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Polityka bilansowa
a mozliwosci ksztaltowania wysokosci i struktury
wyniku finansowego

Streszczenie. Funkcjonowanie podmiotow gospodarczych wymaga komunikowania sie przez
nie z otoczeniem gospodarczym. Wymiana informacji nastepuje najczesciej za posrednictwem spra-
wozdan finansowych, a dane ujawniane w tych raportach stanowiq podstawe podejmowania decyzji
gospodarczych. Przedsigbiorstwa w trosce o swoj wizerunek mogq oddziatywac na zawartosc infor-
macyjng sprawozdan finansowych, wykorzystujqc przyznane im prawem o rachunkowosci mozliwo-
Sci wyboru rozwigzan szczegétowych co do sposobu wyceny aktywow, pasywow i ustalania wyniku
finansowego lub postepowania wedtug uznania. Jednq z istotniejszych kategorii ekonomicznych
uwzglednianych w ocenie efektywnosci dziatalnosci jednostki jest wynik finansowy. Celem artykutu
Jjest wskazanie przyczyn i dostepnych instrumentow polityki bilansowej wykorzystywanych w ksztal-
towaniu wysokosci i struktury wyniku finansowego jednostki.

Stowa kluczowe: wycena aktywow, wycena pasywow, rachunkowosé¢ kreatywna, zarzqdzanie
wynikiem finansowym

Wstep

Jednostki gospodarcze komunikujg si¢ z otoczeniem za posrednictwem spra-
wozdan finansowych. Sprawozdania te sg przedmiotem oceny przeprowadzanej
przez odbiorcow informacji, ktorzy na podstawie danych w nich zawartych podej-
muja decyzje w obszarze zarzadzania firmg czy inwestowania w nig. Z tego wzgle-
du istotny jest sposob prezentacji pozycji majatkowej i finansowej jednostki we
wspomnianym raporcie. Trafno$¢ podjetych decyzji uwarunkowana jest jakoscia
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dostarczanej informacji. Posiadanie przez sprawozdania finansowe odpowied-
nich atrybutéw jakosciowych stanowi kwesti¢ przesadzajaca o ich uzytecznosci.
Rzetelno$¢ informacji sprawozdawczej wynika m.in. z przestrzegania zasad okre-
slonych w ustawie o rachunkowosci, ktora jednak w wielu kwestiach przyznaje
jednostkom prawo wyboru rozwigzan szczegotowych lub postgpowania wedle
uznania. Dlatego tak wazne jest okreslenie regut, wedhug ktorych sporzadzane
jest sprawozdanie, co zwicksza jego przejrzysto$¢ i czytelnos¢. Réwnoczesnie
przedsiebiorstwa, dazac do realizacji celow polityki firmy, aktywnie wptywaja na
decyzje podejmowane przez otoczenie gospodarcze, tworzac tym samym dogod-
ne warunki funkcjonowania. W artykule przedstawiono istote polityki bilansowej
w konteks$cie zasady true and fair view oraz zakres oddziatywania instrumentow
polityki bilansowej na wysoko$¢ i strukture wyniku finansowego, bedacego jedng
z podstawowych miar efektywnosci dziatalno$ci przedsigbiorstwa.

1. Polityka bilansowa a polityka rachunkowosci —
zakres pojecia

»Zadaniem organizacji funkcjonujacej w gospodarce rynkowej powinno by¢
wykreowanie takich warunkow, ktére pozwola jej na dtugotrwaly rozwoj i reali-
zacje zatozonych celow™!. ,,Cel, ktory jednostka okresli jako podstawowy, moze
by¢ bardzo zroéznicowany — poczynajac od utrzymania wysokiego poziomu ren-
townosci, ptynnosci, udzialu w rynku, poprzez zdobycie pozycji lidera rynkowego
w zakresie jakosci lub kosztow, a konczac na maksymalizacji wartosci przedsie-
biorstwa, co oczywiscie nie zamyka katalogu potencjalnych mozliwo$ci”2. Warun-
kami ograniczajgcymi, w ramach ktorych jednostki moga realizowac¢ zatozone cele
dziatalnosci i wptywaé na zawarto$¢ informacyjng zestandaryzowanego sprawoz-
dania finansowego, sg regulacje prawa o rachunkowosci. Przepisy ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci® zawierajg ogblne wytyczne co do sposobu
pomiaru i opisu skutkow zdarzen gospodarczych, niemniej w wielu obszarach po-
zostawiajg one przedsigbiorstwom prawo wyboru jednego z mozliwych rozwigzan
i wypracowania indywidualnego sposobu postgpowania w nowych sytuacjach. Po-
zwala to oddzialywac na sposob opisu rzeczywistosci gospodarczej danego pod-
miotu. RoOwnoczesénie przepisy prawa daza do zagwarantowania rzetelnosci i ja-
snos$ci tego opisu poprzez wymodg opracowania zasad rachunkowosci stosowanych

' J. Blazynska, Polityka rachunkowosci, polityka bilansowa, zasady rachunkowosci — termino-
logia, w: Dylematy wspolczesnej rachunkowosci, red. W. Gabrusewicz, J. Samelak, Wyd. Uniwer-
sytetu Ekonomicznego w Poznaniu, Poznan 2011, s. 8.

2 T. Pedo, Materialna politvka bilansowa w $wietle oczekiwarn inwestoréw indywidualnych,
w: Polska praktyka rachunkowosci w kontekscie procesu harmonizacji miedzynarodowej sprawoz-
dawczosci finansowej, red. E. Walinska, Wolters Kluwer Polska, Warszawa 2008, s. 165.

3 Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci, t.j. Dz.U. z 2013 1., poz. 330 (dalej: Uor).
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przez jednostke. Przyjeta przez jednostke polityka rachunkowosci obejmuje wy-
brane i stosowane przez nig rozwigzania dopuszczone przez Uor, w tym okreslone
w Migdzynarodowych Standardach Rachunkowosci (MSR) i Migdzynarodowych
Standardach Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), zapewniajace wymagana ja-
ko$¢ sprawozdan finansowych (art. 3 ust. 1 pkt 11 Uor). Pojecie polityki rachunko-
wosci analizowane jest w literaturze przedmiotu w dwoch ujeciach:

— makroekonomicznym, zwigzanym z polityka panstwa lub organizacji poza-
panstwowych (np. migdzynarodowych) w zakresie obowigzywania zasad przyje-
tych w prawie o rachunkowosci. Zasady te maja czesciowo charakter obligatoryj-
ny, a czeSciowo pozostawiajg jednostkom prawo wyboru konkretnych rozwigzan
co do sposobu prezentacji i wyceny skladnikow majatkowych, sporzadzania spra-
wozdania finansowego, prowadzenia ksigg rachunkowych;

— mikroekonomicznym, dotyczacym realizacji wybranych zasad na poziomie
jednostek gospodarczych®.

Analizujac znaczenie terminu ,,polityka rachunkowosci”, mozna zauwazy¢, ze
realizacja celow gospodarczych przedsigbiorstwa zostata podporzadkowana daze-
niu do osiggnigcia nadrzednego celu rachunkowosci, jakim jest wierna i rzetelna
prezentacja sytuacji majgtkowej i finansowej oraz wyniku finansowego (true and
fair view). Cele polityki gospodarczej przedsigbiorstwa majg w tym przypadku
drugorzedne znaczenie. Podejscie zgota odmienne wynika z definicji polityki bi-
lansowej, ktdra jest czasem stosowana zamiennie z pojeciem polityki rachunko-
wosci. Nalezy rowniez zaznaczy¢, ze przepisy prawa o rachunkowos$ci okreslaja
jedynie pojecie polityki rachunkowosci, a termin ,,polityka bilansowa” nie posiada
prawnej wyktadni. Przytaczana w literaturze przedmiotu definicja polityki bilan-
sowej stanowi, ze jest nig ,,0g6t zgodnych z prawem decyzji podmiotu gospo-
darczego majacych na celu takie uksztattowanie wykazanych w bilansie: wyniku
finansowego, majatku, zobowigzan i innych zrodet finansowania, aby zapewnic¢
optymalng realizacje¢ zalozen gospodarczych. Srodkiem tej polityki jest odpo-
wiednie wykorzystanie, przy znajomosci teorii bilansowania, przepisow prawnych
pozwalajacych przy sporzadzaniu bilansu i wycenie bilansowej na postepowanie
wedtug uznania lub na wybor ktéregos ze sposobow postgpowania dopuszczonych
przez ustawodawce™. ,,Polityka bilansowa wyraza catoksztalt dziatan zwigzanych
z tworzeniem informacji sprawozdawczej odpowiadajacej jednoczes$nie kanonom

4 Zgodnie z podej$ciem mikroekonomicznym ,,polityka bilansowa to zastosowanie przez za-
rzad przedsigbiorstwa w sporzadzaniu sprawozdan finansowych specyficznych zasad, konwencji
regut i praktyk dobranych odpowiednio do odwzorowania jego rzeczywistej pozycji finansowej,
dochodowej i dokonan”. A. Jaruga, E. Waliniska, Roczne sprawozdania finansowe — ujecie ksiggowe
a podatkowe, ODDK, Gdansk 1997, s. 23.

5 G. Wohe, Die Hanndels und Steuerbilanz, Minchen 1990, s. 267, cyt. za: Wykorzystanie po-
lityki bilansowej i analizy finansowej w zarzadzaniu przedsigbiorstwem, red. K. Sawicki, Ekspert,
Wroctaw 2009, s. 20-21.
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jakosciowym zawartym w prawie bilansowym oraz partykularnym, strategicznym
lub/i operacyjnym celom gospodarczym przedsi¢biorstwa’™.

Porownujac przytoczone definicje, mozna dostrzec, ze w przypadku polityki
bilansowe;j:

— podmiotem podejmujacym dziatania jest jednostka,

— wszelkie dziatania podjete przez jednostke muszg by¢ zgodne z prawem,

— wybrane przez jednostke rozwigzania sa podporzadkowane jej celom go-
spodarczym’.

Na tej podstawie mozna wnioskowac, ze zadaniem polityki bilansowej jest
realizacja celow polityki firmy, a nie dazenie do realizacji zasady true and fair
view. Sprawozdanie finansowe ma w sposob rzetelny i jasny obrazowaé sytuacje
majatkowa 1 osiggni¢cia firmy, co nie wyklucza mozliwo$ci wplywania na jego za-
wartos¢. W tym ujeciu pojecie polityki bilansowej ma pewien punkt styczny z po-
jeciem rachunkowosci kreatywnej, ale nie sg to terminy tozsame. Pod pojeciem
rachunkowosci kreatywnej rozumie si¢ bowiem ,,proces uzywania regut, zapew-
nionej przez nie elastycznos$ci i omini¢¢ w nich, by sprawi¢, ze sprawozdania fi-
nansowe wyglada¢ beda nieco inaczej, niz reguta miata zapewnic. Zawiera w sobie
naginanie regut i poszukiwanie obejs¢. Zawiera procedury, przez ktore transakcje
sg tak ustrukturyzowane, ze w ich nastepstwie pojawia si¢ pozadany obraz rachun-
kowy, zamiast obrazu neutralnego i stalego™®. Zasadnicza réznica migdzy polityka
bilansowa a rachunkowoscig kreatywna polega na tym, ze wszelkie decyzje podjete
w ramach polityki bilansowej maja charakter legalny, podczas gdy rachunkowos¢
kreatywna dziala czgsto na pograniczu prawa lub nawet poza prawem (rachun-
kowos$¢ agresywna). Mozliwo$¢ oddziatywania na tres¢ sprawozdan finansowych
budzi wiele kontrowersji wobec warunku wiarygodnos$ci prezentowanego w nich
obrazu firmy. Adresaci sprawozdan sg swiadomi dostgpnych srodkéw oddziaty-
wania na sposob ich opracowania, a analiza ujawnianych informacji o sposobie
ich przygotowania i przyjetych zasadach rachunkowosci pozwala wyeliminowac
wplyw tych zabiegéw na obraz sytuacji majatkowej i wynik finansowy firmy.

2. Cele dzialalnosci jednostek gospodarczych
jako wyznacznik kierunkow i narzedzi polityki bilansowe;j

ZYozonos¢ otoczenia gospodarczego przedsiebiorstwa i dynamika procesow
w nim zachodzacych powoduje, ze zarzadzanie organizacja gospodarcza wyma-

¢ A. Karmanska, Wykorzystanie metodyki wyceny bilansowej w zarzgdzaniu przedsigbior-
stwem, ,,Problemy Rachunkowos$ci” 2004, nr 2, s. 18, cyt. za: J. Blazynska, op. cit., s. 10.

7 J. Blazynska, op. cit., s. 9.

8 M. Jameson, 4 Practical to Creative Accounting, Kogan Page, London 1988, s. 20, cyt. za:
M. Cieslak, Podejscie etyczne w rachunkowosci a jakos¢ sprawozdan finansowych, Wyd. Uniwer-
sytetu Ekonomicznego w Poznaniu, Poznan 2011, s. 106.
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ga uwzglednienia wielu czynnikéw warunkujacych osiggnigcie zatozonego przez
nig celu czy tez wiazki celow. Za cel nalezy uzna¢ pozadany przez dang jed-
nostke stan, ktory chce ona osiagnac¢, wszelkie podejmowane przez nig decyzje
i dziatania zmierzajace do osiagnigcia tego stanu’. Cel stanowi punkt wyjscia oraz
element motywujacy dziatanie'®, a ztozono$¢ organizacji gospodarczych skutkuje
roznorodno$cig wyznaczanych celow.

W literaturze przedmiotu opisywanych jest wiele teorii przedsi¢gbiorstwa, kto-
re w roézny sposob definiujg nadrzedny cel funkcjonowania przedsigbiorstwa'l.
Wsrod najczesciej wymienianych celow dziatalnosci jednostki wymienia sig:

— maksymalizacj¢ zysku,

— maksymalizacj¢ warto$ci rynkowej przedsigbiorstwa,

— wzrost rozmiarow przedsigbiorstwa,

— maksymalizacj¢ sprzedazy (udzialu w rynku),

— zachowanie lub wzrost rentownosci,

— rozw0j przedsigbiorstwa,

— zwigkszenie innowacyjnosci,

— przetrwanie przedsigbiorstwa i kontynuowanie dziatalnosci,

— zachowanie wyplacalnosci,

— utrzymanie ptynnosci finansowe;j'?.

Analizujac przedstawione zestawienie, mozna stwierdzi¢, ze uniwersalnym
celem kazdej organizacji gospodarczej jest kontynuacja dziatalnosci, a jego re-
alizacji sprzyja osiggnigcie okreslonych (pozytywnych) efektow tej dziatalnosci.
Nadrzedny cel obrany przez przedsigbiorstwo przektada si¢ na wigzke celow
czastkowych, wyznaczajacych kierunki dziatania w takich obszarach, jak: dzia-
talno$¢ operacyjna (zaopatrzenie, sprzedaz), dziatalnos¢ inwestycyjna lub finan-
sowa (optymalizacja sposobu finansowania dziatalno$ci, w tym przyjeta polityka
dywidend), minimalizacja obcigzen podatkowych. Jednostka, dazac do realiza-
cji wyznaczonych celow, probuje wptywaé na decyzje otoczenia gospodarczego,
przekazujac odpowiednio przygotowane informacje dzigki wykorzystaniu narze-
dzi i instrumentow polityki bilansowe;.

? K. Stepien, Nadrzedne cele dzialalnosci jednostek gospodarczych, ,,Zeszyty Naukowe Aka-
demii Ekonomicznej w Krakowie” 2005, nr 674, s. 61.

10°J. Duraj, Podstawy ekonomiki przedsigbiorstwa, PWE, Warszawa 2000, s. 52.

11" Zgodnie z teorig neoklasyczna glownym celem przedsigbiorstwa jest maksymalizacja zy-
sku. Teorie menedzerskie zwracaja za$ uwage na rozdzielno$¢ funkcji zarzadzajacego od funkcji
wlascicielskiej. W konsekwencji tego roztamu przedsigbiorstwo powinno dazy¢ do realizacji celow
wyznaczanych przez zarzad w postaci maksymalizacji sprzedazy lub wartosci aktywow przedsie-
biorstwa badz tez posiadanej wladzy. Cele wyznaczane przez zarzadzajacych jednostka nie musza
pokrywac sig¢ z celami wiascicieli. Teorie behawioralne okreslaja cele przedsigbiorstwa jako efekt
przetargu pomiedzy zarzadzajacymi, pracownikami i wlascicielami. Przez poszczegdlne grupy inte-
resu glowny cel przedsigbiorstwa moze by¢ definiowany odmiennie.

12 K. Stepien, op. cit., s. 69-70.
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W chwili obecnej uzytecznos¢ decyzyjna sprawozdan finansowych stata si¢
glownym celem rachunkowosci. Zasada true and fair view, ktora do tej pory byla
jej podstawowym celem, ustgpuje postulatowi dostarczania informacji uzytecz-
nej. Ocena uzytecznos$ci (tj. przydatnosci decyzyjnej) sprawozdan finansowych
moze by¢ przeprowadzana wedtug réznych kryteriow, zaleznie od grupy uzyt-
kownikéw sprawozdan. Z punktu widzenia inwestorow informacja uzyteczna
to taka, ktora pozwala na ocen¢ potencjalnych korzysci wynikajacych z alterna-
tywnych sposobow inwestowania kapitatu finansowego. Z tego wzgledu sa oni
zainteresowani wysokoS$cig osiagnigtego wyniku ekonomicznego, a prezentacja
wartosci majatku w wartosci godziwej dostarcza im przydatnej informacji. Od-
mienny poglad prezentuja kredytodawcy, ktérzy w wartosci mozliwej do spienig-
zenia upatruja zabezpieczenia swoich wierzytelnosci. Niemozliwe jest bowiem
spelienie oczekiwan wszystkich grup adresatow sprawozdan. Jednostka moze
uzna¢ za priorytetowe interesy okreslonej grupy i zgodnie z jej oczekiwaniami
tworzy¢ wizerunek firmy, poprawiajac np. stopien ptynnosci, zadtuzenia czy ren-
townosci firmy. W zalezno$ci od zaistniatej sytuacji moze ona dazy¢ do prezenta-
cji pozycji majatkowej i wyniku finansowego w sposéb tendencyjnie negatywny
lub pozytywny. Tendencyjne ksztalttowanie zawartosci sprawozdan finansowych
najczesciej ma miejsce w sytuacjach:

— poprzedzajagcych emisj¢ akcji,

— checi podwyzszenia wynagrodzenia zarzadzajacych (w przypadku gdy pre-
mia jest uzalezniona od wynikow),

— dazenia do utrzymania posady,

— checi uniknigcia konsekwencji warunkow zawartych w umowach kredyto-
wych lub pozyczkowych (np. dazenie do utrzymania wymaganego poziomu ptyn-
nosci lub zadluzenia),

— checi uniknigcia negatywnych konsekwencji naruszenia przepiséw regulu-
jacych zasady funkcjonowania poszczegélnych sfer gospodarki,

— checi uzyskania korzysci od organéw regulujacych zasady funkcjonowania
podmiotow gospodarczych!?,

Poniewaz celem polityki bilansowej jest wptyw na oceny formulowane przez
adresatow sprawozdan finansowych poprzez ksztaltowanie tresci informacyjnej
tych sprawozdan, skutecznos¢ realizacji obranej polityki zalezy od doboru narze-
dzi oddzialywania na zawartos$¢ raportow. Nie zawsze jednak dziatania te przyno-
sza zamierzone efekty. Zdaniem Rafata Grabowskiego'* o nieskutecznosci okre-
slonego instrumentu polityki bilansowej przesadza spelnienie dwoch warunkow:

13 P.M. Healy, J.M.Wahlem, 4 Review of the Earning Managemanet Literature and Its Imli-
cation for Standard Setting, ,,Accounting Horizons” December 1999, s. 367, cyt. za: R. Grabowski,
A. Karmanska, Polityka bilansowa spélek akcyjnych — uwarunkowania skutecznosci oraz skutki
rozpoznania przez inwestorow, ,,Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci” 2009, nr 49 (105), s. 64.

14 R. Grabowski, A. Karmanska, op. cit., s. 57.



®

Polityka bilansowa a mozliwosci ksztattowania wysokosci i struktury... 119

— inwestorzy, analizujgc tre$¢ sprawozdan finansowych, musza oceniac tacz-
nie zawarto$¢ informacyjng wszystkich elementéw sprawozdania, zwtaszcza in-
formacji dodatkowej, ktora zawiera wyjasnienia pozwalajace zidentyfikowac in-
strumenty polityki bilansowej;

— adresaci informacji musza mie¢ dost¢gp do informacji nie tylko o wyka-
zanych w bilansie i rachunku zyskow i strat pozycjach i zasadach ustalania ich
warto$ci, ale rowniez o wartosciach tych pozycji wycenionych wedtug alterna-
tywnych metod rynkowych.

Mozliwo$¢ identyfikacji instrumentow polityki bilansowej zalezy wiec od
wiedzy posiadanej przez adresatow sprawozdan finansowych oraz zakresu infor-
macji, do ktorych maja oni dostep, zwlaszcza do informacji pozwalajacej ziden-
tyfikowac $rodki oddziatywania na tre$¢ sprawozdan. Istotna role odgrywa w tym
przypadku dostep do informacji dodatkowej, ktora moze zawiera¢é omowienie
metod wyceny aktywow i pasywow oraz zasad ustalania kosztow 1 przychodow
danego okresu sprawozdawczego. Uzyskanie tego typu informacji pozwala zi-
dentyfikowac¢ cele polityki bilansowej, co w konsekwencji ogranicza jej skutecz-
nos¢, a czasem moze wywotaé skutki catkiem odmienne od zamierzonych.

Przedsigbiorstwa, tworzac zestaw instrumentow polityki bilansowej, moga
wplywac na ujawniang w bilansie warto$¢ aktywow i pasywow. Zmiana warto$ci
aktywow 1 pasywow prowadzi do powstania przychodow i kosztow majacych od-
zwierciedlenie w rachunku zyskow 1 strat, dzigki czemu uzytkownik sprawozdania
moze zidentyfikowa¢ wykorzystane instrumenty materialnej polityki bilansowe;j.
Polityka bilansowa wplywa nie tylko na bilans, ale i na pozostate elementy zamknig-
cia rocznego. Przyznane przez ustawodawce prawo wyboru szczegoétowych metod
wyceny, dokonywania szacunkéw wartosci umozliwia kreowanie tresci informa-
cyjnej sprawozdania finansowego, a tym samym oddziatywanie na poziom wskaz-
nikow finansowych ustalanych na podstawie danych sprawozdawczych. Odbiorcy
sprawozdan finansowych, analizujagc wartosci ustalonych wskaznikow finanso-
wych, formutujg oceny bedace podstawa podjecia decyzji gospodarczych. W prak-
tyce nie wnikajg jednak w sposob obliczenia tych wielkosci'®, cho¢ dodatkowe ob-
jasnienia ujawniane w tre$ci raportu rocznego mogtyby zweryfikowac ich opinie.

3. Wynik finansowy
jako miara efektywnosci dzialalnosci przedsi¢biorstwa

Sprawne zarzadzanie przedsigbiorstwem wymaga kontroli stopnia realizacji
przyjetych celéw i oceny efektow prowadzonej dzialalnosci. W praktyce gospo-

15 R. Kamifiski, Polityka bilansowa a ocena dziatalnosci przedsigbiorstwa, Ars boni et aequi
Przedsigbiorstwo Wydawnicze — Whadystaw Rozwadowski, Poznan 2003, s. 34- 35.
16 R. Grabowski, A. Karmanska, op. cit., s. 56.
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darczej wykorzystuje si¢ wiele miar stuzacych do oceny efektywnosci dziatalno-
$ci. Najczesciej ocena ta jest przeprowadzana na podstawie warto$ci osiggnigtego
wyniku finansowego — zysku lub straty. Wypracowanie dodatniego wyniku finan-
sowego (zysku) oznacza bowiem:

— zwigkszenie bogactwa wlascicieli przedsi¢biorstwa oraz

— wzrost warto$ci kapitalow wlasnych przedsigbiorstwa.

Dla oceny efektow dziatania podmiotu gospodarczego oraz kontynuacji jego
dziatalnosci w przysztosci nie tylko wysoko$¢ wyniku finansowego, ale rowniez
jego struktura ma istotne znaczenie. O sile przedsigbiorstwa $wiadczy przede
wszystkim wynik z podstawowej dziatalnosci operacyjnej. Sprzedaz wyrobow
i ustug czy tez towarow powinna bowiem generowa¢ wynik dziatalno$ci pod-
miotu. W ocenie efektywnosci dziatalnosci jednostki (oraz efektywnos$ci zaan-
gazowanego kapitatu wlasnego) nalezy rowniez uwzgledni¢ skutki realizowanej
dziatalno$ci inwestycyjne;.

Przedsigbiorstwa przekazuja otoczeniu informacje o wyniku finansowym pro-
wadzonej dziatalnosci gospodarczej, postugujac sie formula jego pomiaru i usta-
lania okreslong przez przepisy prawa o rachunkowosci. Wykazywany w spra-
wozdaniach finansowych ,,wynik ksiegowy jest efektem porownania wyrazonej
w mierniku pienieznym wielko$ci dwoch strumieni zasobow: wptywajacych do
firmy i zuzywanych do prowadzonej przez nig dziatalnosci gospodarczej (koszty)
oraz wyptywajacych z niej, zwykle w formie sprzedawanych produktow (mate-
rialnych, niematerialnych) i otrzymywanych za nie aktywow pienigznych lub wie-
rzytelnosci (przychody)”!’. Wynik finansowy ksztattowany jest przez przychody
i koszty ujete zgodnie z podejsciem memorialowym i nie zawsze zrealizowane
kasowo'®. Rowniez weryfikacja wartosci aktywow i pasywoéw moze w konse-

17" J. Turyna, Jakos¢ wyniku ksiggowego jako wyznacznik jego uzytecznosci decyzyjnej dla uzyt-
kownikow informacji finansowej, W: Zagrozenia w dziatalnosci gospodarczej a prawo bilansowe,
red. E. Maczynska, Z. Messner, SKwP, PTE, Warszawa 2010, s. 134.

18 W teorii ekonomii analizowane sg ,,dwie wariantowe koncepcje dotyczace formutowania
wyniku ksiggowego. Pierwsza z nich wiaze si¢ z zachowaniem kapitatu, druga za$ z maksymaliza-
cja wartosci ekonomicznej” (J. Turyna, op. cit., s. 139). Zgodnie z podejsciem transakcyjnym wynik
finansowy ustalany jest jako porownanie finansowych skutkéw zdarzen gospodarczych w formie
przychodow i kosztow powstalych w okreslonym przedziale czasowym dziatalnosci podmiotu.
W podejsciu tym gldwne znaczenie ma przypisanie ujetych zgodnie z zasada memoriatu przycho-
dow i kosztow do wlasciwych okresow sprawozdawczych wedtug zasady wspotmiernosci przycho-
dow i kosztow. Wysokos¢ kosztow i przychodéw wynika z wartosci zrealizowanych transakcji lub
transakcji, ktore spowoduja w przysztosci zmiany wartosci i pasywow w dajacej sie wiarygodnie
oszacowac wysokosci. W podej$ciu tym na wysoko$¢ wyniku finansowego wplywaja zdarzenia
zaistniate w dwczesnych warunkach rynkowych. Wartos¢ wyniku finansowego ustalonego zgod-
nie z podejsciem transakcyjnym nie uwzglednia biezacych warunkow rynkowych. Przyjmuje sie,
ze jednostka dziata efektywnie, gdy jest w stanie co najmniej odtworzy¢ zainwestowany kapitat
wlasny (okre$lony w ujeciu rzeczowym lub finansowym). Natomiast wynik finansowy ustalany
zgodnie z podejsciem ekonomicznym uwzglednia wszystkie czynniki, jakie sktadaja si¢ na przyrost
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kwencji prowadzi¢ do powstania strumieni przychodow i kosztow, ktore nie maja
pokrycia w przeptywie strumieni pieni¢znych. Czynnikiem ograniczajgcym swo-
bode stosowania réznych metod wyceny jest koniecznos¢ przestrzegania zasady
ciggtosci rozwigzan przyjetych w polityce rachunkowosci. ,,Nalezy sadzi¢, ze wy-
nik finansowy ma tym wyzsza jakos$¢, im mniej dokonano zmian metod wyceny
bilansowej, zawartych w zasadach (polityce) rachunkowosci”"®. Zdaniem Rafata
Cieslika® jakos$¢ wyniku finansowego jest tym wyzsza, w im wigkszym stopniu
zysk ksiegowy pokrywa si¢ z nadwyzka pieni¢zna, ustalong jako efekt porowna-
nia strumieni wptywow i rozchodéw $rodkéw pienigznych. Mozna wige posta-
wi¢ pytanie, na ile ksiggowy wynik finansowy okresla rzeczywista efektywnosc¢
dziatalno$ci jednostki: ,,ujawniona warto$¢ wyniku finansowego, ktora przede
wszystkim ma estymowac to, co shuzy jako wskazoéwka do rozwaznego gospo-
darowania, zawsze jest niepewnym domystem i w najlepszym razie jest »podob-
na do prawdy«. Prawdziwa warto$¢ wyniku finansowego istnieje, lecz pozostaje
niemierzalna”'. ,,Podatnos$¢” ksiggowego wyniku finansowego na zmiany metod
wyceny jest najczgsciej wymienianym czynnikiem ograniczajagcym uzytecznos¢
decyzyjng tej miary. Dodatkowo wysoko$¢ wyniku uzalezniona jest od wartosci
historycznej aktywow i pasywow zaangazowanych w dziatalno$¢, nie odzwiercie-
dla wigc biezacych warunkow rynkowych. Pomimo tych mankamentéw w prakty-
ce gospodarczej przede wszystkim warto$¢ wyniku finansowego, a dopiero potem
jego struktura jest poddawana ocenie. Powszechno§¢ wykorzystania ksiggowe-
go wyniku finansowego jako miary efektywno$ci dziatalnosci przedsigbiorstwa
i zasady jego ustalania umozliwiajg przedsigbiorstwom oddzialywanie na decyzje
podejmowane przez uzytkownikow sprawozdan finansowych.

4. Wplyw instrumentow polityki bilansowej
na wysokos¢, strukture i jakos¢ wyniku finansowego

Zatozone przez przedsigbiorstwo cele polityki bilansowej moga by¢ realizo-
wane dzieki wykorzystaniu instrumentéw materialnej, formalnej lub czasowej po-
lityki bilansowej. Z uwagi na mozliwos$ci oddziatywania na wysoko$¢ i strukture

bogactwa firmy, tj. te wynikajace z prowadzonej dziatalno$ci oraz te wynikajace ze zmian warto-
sci rynkowej czynnikow tworzacych to bogactwo. Stad tez calo$ciowy wynik finansowy w ujgciu
ekonomicznym tworza zyski/straty z prowadzonej dziatalno$ci operacyjnej, inwestycyjnej czy fi-
nansowej, jak rowniez przyrosty kapitatu wlasnego bedace skutkiem zmian warunkow rynkowych,
np. wzrost wartosci rynkowej aktywow finansowych.

19 J. Turyna, op. cit., s. 139.

20 R. Cieslik, Uzytecznos¢ decyzyjna kategorii zysku ksiggowego, Wydzial Zarzadzania UW,
Warszawa 2008, s. 44 (praca niepublikowana), cyt. za: J. Turyna, op. cit., s. 139.

2L P. Wojtowicz, Wiarygodnosé sprawozdar finansowych wobec aktywnego ksztaltowania wy-
niku finansowego, Wyd. Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, Krakow 2010, s. 84.
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wyniku finansowego najwigkszy wptyw maja instrumenty materialnej polityki bi-
lansowej. ,,Materialna polityka bilansowa polega na oddziatywaniu na wysoko$¢
wyniku finansowego ujetego w sprawozdaniu rocznym”?*?. Wérdd instrumentéw
materialnej polityki bilansowej wyroznia si¢:

a) przedsiewzigcia podjete przed dniem bilansowym (ksztattujace stan rze-
czy), do ktorych nalezy zaliczy¢:

— przesunigcia w czasie operacji gospodarczych,
— zmiang¢ pierwotnego stanu rzeczy,

b) dziatania wptywajace na zamknigcie roczne, podjete po dniu bilansowym,
ktore bazujg na przyznanych przez prawodawce prawach wyboru ustalania warto-
$ci i wyceny, a czeSciowo na bezwarunkowo koniecznych zakresach swobodnego
uznania i prognozy>.

Przyznane jednostce prawo wyboru dotyczy mozliwosci zastosowania jed-
nego z alternatywnych rozwigzan. Pola swobodnego dziatania sg tymi obszarami
dziatalnosci gospodarczej, ktore nie zostaly przez prawo skodyfikowane, dlatego
jednostka ma mozliwo$¢ postepowania wedtug uznania.

Instrumenty materialnej polityki bilansowej pozwalaja wptywa¢ na wartos¢
poszczegblnych pozycji sprawozdania finansowego, zwtaszcza bilansu i rachun-
ku zyskoéw 1 strat. Wysokos$¢ wyniku finansowego moze by¢ tworzona przez
dziatania realne, ktorych konsekwencja jest powstanie okreslonych przychodow
i kosztow, majacych czgsto potwierdzenie w przeptywie srodkéw pienieznych.
Zwtaszcza che¢ wykazania wyzszego zysku (lub minimalizacji straty) moze by¢
powodem podjecia decyzji o przyspieszonej sprzedazy skladnikow inwestycji
rzeczowych lub finansowych. Tworzenie wyniku finansowego przez ksztattowa-
nie stanu rzeczy moze polegac na przyspieszaniu lub opdznianiu operacji gospo-
darczych, takich jak:

— przesunigcie kosztow remontow 1 napraw na kolejne lata obrotowe,

— opoznienie fakturowania sprzedazy w celu przesunigcia zyskow na kolejny
rok obrotowy,

— opodznienie przyjecia srodkow trwatych z budowy, co pozwala na aktywo-
wanie wyzszej kwoty kosztow finansowania zewngtrznego,

— odstapienie od roszczen, umorzenie naleznosci lub odroczenie w czasie
podjecia tego typu decyzji,

— przyspieszenie wykonania i rozliczenia zlecen dlugoterminowych w celu
dopisania skumulowanych zyskow do wyniku finansowego zamykanego roku?.

22 K. Sawicki, Polityka bilansowa i sprawozdawczos¢ finansowa w zarzqdzaniu firmq, Ekspert,
Wroctaw 1996, s. 17.

3 J. Weber, M. Kufel, T. Cebrowska, Wprowadzenie do rachunkowosci spétek, Park, Bielsko-
-Biata 1993, s. 191.

2 Szerzej: Wykorzystanie polityki bilansowej..., s. 43.
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Tego typu dziatania cz¢sto cechuje niepowtarzalnosé. O wiele wieksze zna-
czenie majg przyznane jednostkom prawa wyboru sposobu aktywowania i pasy-
wowania oraz prawo wyboru metody wyceny (tab. 1). Konsekwencja zaliczenia
sktadnika aktywow lub pasywow do okreslonej grupy majatku jest mozliwosé
wyboru okreslonego wariantu wyceny. Zaliczenie inwestycji w instrumenty kapi-
tatowe do grupy inwestycji krotko- lub dlugoterminowych, przy réwnoczesnym
wyborze modelu wyceny w warto$ci godziwej, przektada si¢ na wysokos¢ wyniku
finansowego lub kapitatu rezerwowego. Efektem przyjecia okreslonej metody wy-
ceny aktywoOw i1 zobowigzan jest zazwyczaj powstanie kosztow lub przychodow.
Bilans oraz rachunek zyskow i strat stanowig dwa elementy rocznego sprawoz-
dania finansowego, ktore sg nierozerwalnie ze soba zwigzane. Stad tez okreslajac
cele polityki bilansowej, a nastgpnie wyznaczajac $rodki ich realizacji, nalezy
przeanalizowac korelacje zachodzgce migdzy nimi oraz zakres ich oddziatywania.
Na przyktad dazenie jednostki do wykazania wyzszego poziomu ptynno$ci moze
si¢ negatywnie odbi¢ na ocenie rentownos$ci dziatalnosci tej firmy. Dopelnieniem
materialnej polityki bilansowej sg instrumenty formalnej i czasowej polityki bi-
lansowe;j.

Instrumenty czasowej polityki bilansowej odgrywaja mniejsza role w ksztat-
towaniu oceny dziatalnosci przedsigbiorstwa na podstawie wyniku finansowego.
Opierajg si¢ one na mozliwo$ci wyboru momentu bilansowego i dlugosci roku ob-
rotowego, co ma znaczenie w przypadku przedsigbiorstw dzialajacych sezonowo.
Natomiast formalna polityka bilansowa dotyczy sposobu prezentacji informacji
o strukturze wyniku finansowego poprzez wybor wariantu zyskow i strat (tab. 1).

Wykorzystanie srodkéw materialnej polityki bilansowej pozwala jednostkom
wplywa¢ na wysokos¢ wyniku finansowego, a takze zmienia¢ jego strukture.
Czesto skutki finansowe podjetych dziatan pojawiaja si¢ poza segmentem pod-
stawowej dzialalno$ci operacyjnej jednostki. Realizacja zasady memorialu oraz
wspotmiernosci przychodow i kosztow przektada si¢ na mozliwos$¢ sterowania
wysokoscia wyniku osiggnietego w kolejnych okresach sprawozdawczych. Me-
moriatowo ustalony wynik finansowy moze sugerowa¢ wysoka efektywnosc¢ pro-
wadzonej dziatalno$ci i by¢ impulsem do zwigkszenia partycypacji w podziale
wyniku finansowego. Sytuacja taka tworzy powazne zagrozenie dla stabilnosci
finansowej jednostki, poniewaz memoriatowy zysk nie zawsze znajduje potwier-
dzenie w kasowo zrealizowanej nadwyzce finansowej. Wysoka dynamika wyniku
finansowego nie jest tozsama z jego wysoka jakoscig. Kompleksowa ocena wy-
niku finansowego jednostki wymaga wowczas oceny struktury rachunku zyskow
i strat wespot z analiza rachunku przeptywow pienigznych®. Porownanie wartosci

% Spoéréd elementow rocznego sprawozdania finansowego to wiasnie rachunek przeptywow
pienieznych jest sktadnikiem najbardziej odpornym na dziatanie polityki bilansowej. Wykorzysta-
nie instrumentéw materialnej polityki bilansowej (oprocz dziatan realnych) nie prowadzi do zmia-
ny rozktadu i wartosci przeptywu strumieni pieni¢znych. Jedynie w odniesieniu do sprawozdania
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Tabela 1. Instrumenty materialnej polityki bilansowe;j
wykorzystywane do ksztaltowania wysokosci wyniku finansowego

Prawa wyboru sposobu bilansowania

Prawa wyboru — prawo aktywowania kosztow prac rozwojowych prowadzonych na wia-

metod aktywowania sne potrzeby, poniesionych przed rozpoczgciem produkcji

— prawo aktywowania kosztow, jesli wydatki lub zuzycie sktadnikow ma-
jatku dotycza miesigcy nastgpujacych po miesigcu, w ktorym je ponie-
siono

— prawo aktywowania odroczonego podatku dochodowego

— prawo aktywowania sktadnikéw $rodkow trwatych o niskiej warto$ci
poczatkowej

— sposob klasyfikowania inwestycji do grupy dlugo- lub krétkotermino-
wych

— sposob kwalifikowania nieruchomosci i wartosci niematerialnych do
grupy aktywow operacyjnych lub inwestycyjnych

Prawa wyboru — prawo tworzenia rezerw na zobowiazania wynikajace z pewnych lub
sposobu ujecia prawdopodobnych przysztych zobowigzan, ktoérych kwot¢ mozna w wia-
W pasywach rygodny sposob oszacowad

— prawo tworzenia rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego

— prawo ujgcia w pasywach warto$ci kosztow dotyczacych $cisle okreslo-
nych $wiadczen, ktorych kwota lub data powstania nie sg jeszcze znane
w wysokos$ci uzasadnionej ponoszonym ryzykiem gospodarczym

Prawa wyboru — wycena poczatkowa $rodkow trwatych oraz warto$ci niematerialnych

metod wyceny i prawnych wedlug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia

— wycena $rodkow trwatych w budowie wedlug cen nabycia lub kosztow
wytworzenia obejmujacych koszty finansowania zewngtrznego poniesio-
ne do dnia zakonczenia budowy

— wycena inwestycji wedtug modelu ceny nabycia skorygowanej o skutki
utraty wartosci lub wedhug wartosci godziwej

— prawo wyboru metody amortyzacji

— prawo wyboru sposobu szacowania odpisow aktualizujacych z tytutu
utraty warto$ci aktywow oraz ich korekty w przypadku ustania przyczyn
uzasadniajacych dokonanie odpisu aktualizujacego

— prawo wyboru podstawy wyceny zapaséw: wedlug ceny nabycia lub
ceny zakupu, kosztu wytworzenia z uwzglgdnieniem sposobu rozlicze-
nia narzutu kosztow posrednich produkcji nieuzasadnionych normalnym
wykorzystaniem zdolnosci produkcyjnych

— sposob wyceny nalezno$ci: w warto$ci nominalnej lub warto$ci nomi-
nalnej powigkszonej o nalezne odsetki i kary umowne, skorygowane;j
o odpisy aktualizujace

— sposob wyceny zobowigzan: w wartosci wymagajacej zaplaty lub w war-
to$ci nominalnej w odniesieniu do zobowiazan, co do ktorych nie otrzy-
mano informacji o naliczonych odsetkach lub karach przez kontrahenta

— sposob szacowania rezerwy na zobowigzania

Zrédho: opracowanie whasne na podstawie: W. Gos, Zarzqdzanie wynikiem finansowym i dochodem, Cen-
trum Doradztwa i Informacji, Warszawa 1997, s. 74; Uor.
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memoriatlowo ustalonego wyniku finansowego osiagnietego z poszczegolnych ty-
pow dziatalno$ci w zestawieniu z kasowo zrealizowanymi przeplywami pozwala
okresli¢ jako$¢ wyniku finansowego i1 zakres oddziatywania instrumentow mate-
rialnej polityki bilansowej. Istotnym utrudnieniem jest niespdjnos¢ tych dwoch
sprawozdan, poniewaz zakresy segmentow dziatalno$ci zdefiniowanych na po-
trzeby rachunku zyskow 1 strat oraz rachunku przeptywow pieni¢znych sg niepo-
rownywalne. Proponowane przez mi¢dzynarodowe organizacje zmiany w syste-
matyce informacji finansowej usuwaja ten mankament, zwickszajgc tym samym
uzyteczno$¢ sprawozdan finansowych (tab. 2).

Tabela 2. Systematyka informacji finansowej
w modelu sprawozdania finansowego IASB i FASB

Sekeja Sprawozdanie . Sprgwozdanie Sprawozd.ani.e .
z sytuacji finansowej z catkowitych dochodow | z przeptywow pieni¢znych
I sekcja Dziatalnos¢ gospodarcza
Kategorie |aktywa i zobowiazania przychody i koszty dziatal- | przeptywy pieni¢zne dzia-
dziatalnosci operacyjnej nos$ci operacyjne;j talnosci operacyjnej
aktywa i zobowiazania przychody i koszty dziatal- | przeptywy pieni¢zne dzia-
dziatalno$ci inwestycyjnej | no$ci inwestycyjnej falnosci inwestycyjnej
II sekcja Dziatalnos$¢ finansujaca
Kategorie |aktywa finansujace przychod z tytulu aktywow | przepltywy pieni¢zne z ak-
finansujacych tywow finansujacych
zobowigzania finansujace | koszty z tytulu zobowigzan | przeptywy pieni¢zne ze
finansujacych zobowigzan finansujacych
III sekcja | podatek dochodowy podatek dochodowy z dzia- | podatek dochodowy
falnosci kontynuowanej
(dziatalno$¢ gospodarcza
i finansujaca)
IV sekcja | dziatalno$¢ zaniechana dziatalno$¢ zaniechana (po | dziatalno$¢ zaniechana
potraceniu podatku)
V sekcja inne catkowite dochody po
potraceniu podatku
VI sekcja | kapitat wlasny kapital wlasny

Zrédlo: M. Remlein, Koncepcja prezentacji catkowitych dochodéw w sprawozdaniu finansowym, w: Dyle-
maty wspolczesnej rachunkowosci, red. W. Gabrusewicz, J. Samelak, Wyd. Uniwersytetu Ekonomicznego w Po-
znaniu, Poznan 2011, s. 125.

Implementacja takiego modelu sprawozdawczo$ci nie wyklucza mozliwosci
stosowania polityki bilansowej, cho¢ poréwnanie warto$ci aktywow i pasywow

z przeptywu s$rodkow pienigznych sporzadzonego metoda posrednig istnieje mozliwo$¢ zmian
w strukturze (ale nie warto$ci) kapitatu pracujacego.
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zaangazowanych w dang dzialalno$¢ z uzyskanym wynikiem finansowym w uje-
ciu kasowym i memoriatowym dostarczy adresatom sprawozdan finansowych in-
formacji pozwalajacych zidentyfikowa¢ obszary oddziatywania przedsi¢gbiorstwa
na obraz sytuacji majatkowej, finansowej i wysokos$¢ wyniku finansowego.

Podsumowanie

Uzyteczno$¢ sprawozdan finansowych zalezy od obiektywno$ci prezentowa-
nych w nich danych. Odbiorcy informacji sprawozdawczej, a zwlaszcza interesa-
riusze, oczekuja wieloaspektowej informacji o biezacej sytuacji firmy, jak tez o jej
perspektywach rozwojowych. Odpowiedzia na postulaty dotyczace prezentacji
w raportach rocznych informacji o charakterze prospektywnym jest poszerzenie
obszaru stosowania wartosci godziwej do wyceny sktadnikoéw majatkowych. Ka-
tegoria warto$ci godziwej, ktora miata zwigkszy¢ przydatnos¢ decyzyjng informa-
cji sprawozdawczej, stala si¢ waznym instrumentem oddziatywania na wysoko$¢
wyniku finansowego. Subiektywnos¢ towarzyszaca szacunkom wartosci godziwej
w skrajnych przypadkach moze ogranicza¢ uzytecznos¢ informacji sprawozdaw-
czej z powodu utraty atrybutow sprawdzalnosci i wiarygodnosci®. Adresaci spra-
wozdan finansowych muszg by¢ $wiadomi mozliwych obszaréw oddzialywania
0s0b sporzadzajacych sprawozdania finansowe na wysokos¢ wyniku finansowego
i jego strukture. Dziatania te wynikaja z przyjetych celéw polityki firmy i musza
mie¢ wszelkie znamiona legalnosci, niemniej w zalozeniu majg naktoni¢ odbior-
cow informacji do podejmowania decyzji zgodnych z interesem firmy. Korelacje
pomigdzy wskaznikami analizy finansowej nie zawsze pozwalajg zidentyfikowac
wplyw instrumentéw polityki bilansowej na tre$¢ sprawozdania finansowego.
Ocena kondycji firmy jedynie na podstawie analizy wartosci ujawnionych danych
w sprawozdaniach finansowych moze prowadzi¢ do btgdnych wnioskow. Wiele
cennych informacji ujawnianych jest w informacji dodatkowej i nie sg one brane
pod uwage przy obliczaniu standardowych wskaznikow finansowych. Informacje
te pozwalajg rowniez czeSciowo zidentyfikowaé instrumenty polityki bilansowe;,
co moze ograniczac jej skutecznos¢. Uzytecznos¢ sprawozdania finansowego wy-
nika nie tylko z posiadania przez nie wszystkich atrybutow jakoSciowych, ale
réwniez z umiejgtnosei i wiedzy osob, do ktorych jest ono skierowane.

Nalezy pamigtac, ze narzedzia polityki bilansowej zasadniczo nie powodu-
ja zmiany sytuacji majatkowej i finansowej, tworza tylko ztudzenie — nie moga
bowiem wyeliminowa¢ nawarstwiajacych si¢ problemow, skutkow btednych de-
cyzji, a jedynie odroczy¢ moment rozliczenia decydentow ze sposobu sprawo-

2 Nie istnieje cos takiego jak neutralny przebieg procesu sprawozdawczos$ci finansowej. Pro-
ces ten jest zawsze naznaczony subiektywizmem ocen 0s6b za niego odpowiedzialnych”. P. Wojto-
wicz, op. cit., s. 85.
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wania przez nich wladzy. Sprawozdanie finansowe stanowi swoistg fotografi¢
firmy, ktora dzigki przyznanym jej ustawowo prawom wyboru szczegétowych
zasad wyceny i prezentacji sktadnikow majatku ma mozliwos$¢ retuszowania tego
wizerunku. Wnikliwy odbiorca informacji sprawozdawczej, analizujac komplek-
sowo uzyskane dane, ma sposobnos$¢ zidentyfikowania obszaréw oddziatywania
polityki bilansowe;.
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Balance Sheet Policy and Its Potential Influence
on the Rate and Structure of Business Profits

Abstract. The operation of business organizations involve communicating with their business
environment. Information interchange most often occurs through financial reports, and the econom-
ic data revealed in these reports provides a basis for business decision making. Concerned about
their reputation, companies may influence the information content of financial reports, exercising
the possibility to choose specific options allowed by the accounting law, regarding the pricing of
their assets and liabilities or the method for calculating their financial result. One of the most im-
portant economic categories included in the assessment of a company s performance is the financial
result, i.e. profit or loss. This paper aims to indicate the rationale for, and the range of, available
balance sheet policy instruments that can be applied in determining a company's financial result.

Keywords: asset pricing, valuation of liabilities, creative accounting, earnings management



