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I. Rola rachunkowosci w warunkach globalizacji rynkéw kapitatowych

A. Koncepcje rachunkowosci i sprawozdawczos$ci

1. Cechy gospodarki rynkowej. Cecha wspédtczesnej gospodarki rynkowej jest
postepujaca globalizacja rynkéw kapitalowych i dynamiczny wzrost inwestycji
o mi¢dzynarodowym zasiegu.

Globalna warto$¢ bezposrednich inwestycji zagranicznych (Foreign Direct Invest-
ment) wyniosta w 2015 r. okoto ponad 1800 mld USD, wzrastajac o blisko 100%
w stosunku do 2005 r., przy czym przeptyw tych inwestycji do tzw. wschodzacych
rynkéw, do ktérych takze zaliczana jest Polska, utrzymuje si¢ na stabilnym poziomie
(World Investment Report 2015, United Nation Conference on Trade and Develop-
ment). Przewidywana warto$¢ inwestycji bezposrednich w ujeciu globalnym wyniosta
w 2016 r. prawie 1850 mld USD.

Polska Agencja Inwestycji i Handlu szacuje, ze warto$§¢ zagranicznych bezposred-
nich inwestycji w Polsce wyniosta pod koniec 2015 r. 159 mld euro. Giéwne kraje,
z jakich pochodzili inwestorzy zagraniczni, to: Holandia (30,3 mld euro), Niemcy
(27,4 mld euro), Luxemburg (19,3 mld euro) oraz Francja (17,9 mld euro).

Pelny obraz bezposrednich inwestycji zagranicznych (BIZ) oraz krajéw, z jakich
podchodzg zagraniczni inwestorzy w Polsce, przedstawia ponizsze zestawienie.
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Zrédto: Narodowy Bank Polski.

W ostatnich latach zagraniczne inwestycje bezposrednie w Polsce trafialy przede
wszystkim do podmiotéw zajmujacych si¢ przetwdrstwem przemystowym, informa-
tyka i komunikacja.

Wedlug tego samego raportu NBP polskie inwestycje bezposrednie za granica
wyniosly w 2014 r. ponad 5 mld euro. Najwicksze transakcje rezydentéw z tytutu
inwestycji bezposrednich mialy miejsce na Cyprze i we Francji.

Rosngca globalizacje polskiej gospodarki podkresla tez nizej przedstawiona
struktura handlu zagranicznego.
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Aktywng obecnos$¢ zagranicznego kapitalu w Polsce odnotowuje takze statystyka
warszawskiej Gieldy Papieréw Wartosciowych — w latach 2012-2015 47-51%
wszystkich transakcji gieldowych w ujeciu wartoSciowym dokonali inwestorzy
zagraniczni (Inwestorzy w obrotach w 2015 r., Gielda Papieréw WartoSciowych
w Warszawie). W 2015 r. udziat ten wynosi 51% wszystkich transakcji gietdowych,
co ilustruje ponizsze zestawienie:
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2. Czynniki istotne w procesie inwestycyjnym. Wsréd tradycyjnych czynni- 2
kéw wskazywanych przez inwestoréw miedzynarodowych jako najbardziej istotne
W procesie inwestycyjnym obok uwarunkowan makroekonomicznych wymieniana
jest infrastruktura prawna danego kraju, w tym wiarygodno$¢ i poréwnywalno$¢
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sprawozdari finansowych begdacych podstawowym Zrédtem informacji finansowych.
Efektywny rozwéj rynkéw kapitalowych i finansowych wymaga adekwatnej, wspot-
czesnej i efektywnej sprawozdawczosci finansowej. Réwnoczesnie globalizacja
rynkéw kapitalowych wywiera bezposredni wplyw na rozwéj mi¢dzynarodowych
standardéw rachunkowosci, wymagajac i preferujac te zasady rachunkowosci, ktére
w najlepszy sposéb dostarczaja inwestorom niezbednych informacji finansowych.

3. Czynniki wplywajace na rozwdj prawa bilansowego. Zastosowane w wigkszo-
$ci krajow normy i konwencje rachunkowosci znacznie si¢ r6znig i sa $ciSle zwigzane
z tradycja danego kraju, jego infrastrukturg i rozwojem gospodarczym. Gléwnymi
czynnikami wplywajacymi na rozwdj prawa bilansowego sa warunki socjologiczne,
systemy prawne i podatkowe, stopieri rozwoju gospodarczego, skala i organizacja
rynkéw kapitalowych oraz wptyw Srodowiska zawodowego na procesy legislacyjne.
Z reguly wigkszo$¢ modeli sprawozdawczosci finansowej uwzglednia jako punkt
wyjsciowy technike podwdjnego ksiegowania i Sciste powiazanie rachunku zyskéw
i strat z bilansem.

4. Cel sprawozdania finansowego. Tradycyjne sprawozdanie finansowe prezentuje
zaréwno efektywnos$é i rentowno$¢ jednostki gospodarczej w danym okresie
sprawozdawczym (w formie rachunku zyskéw i strat), jak i jej sytuacje finansowa
na dzieni bilansowy, przedstawiong w formie bilansu i wykazanego w nim kapitatu
wlasnego. W tak sporzadzonym sprawozdaniu finansowym wynik za dany okres
sprawozdawczy prezentowany jest podwdjnie: po raz pierwszy w rachunku zyskéw
i strat jako suma otrzymanych przychodéw pomniejszona o poniesione koszty,
a nastepnie jako pozycja bilansowa, ktéra w okresie sprawozdawczym zwickszyta lub
zmniejszyla kapital wlasny jednostki. Powiazanie rachunku zyskéw i strat z bilansem
powoduje, Ze ujecie, pomiar i wycena transakcji gospodarczych w rachunku zyskéw
i strat i bilansie nastgpuja w tym samym trybie i w tym samym czasie.

5. Modele koncepcyjne w teorii rachunkowosci. W teorii rachunkowos$ci mozna
wyodrebni¢ dwa zasadniczo réznigce si¢ modele koncepcyjne okreSlajace nadrzedny
cel sprawozdania finansowego i w konsekwencji — nadrzedne zasady rachunkowosci:
1) teori¢ transakcyjng (Performance Oriented Theory) — wedlug tej teorii gtéwnym

celem sprawozdania finansowego jest pomiar osiggni¢tej rentownosci w danym

okresie obrachunkowym. Podstawowym Zrédtem informacji jest wigc rachunek
zyskow i strat;

2) teorie wartoSci (Wealth Oriented Theory) — wedlug tej teorii kluczowym
odbiorca sprawozdania finansowego jest inwestor, a gléwnym celem sprawozdania
finansowego jest przedstawienie rzetelnej sytuacji finansowej jednostki gospodar-
czej, mierzonej wielkoscia jej kapitalu wlasnego. Najbardziej istotnym Zrédlem
informacji jest wiec bilans (wedlug J.O. Elling, Arsregnskabsteori i analytisk
perspektiv, passim).

Zadna z wymienionych teorii nie wystepuje w praktyce w czystej postaci, aczkol-
wiek ich wplyw na ksztatt sprawozdawczoSci finansowej jest istotny. Zdecydowana
wiekszo$¢ krajéow europejskich, w tym Polska, stosowaly do niedawna model
sprawozdawczo$ci finansowej oparty na teorii transakcyjne;j.

6. Teoria transakcyjna. Metoda ta kladzie nacisk w sprawozdaniu finansowym
na problematyke zwiazang z pomiarem i prezentacja dochodu lub straty
za dany okres sprawozdawczy, uwzgledniajac wylacznie transakcje zrealizowane,

8
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ktére nalezy rozliczyé z zachowaniem zasad wspétmiernosci przychodéw i kosztow
i ostroznej wyceny. Wycena pozycji bilansowych ma drugorzedne znaczenie i jest
podporzadkowana zasadom pomiaru przychodéw i kosztéw w rachunku zyskow
i strat. W efekcie wiele aktywéw wycenianych jest wedlug wartosci rezydualne;j.
Gl6éwna zaleta tej metody jest jej bliskie powigzanie z prawem podatkowym, ktére
podobnie jak teoria transakcyjna nie operuje zyskiem niezrealizowanym.

7. Teoria wartos$ci. Odmienng koncepcje rachunkowosci preferuja kraje anglosa-
skie, takie jak: Wielka Brytania, Kanada, Australia i USA, z tradycja rozwinietych
i wptywowych rynkéw kapitalowych. Kraje te preferuja rachunkowos¢ oparta na teorii
warto$ci, majaca gtéwnie na celu ustalenie na dzieni bilansowy prawidiowej wielkosci
kapitatu wlasnego (aktywow netto) jednostki gospodarczej jako podstawowego Zrédia
informacji dla inwestoréw.

Tym samym wiodacym elementem sprawozdania finansowego jest bilans, ktérego
warto$¢ ustalana jest na podstawie nadrzednej zasady wyzszoS$ci treSci nad forma
i przy szerokim zastosowaniu wartoSci godziwej. Dodatnie r6znice z wyceny pomie-
dzy historyczng ceng nabycia a aktualng warto$cia godziwa zaliczane sg zazwyczaj do
przychodéw jednostki, mimo Ze ujawnione przychody nie zostaly dotad zrealizowane.
Prezentowane w rachunku zyskéw i strat pozycje maja charakter drugorzedny
i powinny w zasadzie odzwierciedla¢ zmiany wartoSci kapitatu wlasnego.

W praktyce miedzynarodowej, réwnolegle z rosnaca globalizacja rynkéw kapita-
fowych, mozna zaobserwowac w ostatniej dekadzie zmian¢ koncepcji rachunkowosci
w kierunku teorii warto$ci. Widoczna jest koncepcja dostosowania norm i standardéw
rachunkowos$ci do potrzeb i oczekiwari gléwnych rynkéw kapitalowych, jakimi
sg gietdy finansowe w Londynie i Nowym Jorku. Wplywy anglosaskich rynkéw
kapitalowych i stosowanej tam teorii prawa bilansowego sa widoczne w procesie
miedzynarodowej harmonizacji rachunkowosci.

8. Skutki finansowe odmiennych zasad rachunkowosci i ich wptyw na oceng ren-
townoSci i wycene wartoSci przedsiebiorstwa, mimo realizacji tych samych operacji
gospodarczych, przedstawia zestawienie w Tab. 2, dotyczace danych finansowych
angielskiego koncernu GlaxoSmithKline za lata 1995-2006, ktéry jest notowany
na gieldach papierow wartoSciowych zaréwno w Londynie, jak i w Nowym Jorku.
Koncern sporzadzal sprawozdania finansowe za lata 1995-2004 wedtug brytyjskich
zasad rachunkowosci (UK GAAP) oraz na potrzeby rynku amerykariskiego wediug
amerykanskich zasad rachunkowosci (US GAAP).

Zgodnie z wytycznymi UE koncern poczawszy od 2005 r. sporzadza sprawozdania
finansowe wedlug Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (MSR).

Prezentowane sprawozdania finansowe dotycza tych samych danych finansowych,
ujawnione za$ réznice dotycza wylacznie skutkéw finansowych wywodzacych si¢
z odmiennych zasad rachunkowos$ci. Réznice te i ich wptyw w podziale na wynik
finansowy i kapitat wlasny w poszczegdlnych latach prezentujg ponizsze zestawienia:
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Tab. 2. GlaxoSmithKline zestawienie zyskéw i strat za lata 1995-2006 wedlug odmiennych
zasad rachunkowosci

Rok UK GAAP MSR US GAAP Réznica
(mln GBP) (mln GBP) (mln USD) (%)

1995 717 296 -59
1996 1997 979 =51
1997 1850 952 -49
1998 1836 1010 45
1999 1811 913 =50
2000 4106 -5228 -227
2001 3053 -143 -105
2002 3915 -503 -87
2003 4484 2420 -46
2004 4302 2732 -36
2005 4816 3336 =31
2006 5498 4465 -19

Zroédlo: opracowanie wlasne.

Tab. 3. GlaxoSmithKline zestawienie zmian w kapitale wlasnym za lata 1995-2006 wediug
odmiennych zasad rachunkowos$ci

Rok UK GAAP MSR US GAAP Réznica
(mln GBP) (mln GBP) (mIn USD) (%)

1995 91 8168 +8876
1996 1225 8153 +566
1997 1843 7882 +328
1998 2702 8007 +196
1999 3142 7230 +130
2000 7517 44 995 +499
2001 7390 40 107 +443
2002 6581 34 992 +432
2003 5059 34 116 +574
2004 5925 34 042 +475
2005 7570 34 282 +353
2006 9648 34 653 +259

Zrédto: Ch. Nobes, R. Parker, Comparative International Accounting, s. 5.

9. Wymogi globalizacji rynkow kapitalowych. Rézniace si¢ zasady rachun-
kowosci niosg ryzyko podjecia blednej decyzji finansowej, a co za tym idzie
— zwigkszaja koszty zwiazane z pozyskaniem i alokacjg kapitalu. Efektywnos¢
globalizacji rynkéw kapitalowych wymaga zatem ujednoliconych, poréwnywalnych
i zrozumiatych dla uczestnikéw rynku kapitatowego sprawozdan finansowych.

Pionierska préba ujednolicenia miedzynarodowych standardéw rachunkowosci
byta uchylona juz IV dyrektywa Rady 78/660/EWG z 25.7.1978 r. wydana na pod-
stawie art. 54 ust. 3 lit. g Traktatu, w sprawie rocznych sprawozdari finansowych
niektérych rodzajéw spétek (Dz.Urz. WE L Nr 222, s. 11).

10
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10. Geneza prawa bilansowego w Unii Europejskiej. Pierwszy projekt IV dy-
rektywy, zawierajacy gtéwny zarys sprawozdania finansowego, opracowany zostat
przez dr. W. Elmendorffa w 1968 r. (zob. tenze, Transnational Accounting, passim).
Juz przy pierwszej ocenie projektu w 1971 r. wiele krajéw 6wczesnego Wspdlnego
Rynku zgtosilo istotne zastrzezenia odnoSnie do nadmiernego zastosowania teorii
transakcyjnej i asymetrycznej zasady ostroznej wyceny.

Ze wzgledu na plany przyjecia nowych krajéw czlonkowskich dalsze prace nad
projektem zostaly odtozone do 1973 r. Przyjecie do UE Wielkiej Brytanii, Irlandii
i Danii, krajow o znacznie odmiennej tradycji rachunkowoSci, wymagato ponownej
analizy i modyfikacji projektu. Po wielu kompromisach krajom cztonkowskim udato
si¢ zatwierdzi¢ w 1978 r. IV dyrektywe Rady, a w 1983 r. — VII dyrektywe Rady
83/349/EWG z 13.6.1983 r. wydang na podstawie art. 54 ust. 3 lit. g Traktatu,
w sprawie skonsolidowanych sprawozdari finansowych (Dz.Urz. WE L Nr 193, s. 1).

Ponizej zaprezentowano rok implementacji IV dyrektywy Rady do ustawodawstwa
krajéw cztonkowskich przez ,pierwotnych” cztonkéw UE:

Tab. 4. Implementacja IV i VII dyrektywy w krajach cztonkowskich

Kraj Rok implementacji IV dyrektywy Rok implementacji VII dyrektywy
Dania 1981 1990
Wielka Brytania 1981 1989
Francja 1983 1985
Holandia 1983 1988
Luksemburg 1984 1988
Belgia 1985 1990
Niemcy 1985 1985
Irlandia 1986 1992
Grecja 1986 1987
Hiszpania 1989 1989
Portugalia 1989 1991
Austria 1990 1990
Wiochy 1991 1991
Finlandia 1992 1992
Szwecja 1995 1995

Zrédto: opracowanie wlasne.

11. Dyrektywa 2013/34/UE. Zatwierdzona na poczatku 1978 r. IV dyrektywa
Rady miala charakter ramowy i zawierala kompromisy, pozostawiajac krajom
czlonkowskim szczegélowe ustalenia. Ujawnione rozbieznoSci podczas prac nad
IV dyrektywa Rady, a takze potrzeba ujednolicenia mi¢dzynarodowych zasad rachun-
kowosci poza obszarem UE, a zwlaszcza potrzeba skoordynowania zasad rachunko-
wosci z tak istotnymi rynkami kapitatlowymi jak amerykanski i japonski, zrodzity
na poczatku lat 70. XX w. ide¢ powotlania International Accounting Standards
Commitee (Komitetu Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci — KMSR).

Aktualnie obowigzujaca dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
2013/34/UE z 26.6.2013 r. w sprawie rocznych sprawozdan finansowych, skonsoli-
dowanych sprawozdan finansowych i powigzanych sprawozdan niektérych rodzajow
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jednostek, zmieniajaca dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2006/43/WE
oraz uchylajaca dyrektywy Rady 78/660/EWG i 83/349/EWG (Dz.Urz. UE L Nr 182,
s. 19) obejmuje nastgpujace zagadnienia:
1) postanowienia wstepne, zakres podmiotowy i przedmiotowy dyrektywy;
2) zakres, definicje oraz kategorie jednostek i grup;
3) ogblne zasady sprawozdawczos$ci finansowej i ogélne ujawnianie informacji;
4) alternatywna podstawa wyceny aktywéw trwalych wedtug wartosci zaktualizo-
wanej;
5) alternatywna podstawa wyceny wedlug wartoSci godziwej;
6) ogélne przepisy dotyczace bilansu oraz rachunku zyskéw i strat;
7) szczegbtowe przepisy dotyczace niektérych pozycji bilansu;
8) prezentacja bilansu oraz rachunku zyskéw i strat;
9) uproszczenia dla malych i Srednich jednostek;
10) informacja dodatkowa do sprawozdania finansowego;
11) sprawozdanie z dziatalnosci;
12) o$wiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego;
13) skonsolidowane sprawozdania finansowe i skonsolidowane sprawozdania z dzia-
lalnosci;
14) oglaszanie sprawozdan;
15) badanie sprawozdari przez biegtych rewidentéw.

Dyrektywa 2013/34/UE okreSla zasady sporzadzania i prezentacji sprawozdan
finansowych o ogdélnym przeznaczeniu. W preambule podkres§lono role sprawoz-
dawczosci finansowej w procesie harmonizacji prawa spétek kapitalowych, jak tez
znaczenie wiarygodnej i rzetelnej rachunkowosci dla ochrony wierzycieli w Swietle
ograniczonej odpowiedzialnoSci akcjonariuszy (wspdlnikéw). Dyrektywa okresla
minimalne zasady i procedury rachunkowosci, jakie powinny byé stosowane przez
kraje cztonkowskie. Poszczegdlne kraje moga zatem w swoich narodowych ustawach
o rachunkowo$ci rozszerzy¢é zaréwno zakres podmiotowy, jak i przedmiotowy
zalecanych rozwigzan. Z tego przywileju skorzystato wiele krajéow cztonkowskich,
takze nowo przyjetych, m.in. Polska, co dodatkowo zwigkszyto i tak juz duze
rozbiezno$ci w zastosowanych zasadach rachunkowosci.

12. Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci (MSR). Z uplywem czasu
MSR staly si¢ autorytatywnym wzorcem, zwlaszcza dla Europy i krajéw Trzeciego
Swiata, i sg dzisiaj powszechnie akceptowane przez wiekszo$¢ miedzynarodowych
rynkéw kapitalowych.

Miedzynarodowe Standardy RachunkowoS$ci preferuja, podobnie jak Amerykan-
skie Standardy Rachunkowosci (US GAAP), teori¢ wartosci z zastosowaniem zasady
wyzszoSci tresci nad forma i szerokim zastosowaniem warto$ci godziwe;j.

Sukces i rozpowszechnienie standardéw mozna takze zaobserwowaé w UE, ktéra
w zasadzie zaprzestala samodzielnych i gruntownych prac nad rozwojem rachunko-
wosci, ograniczajgc si¢ do sporadycznych modyfikacji wtasnych dyrektyw o rachun-
kowosci, wzorujac si¢ czesto na zasadach rachunkowosci okre§lonych w MSR.

B. Geneza przyjecia MSR w krajach UE

1. Plan dzialania Komisji Europejskiej. W maju 1999 r. Komisja Europejska
przyjela plan dzialania majacy na celu usprawnienie funkcjonowania jednoli-

12



Wprowadzenie Nb 14-15

tego rynku ushug finansowych. W odniesieniu do sprawozdawczos$ci finansowej
stwierdzono, ze:
1) konieczne jest stosowanie jednolitych zasad rachunkowosci;
2) najbardziej odpowiednim zestawem zasad rachunkowosci jest MSR;
3) rozwaza si¢ zezwolenie spétkom na publikowanie sprawozdan finansowych
wylacznie na podstawie MSR;
4) konieczne bedzie usunigcie krajowych norm rachunkowosci, stosowanych przez
panstwa cztonkowskie, zgodnie z IV dyrektywa Rady, ale sprzecznych z MSR;
5) istotne jest, aby sprawozdania finansowe przygotowane zgodnie z MSR odpo-
wiadaly zasadom obowiazujacym w UE;
6) mozliwe jest wprowadzenie poprawek do dyrektyw, zapewniajacych ich zgod-
no$¢ z rozwigzaniami mi¢dzynarodowymi.

2. Strategia rozwoju rachunkowosci. Micdzynarodowa Organizacja Komisji
Papieréw Wartosciowych (IOSCO) zaakceptowata 17.5.2000 r. MSR jako wlasciwe
normy rachunkowosci dla sprawozdan finansowych sporzadzanych przez mie-
dzynarodowe spétki publiczne. Niecaly miesigc pézniej, 14 czerwca, Komisja UE
opublikowata strategi¢ rozwoju rachunkowosci zaktadajaca:

1) poddanie pod glosowanie Parlamentu UE jeszcze przed koricem 2000 r.
konkretnej propozycji zobowigzujacej spotki publiczne z siedzibg w krajach
cztonkowskich do sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych
zgodnie z MSR;

2) wdrozenie obowigzku obligatoryjnego zastosowania MSR obejmujacego spotki
publiczne poczawszy od 2005 r., z mozliwoscia przyjecia przez kraje cztonkow-
skie powyzszych wymogéw z data wcze$niejsza;

3) przedtozenie przed koricem 2001 r. konkretnej propozycji modernizacji
IV i VII dyrektywy Rady tak, aby byly one zgodne z wytycznymi MSR;

4) powolanie organu nadzorczego odpowiedzialnego za praktyczng aplikacje pro-
ponowanych rozwigzan i ktéry w przysztosci bedzie monitorowal synchronizacje
dotyczacych dyrektyw rachunkowosci z przysztymi wytycznymi MSR.

W toku dalszych prac, celem ujednolicenia zasad rachunkowosci, wydane zostato
rozp. Parlamentu Europejskiego i Rady Nr 1606/2002 z 19.7.2002 r. w sprawie
stosowania Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (Dz.Urz. WE L Nr 243,
s. 1). Zgodnie z art. 4 rozp. Nr 1606/2002 spétki podlegajace prawu panstwa czion-
kowskiego sporzadzajg za kazdy rok obrotowy rozpoczynajacy si¢ 1.1.2005 r. lub po
tej dacie skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z MSR, jezeli na dzien
bilansowy ich papiery warto$ciowe byly dopuszczone do obrotu na regulowanym
rynku ktéregokolwiek z parstw cztonkowskich. Artykul 5 rozp. Nr 1606/2002
przewiduje mozliwo$¢ rozszerzenia przez kraje cztonkowskie zakresu sporzadzania
sprawozdan finansowych zgodnie z MSR na:

1) jednostkowe sprawozdania finansowe spélek, ktérych papiery wartoSciowe byty
dopuszczone do obrotu na regulowanym rynku ktéregokolwiek z panstw
cztonkowskich;

2) skonsolidowane sprawozdania finansowe i/lub roczne sprawozdania finansowe
pozostatych spétek.

3. Zamiar rozszerzenia zakresu obowigzkowego sporzadzania sprawozdan
finansowych. W przypadku, gdy panstwa cztonkowskie podejmujg przedsiewzig-
cia w kierunku rozszerzenia zakresu obowigzkowego sporzadzania sprawozdari
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finansowych zgodnie z MSR, powinny powiadomi¢ o tym niezwlocznie Komisje
i inne panstwa cztonkowskie. Panistwa cztonkowskie moga ustali¢, iz obowigzek
sporzadzania skonsolidowanych sprawozdar finansowych spétek publicznych bedzie
mial zastosowanie dla kazdego roku obrotowego rozpoczynajacego si¢ w styczniu
2007 r. lub pdézniej w odniesieniu do spétek:

1) ktérych jedynie dluzne papiery wartoSciowe sa dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym ktéregokolwiek paristwa cztonkowskiego;

2) ktoérych papiery wartoSciowe sg dopuszczone do publicznego obrotu w paristwie
niebedacym cztonkiem i w tym celu — poczawszy od roku obrotowego, ktory
rozpoczal si¢ przed opublikowaniem niniejszego rozporzadzenia w Dz.Urz. UE
— stosujg standardy uznawane w skali migdzynarodowej.

4. Standardy stosowane w UE. Unia Europejska nie zdecydowata si¢ na bezwa-
runkowe przyjecie do stosowania w Unii obowiazujacych MSR, a jedynie standardy
zatwierdzone procedura obejmujaca:

1) wydanie, na wniosek Komisji Europejskiej, rekomendacji w sprawie przyjecia
lub odrzucenia niniejszego standardu przez Europejska Grupe Doradcza ds.
Sprawozdawczo$ci Finansowej (European Financial Reporting Advisory Group
— EFRAG);

2) podjecie przez Komitet Regulacyjny ds. Rachunkowosci (Accounting Regulatory
Committee — ARC) decyzji w sprawie przyjecia lub odrzucenia standardu;

3) wydanie przez Komisj¢ Europejska rozporzadzenia zawierajacego tekst przyje-
tego standardu i opublikowanie go w jezykach urzedowych UE.

5. Ustawa o rachunkowos$ci jako préoba dostosowania sprawozdawczoSci
finansowej do zasad gospodarki wolnorynkowej. W zwiazku z tym, iz prace Rady
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (International Accounting Standard
Board — IASB) zwiazane z rozwojem i modyfikacja MSR trwaja nieustannie, a UE
nie nadaza z przeprowadzeniem procedury przyjecia do stosowania MSR, zachodzi
sytuacja, w ktorej zestaw MSR przyjetych przez UE jest rézny od aktualnie obowia-
zujacego zestawu standardéw MSR. Zgodnie z wyjasnieniami Komisji Europejskie;j,
jezeli wydany przez IASB, a nieprzyjety przez UE standard nie jest sprzeczny
ze standardami rachunkowosci przyjetymi przez UE, to jednostki moga go stosowaé
przed dniem zatwierdzenia danego standardu przez Europejska Grupe Doradcza.

Cztonkostwo Polski w UE i rosnaca globalizacja polskiej gospodarki wymagaja
ciagglego dostosowywania sprawozdawczo$ci finansowej polskich jednostek do norm
miedzynarodowych.

Aktualnie obowiazujaca ustawa z 29.9.1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn. Dz.U.
z 2016 1. poz. 1047 ze zm.) podjeta pierwsza probe dostosowania sprawozdawczosci
finansowej do zasad gospodarki wolnorynkowej, zmieniajac w zasadniczy spos6b
gtéwny cel i krag odbiorcéw sprawozdania finansowego. Jako podstawe ustawy
przyjeto gtéwne wytyczne obowiazujacej wtedy IV dyrektywy Rady (aczkolwiek
wprowadzajac istotne réznice) oraz w mniejszym zakresie 6wczesne wytyczne MSR.
Biorac pod uwage punkt wyjSciowy i wczesny etap transformaciji gospodarki, ustawa
o rachunkowosci wdrozyla istotne rozwigzania, nadajac regulacjom rachunkowosci
range ustawy.

6. Nowelizacja ustawy o rachunkowosci. Wiosng 2008 r. Sejm zakoriczyl prace
nad kolejng gruntowna nowelizacja ustawy o rachunkowosSci. Majac Swiadomo§¢é
rosnacej popularyzacji i zastosowania MSR zaréwno w Polsce, krajach UE, jak
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i wéréd innych krajéw wchodzacych w sktad gtéwnych partneréw handlowych, ustawa
o rachunkowos$ci w szerokim zakresie dostosowata swoje przepisy do rozwigzan
zalecanych w MSR. W wielu przypadkach wprowadzone rozwigzania mialy charakter
istotnej zmiany i zrywaly z dluga tradycja polskiej rachunkowosci, jak tez wymagaty
przyjecia catkowicie nowych zatozen koncepcyjnych. Stale zmieniajace si¢ regulacje
prawne jak i aktualny kryzys finansowy ujawniajg pilng potrzebe blizszej analizy
anglosaskiej koncepcji rachunkowosci, jak tez wskazania obszaréw o odmiennych
regulacjach w celu szybkiego ujawniania potencjalnych trudnosci zwiazanych z ad-
aptacja MSR w polskiej praktyce rachunkowosci.

C. Globalizacja rynkéw kapitatowych i jej wplyw na rozwdj i harmonizacje
Miedzynarodowych Standardéw RachunkowoSci

1. Czynniki rozwoju miedzynarodowej sprawozdawczoSci finansowej. Glow-
nymi czynnikami rozwoju miedzynarodowej sprawozdawczoSci finansowej w okresie
powojennym s3 integracja europejska i dynamiczna globalizacja rynkéw kapita-
lowych.

Rozw6j gospodarki globalnej i dominacja wptywowych rynkéw kapitatowych
powoduja, ze normy rachunkowosci, jeszcze do niedawna bedace wylacznie w sferze
zainteresowan regulacji narodowych, przybraly wymiar ponadnarodowy. Wysokiej
jakosci, poréwnywalna i wiarygodna informacja finansowa ma decydujace znaczenie
dla efektywnej alokacji kapitalu. W transakcjach migdzynarodowych informacja
finansowa jest szczegdlnie wartoSciowa, jezeli dane finansowe tworzace podstawe
decyzji inwestycyjnych moga by¢ bezpoSrednio poréwnywalne, niezaleznie od réznic
spotecznych, kulturalnych i gospodarczych, jakie wystepuja pomigdzy krajami.
W idealnej sytuacji, zaréwno osoby sporzadzajace informacje finansowe, jak i osoby
z niej korzystajace, stosowalyby ujednolicone zasady rachunkowos$ci, uniwersalny
jezyk finansowy.

2. Wplyw Wielkiej Brytanii i Stanéw Zjednoczonych na miedzynarodowe
normy rachunkowosci. Réwnolegle z dominacjg angielskich i amerykariskich
rynkéw finansowych mozna zaobserwowaé w ciggu ostatnich 40 lat rosnacy wplyw
Wielkiej Brytanii i Stanéw Zjednoczonych na mi¢dzynarodowe normy rachunko-
wosci. Stosowane przez te kraje od poczatku lat 70. XX w. zasady rachunkowosci
wywodzg si¢ z szeroko rozumianej rachunkowosci anglosaskiej i sa dostosowane do
struktury gospodarczej i specyfiki rynkéw kapitatowych tych krajéw.

Whasciwe zrozumienie przyczyn i kierunkéw rozwoju anglosaskiej tradycji rachun-
kowosci wymaga wstepnego zapoznania si¢ z organizacja i zasadami funkcjonowania
rynkéw kapitatowych w Wielkiej Brytanii i USA, jak tez z przyczynami lezacymi
u podioza szerokiego zastosowania teorii wartosci, jako nadrzednej koncepciji
rachunkowosci.

Zakres i tempo rozwoju rynkéw kapitalowych mozna oceni¢ na réznych ptaszczy-
znach:

1) mierzac wzrost obrotéw handlowych w relacjach migdzynarodowych;

2) mierzac warto$¢ transakcji o miedzynarodowym zasiggu;

3) mierzac udzial podmiotéw zagranicznych notowanych na narodowych gietdach
papieréw wartoSciowych lub

4) mierzac udzial inwestycji zagranicznych w aktywach ogétem jednostek krajo-
wych.
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D. Wzrost miedzynarodowych obrotéw handlowych w latach 1950-1998

1. Wzrost obrotéw handlowych w relacjach migdzynarodowych w podziale
na poszczegdlne kraje prezentuje ponizsze zestawienie.

Tab. 5. Udziat procentowy eksportu w stosunku do produktu krajowego brutto

Kraj Rok 1950 Rok 1973 Rok 1998
Francja 7,7 15,2 28,7
Niemcy 6,2 23,8 38,9
Holandia 12,2 40,7 61,2

Wielka Brytania 11,3 14,0 25,0

USA 3,0 5,0 10,1

Japonia 2,2 7,7 14,4
Gospodarka §wiatowa 5,5 10,5 17,2

Zrodto: Ch. Nobes, R. Parker, Comparative International Accounting, passim.

Powyzsze zestawienie ujawnia bezprecedensowy wzrostu handlu zagranicznego
we wszystkich analizowanych krajach. Najwickszy wzrost handlu zagranicznego
odnotowujg jednakze kraje UE, zwlaszcza Niemcy, Francja i Wielka Brytania. W tym
tez nalezy szukac przyczyny dazen to wzmocnienia euro jako waluty transakcyjnej
i MSR jako uniwersalnego jezyka finansowego.

E. Fuzje i przejecia przedsi¢biorstw

1. Warto$¢ transakcji fuzji i przeje¢ przedsiebiorstw o ponadnarodowym
zasiegu. Wedlug analiz dokonanych przez firme konsultingowa KPMG (The Deter-
minants of M&A Success, passim) warto$¢ transakcji fuzji i przeje¢ przedsiebiorstw
o ponadnarodowym zasiggu wyniosta w 2006 r. ponad 3,9 tryliona dolaréw,
odnotowujac ponad 38-procentowy wzrost w poréwnaniu z rokiem 2005. W drugim
kwartale 2007 r. pobito kolejny rekord, osiagajac 1,7 tryliona dolaréw (wzrost
o ponad 90% w poréwnaniu z drugim kwartatem 2006 r.). Na przestrzeni ostatnich
lat gléwnym obszarem inwestycyjnym byta Europa Zachodnia oraz kraje Europy
Srodkowej i Wschodniej, w tym Polska.

Tab. 6. Inwestycje zagraniczne w Polsce w podziale na Zrédta kapitatu

Rok Nabycia akcji Reinwestycje Inne Zrédia Ogotem
lub udziatéw z zyskow kapitalu
zatrzymanych
2005 3828 mln USD 3466 mln USD 2308 mln USD 9602 mln USD
2010 2251 mln EUR 4344 min EUR 1101 mln EUR 7695 min EUR

Zrédlo: Polska Agencja Informacji i Inwestycji Zagranicznych, 2011 r.

Blizsza analiza dokonanych transakcji odstania obraz migdzynarodowych korpora-
cji eliminujacych konkurentéw i konsolidujacych swoje pozycje jako global players.
Jako bezposrednie przyczyny wzmozonej dziatalnosci akwizycyjnej analizowane
korporacje wskazywaly zazwyczaj na:

1) rosngce wymagania akcjonariuszy odnos$nie do rentownosci przedsicbiorstw
(maksymalizacja warto$ci wyemitowanych akcji);
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2) lepsze mozliwosci operowania na rynkach zagranicznych w wyniku ujednolice-
nia infrastruktury rynkéw kapitalowych;

3) utrzymanie wysokiej dynamiki wzrostu jako warunku pozyskania lub utrzymania
Zrédia finansowania.

F. Rynek kapitalowy i globalizacja spoélek gieldowych

1. Czynniki rozwoju miedzynarodowej rachunkowosci. Jak juz wielokrotnie
nadmieniano, gléwnym czynnikiem rozwoju mi¢dzynarodowej rachunkowosci jest
nieustannie rosnacy rynek kapitatowy. Tempo wzrostu oraz gtéwne kierunki rozwoju
prezentuje ponizsze zestawienie:

Tab. 7. Rynek Akcji 1.1 Kapitalizacje poszczegdlnych rynkow

Rynek Akgcji 1.1 Kapitalizacja poszczegdélnych rynkéw*
(Miliony USD)
Gielda Rok 2010 Rok 2009 Zmiana %
2010/2009
w walucie USD
1 2 3 4
Americas
BM&FBOVESPA 1 545 565,7 1337 247,7 15,6%
Buenos Aires SE 63 909,8 45 7449 39,7 %
Colombia SE 208 501,7 140 519,9 48,4%
Mexican Exchange 454 3452 352 045,4 29,1%
NASDAQ OMX 3 889 369,9 3239 4924 20,1%
NYSE Euronext (USA) 13 394 081,8 11 837 793,3 13,1%
Santiago SE 341 798,9 230 732,4 48,1%
TSX Group 2 170 432,7 1 676 814,2 29,4%
Total region 22 172 888,1 18 933 413,0 17,1%
Asia - Pacific
Australian Securities Exchange 1 454 490,6 1261 909,3 15,3%
Bombay SE 1 631 829,5 1 306 520,3 24,9%
Bursa Malaysia 408 689,1 289 2194 41,3%
Hong Kong Exchanges 2711 316,2 2 305 142,8 17,6 %
Indonesia SE 360 388,1 214 941,5 67,7%
Korea Exchange 1091 911,5 834 596,9 30,8%
National Stock Exchange India 1596 625,3 1224 806,4 30,4 %
Osaka Securities Exchange 271 831,44 227 913,5 19,3%
Philippine SE 157 320,5 86 3494 82,2%
Shanghai SE 2 716 470,2 2704 778,5 0,4 %
Singapore Exchange 647 226,4 481 246,7 34,5%
Taiwan SE 818 490,5 658 991,4 24,2%
Thailand SE 277 731,7 176 956,1 56,9 %
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1 2 3 4
Tokyo SE Group 3 827 774,2 3 306 082,0 15,8%
Total region' 17 434 932,4 14 504 654,9 20,2%
Europe — Africa — Middle East
Athens Exchange 67 586,4 112 6324 40,0 %
BME Spanish Exchanges 1171 625,0 1 434 540,5 18,3%
Budapest SE 27 708,4 30 036,6 7,8%
Cyprus SE 6 834,3 10 268,9 33,4%
Deutsche Borse 1429 719,1 1292 355,3 10,6 %
Egyptian Exchange 84 276,8 91 207,3 7,6 %
Irish SE 60 368,3 61 291,1 1,5%
Istanbul SE 307 052,0 233 996,7 31,2%
Johannesburg SE 925 007,2 799 023,7 15,8%
London SE Group 3 613 064,0 3453 622,1 4,6 %
Luxembourg SE 101 128,5 105 048,2 3,7%
Malta SE 43228 4080,3 5,9%
MICEX 949 148,9 736 306,7 28,9%
NASDAQ OMX Nordic Exchange 1042 153,7 817 222,8 27,5%
NYSE Euronext (Europe) 2 930 072,4 2 869 393,1 2,1%
Oslo Bgrs 295 288,3 2272332 29,9%
Saudi Stock Market — Tadawul 353 409,6 318 733,7 10,9%
SIX Swiss Exchange 1229 356,5 1 064 686,5 15,5%
Tel Aviv SE 227 614,0 188 733,9 20,6 %
Warsaw SE 190 231,7 150 961,5 26,0%
Wiener Borse 126 032,0 114 076,1 10,5%
Total region 15 345 794,1 14 289 662,7 7,4%
World Federation of Exchange Total 54 953 614,7 47 727 730,6 15,1%

* Dane World Federation of Exchange

Dane podkreslaja dominacje gléwnych rynkéw kapitatowych: USA (24% kapita-
lizacji ogétem), Wielka Brytania (7% kapitalizacji ogétem).

24 2. Udzial zagranicznych jednostek notowanych na krajowych gieldach pa-
pierow warto$ciowych. Wzmozone akwizycje o migdzynarodowym zasiggu mozna
takze zaobserwowac, analizujac udzial zagranicznych jednostek notowanych na kra-
jowych gietdach papieréw wartoSciowych. Analize taka przedstawia ponizsze zesta-
wienie:
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