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Efektywne zarzadzanie przedsigbiorstwem zalezy od sprawnego funkcjonowania systemu
informacyjnego, ktérego szczeg6lnym podsystemem jest rachunkowo$¢. Zadaniem rachunkowosci jest
gromadzenie, przetwarzanie, a takze prezentacja informacji, ktore sa uzyteczne dla szerokiego grona
odbiorcéw w procesie podejmowania decyzji gospodarczych oraz rozliczania kierownictwa jednostki z
zarzadzania powierzonym mu majatkiem. Istotna rola rachunkowosci polega z jednej strony na
dostarczaniu informacji szerokiemu gronu uzytkownikow, a z drugiej strony na pomiarze rzeczywistosci
gospodarczej, za§ wynikiem tego pomiaru sg informacje finansowe prezentowane w sprawozdaniu
finansowym. Odrgbng formg komunikowania informacji sa natomiast ujawnienia, czyli informacje
dodatkowe ujete w notach objasniajacych i innych raportach, zawierajace zaréwno informacje

finansowe, jak i informacje niefinansowe.

W celu zapewnienia efektywnego procesu komunikowania informacji przez system
informacyjny rachunkowosci nalezy postawi¢ nastepujace pytania: komu ma by¢ ujawniana informacja,
jaki jest cel ujawniania informacji oraz jaki zakres informacji nalezy ujawniaé. Sprawozdanie
finansowe, bedace koncowym produktem systemu rachunkowosci, stanowi gtowny nosnik informacji
finansowej. Wyznacznikiem zakresu tworzonych i ujawnianych informacji jest natomiast szeroki krag
odbioréw tych informacji 1 ich potrzeb informacyjnych. Wysoka warto§¢ informacyjna sprawozdan
finansowych stwarza wigksza mozliwos$¢ pozyskania inwestorow i zminimalizowania towarzyszacego
im potencjalnego ryzyka zwiazanego z inwestycja. Generowane przez system rachunkowosci
informacje powinny redukowa¢ niepewnos¢, pobudza¢ do dziatania oraz przekazywaé decydentom
wiadomo$¢ posiadajaca wigksza warto$¢, niz wynosi koszt jej pozyskania. Aby korzysci ptynace z
uzytecznosci sprawozdan finansowych zostaly osiaggnigte, informacje w nich zawarte powinny posiada¢
okreslone cechy jakosciowe. Pomimo zréznicowania potrzeb informacyjnych poszczegdlnych grup
interesariuszy, kazda jednostka bez wzgledu na wielko$¢ czy strukture wlasnosci ma taki sam cel
przyswiecajacy przygotowywaniu sprawozdan finansowych. Z uwagi na roznice co do zakresu i
szczegotowosci ujawnianych informacji finansowych oraz ograniczenia kosztowe, bardzo mozliwe jest

zréznicowanie sprawozdawczo$ci finansowej kazdego podmiotu gospodarczego.

W krajowej i miedzynarodowej literaturze tematyka ujawnien informacji stanowi obszerny
problem badawczy. Wsrdéd prowadzonych w tym obszarze badan nalezy wymieni¢ nurty dotyczace
regulacji ujawnien, roli bieglych rewidentow i analitykoéw w umacnianiu wiarygodnosci informacji,
decyzji zarzadczych w sprawie ujawnien, a takze efektow ujawnien i ich wptywie na funkcjonowanie
rynkow kapitatowych. Problematyka ta ma szczegolne znaczenie z uwagi na fakt, iz na skutek kryzysow

finansowych interesariusze wymagaja od przedsigbiorstw wigkszej przejrzystosci informacyjnej. Z



uwagi na zréznicowane zapotrzebowanie na informacj¢ pomiedzy zarzagdami spolek, a interesariuszami,

nie da si¢ jednak okresli¢ optymalnego zakresu ujawnien.

Badania z zakresu ujawniania informacji przez spotki gieldowe prowadzone sa przede
wszystkim na rozwinietych rynkach kapitatowych. Badania te maja r6zny charakter. Cze$¢ z nich mierzy
stosunek liczby ujawnianych informacji do catkowitej liczby obowigzkowych ujawnien, niektore z nich
na podstawie matematycznych wzoréw mierza jako$¢ informacji, a jeszcze inne odnosza si¢ do pomiaru
szczegOtowosci informacji. Celem prowadzonych badan empirycznych jest zaproponowanie
wiarygodnego zwigkszenia lub zmniejszenia zakresu ujawnien, analiza ujawnien obligatoryjnych i
fakultatywnych, a takze znalezienie spotek, wypekniajacych 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 pozycj¢ konkurencyjng przedsiebiorstw, ochrong intereséw inwestorow i
zachowania akcjonariuszy. Przeglad krajowych i zagranicznych badan stanowil dla autorki inspiracjg
do stworzenia autorskiego wskaznika pomiaru szczegdtowosci ujawnianych informacji finansowych, a

takze stanowil podstawe dla sformutowania hipotez w pracy.

Glownym celem przeprowadzonych badan jest okreslenie stopnia szczegotowosci ujawnianych
informacji finansowych oraz wskazanie determinant wptywajacych na poziom tej szczegotowosci. W

ramach tak postawionego celu gtbwnego, wyodrebnione zostaly nastepujace cele szczegdtowe:
sformutowanie definicji szczegdtowosci informacji,
przeglad dotychczasowych badan z zakresu ujawniania informacji,

konstrukcja wskaznika szczegélowosci ujawnianych informacji w wybranych obszarach

zawartych w sprawozdaniach finansowych spotek gietdowych,

ocena poziomu szczegdtowosci ujawnianych informacji za pomoca autorskiego wskaznika
ujawnien, przy wykorzystaniu materialu empirycznego w postaci sprawozdan finansowych spotek

gietdowych,

zaprezentowanie modelu regresji dla danych przekrojowo-czasowych, wyjasniajacego poziom
szczegbtowosci ujawnien informacji w sprawozdaniach finansowych spotek gietdowych przez wybrane

zmienne objasniajace.

Rozprawe otwiera rozdzial pierwszy, ktory zostal poswigcony zagadnieniom dotyczacym
rachunkowosci oraz sprawozdawczo$ci finansowej. W pierwszej kolejnosci uwaga zostata skupiona na
roli rachunkowosci na tle nauk spoleczno-ekonomicznych oraz jej powigzaniu z dyscypling ekonomii i
finansow. Nastgpnie przedstawiona zostala istota i cele sprawozdawczosci finansowej oraz miejsce

sprawozdania finansowego w raportach sporzadzanych przez spotki. Jako odbiorcy informacji



sprawozdawczej wskazani zostali glowni uzytkownicy sprawozdan finansowych wraz z

przedstawieniem ich potrzeb informacyjnych.

Przedmiotem rozdziatu drugiego sa rozwazania dotyczace jako$ci informacji. W pierwszej
czgdci rozdzialu wyjasnione zostalo pojecie i istota informacji, z wyszczegdlnieniem informacji
finansowej 1 niefinansowej. Rozwazania teoretyczne zostaly skoncentrowane rowniez na wyjasnieniu
znaczenia jakosci informacji. Zaprezentowane i scharakteryzowane zostaly cechy jakosciowe
informacji, wynikajgce zarowno z zatozen koncepcyjnych rachunkowosci, jak i literatury przedmiotu.
Druga czgs¢ rozdzialu zostata poswigcona rozwazaniom na temat szczegotowos$ci informacji finansowe;j
i jej konsekwencjach ekonomicznych. Wyjasnione zostato pojecie szczegétowosci informacji oraz
podjete zostaly rozwazania nad optymalng polityka ilosci ujawnianych informacji, uwzglgdniajac przy
tym argumenty przemawiajace za zbyt mala, jak i zbyt duza szczegotowoscig ujawnianych informacji.
W rozdziale tym podjeta zostata takze problematyka informacji dodatkowych. Wyjasniona zostata istota
1 znaczenie not objasniajacych, bedacych elementem sprawozdania finansowego, w ktorych spoétki

dokonuja ujawnien informacji.

W rozdziale trzecim zostala poruszona problematyka komunikowania si¢ spétek gietdowych z
ich interesariuszami. Przedstawione zostaty gléwne modele (teorie) wyjasniajace istote komunikowania
si¢ spotek z uzytkownikami sporzadzanych przez nie raportow, takie jak: teoria akcjonariuszy, teoria
interesariuszy, teoria agencji, teoria legitymizacji. Krytyczna analiza niniejszych teorii pozwolita
wyodrebni¢ zalozenia kazdej z nich co do kregu uzytkownikow, celow raportow oraz sposobu realizacji
tych celow. Dodatkowo scharakteryzowane zostaly inne teorie wyjasniajace proces komunikowania sig¢
spotek z otoczeniem, takie tak: teoria sygnalizacji, teoria uzytecznosci decyzyjnej, teoria
zapotrzebowania na kapital. W dalszej czeéci tego rozdziatu uwaga zostata skupiona na polityce
obowiazkowych i dobrowolnych ujawnien prowadzonej przez spotki publiczne. Na podstawie przegladu
literatury wyjasniona zostata terminologia stowa ,,ujawnianie” informacji oraz dokonana zostata analiza
porownawcza pomigdzy tym terminem, a jego synonimami. Nast¢pnie uwaga zostala poswigcona
problematyce badawczej, wynikajacej z tematyki ujawnien. Krytycznej analizie poddane zostaly
rowniez czynniki determinujace zakres ujawnien, w szczeg6lnosci ujawnien dobrowolnych. Na
zakonczenie rozdzialu trzeciego poruszona zostala problematyka znaczenia ujawniania informacji dla
uczestnikow rynku kapitalowego, z szczegdlnym zwroceniem uwagi na asymetrie informacji i zwigzane

z nig luki komunikacji.

Rozdzial czwarty jest rozdziatem empirycznym. W pierwszej jego czgsci omowione zostaly
wyniki badan empirycznych dotyczacych ujawnien informacji przez spotki oraz przedstawione zostalty
glowne nurty dotyczace problematyki ujawnien. W drugiej czesci rozdziatu zaprezentowane zostaty

wyniki wlasnych badan empirycznych. Ich celem byta ocena stopnia szczegdélowosci ujawnianych



informacji finansowych przez spotki gietdowe oraz wskazanie determinant wptywajacych na poziom tej

szczegotowosci.

W dysertacji wykorzystane zostaty nastepujace metody badawcze: krytyczna analiza literatury
przedmiotu, wnioskowanie indukcyjne, dedukcyjne, analiza tresci sprawozdan finansowych
przeprowadzona z wykorzystaniem autorskiego wskaznika szczegoétowosci ujawnien, weryfikacja

hipotez za pomoca modelu regresji dla danych przekrojowo-czasowych.

Pomimo znaczacego rozwoju rachunkowosci miedzynarodowej nadal wystepuja roznice
pogladéw, co do celow i potrzeb informacyjnych uzytkownikéw informacji sprawozdawczej. Analiza
potrzeb informacyjnych poszczegdlnych odbiorcoOw informacji wskazuje na wystepowanie swoistego
konfliktu interesow pomiedzy interesariuszami, a wtascicielami przedsiebiorstwa. W praktyce nie jest
mozliwe, aby wszyscy uzytkownicy sprawozdan mieli takie same cele i potrzeby informacyjne.
Zaspokojenie potrzeb informacyjnych, jak najwigkszej grupy odbiorcéw informacji, wymaga od
przedsigbiorstw szerokiego zakresu ujawnien, gdyz kazdy z interesariuszy szuka w sprawozdaniu
finansowym wiasciwych dla siebie informacji. Ilo§¢ informacji ma wigc niewatpliwie znaczacy wptyw
w procesie podejmowania decyzji, a ich zbyt mala szczegdtowos¢ moze wywota¢ negatywne skutki
podjetych decyzji. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze pomimo duzej zawarto$ci informacyjnej sprawozdan
finansowych nie jest mozliwe, aby potrzeby uzytkownikow tych sprawozdan zostaly w peni

zaspokojone.

Uzytkownicy sprawozdan nie wykorzystuja w procesie podejmowania decyzji wszystkich
ujawnionych i dostepnych w danym czasie informacji. Wymagaja oni natomiast od przedsigbiorstwa
ujawniania wiekszej ilo$ci informacji niz ilo$¢ aktualnie ujawniana, co skutkuje brakiem pokrycia

podazy informacji w stosunku do potrzeb informacyjnych odbiorcow informacji.

Informacje pochodzace z systemu rachunkowosci powinny spetnia¢ okreslone wymogi
jako$ciowe. Jako$¢ informacji oznacza stopien zaspokojenia potrzeb informacyjnych jej odbiorcow
wraz z uwzglednieniem celdéw wykorzystania informacji. Jakos¢ informacji obejmuje zarowno tresé, jak
i formg komunikowania informacji i moze by¢ mierzona stopniem osiggnig¢cia przez te informacje
okreslonych cech jako$ciowych, ktore sprawiaja, ze informacja staje si¢ uzyteczna dla jej

uzytkownikow.

Poszczegolni uzytkownicy w danej sytuacji, dla osiagniecia wyznaczonego celu, potrzebuja
$cisle okreslonych informacji o okreSlonych cechach jakosciowych. Jedna z tych cech jest
szczegotowos¢ informacji. Odpowiedni poziom szczegdtowosci stanowi jedno z  kryteriow
pozwalajacych danemu uzytkownikowi podja¢ mozliwie najlepsza decyzje dla osiggniecia

wyznaczonego celu.



Waznym aspektem w dyskusji naukowej dotyczacym szczegdtowosci informacji sg dwa
sprzeczne ze soba poglady. Wedlug pierwszego podejscia informacja bardziej szczegdlowa jest
informacja o wigkszej jako$ci. W przypadku informacji zawartych w raportach spoétek gieldowych
informacja bardziej szczegdtowa przyczynia si¢ do zmniejszenia asymetrii informacji, zmniejsza ryzyko
nieprawidlowej wyceny oraz zwigksza zasob informacji potrzebnej do wyceny. Wobec powyzszego
spoltki ujawniaja coraz wigcej informacji, takze w sposob dobrowolny. Drugie podej$cie zdecydowanie
zaleca ograniczenie zakresu przekazywanych informacji w raportach spotek gietdowych, przede
wszystkim tych mato istotnych oraz powtarzanych z roku na rok. Podejécie to ma na celu ograniczenie
zjawiska przeciazenia informacjami, a wyniki badan wskazuja, ze nadmierna ilo$¢ informacji prowadzi

do podejmowania nieoptymalnych decyzji przez inwestorow.

Do zagadnienia szczegotowosci informacji zawartych w raportach finansowych odnosi si¢
teoria agencji. Na podstawie analizy zalozen niniejszej teorii nalezy stwierdzi¢, ze zarbwno nadmierna,
jak 1 niedostateczna ilo$¢ informacji zawartych w raportach spotek moze powodowac negatywne
konsekwencje. Niedostateczna ilo$¢ informacji moze powodowaé wzrost kosztow alternatywnych
bedacych skutkiem rozbieznosci celow pomiedzy agentem i pryncypatem. Z drugiej strony zbyt duza
ilo§¢ informacji moze stanowi¢ nadmierny koszt pozyskiwania zaufania przez zarzady, ktory w
ostateczno$ci zostanie przeniesiony na wiascicieli. Teoria ta zwraca szczegdlng uwage na optymalna
ilo$¢ ujawnianych informacji. Optymalna ilo$¢ ujawnianych informacji rozumiana jest jako taka, ktéra
z jednej strony pozwala kontrolowa¢ agentow (zarzadzajacych) przez pryncypatow (wlascicieli spotki),
natomiast z drugiej strony nie przyczynia si¢ do generowania nadmiernych kosztow pozyskania

informacji oraz nie powoduje powstania zjawiska przeciagzenia danymi.

Zbyt mala szczegotowos¢ ujawnianych informacji postrzegana jest jako problem asymetrii
informacji. Uzytkownik sprawozdania, ktory posiada informacje o niskim stopniu szczegdélowosci,

narazony jest na ryzyko podj¢cia blednych decyzji i niepewnos¢ co do skutkow podjetych dziatan.

Wyzszy stopien szczegdtowos$ci informacji ma natomiast zarowno swoje wady, jak i zalety. Z
jednej strony moze przyczyni¢ si¢ do wzrostu jej jakosci i tym samym lepiej zaspokoi¢ potrzeby
informacyjne jej odbiorcéw. Wigksza szczegdétowos¢ informacji utrudnia réwniez uznaniowe
ksztatltowanie wielko$ci ujawnianych w sprawozdaniu finansowym. Z drugiej jednak strony nadmierna
ilo$¢ informacji moze zosta¢ uznana jako problem przecigzenia informacjg. W konsekwencji spada
motywacja uzytkownika, wydluza si¢ czas wyszukiwania informacji oraz zwigksza si¢ pamigc
niezbedna do jej przechowywania. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze badania prowadzone w obszarze oceny
jakosci informacji wykazaty, ze uzytkownicy zazwyczaj uznaja ujawniane informacje za
niewystarczajace 1 domagajg si¢ wigkszej ich ilosci. Powstaje wowczas konflikt pomigdzy spotkami,
ktore ponoszg wysokie koszty zwigzane ze sporzadzaniem coraz bardziej szczegotowych informacji, a

beneficjentami tych informacji.



Na podstawie analizy literatury dotyczacej szczegdtowosci ujawnianych informacji, bedace;j
jedna z cech jako$ciowych informacji, autorka wskazata kilka nastepujacych elementéw sktadajacych

si¢ na definicje szczegdtowosci informacji.

Szczegdlowos¢ informacji to jedna z cech jakosciowych informacji pozwalajaca na lepsze
zaspokojenie potrzeb informacyjnych jej uzytkownikow oraz wplywajaca na podejmowane przez nich

decyzje.

Szczegdlowos¢ informacji moze by¢ cechg jakoSciowa rozpatrywang zarowno dla informacji

finansowych, jak i1 niefinansowych.

Szczegdlowos¢ informacji mozna okresli¢ jako liczbe detali, jakie zawiera w odniesieniu do

opisywanego obszaru sprawozdawczego.
Szczegdtowos¢ informacji moze, ale nie musi mie¢ wptywu na jej efektywnosc¢ i istotno$¢.

Regulacje prawne dla spotek gietdowych gwarantuja uzytkownikom sprawozdan dostep do
minimalnego (obowiazkowego) zakresu informacji. Informacje te nie s3 jednak w stanie w petni
zaspokoi¢ potrzeb informacyjnych ich odbiorcow, wobec czego spotki stosuja praktyke ujawnien

dodatkowych (dobrowolnych), ktére wypelniaja luke komunikacji.

Informacje ujawniane w notach objasniajacych pomagaja uzytkownikom sprawozdan
finansowych w prawidlowy sposob oceni¢ sytuacje majatkowa i finansowa przedsi¢biorstwa. Biorac
pod uwagg ilo$¢ i obszerno$¢ informacji dodatkowych nalezy je ocenia¢ krytycznie pod wzgledem ich

uzytecznosci oraz z perspektywy ponoszonych kosztow.

Z notami objasniajacymi zwigzany jest takze problem ich malejacej przydatnosci informacyjne;j
oraz trudnosciami z selekcja istotnych informacji. Jest to wynikiem rosnacych wymogdéw dotyczacych
ujawnien, stosowania skomplikowanych modeli szacowania wartosci, pojawiania si¢ nowych rodzajow
zdarzen i transakcji, stosowania subiektywnej oceny istotnosci informacji przez osoby sporzadzajace

noty.

Zakres ujawnien dobrowolnych uzalezniony jest glownie od stanowiska zarzadow spolek
publicznych. Zarzady, przekazujac informacje szerokiemu gronu odbiorcéw, zmniejszaja w ten sposob
asymetri¢ informacji, koszt kapitalu i ryzyko dla inwestorow. Czynnikiem motywujacym do
zwigkszenia ilo$ci dobrowolnych ujawnien jest ch¢¢ pozyskania kapitatu na migdzynarodowych
rynkach kapitatlowych. Wykraczajac poza zakres obowigzkowych ujawnien zarzady spotek starajg si¢
zdoby¢ zaufanie inwestorow. Spotki gietdowe poprzez ilos¢ ujawnianych informacji konkurujg wigc ze
sobg w pozyskiwaniu nowych akcjonariuszy. Nalezy jednak zwroci¢ uwage, ze czg§¢ managerow

przejawia chegci do tzw. zarzadzania informacjami, co wyjasnia teoria agencji. Managerowie nie sg



wowczas sktonni do ujawniania niekorzystnych informacji lub maja tendencj¢ do opdznien w ich

udostepnieniu.

Czynnikami wplywajacymi na wzrost dobrowolnych ujawnien informacji sg m.in. che¢ redukcji
asymetrii informacji w celu pozyskania kapitalu i obnizenia kosztu finansowania, system
wynagradzania kadry zarzadzajacej i sygnalizowania jej kompetencji, wzrost liczby analitykow
obserwujacych spotke uzyskany w wyniku redukcji kosztéw pozyskania przez nich informacji dzigki
wigkszej ilosci ujawnien, mozliwos¢ zachowania kontroli korporacyjnej przez zarzadzajacych i

ograniczenie ryzyka zanizenia wartosci firmy.

Nalezy jednak pamigtaé, ze poziom szczegdtowosci ujawnien nie jest zalezny od tego czy
informacja jest ujawniana dobrowolnie czy obowigzkowo. Zaréwno informacje ujawniane
obowiazkowo, jak i dobrowolnie moga charakteryzowac¢ si¢ r6znym stopniem szczegdtowosci, co moze
by¢ uwarunkowane wieloma czynnikami, w tym od uznania kierownictwa jednostki i o0s6b
sporzadzajacych sprawozdanie finansowe. Jedna spotka w zakresie danego zagadnienia moze ujawnic
w informacji dodatkowej jedynie ogdlne liczby odnoszace si¢ do danej pozycji sprawozdawczej a inna

moze roztozy¢ te liczby na czynniki pierwsze i w szczegdlowy sposéb opisac ich charakter.

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 rachunkowos$ci zarzuca si¢ nadmierne wymagania,
co do zakresu ujawnien. W wyniku tego sprawozdania stajg si¢ zbyt obszerne, a ich uzytkownicy maja
problemy z przetworzeniem informacji w nich zawartych i wyselekcjonowaniem najistotniejszych z
nich. Obecnie jestesmy $wiadkami rosngcej tendencji, co do zwigkszania zakresu ujawnien. Kierunek
ten postulujg min. Organizacja Narodow Zjednoczonych, Unia Europejska, Organizacja Wspotpracy
Gospodarczej i Rozwoju (OECD), Rada Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci (IASB).
Nieodpowiednia forma komunikacji, zbyt duza ilo$¢ informacji nieistotnych oraz niewystarczajacy
zakres informacji to jedne z problemow, na ktére zwracaja uwage uzytkownicy sprawozdan

finansowych.

W literaturze przedmiotu powstato wiele teorii wyjasniajagcych proces komunikowania si¢
spotek gietdowych z uzytkownikami sporzadzanych przez nie raportow. W pracy przeprowadzono
krytyczng analize gtownych teorii wyjasniajacych prowadzong przez spotki polityke informacyjna, co
pozwolito na stwierdzenie, ze teorie te przyjmuja rozne zatozenia co do grupy uzytkownikow oraz celow

sporzadzanych raportow.

Nieoceniona jest rola informacji sprawozdawczej dla prawidtowego funkcjonowania rynkow
kapitalowych poprzez umozliwienie min. oceny ryzyka gospodarczego. Efektywno$¢ informacyjna
stanowi jeden z trzech filarow prawidlowego funkcjonowania rynkow kapitalowych i warunkuje

wystepowanie dwdch pozostatych, zapewniajac tym samym bezpieczenstwo 1 stabilnos$¢ ich



funkcjonowania. W momencie, gdy spotka dokonuje wigkszych ujawnien inwestorzy moga spodziewac
si¢ wzrostu jej warto$ci. Natomiast spotki, ktore dokonujg niewielu ujawnien, wykazuja je nieterminowo
oraz przekazuja niewiarygodne informacje, osiagaja zazwyczaj stabe wyniki finansowe. W spotkach,
ktore posiadaja problemy finansowe, jako§¢ informacji powinna by¢ znacznie wyzsza i spotki te
powinny ujawnia¢ wiecej informacji. Jak pokazuje jednak praktyka, jednostki te sa najbardziej narazone
na zjawisko asymetrii informacji. Teoria asymetrii informacji postuluje, ze inwestorzy powinni
premiowac spotki, ktére ujawniaja wiecej informacji pod warunkiem, ze jakos$¢ tych informacji jest
wysoka. Zwigkszone ujawnienia ksiegowe (lepsza jako$¢ dotychczasowych ujawnien) moga
przyczyni¢ si¢ do wzrostu warto$ci firmy, dzieki ograniczeniu niepewno$ci inwestorow i zmniejszeniu
kosztu kapitatu. Nalezy jednak pamiegtac, ze koszt przygotowania dodatkowych informacji nie powinien

by¢ wigkszy od ich uzytecznosci.

Bardziej szczegdtowy zakres ujawnien przynosi korzysci zarowno pojedynczym
interesariuszom, jak i catej gospodarce. Zwigkszone ujawnienia przyczyniajg si¢ do efektywniejszej

alokacji kapitatu, nizszych kosztow jego pozyskania oraz wzrostu ptynnosci rynkow kapitatowych.

Na podstawie przeprowadzonych rozwazan teoretycznych, a takze wynikéw dotychczasowych
badan empirycznych sformulowana zostata gléwna hipoteza pracy, zgodnie z ktéra: Stopien
szczegotowosci ujawnianych informacji finansowych w sprawozdawczosci finansowej spotek
notowanych na GPW w Warszawie zalezy od czynnikow specyficznych dla poszczegdlnych spotek. W

celu weryfikacji hipotezy gtdownej przyjete zostaly nastepujace hipotezy pomocnicze:

HI: Istnieje statystycznie istotna zalezno$¢ pomigdzy stopniem szczegdlowosci ujawnianych

informacji finansowych, a charakterem przeptywow pienigznych netto.

H2: Istnieje statystycznie istotna zalezno$¢ pomigdzy stopniem szczegotowosci ujawnianych

informacji finansowych, a wyptatg dywidendy.

H3: Istnieje statystycznie istotna zalezno$¢ pomigdzy stopniem szczegdlowosci ujawnianych

informacji finansowych, a charakterem wyniku finansowego netto.

H4: Istnieje statystycznie istotna zalezno$¢ pomigdzy stopniem szczegdélowosci ujawnianych

informacji finansowych, a kategoria audytora badajacego sprawozdanie finansowe.

HS: Istnieje statystycznie istotna zalezno$¢ pomigdzy stopniem szczegdélowosci ujawnianych

informacji finansowych, a rentowno$cig aktywow.

Badanie empiryczne opierato si¢ na analizie tresci sprawozdan finansowych wybranych spotek
notowanych na GPW w Warszawie w latach 2015-2019 (lacznie analizie zostato poddanych 445
sprawozdan finansowych). = W ramach badania ocenie zostalo poddanych sze$¢ obszarow

sprawozdawczych: rezerwy na §wiadczenia pracownicze, pozostale rezerwy, kredyty i pozyczki,



naleznosci i odpis aktualizujacy, podatek dochodowy, ryzyko finansowe. Analiza stopnia
szczegotowosci ujawnien, ktora zostala przeprowadzona za pomoca autorskiego wskaznika ujawnien
informacji finansowych, wykazata, ze spotki ujawniaja informacje z r6znym poziomem szczegotowosci.
Cel glowny pracy zostal osiagniety, dzieki konstrukcji modelu regresji dla danych przekrojowo-
czasowych, za pomoca ktorego zbadana zostala zalezno$¢ pomigdzy poziomem szczegdlowosci
ujawnien, a réznymi zmiennymi objasniajacymi. Uzyskane wyniki pozwolity na weryfikacje
postawionych w badaniu hipotez oraz sformutowanie wnioskdéw, pozwalajacych na wskazanie
czynnikow, ktdre mogg zosta¢ uznane za determinanty stopnia szczegoétowosci informacji ujawnianych
w sprawozdaniach finansowych. Dobierajac determinanty wplywajace na szczegdétowos¢ informacji
finansowych wybrane zostaty zard6wno czynniki klasycznie uwzgledniane w literaturze przedmiotu, jak
i czynniki wybrane wedtug subiektywnego podejscia przez autorke badania. Wyniki przeprowadzonego
badania wskazatly, ze czynniki, takie jak wyptata dywidendy oraz rentownos$¢ aktywow w istotnie
statystyczny sposdb wplywajg na poziom szczegdélowosci ujawnianych informacji finansowych, co
potwierdzito gléwna hipoteze pracy. Na podstawie uzyskanych wynikow stwierdzone zostato rowniez,
ze wraz z uplywem czasu zwicksza si¢ poziom szczegdtowosci dokonywanych ujawnien informacji
finansowych. Wnioski wynikajace z badan empirycznych, przeprowadzonych z wykorzystaniem
modelu regresji dla danych przekrojowo-czasowych, potwierdzaja wigc istnienie determinant stopnia

szczegotowosci informacji ujawnianych w sprawozdaniach finansowych.

W obecnym modelu sprawozdawczosci, w ktérym standardy zawieraja jedynie ogdlne
wytyczne, co do informacji, jakie powinny zosta¢ ujawnione przez jednostki, nie wystepuje jednolity,
ustandaryzowany schemat ujawnien, ktory pozwolilby na jasng i przejrzysta analizg poziomu ujawnien
we wszystkich jednostkach gospodarczych. Sposob prezentacji informacji r6zni si¢ w poszczegdlnych
jednostkach, co powoduje problemy zwigzane z poréwnywalnoscig szczegotowosci ujawnien.
Rozwigzaniem kompromisowym moglby by¢ ustandaryzowany w formie opisowej lub tabelarycznej
schemat prezentacji informacji, ktéry ulatwitby uzytkownikom sprawozdan szybkie wyszukiwanie
niezbednych informacji, tatwg poréwnywalnos¢ informacji oraz ocen¢ poziomu szczegdtowosci

informacji.

Dokonujac analizy sprawozdan finansowych mozna zauwazy¢, iz wiele jednostek publikuje
wiele wspolnych tresci, ktore wynikaja z obowiagzku realizacji wymogdéw wynikajacych ze stosowania
MSR/MSSEF. Podobienstwa informacji opisowych nie nalezy jednak ocenia¢ negatywnie, gdyz sa one
skutkiem realizacji dobrych praktyk w zakresie ujawniania informacji. W wielu jednak przypadkach
mozna odnie$¢ wrazenie, ze rozbudowane definicje i liczne powtorzenia maja na celu jedynie
zwigkszenie zawarto$ci informacyjnej sprawozdan finansowych. Skutkiem takich dziatan jest natomiast
ograniczenie jakosciowe raportowanych informacji oraz trudnos¢ w ich odbiorze przez uzytkownikow

sprawozdan.



