-16,81 6,71e-047***
Fabryka Farb i Lakierow

Sniezka S.A. —-0,194004 0,0186764 -10,39 3,28e-022***
Stalexport Autostrady S.A. —0,127981 0,0184892 —6,922 2,14e-011***
Stalprodukt S.A. —-0,311439 0,0185656 —-16,78 9,16e-047***
TIM S.A. —-0,330838 0,0182527 —-18,13 2,97e-052***
Torpol S.A. —-0,161228 0,0184032 —8,761 8,47e-017***
Toya S.A. -0,171575 0,0183929 —9,328 1,26e-018***
Trakcja S.A. —-0,147633 0,0182911 —8,071 1,13e-014***
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Unimot S.A. —-0,111635 0,0184361 —6,055 3,62e-09***
Vigo System S.A. —-0,266384 0,018546 —14,36 4,21e-037***
VRG S.A. -0,399530 0,0182514 -21,89 1,57e-067***
Wawel S.A. —-0,331962 0,0186562 -17,79 6,66e-051***
Wielton S.A. —-0,244287 0,0185794 -13,15 2,29e-032***
Ze Pak S.A. —-0,269501 0,0183165 —14,71 1,74e-038***
Mabion S.A. —-0,365548 0,0195252 —-18,72 1,10e-054***
Asseco Poland S.A. -0,246463 0,0185553 —13,28 6,96e-033***
Asseco South Eastern Europe

S.A —-0,390595 0,0185573 -21,05 3,91e-064***
Asseco Business Solutions

S.A. —-0,278814 0,018708 —-14,90 3,06e-039***
Rok 2016 0,0146366 0,00431961 3,388 0,0008***
Rok 2017 0,0238713 0,00433356 5,508 7,02e-08***
Rok 2018 0,0302943 0,0043286 6,999 1,32e-011***
Rok 2019 0,0347713 0,00431744 8,054 1,27e-014***

Zrodto: Opracowanie wlasne

Im wyzsza ocena efektu indywidualnego, tym wyzsza sktonnosé spotki do ujawniania

informacji (z zatozenia efekt indywidualny dla spotki Tauron wynosi 0 wigc efekty

indywidualne dla innych spoétek s liczone wzgledem tej spotki — jako rdéznice). Warto$¢ efektu

indywidualnego wynoszaca np. dla spotki Erbud S.A. -0,2945410 oznacza, ze stopien

szczegotowosci ujawnianych informacji finansowych dla spotki Erbud S.A. jest 0 2,9 punkty

procentowe nizszy w poréwnaniu do stopnia szczegolowosci osiggnietego przez spotke Tauron

S.A. (spolka referencyjna posiadajagca najwyzszy stopien szczegdlowosci ujawnianych

informacji finansowych).

Wartos$ci efektow indywidualnych dla spotek nalezacych do poszczegdlnych branz oraz

$rednie wartosci efektu indywidualnego dla branzy zostaly przedstawione w tabeli 4.11.

Tabela 4.11 Wartos$ci efektow indywidualnych dla poszczegoélnych branz oraz srednie wartosci efektu
indywidualnego dla branzy

Branza Spotka Wartos¢ efektu | Srednia warto§é¢ efektu
indywidualnego indywidualnego dla
branzy
Budownictwo Erbud S.A. -0,2945410 -0,304855
Budimex S.A. -0,2037770
Develia S.A. -0,4113830
Dom Development S.A. -0,3458010
Archicom S.A. -0,2595560
Atal S.A. -0,2746510
Echo Investment S.A. -0,1752820
Globe Trade Centre S.A. -0,3606220
Instal Krakéw S.A. -0,4055790
Mirbud S.A. -0,4875710
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Polski Holding -0,5901990
Nieruchomosci S.A.
Polimex Mostostal S.A. -0,1501510
Torpol S.A. -0,1612280
Trakcja S.A. -0,1476330
Chemia Ciech S.A. -0,1294160 -0,101225
Grupa Azoty S.A. -0,0327257
PCC Rokita S.A. -0,1589040
Grupa Azoty Zaktady -0,0838555
Chemiczne Police S.A.
Gornictwo Lubelski Wegiel Bogdanka -0,0593186 -0,035669
S.A.
Jastrzgbska Spotka -0,0256430
Weglowa S.A.
KGHM Polska Miedz S.A. -0,0220452
Gry CD Project S.A. -0,1600670 -0,311296
11 BIT Studios S.A. -0,3200610
Cl Games S.A. -0,4537590
Hutnictwo Grupa Kety S.A. -0,1108620 -0,247068
Alumetal S.A. -0,3880970
Boryszew S.A. -0,1965380
Cognor Holding S.A. -0,2284020
Stalprodukt S.A. -0,3114390
Informatyka Comarch S.A. -0,3056400 -0,326421
Datawalk S.A. -0,5787100
Comp S.A. -0,1583060
Asseco Poland S.A. -0,2464630
Asseco South Eastern -0,3905950
Europe S.A
Asseco Business Solutions -0,2788140
S.A.
Inne Kruk S.A. -0,3309360 -0,268091
PKP Cargo S.A. -0,0196689
Eurocash S.A. -0,2952700
Arctic S.A. -0,4281350
Mennica Polska S.A. -0,1993890
Mo-Bruk S.A. -0,3503420
Stalexport Autostrady S.A. -0,1279810
TIM S.A. -0,3308380
Vigo System S.A. -0,2663840
Wawel S.A. -0,3319620
Media i Cyfrowy Polsat S.A. -0,2626860 -0,234157
telekomunikacja Orange Polska S.A. -0,1728670
Agora S.A. -0,3294980
Toya S.A. -0,1715750
Medycyna Voxel S.A. -0,3990270 -0,331586
Biomed-Lublin Wytwornia -0,3256600
Surowic i Szczepionek S.A.
Mercator Medical S.A. -0,4309500
Neuca S.A. -0,2690880
Airway S.A. -0,2505410
Bioton S.A. -0,2862780
PZ Cormay S.A. -0,3421790
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Ryvu Therapeutics S.A. -0,3150040
Mabion S.A. -0,3655480
Motoryzacja Sanok Rubber Company -0,2176040 -0,266810
S.A.
Inter Cars S.A. -0,1986670
Firma Oponiarska Debica -0,2995220
S.A.
Oponeo S.A. -0,3514460
Odziez Lubawa S.A. -0,2630080 -0,310780
LPP S.A. -0,3028930
CCCS.A. -0,2776870
VRG S.A. -0,3995300
Przemyst Famur S.A. -0,2773720 -0,230565
elektromaszynowy | Apator S.A. -0,2229050
Mangata Holding S.A. -0,2314780
Newag S.A. -0,1767840
Wielton S.A. -0,2442870
Przemyst Enea S.A. -0,0844167 -0,179732
paliwowo- Grupa LOTOS S.A. -0,0241346
energetyczny Polska Grupa Energetyczna -0,1013620
S.A.
Polskie Gornictwo Naftowe -0,1816940
i Gazownictwo S.A
Polski Koncern Naftowy -0,1146790
Orlen S.A.
Polenergia S.A. -0,4892760
Zespot Elektrocieptowni -0,2408930
Wroctawskich Kogeneracja
S.A.
Unimot S.A. -0,1116350
Ze Pak S.A. -0,2695010
Rekreacja i Benefit Systems S.A. -0,2532160 -0,286699
wypoczynek Rainbow Tours S.A. -0,3201810
Wyposazenie Amica S.A. -0,2226410 -0,269099
wnetrz Decora S.A. -0,4363080
Ferro S.A. -0,3224630
Fabryki Mebli Forte S.A. -0,2256470
Lentex S.A. -0,2135280
Fabryka Farb i Lakierow -0,1940040
Sniezka S.A.

Zrbdto: Opracowanie wiasne

W modelu z efektami statymi (ustalonymi) nie mozna wprowadzi¢ innych efektow lub
zmiennych objasniajacych, ktore wykazujg statos¢ w czasie, np. efektu branzy (pojawia si¢
Scista wspotliniowo$¢ pomigdzy zmiennymi zero-jedynkowymi odpowiadajacymi za efekty
indywidualne, a tymi odpowiadajacymi za efekty branzowe). Wowczas efekt branzowy, ktory
wynika z przynaleznosci do ustalonej branzy jest srednig arytmetyczng z efektow
indywidualnych spotek nalezacych do niej. Z danych zawartych w tabeli 4.11 mozna odczytac

poziom szczegotowosci ujawnien w poszczegdlnych branzach. Najwiekszym poziomem

199



ujawnien charakteryzuja si¢ spotki nalezace do branzy gérniczej (wartos¢ efektu dla branzy
wynosi -0,035669), a nastepnie spotki nalezagce do branzy chemicznej (warto$¢ efektu dla
branzy wynosi -0,101225) oraz paliwowo-energetycznej (warto$¢ efektu dla branzy wynosi -
0,179732). Najnizszy poziom ujawnien cechuje spotki z branzy medycznej (wartos¢ efektu dla

branzy wynosi -0,331586) oraz informatycznej (warto$¢ efektu dla branzy wynosi -0,326421).
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Z.akonczenie

Obecnie bardzo cze¢sto podkresla sie, ze czas rewolucji przemystowej zakonczy? sig, a
obecne czasy naleza do ery informacji. Wspotczesne spoteczenstwo i przedsiebiorstwa na
nowo znalazly si¢ w centrum rewolucyjnych zmian, w ktérych obok kapitalu kluczowe
znaczenie ma informacja. Spelnia ona wazng role we wszystkich dziedzinach zycia
gospodarczego, w tym w funkcjonowaniu przedsigbiorstw. Postepujaca globalizacja
gospodarki §wiatowej oraz rozwoj technologii informatyczno-komunikacyjnej w znaczacy
sposob przyczynity sie do wzrostu jej znaczenia. Informacja jest specyficznym dobrem
niematerialnym, zmieniajacym funkcjonowanie tradycyjnie zorganizowanych gospodarek
Swiata. Rozktad informacji niestety nie jest rownomierny, co prowadzi do powstania zjawiska
asymetrii informacji. Cechy jakimi charakteryzuje si¢ informacja maja za$ subiektywny i
wzgledny charakter, a jej réznorodno$¢ ma wptyw na efektywnos$¢ podejmowanych na jej
podstawie decyzji.

Pomimo znaczacego rozwoju rachunkowos$ci mig¢dzynarodowej nadal wystepuja
réznice pogladow, co do celéow i potrzeb informacyjnych uzytkownikéw informacji
sprawozdawczej. Analiza potrzeb informacyjnych poszczegélnych odbiorcow informacji
wskazuje na wystepowanie swoistego konfliktu interesOw pomiedzy interesariuszami, a
wiascicielami przedsigbiorstwa. W praktyce nie jest mozliwe, aby wszyscy uzytkownicy
sprawozdan mieli takie same cele 1 potrzeby informacyjne. Zaspokojenie potrzeb
informacyjnych, jak najwigkszej grupy odbiorcow informacji, wymaga od przedsi¢biorstw
szerokiego zakresu ujawnien, gdyz kazdy z interesariuszy szuka w sprawozdaniu finansowym
wlasciwych dla siebie informacji. [lo$¢ informacji ma wigc niewatpliwie znaczacy wplyw w
procesie podejmowania decyzji, a ich zbyt mala szczegdétowos¢ moze wywotaé negatywne
skutki podjetych decyzji. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze pomimo duzej zawartosci informacyjnej
sprawozdan finansowych nie jest mozliwe, aby potrzeby uzytkownikow tych sprawozdan
zostaly w pelni zaspokojone.

Na podstawie przegladu dotychczasowych badah nad informacja wynika, ze
uzytkownicy sprawozdan nie wykorzystuja w procesie podejmowania decyzji wszystkich
ujawnionych 1 dostepnych w danym czasie informacji. Wymagaja oni natomiast od
przedsigbiorstwa ujawniania wigcej informacji niz ilo§¢ aktualnie ujawniana, co skutkuje
brakiem pokrycia podazy informacji w stosunku do potrzeb informacyjnych odbiorcow

informacji.
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Na podstawie analizy literatury dotyczacej szczegdtowosci ujawnianych informaciji,
bedacej jedng z cech jakosciowych informacji, autorka wskazata kilka nastgpujacych
elementow sktadajacych si¢ na definicje szczegotowosci informacji.

1. Szczegdtowos¢ informacji to jedna z cech jakosciowych informacji pozwalajgca na
lepsze zaspokojenie potrzeb informacyjnych jej uzytkownikow oraz wptywajaca na
podejmowane przez nich decyzje.

2. Szczegbélowosé informacji moze by¢ cechg jako$ciowa rozpatrywang zarowno dla
informacji finansowych, jak i niefinansowych.

3. Szczegblowos$¢ informacji mozna okresli¢ jako liczbe detali, jakie zawiera w
odniesieniu do opisywanego obszaru sprawozdawczego.

4. Szczegotowos$¢ informacji moze, ale nie musi mie¢ wptywu na jej efektywnos¢ i
istotnos$¢.

Jak wynika z dotychczasowych rozwazan zakres ujawnien moze by¢ wigkszy lub
mniejszy i zalezy w duzym stopniu od decyzji danej jednostki. Zréznicowanie zakresu ujawnien
spowodowane jest brakiem skonkretyzowanych regulacji w prawie bilansowym. Organom
tworzacym standardy rachunkowosci zarzuca si¢ nadmierne wymagania, co do zakresu
ujawnien. W wyniku tego sprawozdania staja si¢ zbyt obszerne, a ich uzytkownicy maja
problemy z przetworzeniem informacji w nich zawartych i wyselekcjonowaniem
najistotniejszych z nich. Obecnie jesteSmy §wiadkami rosnacej tendencji, co do zwigkszania
zakresu ujawnien. Kierunek ten postulujg min. Organizacja Narodow Zjednoczonych, Unia
Europejska, Organizacja Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD), Rada
Miegdzynarodowych Standardow Rachunkowosci (IASB). Nieodpowiednia forma komunikacji,
zbyt duza ilo$¢ informacji nieistotnych oraz niewystarczajacy zakres informacji to jedne z
problemow, na ktore zwracaja uwage uzytkownicy sprawozdan finansowych.

W literaturze przedmiotu powstato wiele teorii wyjasniajacych proces komunikowania
si¢ spotek gietdowych z uzytkownikami sporzadzanych przez nie raportow. W pracy
przeprowadzono krytyczng analizg glownych teorii wyjasniajacych prowadzong przez spotki
polityke informacyjna, co pozwolito na stwierdzenie, ze teorie te przyjmuja rdzne zatozenia co
do grupy uzytkownikéw oraz celow sporzadzanych raportow.

Nieoceniona jest rola informacji sprawozdawczej dla prawidtowego funkcjonowania
rynkow kapitatowych poprzez umozliwienie min. oceny ryzyka gospodarczego. Efektywnos¢
informacyjna stanowi jeden z trzech filarow prawidlowego funkcjonowania rynkéw
kapitatowych 1 warunkuje wystgpowanie dwoch pozostalych, zapewniajac tym samym

bezpieczenstwo 1 stabilno$¢ ich funkcjonowania. W momencie, gdy spotka dokonuje
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wiekszych ujawnien inwestorzy moga spodziewac si¢ wzrostu jej wartosci. Natomiast spotki,
ktore dokonuja niewielu ujawnien, wykazuja je nieterminowo oraz przekazujg niewiarygodne
informacje, osiagaja zazwyczaj stabe wyniki finansowe. W spotkach, ktore posiadaja problemy
finansowe, jako$¢ informacji powinna by¢ znacznie wyzsza i spotki te powinny ujawniaé
wiecej informacji. Jak pokazuje jednak praktyka, jednostki te sa najbardziej narazone na
zjawisko asymetrii informacji. Teoria asymetrii informacji postuluje, Ze inwestorzy powinni
premiowac spoiki, ktore ujawniaja wiecej informacji pod warunkiem, ze jako$¢ tych informacji
jest wysoka. Zwigkszone ujawnienia ksiegowe (lepsza jakos¢ dotychczasowych ujawnien)
moga przyczynic si¢ do wzrostu wartosci firmy, dzieki ograniczeniu niepewnosci inwestorow
1 zmniejszeniu kosztu kapitatu. Nalezy jednak pamigtac, ze koszt przygotowania dodatkowych
informacji nie powinien by¢ wigkszy od ich uzytecznosci.

Bardziej szczegdtowy zakres ujawnien przynosi korzysci zaréwno pojedynczym
interesariuszom, jak i calej gospodarce. Zwigkszone ujawnienia przyczyniajg si¢ do
efektywniejszej alokacji kapitalu, nizszych kosztéw jego pozyskania oraz wzrostu ptynnosci
rynkow kapitatowych.

Glownym celem przeprowadzonego badania byto okreslenie stopnia szczegdtowosci
ujawnianych informacji finansowych przez spotki notowane na GPW w Warszawie oraz
wskazanie determinant wpltywajacych na poziom tej szczegdtowosci. Badanie empiryczne
opieralo si¢ na analizie tre$ci sprawozdan finansowych wybranych spotek notowanych na GPW
w Warszawie w latach 2015-2019 (tacznie analizie zostalo poddanych 445 sprawozdan
finansowych). Ocena stopnia szczegoétowosci ujawnien, ktora zostala przeprowadzona za
pomocg autorskiego wskaznika ujawnien informacji finansowych, wykazata, ze spotki
ujawniajg informacje z r6znym poziomem szczegotowosci. Cel gtowny pracy zostal osiggniety,
dzigki konstrukcji modelu regresji dla danych przekrojowo-czasowych, za pomoca ktoérego
zbadana zostala zalezno$¢ pomiedzy poziomem szczegétowosci ujawnien, a réznymi
zmiennymi objasniajagcymi. Uzyskane wyniki pozwolily zweryfikowaé postawione w badaniu
hipotezy. Dobierajgc determinanty wplywajace na szczegdtowos¢ informacji finansowych
wybrane zostaty zaréwno czynniki klasycznie uwzgledniane w literaturze przedmiotu, jak i
czynniki wybrane wedlug subiektywnego podejscia przez autork¢ badania. Wyniki
przeprowadzonego badania wskazaly, Ze czynniki, takie jak wyplata dywidendy oraz
rentowno$¢ aktywoéw wykazujg statystycznie istotny wpltyw na poziom szczegdtowosci
ujawnianych informacji finansowych, co potwierdzito glowna hipotez¢ pracy. Na podstawie
uzyskanych wynikéw stwierdzone zostalo réwniez, ze wraz z uplywem czasu zwigksza si¢

poziom szczegdtowosci dokonywanych ujawnien informacji finansowych. Wnioski
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wynikajgce z badan empirycznych, przeprowadzonych z wykorzystaniem modelu regresji dla
danych przekrojowo-czasowych, potwierdzaja wigc istnienie determinant stopnia
szczegotowosci informacji ujawnianych w sprawozdaniach finansowych.

Czes¢ wynikéw uzyskanych w niniejszym badaniu zgadza si¢ z wczesniej
prowadzonymi badaniami empirycznymi z tego obszaru. Nalezy jednak podkresli¢, ze inne
badania z zakresu szczegdtowosci ujawnianych informacji dotyczyty réznych okreséw, proby
badawcze obejmowaty spoiki z réznych krajow, badacze stosowali rézne metodologie pomiaru
szczegdbtowosci. Trudno jest, wobec tego dokonywaé porownania otrzymanych wynikow z
wynikami innych badan. Ponadto, w badaniu zostaly uwzglednione réwniez zmienne, ktore nie
byly brane pod uwage w innych badaniach z obszaru szczegdétowosci ujawnien informacji.
Dodatkowo w pracy wykazano, ze istniejg nieznane czynniki, tzw. efekty indywidualne, ktore
determinuja poziom szczegdétowosci ujawnianych informacji finansowych.

W obecnym modelu sprawozdawczosci, w ktérym standardy zawierajg jedynie ogolne
wytyczne, co do informacji, jakie powinny zosta¢ ujawnione przez jednostki, nie wystgpuje
jednolity, ustandaryzowany schemat ujawnien, ktory pozwolitby na jasng i przejrzysta analize
poziomu ujawnien we wszystkich jednostkach gospodarczych. Sposob prezentacji informacji
r6zni si¢ w poszczegdlnych jednostkach, co powoduje problemy zwigzane z porownywalnoscia
szczegotowosci ujawnien. Rozwigzaniem kompromisowym mogiby by¢ ustandaryzowany w
formie opisowej lub tabelarycznej schemat prezentacji informacji, ktory ulatwilby
uzytkownikom sprawozdan szybkie wyszukiwanie niezbednych informacji, tatwa
porownywalno$¢ informacji oraz ocen¢ poziomu szczegdtowosci informac;ji.

Dokonujac analizy sprawozdan finansowych mozna zauwazy¢, iz wiele jednostek
publikuje wiele wspdlnych tresci, ktore wynikaja z obowigzku realizacji wymogow
wynikajacych ze stosowania MSR/MSSF. Podobienstwa informacji opisowych nie nalezy
jednak ocenia¢ negatywnie, gdyz sa one skutkiem realizacji dobrych praktyk w zakresie
ujawniania informacji. W wielu jednak przypadkach mozna odnies¢ wrazenie, ze rozbudowane
definicje 1 liczne powtorzenia maja na celu jedynie zwigkszenie zawarto$ci informacyjnej
sprawozdan finansowych. Skutkiem takich dzialan jest natomiast ograniczenie jakoS$ciowe
raportowanych informacji oraz trudno$¢ w ich odbiorze przez uzytkownikdw sprawozdan.

Warto takze podkresli¢, iz istnieje mozliwo$¢ realizacji dalszych badan dotyczacych
oceny stopnia szczegotowosci ujawnien informacji. Badania te mogg polega¢ na pomiarze
szczegblowosci ujawnien z wykorzystaniem skonstruowanego przez autorke wskaznika i
ocenia¢ poziom ujawnien dla réznych jednostek, branz rynkowych, spotek notowanych w

innych krajach oraz wybranych okresow sprawozdawczych. Istnieje takze mozliwosé
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modyfikacji wskaznika poprzez konstrukcje formularzy adekwatnych dla innych obszarow
sprawozdawczych niz te, ktére zostaly uwzglednione przez autorke, wobec czego
skonstruowany w niniejszym badaniu wskaznik stanowilby podstawe do rozszerzenia badanych
obszarow. Przyjety w badaniu model regresji dla danych przekrojowo-czasowych moze zosta¢
natomiast rozszerzony poprzez uwzglednienie w analizie innych czynnikOw niz te przyjete w
niniejszym badaniu, ktére to czynniki moglyby mie¢ wpltyw na stopien szczegdtowosci
ujawnien.

Zgodnie z obowigzujacymi standardami jednostki w odniesieniu do wszystkich pozycji
sprawozdania finansowego powinny zamieszcza¢ odwotania do kazdej noty objasniajacej, w
ktérej prezentowane sg informacje na temat danej pozycji sprawozdawczej. Niniejsze
rozwigzanie ulatwia odbior informacji prezentowanych w sprawozdaniu finansowym.
Dodatkowo rozszerzenie takiego podej$cia na odnos$niki pomiedzy notami objasniajagcymi
wplywa pozytywnie na wzrost przejrzystosci sprawozdania.

Podsumowujac, uzyskane wyniki badania wykazaty, ze spotki ujawniajg informacje na
temat poszczegélnych obszarow sprawozdawczych z réznym poziomem szczegdlowosci.
Poziom ten zalezy natomiast od dajacych si¢ okresli¢ czynnikéow specyficznych, jak i
nieznanych zmiennych objasniajacych zwanych efektami indywidualnymi, ktére sa
charakterystyczne dla danej jednostki.

Obecnie jesteSmy $wiadkami nowej ery raportowania korporacyjnego. W nowej erze
sprawozdawczo$ci dominujaca rolg petni zrdwnowazony rozwoj i nowo powstala forma
raportowania zintegrowanego. Wielu badaczy wskazuje, ze raportowanie niefinansowe
powinno korzysta¢ z do§wiadczen sprawozdawczosci finansowej, lecz z drugiej strony nie
powinno powielac jej ztych praktyk dotyczacych ujawniania wielu nieistotnych informacji. Z
raportowaniem zintegrowanym wiaze si¢ nadzieja na zniwelowanie niedoskonatosci obecnych
raportow, takich jak: rozproszenie informacji przydatnych, ujawnianie nieistotnych informaciji,
liczne powtdrzenia, niezrozumiato$¢, brak informacji przydatnych dla réznych grup
interesariuszy, brak zintegrowanego pogladu na sytuacje jednostki, a takze brak optymalnego

zakresu szczegotowos$ci ujawnien.
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Zalaczniki

Zalacznik 1 — Lista spolek gieldowych wybranych do badania empirycznego

Lp. | Skrot Nazwa Indeks Czy przyjeta do
proby?
1 ALLEGRO Allegro.eu SA WIG20 Nie
2 ASSECOPOL Asseco Poland S.A. WIG20 Tak
3 CCC CCCS.A. WIG20 Tak
4 CDPROJECT CD Projekt S.A. WIG20 Tak
5 CYFRPLSAT Cyfrowy Polsat S.A. WIG20 Tak
6 DINOPL Dino Polska S.A. WIG20 Nie
7 JSW Jastrzgbska Spotka Weglowa S.A. WIG20 Tak
8 KGHM KGHM Polska Miedz S.A. WIG20 Tak
9 LOTOS Grupa LOTOS S.A. WIG20 Tak
10 | LPP LPP S.A. WIG20 Tak
11 | MERCATOR Mercator Medical S.A. WIG20 Tak
12 | ORANGEPL Orange Polska S.A. WIG20 Tak
13 | PEKAO Bank Polska Kasa Opieki S.A. WIG20 Nie
14 | PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. WIG20 Tak
15 | PGNIG Polskie Gornictwo Naftowe i WIG20 Tak
Gazownictwo S.A
16 | PKNORLEN Polski Koncern Naftowy Orlen S.A. WIG20 Tak
17 | PKOBP Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank WIG20 Nie
Polski S.A.
18 | PZU Powszechny Zaktad Ubezpieczen S.A. WIG20 Nie
19 | SANPL Santander Bank Polska S.A. WIG20 Nie
20 | TAURONPE Tauron Polska Energia S.A. WIG20 Tak
21 | 11BIT 11 BIT Studios S.A. sWIG40 Tak
22 | ALIOR Alior Bank S.A. sSWIG40 Nie
23 | AMICA Amica S.A. sSWIG40 Tak
24 | AMREST Amrest Holdings SE sWIG40 Nie
25 | ASBIS Asbisc Enterprises Plc sWIG40 Nie
26 | ASSECOSEE Asseco South Eastern Europe S.A sWIG40 Tak
27 | BENEFIT Benefit Systems S.A. sWIG40 Tak
28 | BIOMEDLUB Biomed-Lublin Wytwornia Surowic i sWIG40 Tak
Szczepionek S.A.
29 | BUDIMEX Budimex S.A. sWIG40 Tak
30 | CIECH Ciech S.A. sWIG40 Tak
31 | CLNPHARMA | Celon Pharma S.A. sSWIG40 Nie
32 | COMARCH Comarch S.A. sWIG40 Tak
33 | DATAWALK Datawalk S.A. sWIG40 Tak
34 | DEVELIA Develia S.A. sWIG40 Tak
35 | DOMDEV Dom Development S.A. sWIG40 Tak
36 | ENEA Enea S.A. sWIG40 Tak
37 | EUROCASH Eurocash S.A. sWIG40 Tak
38 | FAMUR Famur S.A. sWIG40 Tak
39 | GPW Gielda Papierow Wartosciowych W sWIG40 Nie
Warszawie S.A.
40 | GRUPAAZOTY | Grupa Azoty S.A. sWIG40 Tak
41 | HANDLOWY Bank Handlowy w Warszawie S.A. sWIG40 Nie
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42 | HUUUGE-S144 | Huuuge. Inc. sWIG40 Nie
43 | INGBSK ING Bank Slaski S.A. sWIG40 Nie
44 | INTERCARS Inter Cars S.A. sWIG40 Tak
45 | KERNEL Kernel Holding S.A. sWIG40 Nie
46 | KETY Grupa Kety S.A. sWIG40 Tak
47 | KRUK Kruk S.A. sWIG40 Tak
48 | LIVECHAT Livechat Software S.A. sWIG40 Nie
49 | MABION Mabion S.A. sWIG40 Tak
50 | MBANK mBank S.A. sWIG40 Nie
51 | MILLENNIUM | Bank Millennium S.A. sWIG40 Nie
52 | NEUCA Neuca S.A. sWIG40 Tak
53 | OAT Oncoarendi Therapeutics S.A. sWIG40 Nie
54 | PEP Polenergia S.A. sWIG40 Tak
55 | PKPCARGO PKP Cargo S.A. sWIG40 Tak
56 | PLAYWAY Playway S.A. sWIG40 Nie
57 | SELVITA Selvita S.A. sWIG40 Nie
58 | TSGAMES Ten Square Games S.A. sWIG40 Nie
59 | WIRTUALNA | Wirtualna Polska Holding S.A. sWIG40 Nie
60 | XTB XTB S.A. sWIG40 Nie
61 | ABPL ABS.A. mWIG80 Nie
62 | ACAUTOGAZ | ACS.A. mwWIG80 Nie
63 | ACTION Action S.A. mwWIG80 Nie
64 | AGORA Agora S.A. mWIG80 Tak
65 | AIRWAY Airway S.A. mWIG80 Tak
66 | ALUMETAL Alumetal S.A. mWIG80 Tak
67 | AMBRA Ambra S.A. mwWIG80 Nie
68 | APATOR Apator S.A. mwWIG80 Tak
69 | ARCHICOM Archicom S.A. mWIG80 Tak
70 | ARCTIC Arctic S.A. mWIG80 Tak
71 | ASSECOBS Asseco Business Solutions S.A. mWIG80 Tak
72 | ASTARTA Astarta Holding N.V. mwWIG80 Nie
73 | ATAL Atal S.A. mWIG80 Tak
74 | AUTOPARTN Auto Partner S.A. mwWI1G80 Nie
75 | BIOTON Bioton S.A. mWIG80 Tak
76 | BNPPL BNP Paribas Bank Polska S.A. mWIG80 Nie
77 | BOGDANKA Lubelski Wegiel Bogdanka S.A. mwWIG80 Tak
78 | BORYSZEW Boryszew S.A. mwWIG80 Tak
79 | BOS Bank Ochrony Srodowiska S.A. mWIG80 Nie
80 | CAPTORTX Captor Therapeutics S.A. mwWIG80 Nie
81 | CIGAMES Cl Games S.A. mwWIG80 Tak
82 | COGNOR Cognor Holding S.A. mwWIG80 Tak
83 | COMP Comp S.A. mWIG80 Tak
84 | CORMAY PZ Cormay S.A. mwWIG80 Tak
85 | CREEPYJAR Creepy Jar S.A. mWIG80 Nie
86 | DEBICA Firma Oponiarska Debica S.A. mwWIG80 Tak
87 | DECORA Decora S.A. mwWI1G80 Tak
88 | ECHO Echo Investment S.A. mWIG80 Tak
89 | ENTER Enter Air S.A. mwWI1G80 Nie
90 | ERBUD Erbud S.A. mWIG80 Tak
91 | FERRO Ferro S.A. mWIG80 Tak
92 | FORTE Fabryki Mebli Forte S.A. mwWIG80 Tak
93 | GETIN Getin Holding S.A. mwWIG80 Nie
94 | GRODNO Grodno S.A. mWIG80 Nie
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95 | GTC Globe Trade Centre S.A. mwWIG80 Tak
96 | IMCOMPANY | IMCS.A. mWIG80 Nie
97 | INC INC S.A. mwWIG80 Nie
98 | INSTALKRK Instal Krakow S.A. mWIG80 Tak
99 | KOGENERA Zespot Elektrocieptowni Wroctawskich mwWIG80 Tak
Kogeneracja S.A.
100 | KRVITAMIN Krynica Vitamin S.A. mwWIG80 Nie
101 | LENTEX Lentex S.A. mWIG80 Tak
102 | LUBAWA Lubawa S.A. mWIG80 Tak
103 | MANGATA Mangata Holding S.A. mwWIG80 tak
104 | MCI MCI Capital Alternatywna Spotka mwWIG80 Nie
Inwestycyjna S.A.
105 | MENNICA Mennica Polska S.A. mWIG80 Tak
106 | MIRBUD Mirbud S.A. mWIG80 Tak
107 | MLSYSTEM ML System S.A. mwWI1G80 Nie
108 | MOBRUK Mo-Bruk S.A. mwWIG80 Tak
109 | NEWAG Newag S.A. mWIG80 Tak
110 | OPONEO Oponeo S.A. mwWIG80 Tak
111 | PCCROKITA PCC Rokita S.A. mWIG80 Tak
112 | PCFGROUP PCF Group S.A. mWIG80 Nie
113 | PEKABEX Poznanska Korporacja Budowlana mwWI1G80 Nie
Pekabex S.A.
114 | PHN Polski Holding Nieruchomosci S.A. mwWIG80 Tak
115 | PHOTON Photon Energy N.V. mwWIG80 Nie
116 | POLICE Grupa Azoty Zaktady Chemiczne Police mwWI1G80 Tak
S.A.
117 | POLIMEXMS Polimex Mostostal S.A. mwWIG80 Tak
118 | QUERCUS Quercus Towarzystwo Funduszy mwWIG80 Nie
Inwestycyjnych S.A.
119 | R22 R22 S.A. mWIG80 Nie
120 | RAFAKO Rafako S.A. mwWI1G80 Nie
121 | RAINBOW Rainbow Tours S.A. mwWIG80 Tak
122 | RYVU Ryvu Therapeutics S.A. mwWIG80 Tak
123 | SANOK Sanok Rubber Company S.A. mwWIG80 Tak
124 | SERINUS Serinus Energy PLC mwWIG80 Nie
125 | SKARBIEC Skarbiec Holding S.A. mwWIG80 Nie
126 | SNIEZKA Fabryka Farb i Lakieréw Sniezka S.A. mwWIG80 Tak
127 | STALEXP Stalexport Autostrady S.A. mwWIG80 Tak
128 | STALPROD Stalprodukt S.A. mwWIG80 Tak
129 | SYNEKTIK Synektik S.A. mwWI1G80 Nie
130 | TIM TIM S.A. mwWIG80 Tak
131 | TORPOL Torpol S.A. mWIG80 Tak
132 | TOYA Toya S.A. mwWIG80 Tak
133 | TRAKCJA Trakcja S.A. mwWIG80 Tak
134 | UNIMOT Unimot S.A. mwWI1G80 Tak
135 | VIGOSYS Vigo System S.A. mWIG80 Tak
136 | VOXEL Voxel S.A. mWIG80 Tak
137 | VRG VRG S.A. mWIG80 Tak
138 | WAWEL Wawel S.A. mwWI1G80 Tak
139 | WIELTON Wielton S.A. mwWI1G80 Tak
140 | ZEPAK Ze Pak S.A. mWIG80 Tak
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Zalacznik 2 - Formularz pytan do obszaru rezerwy na §wiadczenia pracownicze i podobne

Lp. | Pytanie Punktacja
Spotka podaje warto$¢ rezerw na Swiadczenia emerytalne i podobne na BZ 0-1
Spotka podaje warto$¢ rezerw na §wiadczenia emerytalne i podobne na BO 0-1
Spotka podaje warto$¢ rezerw na Swiadczenia emerytalne i podobne w podziale 0-1
na krotko i dlugoterminowe
Spotka prezentuje tabele zmian rezerw na $wiadczenia emerytalne i podobne na 0-1
BZ
Spotka prezentuje tabele zmian rezerw na §wiadczenia emerytalne i podobne na 0-1
BO
Spotka podaje zatozenia aktuarialne przyjete do kalkulacji rezerw na 0-1
$wiadczenia emerytalne i podobne — stopa dyskonta
Spotka podaje zatozenia aktuarialne przyjete do kalkulacji rezerw na 0-1
$wiadczenia emerytalne i podobne — wskaznik wzrostu wynagrodzen
Spotka podaje zatozenia aktuarialne przyjete do kalkulacji rezerw na 0-1
s$wiadczenia emerytalne i podobne — inne (np. wskazniki dotyczace
umieralnos$ci, wartos¢ ekwiwalentu energetycznego, wskaznik inflacji)

Spotka podaje zatozenia aktuarialne na BO 0-1
Spotka przedstawia analize zapadalnosci w kwotach 0-1
Spotka przedstawia analize wrazliwos$ci na stope dyskonta 0-1
Spotka przedstawia analize wrazliwo$ci na wskaznik wzrostu wynagrodzen 0-1
Spoélka przedstawia analize wrazliwosci na pozostate zalozenia 0-1
Spotka przedstawia analiz¢ wrazliwosci na BO 0-1
Spotka przedstawia dodatkowe informacje np. wyjasnia przyczyny zmian 0-1
pomigdzy wartoscia rezerw na §wiadczenia emerytalne i podobne na BO a BZ,

podaje jakie operacje wplynely na zmiang stanu tych rezerw, inne

Spotka przedstawia ujecie kosztow z tytutu utworzenia poszczegdlnych rezerw 0-1
na $wiadczenia emerytalne i podobne w sprawozdaniu z catkowitych dochodow

w okresie (aktuarialny rzis)

Spotka przedstawia ujecie kosztow z tytutu utworzenia poszczegolnych rezerw 0-1
na $wiadczenia emerytalne i podobne w sprawozdaniu z catkowitych dochodow

w poprzednim okresie (aktuarialny rzis)

Spotka przedstawia w jakich kategoriach sprawozdania finansowego zostaty 0-1
ujete koszty rezerw na §wiadczenia emerytalne i podobne w okresie

Spotka przedstawia w jakich kategoriach sprawozdania finansowego zostaty 0-1
ujete koszty rezerw na §wiadczenia emerytalne i podobne w poprzednim okresie

Spotka podaje $redni wazony okres obowigzywania zobowigzania w okresie 0-1
Spotka podaje $redni wazony okres obowigzywania zobowigzania w poprzednim 0-1
okresie

Spoétka podaje kategorie swiadczen pracowniczych 0-1
Szczegotowos¢ opisu rodzajow $wiadczen pracowniczych tj. na co zostaty 0-3
utworzone $wiadczenia, sposdb wyceny $wiadczen
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Zalacznik 3 - Formularz pytan do obszaru podatek dochodowy

Lp. | Pytanie Punktacja
Podatek biezacy
Spotka podaje warto§¢ podatku biezacego na BO 0-1
Spotka podaje warto§¢ podatku biezacego na BZ 0-1
Spoétka przedstawia uzgodnienie efektywnej stawki podatkowej na BO (podaje 0-1
Taczng warto$¢ réznic trwalych i innych korekt)
Spotka przedstawia uzgodnienie efektywnej stawki podatkowej na BZ (podaje 0-1
taczng warto$¢ roznic trwalych i innych korekt)
Spoétka przedstawia uzgodnienie efektywnej stawki podatkowej na BO (podaje 0-1
tytuty r6znic trwatych oraz innych korekt wraz z warto§ciami)
Spotka przedstawia uzgodnienie efektywnej stawki podatkowej na BO (podaje 0-1
tytuty roznic trwatych oraz innych korekt wraz z warto$ciami)
Spoéltka podaje wartos§¢ efektywnej stawki podatkowej 0-1
Spotka podaje i opisuje czynniki wptywajace na warto$¢ efektywnej stawki 0-1
podatkowej
Spotka przedstawia dodatkowe informacje o podatku biezacym np. informacje o 0-3
podatkowej grupie kapitatlowej, przepisach wptywajacych na kalkulacje podatku
SzczegdlowosC opisu uzgodnienia efektywnej stawki podatkowej 0-3
SzczegdtowosC opisu rdéznic trwatych 0-3
Podatek odroczony
Spoélka podaje warto$¢ podatku odroczonego na BO 0-1
Spotka podaje warto$¢ podatku odroczonego na BZ 0-1
Spotka podaje informacje o dokonaniu kompensaty podatku odroczonego wraz z 0-1
warto$cia netto podatku po kompensacie
Spotka opisuje czy ujmuje aktywo / rezerwe od wszystkich réznic przejsciowych 0-1
a jesli nie to wyjasnia dlaczego tego nie dokonuje
Spotka podaje okres realizacji aktywow na podatek odroczony w podziale na 0-1
okres do roku i powyzej roku
Spotka podaje okres realizacji rezerwy na podatek odroczony w podziale na 0-1
okres do roku i powyzej roku
Spoétka przedstawia zmiane stanu aktywow z tytutu podatku odroczonego na BO 0-1
Spoétka przedstawia zmiane stanu aktywow z tytutu podatku odroczonego na BZ 0-1
Spotka podaje z jakich tytutdéw zostato utworzone aktywo na podatek odroczony 0-1
Spotka przedstawia zmiang stanu rezerw z tytutu podatku odroczonego na BO 0-1
Spotka przedstawia zmiane stanu rezerw z tytulu podatku odroczonego na BZ 0-1
Spoétka podaje z jakich tytuldw zostala utworzona rezerwa na podatek odroczony 0-1
Spotka podaje jaka warto$¢ podatku odroczonego zostata odniesiona na wynik a 0-1
jaka na kapitaly wlasne
Szczegotowos¢ opisu réznic przejsciowych skladajacych si¢ na zmiang stanu 0-3
aktywa i rezerwy na podatek odroczony
Spotka podaje dodatkowe informacje dotyczace podatku odroczonego np. 0-1

informacja o stratach podatkowych i ich rozliczeniu
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Zalacznik 4 - Formularz pytan do obszaru ryzyko finansowe

Lp. | Pytanie Punktacja
Ryzyko kredytowe
Spotka opisuje ekspozycje na ryzyko kredytowe 0-1
Spotka opisuje sposob zarzadzania ryzykiem kredytowym 0-1
Spoétka wymienia pozycje, ktore sg narazone na ryzyko kredytowe 0-1
Spotka podaje warto§¢ pozycji narazonych na ryzyko kredytowe 0-1
Spotka podaje informacje o pozycjach narazonych na ryzyko kredytowe wraz z 0-1
ich warto$ciami za poprzedni okres
Szczegdlowos¢ opisu ryzyka kredytowego 0-3
Ryzyko ptynnosci
Spotka opisuje ekspozycje na ryzyko plynnosci 0-1
Spotka opisuje sposob zarzadzania ryzykiem plynnosci 0-1
Spotka wymienia pozycje, ktdre sa narazone na ryzyko ptynnosci 0-1
Spoélka podaje warto$¢ pozycji narazonych na ryzyko ptynnosci 0-1
Spotka podaje przedziaty czasowe realizacji pozycji narazonych na ryzyko 0-1
ptynnosci
Spotka podaje informacje o pozycjach narazonych na ryzyko ptynnosci wraz z 0-1
ich warto$ciami za poprzedni okres
Szczegdtowos¢ opisu ryzyka plynnosci 0-3
Ryzyko stopy procentowej
Spoétka opisuje ekspozycje na ryzyko stopy procentowej 0-1
Spoélka opisuje sposob zarzadzania ryzykiem stopy procentowej 0-1
Spoétka wymienia pozycje, ktore sg narazone na ryzyko stopy procentowej 0-1
Spotka podaje warto$¢ pozycji narazonych na ryzyko stopy procentowej 0-1
Spotka podaje warto$¢ pozycji narazonych na ryzyko stopy procentowej w 0-1
podziale na oprocentowanie state i zmienne
Spotka podaje informacje o pozycjach narazonych na ryzyko stopy procentowe; 0-1
wraz z ich warto§ciami za poprzedni okres
Spotka przedstawia analize wrazliwo$ci ryzyka stopy procentowej za dany okres 0-1
Spotka przedstawia analiz¢ wrazliwosci ryzyka stopy procentowej za poprzedni 0-1
okres
SzczegdtowosC opisu ryzyka stopy procentowej 0-3
Ryzyko walutowe
Spoétka opisuje ekspozycje na ryzyko walutowe 0-1
Spotka opisuje sposob zarzadzania ryzykiem walutowym 0-1
Spotka wymienia pozycje, ktore sa narazone na ryzyko walutowe 0-1
Spoétka podaje warto§¢ pozycji narazonych na ryzyko walutowe 0-1
Spotka podaje wartosci pozycji narazonych na ryzyko walutowe w podziale na 0-1
poszczegblne waluty
Spotka podaje informacje o pozycjach narazonych na ryzyko walutowe wraz z 0-1
ich warto$ciami za poprzedni okres
Spotka przedstawia analize wrazliwos$ci ryzyka walutowego za dany okres 0-1
Spotka przedstawia analize¢ wrazliwos$ci ryzyka walutowego za poprzedni okres 0-1
Szczegotowos¢ opisu ryzyka walutowego 0-3
Ryzyko cenowe
Spotka opisuje ekspozycije na ryzyko cenowe 0-1
Spotka opisuje sposob zarzadzania ryzykiem cenowym 0-1
Spotka wymienia pozycje, ktore sa narazone na ryzyko cenowe 0-1
Spotka podaje warto$¢ pozycji narazonych na ryzyko cenowe 0-1
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Spotka podaje informacje o pozycjach narazonych na ryzyko cenowe wraz z ich
warto$ciami za poprzedni okres

0-1

Spoélka przedstawia analize wrazliwosci ryzyka cenowego za dany okres 0-1
Spotka przedstawia analize wrazliwos$ci ryzyka cenowego za poprzedni okres 0-1
SzczegdtowosC opisu ryzyka cenowego 0-3

Zalacznik 5 - Formularz pytan do obszaru nalezno$ci handlowe

Lp. | Pytanie Punktacja

Spotka podaje saldo nalezno$ci handlowych na BO 0-1
Spoéika podaje saldo nalezno$ci handlowych na BZ 0-1
Spotka przedstawia wiekowanie naleznos$ci handlowych na BO 0-1
Spotka przedstawia wiekowanie naleznosci handlowych na BZ 0-1
Spotka przedstawia wiekowanie naleznosci handlowych wraz z odpisem 0-1
aktualizujacym na BO
Spotka przedstawia wiekowanie naleznosci handlowych wraz z odpisem 0-1
aktualizujacym na BZ
Spotka podaje strukture walutowg naleznosci handlowych w podziale na 0-1
poszczegdlne waluty na BO
Spotka podaje strukture walutowg naleznosci handlowych w podziale na 0-1
poszczegdlne waluty na BZ
Spotka przedstawia zmiane stanu nalezno$ci handlowych na BO 0-1
Spoélka przedstawia zmiang stanu nalezno$ci handlowych na BZ 0-1
Spotka przedstawia dodatkowe informacje na co zostat utworzony odpis 0-1
aktualizujacy, jego rozwigzaniu, wykorzystaniu
Spotka przedstawia strukture naleznosci w podziale na kontrahentow, podaje od 0-1
ktorego kontrahenta posiada najwiekszg warto$¢ nalezno$ci, podaje jaki taczny
procent nalezno$ci posiada od kilku najwigkszych kontrahentow
Spotka przedstawia tabelg zmian odpisu aktualizujacego naleznosci handlowe 0-1
na BO
Spotka przedstawia tabel¢ zmian odpisu aktualizujgcego naleznosci handlowe 0-1
na BZ
Spétka podaje dodatkowe informacje o przyczynach zmiany salda okres do 0-1
okresu
Spotka przedstawia strukture geograficzng naleznosci handlowych 0-1

Zalacznik 6 - Formularz pytan do obszaru pozostale rezerwy

Lp. | Pytanie Punktacja

Spotka podaje warto§¢ pozostatych rezerw na BZ 0-1
Spotka podaje wartos¢ pozostatych rezerw na BO 0-1
Spotka podaje wartos¢ pozostatych rezerw w podziale na krotko i 0-1
dlugoterminowe
Spotka przedstawia tabelg zmian pozostatych rezerw na BZ 0-1
Spotka przedstawia tabelg zmian pozostatych rezerw na BO 0-1
Spotka podaje tytuly pozostatych rezerw 0-1
Spotka opisuje tytuly poszczegdlnych pozostatych rezerw 0-1
SzczegdtowosC opisu poszczegolnych tytutdow pozostatych rezerw 0-3
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Zatacznik 7 - Formularz pytan do obszaru kredyty i pozyczki otrzymane

Lp. | Pytanie Punktacja
Spoéika podaje taczng wartos¢ kredytdw i pozyczek na BO 0-1
Spotka podaje taczng warto$¢ kredytow i pozyczek na BZ 0-1
Spotka podaje wartos$¢ kredytow i pozyczek w podziale na krotko i 0-1
dlugoterminowe
Spoéika przedstawia zmiane stanu kredytéw i pozyczek na BO 0-1
Spotka przedstawia zmiang stanu kredytow i pozyczek na BZ 0-1
Spotka podaje wysokos$¢ oprocentowania posiadanych kredytow i pozyczek 0-1
Spotka podaje dla kazdego kredytu i pozyczki cel na jaki zostalty zaciagniete 0-1
Spoéika podaje dla kazdego kredytu i pozyczki ich warto$¢ poczatkowa 0-1
Spotka podaje dla kazdego kredytu i pozyczki od jakiego podmiotu zostaty 0-1
zaciaggnigte
Spotka podaje informacje o zabezpieczeniu sptaty kredytow i pozyczek lub 0-1
podaje informacje, ze nie posiada takiego zabezpieczenia
Spoélka podaje dla kazdego kredytu i pozyczki termin sptaty 0-1
Spotka podaje dla kazdego kredytu i pozyczki walutg w jakich zostaly 0-1
zaciggnigte
Spotka podaje analize wymagalno$ci kredytow i pozyczek na BO 0-1
Spoélka podaje analize wymagalnosci kredytéw i pozyczek na BZ 0-1
Spotka dla kazdego kredytu i pozyczki podaje ich warto$¢ biezacag na BO 1 BZ 0-1
Spotka przedstawia informacje o rodzajach ustanowionych kowenantow 0-1
Spotka podaje informacje o stopniu spetnienia poszczegdlnych kowenantow 0-1
Spotka podaje warto$¢ kredytow i pozyczek w podziale na kapitat i odsetki na 0-1
BO
Spotka podaje warto$¢ kredytow i pozyczek w podziale na kapitat i odsetki na 0-1
BZ
Szczegdlowos¢ opisu poszczegodlnych rodzajoéw kredytdw i pozyczek 0-3
Spotka dla kazdego rodzaju kredytu i pozyczki podaje ich rodzaj tj. 0-1
inwestycyjny, biezacy
Spétka podaje warunki kredytowania dla kazdego kredytu i pozyczki osobno 0-1
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