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1. Uzasadnienie wyboru tematu

Globalizacja stworzyla  unikatowg sie¢ powigzan 1 wspotzaleznosci pomiedzy
najwickszymi gospodarkami $§wiata w efekcie handlowych wiezi 1 migdzynarodowych
przeplywow kapitalowych. Rozprzestrzenianie si¢ migdzynarodowej aktywnosci gospodarczej
na rozne kraje i regiony §wiata, a takze liberalizacja krajowych rynkow finansowych oraz postep
w dziedzinie informatyki i telekomunikacji byly katalizatorami globalizacji rynkoéw finansowych
i ich rozwoju. Oprocz niewatpliwych zalet, globalizacja w konteks$cie rynkow finansowych ma
takze swoj negatywny wymiar. Jest czynnikiem zwickszajacym ryzyko pojawienia si¢ kryzysow
finansowych, a w momencie jego wystgpienia jest uznawana za przyczyn¢ ,zarazania”
kryzysem, poprzez efekt domina, otwartych gospodarek.

W minionych kryzysach finansowych niebagatelng rol¢ odgrywaly instrumenty
finansowe. Kryzys finansowy zapoczatkowany na przetomie 2007 i 2008 roku ukazat podstepng
natur¢ instrumentéw finansowych — zwlaszcza pochodnych, a zrédet jego wybuchu zaczeto
upatrywac si¢ w funkcjonowaniu strefy finansowej, a nie realnej. Od tego czasu na popularnos$ci
zyskato zjawisko finansyzacji. Zjawisko finansyzacji, w odniesieniu do dziatalnosci
gospodarczej, przejawia si¢ w rosngcym znaczeniu dziatalnos$ci finansowej w aktywnosci
podmiotéw niefinansowych, z tego tez wzgledu kondycja finansowa tychze podmiotow coraz
czesdciej zalezy od sytuacji na rynku finansowym, a nie od efektow realizowanych w ramach
dziatalnosci operacyjnej.1 To z kolei stawia przed rachunkowoscia wyzwanie w postaci
prezentowania i ujawniania wiarygodnych i prawdziwych informacji na temat instrumentéw
finansowych.

Zagadnienia dotyczace rachunkowosci instrumentéw finansowych w kontekscie
postepujacej finansyzacji oraz dualizmu rozwigzan bilansowych wsrod spotek gietdowych
$wiadczg o aktualnosci i istotnosci tematyki, a konieczno$¢ jej podjecia poteguje niedobor badan
empirycznych z tego zakresu. W dysertacji skoncentrowano si¢ na aspekcie prezentacji i
ujawniania informacji o instrumentach finansowych w sprawozdaniach finansowych spotek

gietdowych.

Y M. Remlein: Wplyw finansyzacji gospodarki na wyniki finansowe polskich przedsiebiorstw,[w:] Finanse, Rynki
finansowe, Ubezpieczenia Nr 77, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego Nr 873, Wydawnictwo
Uniwersytetu Szczecinskiego, Szczecin 2015, s. 169.



2. Cele pracy, hipoteza badawcza i pytania badawcze

Celem rozprawy doktorskiej jest opracowanie koncepcji prezentacji i zakresu

ujawniania informacji o instrumentach finansowych w sprawozdaniach finansowych

emitentow papierow wartosciowych. Na potrzeby realizacji gldéwnego celu dysertacji przyjeto

nastepujace cele czastkowe:

wskazanie istotnosci instrumentoéw finansowych w dziatalnosci przedsigbiorstwa,
przedstawienie 1 ocena zasad ujmowania, wyceny i prezentacji instrumentow
finansowych w regulacjach prawnych,

ocena stosowanych praktyk dotyczacych klasyfikacji, prezentacji i ujawniania informacji
na temat instrumentow finansowych na podstawie opublikowanych sprawozdan
finansowych spotek gietdowych.

Hipoteza badawcza przyjeta w pracy jest przypuszczenie, ze sposéb ujawniania

informacji o instrumentach finansowych w rocznych sprawozdaniach finansowych spétek

gieldowych nie gwarantuje wiernego odzwierciedlenia ich treSci ekonomiczne;j.

Dodatkowo postawiono pytania badawcze, a mianowicie:

jakie jest znaczenie instrumentow finansowych w dziatalno$ci gospodarczej?

jak rachunkowos$¢ instrumentow finansowych reaguje na zmiany na rynku finansowym?
Cczy istnieja rozbieznosci w zakresie ujawniania informacji sprawozdawcze] o
instrumentach pomigdzy emitentami papierow wartoSciowych, a jesli tak to w jakich
obszarach?

z jakich instrumentéw finansowych korzystaja spotki gietdowe 1 jaki jest ich wptyw na
majatek, zrodla jego finansowania oraz na wynik finansowy?

czy istniejg przestanki do wprowadzenia zmian w rachunkowos$ci instrumentow

finansowych?

jakie powinny by¢ kierunki zmian w rachunkowosci instrumentow finansowych?

Struktura pracy, metody i zrodla badawcze

Rozprawa doktorska sktada si¢ z pigciu rozdzialdw, zostata podporzadkowana

osiggnieciu celow pracy, weryfikacji przyjetej hipotezy badawczej oraz odpowiedziom na

pytania badawcze. Ma charakter teoretyczno — analityczny, co umozliwia wyodrebnienie trzech
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obszarow badawczych: studia literaturowe, badania empiryczne oraz wtasna koncepcja. W czesci
teoretycznej, zastosowano metode krytycznej analizy literatury oraz przepisOw prawnych, metode
analizy opisowej, porownawczej oraz metode dedukcji. Natomiast w czesci empiryczno-aplikacyjnej
wykorzystano metode¢ analizy dokumentow, wnioskowanie indukcyjne oraz metode syntezy.

Rozdziat pierwszy wskazuje na istot¢ instrumentéw finansowych. Prezentuje ich
definicje i klasyfikacje z perspektywy rachunkowos$ci oraz nauk o finansach. Ponadto, ukazano
w nim strategie wykorzystania instrumentéw finansowych oraz ich wptyw na kryzysy finansowe
XX i XXI wieku. Ukazuje konsekwencje nierozwaznego wykorzystywania instrumentow
finansowych ze szczegdlnym uwzglednieniem polskich spotek gieldowych.

Rachunkowos$¢ instrumentéw finansowych, a wigc ujecie, klasyfikacja, wycena,
prezentacja i ujawnianie informacji na temat instrumentéw finansowych, zostata zaprezentowana
w rozdziale drugim. Regulacje z tego zakresu zostaly omowione z perspektywy rozwigzan
krajowych 1 migdzynarodowych. Przedstawiono takze przyktady spotek gietdowych, ktore
poniosty kary materialne za niewypetnianie obowigzkow informacyjnych w zakresie
instrumentoéw finansowych.

Przeprowadzone studia literaturowe pozwolily autorce na dokonanie analizy informacji o
instrumentach finansowych prezentowanych i ujawnianych w jednostkowych sprawozdaniach
finansowych. Jednakze przed prezentacja wynikow badan wiasnych autorka wskazata gtowne
nurty badawcze z zakresu rachunkowosci instrumentéw finansowych na $wiecie 1 w Polsce.
Raport z badan zaprezentowano w rozdziale trzecim i czwartym, a wnioski z nich umozliwity
autorce: dokonanie oceny obecnie obowigzujacych norm prawnych dotyczacych rachunkowosci
instrumentéw finansowych, zweryfikowanie praktyk stosowanych przez spotki gietdowe z
zakresu prezentacji i ujawniania informacji o instrumentach finansowych oraz wskazanie
kierunkow doskonalenia tego obszaru rachunkowosci.

Kwintesencj¢ pracy 1 podsumowanie etapu studiow literaturowych oraz badan
empirycznych stanowi rozdziat pigty, w ktérym zaprezentowano wilasng koncepcj¢ ulepszenia
rachunkowo$ci instrumentéw finansowych.

Podczas pisania pracy korzystano z literatury krajowej i zagranicznej z zakresu
rachunkowosci, finanséw, prawa i zarzadzania. Dokonano analizy polskich i miedzynarodowych
regulacji dotyczacych sprawozdawczosci finansowej oraz rachunkowosci instrumentow
finansowych, a takze dyrektyw Unii Europejskiej. Zagadnienia prezentowane w niniejszej

rozprawie sg zgodne ze stanem prawnym na dzien 1 stycznia 2016 roku.



4. Charakterystyka przeprowadzonych badan

Badania empiryczne przeprowadzone przez autorke sktadaja si¢ z dwoch etapow — etapu
0 charakterze poznawczym i etapu badan wtasciwych.

W pierwszym etapie badan autorka wyodrgbnita probe badawcza do badan wstepnych,
ktora objeta 304 spotki gieldowe. Na tym etapie dokonano pordwnania tresci ujawnianych
informacji o instrumentach finansowych w sprawozdaniach finansowych zgodnych z MSSF z
analogiczng informacja ujawniang w sprawozdaniach finansowych zgodnych z ustawa o0
rachunkowos$ci oraz wytoniono wspolne obszary ujawnien informacji na temat instrumentow
finansowych. Ten etap badan umozliwit wskazanie stabych stron sprawozdania finansowego
zgodnego z ustawg o rachunkowos$ci. Etap badania zostal zrealizowany z wykorzystaniem
analizy tresci ujawnianych w sprawozdaniach finansowych spotek gietdowych. Wspolne obszary
ujawnien oraz inne, dodatkowe ujawnienia weryfikowano przy uzyciu arkusza kalkulacyjnego
Excel. Lista ujawnianych informacji zostata utworzona w miar¢ postgpu dokonywania analizy
poszczegblnych sprawozdan spoétek gietdowych. Metoda zero-jedynkowa natomiast umozliwila
stwierdzenie czy dana informacja w danym sprawozdaniu wystgpuje, czy tez nie. Zrealizowane
badanie umozliwilo ustalenie klucza kategoryzacyjnego® wykorzystywanego w drugim etapie
badan realizowanych przez autorke.

W ramach drugiego etapu badan, do proby przyjeto 66 spotek gietdowych. Badanie
wlasciwe swym zakresem objgto, w pierwszej kolejnosci, analiz¢ ujawnien informacji o
instrumentach finansowych w sprawozdaniach finansowych, z podzialem na weryfikacje
wypetniania obowigzkéw informacyjnych oraz dobrowolnie prezentowanych informacji w
ramach zasad (polityki) rachunkowosci instrumentéw finansowych stosowanych w jednostce.
Badanie zrealizowano przy wykorzystaniu listy pytan kontrolnych skonstruowang na podstawie
wytycznych MSSF z zakresu ujawniania informacji o instrumentach finansowych. Do oceny
wypetniania obowigzkow informacyjnych z zakresu instrumentéw finansowych wykorzystano
arkusz kalkulacyjny Excel, a ich realizacj¢ weryfikowano metodg zero - jedynkow3.

Whnikliwa analiza ujawnionych informacji sprawozdawczych na temat instrumentéw
finansowych umozliwita skonstruowanie listy sktadnikow bilansowych wykazywanych przez

spotki gieldowe jako instrumenty finansowe. Ponadto, zbadano, w jaki sposob spotki dany

2 Przez klucz kategoryzacyjny W analizie tresci nalezy rozumieé swoistq liste zagadnien poruszanych w materiale
badawczym, dgzgcq do uchwycenia ich maksymalnej roznorodnosci. Za: K. Szczepaniak: Zastosowanie analizy
tresci w badanych artykutéw prasowych, [w:] Acta Universitatis Lodziensis, Folia Socjologica Nr, Wydawnictwo
Uniwersytetu £.édzkiego, £6dz 2012, s. 98-99.



sktadnik, uznany za instrument finansowy, klasyfikuja bilansowo i pozabilansowo (wedhlug
kategorii instrumentéw finansowych zgodnych z MSR 39).

W dalszej czesci badania, korzystajac gtownie z procentowych wskaznikow struktury
wskazano udziat instrumentow finansowych w majatku spotek i zrodtach ich finansowania, a
takze zbadano, jaki udzial w wyniku finansowym maja przychody/zyski oraz koszty/straty
dotyczace instrumentéw finansowych.

Badania przeprowadzono na podstawie rocznych, jednostkowych sprawozdan

finansowych spoétek gietdowych za rok 2012 12013
5. Wyniki przeprowadzonych badan
Pierwszy etap badania mial charakter poznawczy. Na tym etapie badania proba
badawcza obejmowata 304 spotki gietdowe, w ktorej wyodrebniono 53 spotki sporzadzajace

sprawozdania finansowe zgodnie z PPB? oraz przez te, ktore stosuja MSSF (wykres 1.).

Wykres 1. Rozklad spotek gieldowych ze wzgledu na stosowane przepisy prawne przy

sporzadzaniu jednostkowych sprawozdan finansowych

251

53

Sprawozdania finansowe Sprawozdania finansowe
sporzadzane zgodnie z sporzadzane zgodnie z
polskimi zasadami migdzynarodowymi

rachunkowosci zasadami rachunkowosci

Zrodto: opracowanie wlasne.

Na wykresie 2. zaprezentowano pordéwnanie przedstawianych informacji w zakresie
instrumentdw finansowych w sprawozdaniach finansowych sporzadzanych zgodnie z PPB z
informacjami sporzadzonymi zgodnie z MSSF. Porownanie dotyczyto prezentowania informacji
dotyczacych:

1) kategorii instrumentéw finansowych wedtug obowigzujacych przepisow,

% polskie prawo bilansowe.



2) instrumentoéw finansowych wedhug klas bilansowych,

3) pordéwnania pomigdzy wartoscig bilansowg poszczegoélnych instrumentoéw finansowych a
ich warto$cig godziwa,

4) tytutdw zwigkszen i zmniejszen wartosci bilansowej instrumentow finansowych,

5) ukazania wptywu instrumentéw finansowych na wynik finansowy,

6) stosowania rachunkowo$ci zabezpieczen i ujawnianie informacji na ten temat,

7) ryzyka, na jakie jest narazona spoika.

Wykres 2. Porownanie informacji o instrumentach prezentowanych w sprawozdaniach

finansowych wedlug PPB i MSSF
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Zrodlo: opracowanie wiasne.

Widoczne na wykresie 2. rozbiezno$ci procentowe w zakresie prezentowania informacji z
poszczegblnych obszarow to nie jedyny wniosek. Najwazniejsza ro6znicg pomiedzy
sprawozdaniami zgodnymi z MSSF a sprawozdaniami zgodnymi z PPB jest jako$¢
prezentowanych w nich informacji. Informacje zgodne z PPB sg zredukowane do niezbednego

minimum, s3 ogdlnikowe 1 pojedyncze. W wielu sprawozdaniach finansowych prezentowano



jedynie wykaz obligatoryjnych ujawnien zaczerpnigty z rozporzadzenia w sprawie instrumentéw
finansowych i informowano, iz niniejsze kwestie spotki nie dotycza. Czesta praktyka bylo
pozostawienie wykazu bez jakiegokolwiek komentarza. Wielokrotnie spotki w probie odsylaty
po wiecej informacji do innej noty, a we wskazanym miejscu byla analogiczna informacja
przekierowujaca do noty dotyczacej instrumentéw finansowych.

Wyodrgbnione wspolne obszary informacji o instrumentach finansowych, w przypadku
sprawozdan finansowych zgodnych z polskim prawem bilansowym sg maksymalnym wykazem
informacji. Jedynie pojedyncze spotki zamieszczajg kompleksowg informacje z tego zakresu.
Mozna mie¢ odczucie, iz spotki bagatelizujg ten obszar, ujawniajagc wylacznie wybiorcze,
pojedyncze informacje. Wsrod spotek sporzadzajacych sprawozdania zgodnie ze standardami
migdzynarodowymi wyodrebniony obszar w zdecydowanym zakresie stanowit standardowg baze
informacyjna, czesto wzbogacana o inne, nie wskazane w tym etapie informacje.

Podsumowujac pierwszy etap badan nalezy zaznaczyé, iz sprawozdania finansowe
zgodne z polskim prawem bilansowym sg, w wiekszosci przypadkoéw, ukierunkowane jedynie na
wypelnianie obowigzkow informacyjnych wynikajacych z rozporzadzenia w sprawie
instrumentoéw finansowych. Stanowia one przestawiane w formie tabelarycznej dane liczbowe,
pozbawione opisu i komentarza. Taka forma i zakres prezentacji informacji o instrumentach
finansowych nie jest konkurencyjng dla informacji prezentowanych zgodnie z MSSF, co moze
réwniez mie¢ proporcjonalny wplyw na atrakcyjnos¢ spotek dla uzytkownikow.

Z uwagi na wigkszg zawarto$¢ informacyjng sprawozdan finansowych zgodnych z
MSSF, mnogo$¢ 1 szczegdtowos¢ wytycznych prezentowanych w  Migdzynarodowych
Standardach  Sprawozdawczosci  Finansowej z zakresu rachunkowo$ci —instrumentow
finansowych, zdecydowano, iz badania wiasciwe zostang zrealizowane na sprawozdaniach
finansowych zgodnych z MSSF.

Pelny obraz informacji sprawozdawczej to nie tylko weryfikacja wypekniania
obowigzkow informacyjnych, to takze ukazanie wpltywu instrumentéw finansowych na sytuacje
majatkowa, finansowg oraz wynik finansowy w spotkach gieldowych. O ile ukazanie wptywu
instrumentéw finansowych na bilans stanowi, W wiekszosci spotek, powszechng informacje, o
tyle wplyw instrumentow finansowych na wynik juz nie, z tego powodu dobor proby do etapu
wlasciwego (etapu drugiego) zostal zdeterminowany wystgpowaniem tej informacji w
sprawozdaniu finansowym.

Weryfikacje ujawnionych informacji przeprowadzono na podstawie listy kontrolnej
sporzadzonej na postawie wymagan zawartych w MSSF 7 Instrumenty finansowe: ujawnianie

informacji, a wybrane wyniki zaprezentowano w tabeli 1.



Tabela 1. Ujawnianie informacji o instrumentach finansowych w sprawozdaniach

finansowych spolek gieldowych

Informacje ujawnione w sprawozdaniu Udzial w proébie
badawczej (%)
Wplyw instrumentéw finansowych na wynik finansowy 100%
Informacja o warto$ci godziwej dla kazdej kategorii instrumentdw finansowych 92%
przedstawiona w sposob umozliwiajacy jej porownanie z wartoscig bilansowg tych kategorii
Wartos¢ bilansowa kazdej zdefiniowanej w MSR 39 kategorii instrumentéw finansowych 91%
Ujawnianie informacji o stopniu narazenia na ryzyko 91%
Cele, polityka i procesy zarzadzania ryzykiem 75%
Ujawnianie informacji o rachunkowosci zabezpieczen 2%
Informacje o sposobie ustalenia warto$ci godziwej (bezposrednio poprzez odniesienie do 23%
publikowanych notowan cen z aktywnego rynku lub czy szacuje si¢ ja wykorzystujac
technike wyceny)
Opis instrumentdéw finansowych wyznaczonych jako instrumenty zabezpieczajace 20%
Opis charakteru zabezpieczanego ryzyka 20%
Metody wyceny ryzyka 11%

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Zaprezentowane w tabeli 1. wyniki ukazuja, iz w probie wystapity spotki, ktore nie
spetniaja  obowigzkow w zakresie ujawniania informacji o instrumentach finansowych.
Informacja ujawniona przez 100% spotek gietdowych byta warunkiem koniecznym wiaczenia
spotki do proby badawczej, jednakze na podkreslenie zastuguje fakt, iz sposrdd 251 spodtek
gietdowych sporzadzajacych sprawozdania finansowe wedlug MSSF zweryfikowanych w
pierwszym etapie, jedynie nieco ponad 20% w pelni wypehito obowigzek sprawozdawczy w
zakresie wptywu instrumentoéw finansowych na wynik finansowy, co §wiadczy o niedopetnianiu
standardowych obowigzkéw informacyjnych 2z zakresu rachunkowos$ci instrumentow
finansowych. Potwierdzeniem takiego stanu rzeczy sa wyszczegolnione w tabeli 1. inne, rownie
istotne informacje o instrumentach finansowych.

W ramach tej czgsci badania dodatkowo zweryfikowano zakres ujawnien dotyczacy
polityki (zasad) rachunkowo$ci. Obowigzek ujawniania informacji o polityce (zasadach)
rachunkowos$ci wynika z MSR 1, natomiast konieczno$¢ zamieszczenia informacji o polityce
(zasadach) rachunkowos$ci w zakresie instrumentéw finansowych wynika bezposrednio z MSSF
7. Standard nie precyzuje jednak obligatoryjnego zakresu informacji, jaki spotka musi ujawni¢ w
swojej polityce rachunkowos$ci. Wymaga natomiast, odwotujac si¢ do MSR 1, poinformowania o
podstawie (podstawach) wyceny stosowanych przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego
oraz o innych zasadach rachunkowos$ci pomocnych w lepszym zrozumieniu sprawozdania

finansowego.
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Analiza ujawnionych informacji o instrumentach finansowych, zaré6wno tych

obligatoryjnych jak i dobrowolnie ujawnionych, pozwolita autorce na wyciagnigcie, migdzy

innymi, nast¢pujacych wnioskow:

1.

Wymogi dotyczace ujawniania zasad (polityki) rachunkowo$ci, w opinii autorki, sa
bardzo liberalne, co przyczynia si¢ do przedstawiania rozbieznych informacji w ramach
sprawozdania finansowego, na przyktad z zakresu wyceny.

Sposéb  prezentacji zasad (polityki) rachunkowosci dotyczacy instrumentow
finansowych, w wigkszosci spotek, utrudnia odbiorcy uzyskanie pelnego obrazu o
instrumentach finansowych, poprzez rozproszenie informacji na temat instrumentow
finansowych pomigdzy poszczegdlne sktadniki bilansowe. Zdaniem autorki dogodniejsza
formg przedstawienia zasad (polityki) rachunkowo$ci z zakresu instrumentow
finansowych jest ujecie ich jednej nocie, bez podzialu na aktywa finansowe i
zobowigzania finansowe prezentowane wedlug pozycji bilansowych.

Zasady rachunkowosci dotyczace warto$ci godziwej sa niechgtnie prezentowane przez
spotki gietdowe — mniej niz polowa spdtek w badanej probie prezentuje informacje
dotyczacg stricte warto$ci godziwe;j.

Prezentowane przez spotki zasady rachunkowosci stanowia, w wigkszosci przypadkow,
wiernie odtworzone, niezindywidualizowane wymagania MSR 39. Taka prezentacja
polityki rachunkowosci nie przyczynia si¢ do zwigkszenia zrozumiato$ci sprawozdania
finansowego.

W zbadanych sprawozdaniach finansowych widoczny jest brak kompatybilnosci
pomiedzy zasadami (polityka) rachunkowosci a notami objasniajagcymi dotyczacymi
instrumentéw finansowych - polityka rachunkowos$ci nie przyczynia si¢ do lepszego
zrozumienia informacji ujawnianych w notach objasniajacych.

Forma prezentacji i ujawnien informacji 0 wartosci bilansowe] instrumentéw
finansowych w spétkach jest zroznicowana, sprawiajgca trudnosci w ich
zidentyfikowaniu, a czgsto uniemozliwiajgca wskazanie pelnej listy instrumentow
finansowych, posiadanych przez spotke.

Roézny stopien szczegdtowosci prezentowanych i ujawnianych przez spotki informacji na
temat poszczegdlnych kategorii instrumentow finansowych 1 not objasniajacych, nie
pozwala na stworzenie petnego, dokladnego obrazu wykorzystywanych przez spotki
instrumentoéw finansowych, uwidacznia natomiast brak poréwnywalnosci.

Wykazywanie instrumentéw finansowych w ramach wewnetrznie ustalonych w spotce

kategorii bilansowych oraz wprowadzanie dodatkowych kategorii instrumentow
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10.

finansowych prowadzi do znieksztalcenia obrazu dotyczacego instrumentow
finansowych, pozostawiajac odbiorce informacji w niewiedzy odno$nie ujmowania i
wyceny bilansowej tych sktadnikéw. W wielu spotkach sytuacje dodatkowo komplikujg
zasady (polityka) rachunkowosci, ktore sa kopiag wymagan MSR 39, bez wskazywania
rozwigzan stosowanych w spotce.

Informacje generowane przez spotki, dotyczace warto$ci godziwej, majg wymiar, W
wiekszos$ci teoretyczny, przedstawiajagcy metody i techniki wyceny przyjete do ustalenia
wartoSci  godziwej, jednakze informacje o faktycznych danych liczbowych
(wspotczynniki, kursy walut, stopy procentowe, dyskontowe itp.) stluzacych ustaleniu
warto$ci godziwej s3 pomijane.

Zastosowany przez spotki MSSF 13, za okresy rozpoczynajace si¢ od 01 stycznia 2013
roku spotki przyczynil si¢ do wzrostu czestotliwos$ci oraz liczby ujawnien na temat
warto$ci godziwej.

Kolejny etap badan wiasciwych dotyczyt analizy sprawozdan finansowych spoétek

gieldowych pod katem posiadanych przez spotki instrumentéw finansowych. Autorka

zidentyfikowala sktadniki bilansowe wykazywane przez spétki gietdowe jako instrumenty

finansowe i dokonata ich podzialu wedlug kryterium ich wystepowania w bilansie. Przyktadowe,

najczesciej pojawiajace si¢ sktadniki bilansowe uznawane przez spotki gieldowe za instrumenty

finansowe wykazano w tabeli 2.

Tabela 2. Przykladowe skladniki bilansowe wykazywane jako instrumenty finansowe

Aktywa trwate (28)*

Aktywa obrotowe (74)*

Zobowigzania
dtugoterminowe (28)*

Zobowigzania
krotkoterminowe (51)*

* udzielone pozyczki,

* udziaty i akcje,

* kaucje,

* pozostate nalezno$ci
(niezidentyfikowane)

« naleznos$ci handlowe,

* srodki pieniezne,

* pozostate naleznosci
(niezidentyfikowane),

* pozyczki udzielone,

* lokaty bankowe,

* kontrakty forward,

» zaliczki na dostawy,

* kaucje

zobowigzania z tytutu
leasingu
finansowego,

kredyty bankowe,
zobowigzania z tytutu
emisji obligacji,
otrzymane pozyczki

* zobowigzania
handlowe,

* kredyt bankowy

* pozostate
zobowigzania
(niezidentyfikowane),

* zobowigzania z tytutu
leasingu finansowego,

* zobowigzania z tytutu
wynagrodzen,

* pozyczka,

*ukazana w nawiasie liczha wskazuje ilos¢ instrumentéw finansowych, jakg autorka zidentyfikowata podczas

badania.

Zrodlo: opracowanie wiasne.
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Autorka dotozyta wszelkich staran, aby przedstawiony w rozprawie doktorskiej wykaz
instrumentéw finansowych, wykorzystywanych w praktyce gospodarczej przez spotki gietdowe
byl jak najbardziej szczegdtowy. Jednakze nalezy pamigtaé, iz szczegdtowos¢ wykazu jest
uzalezniona od stopnia szczegdétowosci sprawozdan finansowych spotek z proby.

Instrumenty finansowe, ktore wykazaty spotki gietdowe mozna podzieli¢ na trzy grupy:

e grupa pierwsza — instrumenty finansowe prezentowane przez spotki w podobny sposob

zaréwno w bilansie, jak i klasyfikowane do tych samych kategorii wedtug MSR 39,

e grupa druga — instrumenty finansowe prezentowane w bilansie w sposob odmienny, a
wedtug MSR 39 bez wigkszych roznic,
e grupa trzecia — instrumenty finansowe prezentowane przez spotki odmiennie zarowno w

bilansie , jak i w zakresie kategorii MSR 39.

Weryfikacja sktadnikéw bilansowych wskazanych przez spotki gietdowe umozliwita
zaobserwowanie rozbieznos$ci w zakresie uznawania i klasyfikowania sktadnikow bilansowych
jako instrumentéw finansowych. W tabeli 3. zaprezentowano przyktadowe sktadniki bilansowe,
ktérych odmienne ujmowanie i klasyfikowanie bylo ewidentne, czasem nawet niezgodne z
regulacjami MSSF.

Tabela 3. Uznawanie i klasyfikacja instrumentow finansowych

80
ETAK
‘T 70
N
=
g% NIE
850
>
S 40
= 20 mNIE
N WYSTEPUJA
S 20 (% spotek)
Qo
210 - mNIE
© WIADOMO (%
o r
0 - spotek)

Zaliczki na dostawy
Otrzymane zaliczki

Naleznosci z tytutu kaucji
Naleznos$ci budzetowe

Zobowigzania budzetowe
finansowego

Nalezno$ci od pracownikow
Zobowigzania inwestycyjne
Zobowigzanie z tytutu leasingu
Pozostate zobowigzania wobec
pracownikow

Czynne rozliczenia migdzyokresowe
Zobowigzania z tytutu wynagrodzen

Przyklady klasyfikacji skladnikow bilansowych

(<)

Zrodto: opracowanie wlasne.
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Wsrdd najwazniejszych wnioskow tej czgéci badania wymieni¢ nalezy:

1.

Spotki prezentuja informacje o instrumentach finansowych w sposob mato przejrzysty w
zwigzku z dowolnoscia miejsca prezentacji danej informacji w sprawozdaniu
finansowym. Przedstawianie informacji o instrumentach finansowych w sposéb
rozproszony - w kilku notach dotyczacych poszczegdlnych klas bilansowych,
skupiajacych poszczegdlne instrumenty finansowe, powoduje, iz informacje te traca
swojg wagg 1 istotno$¢. Roznorodnos¢ formy, zakresu i miejsca prezentacji informacji o
instrumentach finansowych utrudnia odbiorcom sprawozdan finansowych poréwnanie
informacji dotyczacych instrumentéw finansowych pomiedzy spotkami.

Zdecydowanie cz¢s$ciej] w badanej probie wystgpity instrumenty finansowe zaliczane do
aktywow obrotowych anizeli do aktywow trwalych. Instrumenty finansowe
zidentyfikowane w pasywach w analizowanym okresie wystapily gltownie w
zobowigzaniach krotkoterminowych. Jest to konsekwencjg ich powstawania w toku
normalnej dziatalno$ci.

Zbyt og6lne grupowanie sktadnikow bilansowych nie sprzyja przejrzystosci i
transparentnosci sprawozdan finansowych. Utrudnia wyodrebnianie instrumentow
finansowych i przyczynia si¢ do braku poréwnywalno$ci pomiedzy spotkami

Zbytnie ,,przeladowanie” pozycji bilansowych skupiajacych ,pozostate” sktadniki
bilansowe. Spotki czesto prezentowaly ,pozostale naleznos$ci" czy ,pozostate
zobowigzania” bez prezentowania, chocby w formie opisowej, jakich rodzajow
rozrachunkow  dotycza. Nadmierne korzystanie z takiej prezentacji naleznosci 1
zobowigzan zdecydowanie pomniejsza walory informacyjne sprawozdania finansowego.
Rozbiezne postrzeganie skladnikéw bilansowych powoduje, iz prezentowane przez
spotki wartos$ci bilansowe poszczeg6lnych kategorii instrumentéw finansowych nie moga
stanowi¢ porownania pomigdzy spotkami, gdyz jak wykazano w badaniu, spotki
prezentujg odmienne podejscia w stosunku do wigkszos$ci sktadnikow bilansowych.

Ostatnia cze$¢ badania dotyczyta zweryfikowania udziatu instrumentow finansowych w

sumie bilansowej (tabela 4. i 5.) oraz ukazania ich wptywu na wynik finansowy (tabela 6.).
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Tabela 4. Udzial instrumentow finansowych w aktywach ogoélem

16

14

[
N
|

[EEY
o
|

m 2011
m 2012
m 2013

Liczba spolek
o

0-10 10-20 20-30 30- 40 40-50 50-60 60—70 70—80 80—90 90— 100
% udzial instrumentow finansowych w aktywach

Zrodto: opracowanie wlasne

Tabela 5. Udzial instrumentow finansowych w pasywach ogoélem

16

14

12

10 +

m2011
m2012
m2013

Liczba spotek

0-10 10-20 20-30 30- 40 40-50 50-60 60—70 70-—-80 80-90 90-100
% udzial instrumentéw finansow w pasywach

Zrodto: opracowanie wlasne.

Aktywa finansowe bedace instrumentami finansowymi stanowig wiekszo$ci spotek z

proby od 10% do 60%, zobowigzania natomiast w wigkszosci spotek stanowity do 50%. W
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rozprawie przedstawiono w sposOb analityczny udzial poszczegoélnych kategorii w sumie
bilansowej, a na podstawie zrealizowanego badania mozna wskaza¢, iz Spoltki preferuja wyceng
zarowno dla aktywow finansowych, jak 1 dla zobowigzan finansowych wedlug
zamortyzowanego kosztu, a dominujagcymi kategoriami instrumentow finansowych s3, w
przypadku aktywow finansowych — ,,Pozyczki i naleznosci”, w przypadku zobowigzan
finansowych — ,,Zobowigzania finansowe wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu z

zastosowaniem efektywnej stopy procentowe;j”.

Tabela 6. Wynik na instrumentach finansowych

® wynik wylacznie na kategoriach MSR 39

alaslal

zysk strata zysk strata zysk strata |
| 2011 | 2012 | 2013 |

Zrbdto: opracowanie wilasne.

Zmiany warto$ci aktywow finansowych i zobowigzan finansowych wplywaja na wynik
finansowy. W przebadanej grupie spotek instrumenty finansowe czesciej przyczyniaty si¢ do
ponoszenia straty anizeli do osiggania zysku. Uwidacznia to tendencje, iz spotki sa w wigkszym
stopniu sktonne do finansowania swojej dzialalnosci kapitalem obcym 1 ponoszenia
kosztow/strat z tym zwigzanych, anizeli sSrodkami wlasnymi poprzez inwestowanie.

Podobnie jak w przypadku okre$lania udziatu instrumentéw finansowych w sumie
bilansowej, tak 1 podczas badania wplywu instrumentéw finansowych na wynik finansowy
przeanalizowano, ktore kategorie instrumentow finansowych wywieraja najwiekszy wpltyw za
zysk (strate). Z uwagi na fakt, iz aktywa i zobowigzania wyceniane w zamortyzowanym koszcie
byly najczgsciej wystgpujaca kategoria instrumentdow finansowych, ich czestotliwos¢
oddzialywania na wynik finansowy byla najwyzsza, a dodatkowo warto wspomnie¢ , iz

kategoria ta w wiece] anizeli potowie spoélek charakteryzowala sie przewaga
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przychodow/zyskow nad kosztami/stratami zwigzanymi z ich posiadaniem i wykorzystywaniem
w toku dziatalno$ci.

Przeprowadzone badania pozwolily autorce potwierdzi¢ przypuszczenie wyrazone w
hipotezie badawczej, iz sposob ujawniania informacji o instrumentach finansowych w rocznych
sprawozdaniach finansowych spotek gietdowych nie gwarantuje wiernego odzwierciedlenia ich
tre$ci ekonomicznej, czego dowodem s3:

1. Sprawozdania finansowe zgodne z PPB, w ktorych informacja sprawozdawcza o
instrumentach finansowych jest zredukowana do niezb¢dnego minimum. Informacje te sg
pojedyncze i ogélnikowe, uniemozliwiajaca poznanie tresci ekonomicznej instrumentow
finansowych. W wielu sprawozdaniach finansowych, zgodnych z UoR, prezentowano
wykaz obowigzkowych ujawnien na temat instrumentéw finansowych i sporzadzano
notatke, iz dane kwestie nie dotycza jednostki. Zdarzaty si¢ sprawozdania, ktoére poza
wykazem obowigzkowych ujawnien nie odniosty si¢ do tematu instrumentow
finansowych w ogole.

2. Zdiagnozowane obszary niedoskonatosci aktualnych zasad ujmowania i wyceny,
prezentowania 1 ujawniania informacji na temat instrumentéw finansowych,
przejawiajace si¢ w:

a) rozbiezno$ciach i niespdjnosciach w ujmowaniu sktadnikow bilansowych bez
analizowania ich tresci ekonomicznych,

b) dysonansie w nazewnictwie i przyjmowaniu wlasnej nomenklatury ograniczajace;
walory poznawcze instrumentow finansowych w zakresie celu nabycia 1 wyceny,

C) pobiezng informacja na temat wyceny poprzez wskazanie teoretycznych
zagadnien dotyczacych hierarchii wartosci godziwej, bez konkretnych danych
dotyczacych technik wyceny 1 Zrdédel pochodzenia danych.

d) kopiowaniu wytycznych miedzynarodowych jako wiasnych zasad (polityki)
rachunkowos$ci,  zamiast  przedstawiania  zindywidualizowanych  zasad
rachunkowos$ci, umozliwiajagcych zrozumienie informacji o instrumentach
finansowych,

e) niespdjnosciach pomigdzy polityka rachunkowos$ci, notami objasniajacymi oraz
czescig liczbowa sprawozdania finansowego,

f) niemozliwoscia pozyskania informacji bezposrednio z czeSci liczbowej
sprawozdania finansowego z uwagi na odmienny zakres definicji aktywow i

zobowigzan finansowych 1 ich prezentacji w bilansie,
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g) zbyt duzej szczegdtowosci rozwigzan migdzynarodowych, wspolnej dla sektora
finansowego i niefinansowego,

h) trudno$ciach w dokonaniu poréwnania informacji sprawozdawczej na temat
instrumentdw finansowych w przestrzeni — a wigc pomigdzy spotkami, sg
prezentowane w sposob nieczytelny i nieprzejrzysty wymogow.

Dodatkowym argumentem $§wiadczacym o pozytywnym zweryfikowaniu hipotezy
gléwnej, co zaprezentowano w czg¢Sci teoretycznej pracy, jest ciggla ewolucja regulacji
miedzynarodowych z zakresu rachunkowosci instrumentéw finansowych, zmierzajagca do
uproszczenia zasad rachunkowos$ci instrumentéw finansowych, i zwigkszenia ujawnien na jej
temat w sprawozdaniu finansowym. Nalezy pamictaé, iz wdrozenie od 2018 roku nowych
regulacji migdzynarodowych z zakresu rachunkowosci instrumentéw finansowych, w przypadku
braku zmian polskich regulacji, poglebi réznice wystepujace wsrdd sprawozdan finansowych
spotek notowanych na GPW w Warszawie.

Pozytywna weryfikacja hipotezy badawczej pozwolita na realizacje zasadniczego celu pracy,
ktorym byto opracowanie koncepcji prezentacji i zakresu ujawniania informacji o instrumentach
finansowych w sprawozdaniach finansowych emitentow papieréw wartosciowych.

Przeprowadzone przez autork¢ badania ukazaly, iz prezentacja i zakres ujawnianych
informacji o instrumentach finansowych wymaga poprawy. W trakcie przeprowadzania badan
autorka wielokrotnie napotkata na trudnosci przy pozyskiwaniu informacji o instrumentach
finansowych. W wigkszosci przypadkow przyczyn takiego stanu rzeczy nalezy upatrywaé w
formie prezentacji instrumentow finansowych w sprawozdaniu finansowym. Zdecydowanym
utrudnieniem podczas pozyskiwania informacji o instrumentach finansowych byl brak,
chociazby ogdlnej, informacji w bilansie o warto$ci instrumentoéw finansowych przypadajacych
na aktywa finansowe i1 zobowigzania finansowe. W sytuacji nieprezentowania w bilansie
informacji o instrumentach finansowych wedlug kategorii aktywow i zobowigzan finansowych
zgodnych z regulacjami bilansowymi, oczekuje si¢ odpowiedniego poziomu szczegdétowos$ci not
objasniajacych do klas bilansowych, aby w sposob bezproblemowy mozliwe bytoby
,rozszyfrowanie” informacji z noty dotyczacej stricte instrumentéw finansowych. Dla
rozwigzania problemu braku kompatybilnosci pomiedzy bilansem a notami objasniajgcymi,
autorka proponuje zmodyfikowanie grup bilansowych prezentowanych w bilansie, tak aby
uzyska¢ zbiezno$¢ prezentacji aktywow 1 zobowigzan finansowych w bilansie z

odpowiadajacymi im definicjami (tabela 3.).
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Tabela 3. Koncepcja prezentacji aktywow i zobowiazan finansowych w bilansie

AKTYWA

PASYWA

A. Aktywatrwatle

A. Kapitat (fundusz) wtasny

I Warto$ci niematerialne i prawne . Kapitat (fundusz) podstawowy
Il Rzeczowe aktywa trwale Il.  Kapitat (fundusz) zapasowy, w tym:

1. Dlugoterminowe naleznosci - nadwyzka wartosci sprzedazy (wartosci
niefinansowe eml.syjrnej) na(li.wartosaq nominalng
udzialow (akcji)

IV, Diugoterminowe inwestycje Il. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny,
niefinansowe w tym:
V. Dlugoterminowe aktywa finansowe - Z tytulu aktualizacji wartosci godziwej
V1. Dlugoterminowe rozliczenia IV. Pozostale kapitaty (fundusze) rezerwowe,
miedzyokresowe w tym:
- tworzone zgodnie z umowg (statutem)
spotki

- na udzialy (akcje) wtasne

V. Zysk (strata) z lat ubiegtych

V1. Zysk (strata) netto

V1. Odpisy z zysku netto w ciggu roku

obrotowego (wielkos$¢ ujemna)

B. Zobowigzaniairezerwyna
zobowigzania

B. Aktywaobrotowe

I Zapasy l. Rezerwy na zobowigzania

1. Krétkoterminowe naleznoS$ci 1. Zobowiazania dlugoterminowe
niefinansowe a) zobowiazania finansowe

1. Krétkoterminowe inwestycje b) zobowigzania niefinansowe
niefinansowe 1. Zobowigzania krétkoterminowe

V. Krétkoterminowe aktywa a) zobowiazania finansowe
finansowe b) zobowigzania niefinansowe

V. Krétkoterminowe rozliczenia V. Rozliczenia miedzyokresowe
miedzyokresowe

C. Nalezne wptlaty na kapitat (fundusz)

podstawowy

D. Udzialy (akcje) wtasne
Zrédlo: opracowanie wilasne.

Zaproponowana koncepcja, zdaniem autorki, poza prezentacja w bilansie aktywow i
zobowigzan finansowych zgodnie z ich definicja, zwigkszy przejrzystos¢ bilansu z punktu
widzenia instrumentéw finansowych. Propozycja autorki wdraza znaczace zmiany w
prezentowaniu aktywow finansowych, nie utrudniajgc przy tym pozyskania informacji o
ogbélnych kwotach inwestycji czy naleznosci dtugo 1 krétkoterminowych. W przypadku
zobowigzan finansowych zmiany majg raczej charakter kosmetyczny, wynikajacy z
zaproponowanego w etapie | doprecyzowania definicji zobowigzan finansowych. Wdrozone do
bilansu zmiany prezentacji informacji o instrumentach finansowych* zaprezentowano w tabeli
wythuszczonym drukiem, a zaproponowane klasy bilansowe znajduja swoje uszczegétowienie w

dysertacji.

* Niniejsza rozprawa nie odnosi si¢ do instrumentéw kapitatowych, w zwigzku z czym autorka nie ingerowata w
kapitat (fundusz) wlasny.
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Wilaczone do bilansu zmiany spowodowaty konieczno$§¢ wprowadzenia zmian do
pozostatych elementow sprawozdania finansowego przedstawiajacych dane liczbowe, mowa tu
zwlaszcza o rachunku zyskow 1 strat oraz rachunku przeplywow pieni¢znych. Sa to jednak
zmiany kosmetyczne bedace konsekwencja zmian prezentacji sktadnikow bilansowych.

Dostosowanie wzgledem siebie poszczegolnych elementow sprawozdania finansowego
sprzyja ulatwieniu pozyskania wstepnych informacji na temat instrumentow finansowych.
Uszczegdtowieniem danych liczbowych zawartych w omowionych wczesniej skladnikach
sprawozdania finansowego sg dodatkowe informacje i objasnienia.

Odpowiednie przedstawienie informacji dodatkowych sprzyja lepszemu zrozumieniu
sytuacji majatkowej, finansowej i osigganych wynikow. Gtownie z tego powodu — dla lepszego
zrozumienia, ale takze 1 dla poprawy przejrzystosci sprawozdania finansowego autorka
zaproponowata wprowadzenie zmian w zakresie dodatkowych informacji i objasnien (schemat
1).

Schemat 1. Koncepcja zmian dotyczaca opisowych tresci stanowigcych o instrumentach

finansowych Ce86 oni
z¢S$C opisowa

Czes¢ liczbowo -

opisowa
Czgs¢ liczbowa
Polityka
- R
rachunkowosci A
P Polityka
S g rachunkowosci
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T |
R Informacja o
A Bilans Nota do bilansu o} . !
. instrumentach
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Autorka jest zdania, iz nalezy odseparowac od siebie informacje o klasach bilansowych z
informacjami o instrumentach finansowych. Noty dotyczace grup prezentowanych w bilansie
powinny zawiera¢ tre$ci wzbogacajgce i uszczegodtawiajgce sytuacje majatkowo — finansowa
jednostki przedstawiang w bilansie. W koncepcji autorki informacje o instrumentach
finansowych sa obligatoryjnie ujmowane odrebnie — jako swoisty raport o instrumentach
finansowych, uwzgledniajac wytyczne z zakresu ujawniania informacji o instrumentach
finansowych.

Wiaczenie raportu do obowigzkéw sprawozdawczych daje mozliwo$¢ uproszczenia
informacji dodatkowej w zakresie ujawnien informacji o instrumentach finansowych. W opinii
autorki treSci informacji dodatkowej nalezy ograniczy¢ do przedstawienia informacji o
sktadnikach poszczegdlnych elementéw sprawozdania finansowego. Prezentowane informacje w
notach objasniajacych powinny by¢ przedstawiane wedtug grup bilansowych, umozliwiajac tym
samym odbiorcom informacji sprawozdawczych zrozumienie sprawozdania finansowego i
bezproblemowego powigzania ze soba: elementdw sprawozdania, polityki (zasad)
rachunkowosci oraz not objasniajacych.

Wilaczenie dodatkowego elementu sprawozdania finansowego w postaci raportu o
instrumentach finansowych, spowoduje, iz uzytkownik sprawozdania finansowego nie otrzyma
sprawozdania finansowego ,nafaszerowanego” niezrozumialymi 1 niekompleksowymi
informacjami. Otrzyma natomiast, z jednej strony — sprawozdanie finansowe, ktorego elementy
sa ze sobg kompatybilne 1 powigzane, a z drugiej strony w dogodny sposdb zapozna si¢ z
posiadanymi 1 uzytkowanym przez spotke instrumentarium finansowym. Raport o instrumentach
finansowych umozliwi:

e uniknigcie przedstawiania polowicznych informacji na temat instrumentéw finansowych
— W badanych grupach notorycznie powtarzajagcym si¢ mankamentem byto ograniczanie
klasyfikacji instrumentéw finansowych wylacznie do aktywéw finansowych 1
przedstawiania zasad rachunkowos$ci wylacznie dla tego grupy instrumentow
finansowych,

e latwe i1 szybkie pozyskanie informacji o instrumentach finansowych — informacje
dotyczace instrumentéw finansowych bede zawarte w jednym miejscu, w sposob
przejrzysty 1 latwy do powigzania z poszczegdlnymi elementami sprawozdania
finansowego,

e weryfikacje spelniania obowigzku jednostki w zakresie ujawnien — dotychczasowe
rozproszenie informacji o instrumentach finansowych zakléca i utrudnia pozyskanie
pelnej informacji z tego zakresu.
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6. Whnioski koncowe

Analiza literatury oraz przeprowadzone badania umozliwily autorce pozytywnie
zweryfikowac hipoteze, a takze wskaza¢ obszary uchybien w sprawozdaniach finansowych w
zakresie instrumentow finansowych, na podstawie ktorych opracowano koncepcje prezentacji i
zakresu ujawnianych w sprawozdaniach finansowych. Zaproponowane przez autorke
modyfikacje porzadkujg krajowe regulacje w zakresie dotychczas stosowanej terminologii, a
takze wprowadzajg zmiany w prezentacji aktywow i zobowigzan finansowych w poszczegélnych
elementach sprawozdania finansowego. Dodatkowa propozycja jest przedstawianie raportu o
instrumentach finansowych oraz rozszerzenie obligatoryjnych ujawnien na temat instrumentow
finansowych.

Pozytywnie zweryfikowana hipoteza oraz ukazanie obszarow, ktére wymagaja poprawy z
punktu widzenia rachunkowosci instrumentéw finansowych daja podstawy do stwierdzenia, iz
cele pracy — glowny i czastkowe zostaly zrealizowane. Analiza literatury oraz badania
empiryczne umozliwily tez wskaza¢ odpowiedzi na pytania badawcze postawione w pracy.

Rola i znaczenie instrumentéw finansowych w praktyce gospodarczej jest nieoceniona.
Tresci pierwszego rozdziatu wskazuja, iz moga by¢ wykorzystywane do celow inwestycyjnych,
finansowania dziatalno$ci a takze do zabezpieczania przed ryzykiem. Potwierdzeniem
wykorzystywania 1 zastosowania we wskazanych celach instrumentéw finansowych sa
przeprowadzone przez autorke badania. Instrumenty finansowe wystgpity w kazdej zbadanej
spolce gietdowej. Jednakze nie nalezy zapominad, iz instrumenty finansowe sg wykorzystywane
takze do celow spekulacyjnych, a potaczone z chgcig osiggnigcia ponadprzecigtnych zyskow —
prowadza do spektakularnych upadtosci, bankructw, a w konsekwencji do wielkich kryzysow
finansowych. Badane spotki gieldowe, w polityce zarzadzania ryzykiem, w wigkszosci
poinformowaly o stosowaniu instrumentéw finansowych w ramach prowadzenia dzialalnosci
oraz zarzadzania ryzykiem, podkreslajac, iz nie wykorzystuja ich w celach spekulacyjnych.
Nalezy mie¢ jednak na uwadze fakt, iz nie zawsze spotki kieruja si¢ czystymi intencjami. Spotki
spekulujg 1 nie informujg o tym fakcie. Na dowod, autorka zaprezentowata przyktady takich
spotek oraz natozone na te spoiki kary finansowe przez Komisje Nadzoru Finansowego.

Drugim zatem waznym elementem jest rachunkowos$¢ instrumentéw finansowych.
Dualizm rozwigzan bilansowych doprowadzit do sytuacji, iz emitenci papierow warto$ciowych
stosujg rozne regulacje bilansowe przy sporzadzaniu jednostkowych sprawozdan finansowych,

co zakloca porownywalnos¢ 1 przejrzysto$s¢ sprawozdan finansowych. W duzej mierze
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przyczynia si¢ tez do asymetrii informacyjnej powstajacej pomigdzy spotkami korzystajacymi z
ustawy o rachunkowos$ci a inwestorami. Dodatkowo, nalezy podkreslic, iz w obliczu
intensywnego rozwoju, instrumentéw finansowych, inzynierii finansowej, finansyzaciji,
rachunkowo$¢ pozostaje w tyle. To sytuacja na rynku finansowym wymusza zmiany w
rachunkowosci, a nie odwrotnie. Do tego - ze znacznym opdznieniem. Co prawda ewolucja
standardow miedzynarodowych dotyczacych zasad rachunkowosci instrumentéw finansowych
jest nieprzerwalna od poczatku ich istnienia, to jednak dopiero kryzys finansowy
zapoczatkowany na przetomie 2007/2008 roku wymusit zintensyfikowanie prac i zwigkszenie
tempa wprowadzenia zmian do rachunkowosci instrumentow finansowych.

Przeprowadzone przez autorke badania wykazaly liczne rozbiezno$ci w sprawozdaniach
finansowych spotek gieldowych. Poczawszy od stosowanych regulacji, poprzez zasady
uznawania sktadnikow bilansowych za instrumenty finansowe i niespdjnosci w klasyfikowaniu,
a na odmiennej prezentacji i jej szczegdlowosci konczac. Przeprowadzone badania daly jasny
obraz do konieczno$ci wiaczenia zmian w zakresie instrumentdw finansowych w celu
zwigkszenia jako$ci informacji, zmniejszenia asymetrii informacyjnej oraz zapewnienia
czytelnikowi sprawozdania finansowego mozliwie najpelniejszego zakresu informacji o
instrumentach finansowych.

Zrealizowane przez autorke badania sg jednymi z pierwszych badan z zakresu
rachunkowosci instrumentéw finansowych. Autorka ma $wiadomo$¢ niewyczerpania tematu.
Przeprowadzone badania sg poczatkiem pracy nad rachunkowos$cig instrumentéw finansowych, a
wskazane kierunki jej rozwoju majg charakter wstepny. Wieloaspektowos¢ problematyki oraz
niejednorodno$¢ wykorzystania instrumentéw finansowych w dziatalno$ci gospodarczej

umozliwiajg autorce rozprawy dalszg prace badawcza.
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