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Glosten i Milgrom (1985)

*asymetria informacji zmniejsza sie wraz ze wzrostem jakosci
sprawozdan finansowych

Lang i Lundholm (1993, 1996)

*spotki, ktore publikuja sprawozdania o lepszej jakosci, sa
przedmiotem wiekszego zainteresowania analitykow, co
redukuje negatywna selekcje,

*przewidywania analitykow co do przysztych zyskow sa
bardziej zgodne oraz zauwaza sie mniejsza ich zmiennosc

Jakos¢ sprawozdan
finansowych - podstawy
teoretyczne (1)



Verrecchia (1983, 1990), Barry i Brown (1984,

1985), Merton (1987) Kim i Verrecchia (1994) i

inni

*zmniejszenie asymetrii informacji miedzy
menedzerami a zewnetrznymi inwestorami
dzieki polepszeniu jakosci sprawozdan ma
pozytywny wptyw na ptynnosc akcji i pozytywnie
wptywa na zwiekszenie zainteresowania
inwestorow instytucjonalnych

Jakos¢ sprawozdan
finansowych - podstawy
teoretyczne (2)



*zalezno$¢ miedzy jakoscia sprawozdan
finansowych a kosztem kapitatu

(Botosan 1997, Botosan, Plumlee 2002, Diamond,
Verrecchia 1991, Lambert, Leuz, Verrecchia 2007,

Sengputa 1998 Verrecchia 1998)

*zalezno$¢ miedzy jakoscia sprawozdan a
wybranymi wielkosciami ekonomicznymi

Eng, Mak 2003, Healy, Hutton, Palepu 1999

Jakos¢ sprawozdan finansowych -
badania empiryczne (rynek
regulowany)



Zalezno$¢ miedzy jakoscig
sprawozdan a wybranymi
wielkosciami ekonomicznymi

Mallin, Ow - Yong 2009

Jakos¢ sprawozdan
finansowych - badania
empiryczne (ASO)



Hipotezy badawcze

H1: Wieksi emitenci publikujq lepszej
jakosci sprawozdania finansowe

Zgodnie z badaniami empirycznymi, wieksze spotki sg
bardziej sktonne do publikowania wiekszej ilosci
informacji, gdyz:

zatrudniajg lepszych specjalistow oraz posiadaja
wewnetrzne regulacje wymagajace opracowanie
obszerniejszych sprawozdan [Camfferman i Cooke, 2002],

Daza do zmniejszenia kosztow agencyjnych

[McNally i inni (1982), Cooke (1989), Firth (1979), Hossain i inni (1994),
Eng i Mak (2003)].



Hipotezy badawcze

H2: Mtodsi emitenci publikujq lepszej
jakosci sprawozdania finansowe

badania empiryczne pokazuja, ze ,,mtodsi”
emitenci sg bardziej sktonni do publikowania
wiekszej ilosci informacji, w celu pozyskania
wiekszej ilosci inwestorow

[Mallin i Ow - Yong, 2009]



Hipotezy badawcze

H3: Emitenci posiadajqcy inwestora
instytucjonalnego publikujq lepszej
jakosci sprawozdania finansowe

Potwierdzone w badaniach empirycznych:

Both i Healy (1999), Bushee i Noe (2000), Birt i inni
(2006), Barako i inni (2006)



Hipotezy badawcze

H4: Emitenci o wyzszym poziomie
zadtuzenia publikujq lepszej jakosci
sprawozdania finansowe

*Badanie empiryczne, potwierdzajace hipoteze: Malone i inni
(1993), Bardbury (1992), Ahmed i Courtis (1999) oraz Baroko i

inni (2006)

*Eng i Mak (2003) zauwazyli negatywna korelacje miedzy
zadtuzeniem spotek a jakoscig sprawozdan finansowych



Badanie wykonano na podstawie listy
kontrolnej stworzonej na podstawie
zidentyfikowanego maksymalnego
zakresu informacyjnego sprawozdan
kwartalnych w zakresie informacji
nieobowiazkowych.

Wskaznik jakosci informacji w

(]
0O sprawozdaniu
. P
J KS — JKS - wskaznik jakosci informacji,
Q Q-- liczba odpowiedzi pozytywnych dla
D raportu okresowego,
Q- liczba pytan dotyczacych danego

raportu okresowego
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RAZEM 20,02 0,16 0,03 0,03 0,07 0,04 0,22
Nie | W ') -0,06 0,27 0,07 0,00 0,07 0,15 0,42
Tak | S W 0,02 0,32 0,31 -0,34 -0,31 -0,22 -0,02
Nie | W S 0,24 0,13 -0,09 -0,40 0,10 -0,11 -0,07
Tak | W S 0,35 0,19 0,14 0,05 -0,15 0,18 0,06
Tak | W W -0,03 0,16 0,08 0,23 -0,03 -0,09 0,21
Nie S W -0,33 -0,32 0,24 0,32 0,11 -0,34 0,48
Tak | S S -0,76 -0,56 0,22 0,55 0,70 0,36 0,45
Nie S S 0,20 -0,34 -0,23 -0,38 -0,02 -0,38 -0,09
Nie 20,06 0,16 0,02 0,05 0,05 0,05 0,34
Tak -0,04 0,14 0,02 -0,03 0,07 0,01 0,11
') 0,03 0,20 0,04 0,02 0,01 0,02 0,27

S -0,01 -0,11 0,01 -0,16 -0,04 -0,08 0,06

W -0,03 0,19 0,05 0,04 -0,02 0,00 0,28

S 0,15 -0,09 -0,03 -0,18 0,09 0,03 -0,03




RAZEM -0,03

spotki
0,07 0,04 ‘ 0,22 ‘

Wyniki dla wszystkich spotek tacznie:
« znaczaca dodatnia zaleznosc pomiedzy
jakoscig sprawozdania a okresem obecnosci
na rynku oraz wielkoscig zobowigzan
dtugoterminowych
Wyjasnienie:
 fakt uczenia sie obowigzkow informacyjnych
« zwiekszenie swiadomosci znaczenia jakosci
sprawozdan dla inwestorow gietdowych i
korzysci z tym zwigzanych dla samej spotki



m-

0,04 0,02 0,01 002|027
0,01 | -0,16 | -0,04 -0,08 | 0,06
0,05 0,04 -0,02 0,00 | 0,28
-0,03 | -0,18 | 0,09 0,03 | -0,03

-0,09

Wyniki:

« wyrazna dodatnia korelacja pomiedzy jakoscia
informacji a dtugoscig na rynku wsrod spotek ktore
poprawity swoje wyniki

« ujemna zaleznosc tych cech wystepuje w spotkach
ktore pogorszyty wyniki

« wyrazna ujemna korelacja z kapitalizacja w spotkach
ktore pogorszyty wyniki

« Duza roznica pomiedzy spotkami ,,wzrostowymi” a
»,spadkowymi” wystepuje takze w przypadku
zaleznosci pomiedzy jakoscig informacji a wartoscia
zobowigzan dtugoterminowych



INST [_FF_| DR | AKT | KAP | ZN | KW __7OBD
m -0,06 0,16 0,02 -0,056 0,05 0,05 ‘ 0,34
Tak -0,04 0,14 0,02 -0,03 0,07 0,01 ‘ 0,11

« Nie mozna wskazac istotnych roznic pomiedzy spotkami, w ktorych
akcjonariacie ujawnit sie inwestor instytucjonalny w stosunku do
sytuacji, gdy takich inwestorow nie ma, jesli nie natozy sie na to,
dodatkowego podziatu ze wzgledu na poprawe i pogorszenie
wynikow.

« Znaczaca dodatnia zaleznos¢ pomiedzy jakoscig sprawozdania a
okresem obecnosci na rynku oraz wielkoscia zobowigzan
dtugoterminowych dla spotek z inwestorem instytucjonalnym.

LMW/
INST

Tak 076 056 022 | 055 | 0,70 0,36 0,45
S |020|034 023| 0,38 | -0,02 -0,38 -0,09




Istnieje pozytywna korelacja
pomiedzy jakoscig analizowanych
sprawozdan a okresem obecnosci
na rynku oraz wielkoscig
zobowiagzan dtugoterminowych

Whnioski



H1: Wieksi emitenci publikuja lepszej jakosci sprawozdania
finansowe

- podtrzymanie dla INSTYTUCJONALNY
- odrzucenie dla SPADEK

H2: Mtodsi emitenci publikuja lepszej jakosci sprawozdania
finansowe

- podtrzymanie

H3: Emitenci posiadajacy inwestora instytucjonalnego
publikuja lepszej jakosci sprawozdania finansowe

- podtrzymanie

H4: Emitenci o wyzszym poziomie zadtuzenia publikujg
lepszej jakosci sprawozdania finansowe

- podtrzymanie

Zestawienie hipotez
badawczych



