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ROLA RACHUNKOWOŚCI 
W OGRANICZANIU ZJAWISKA ASYMETRII INFORMACJI  

Z PERSPEKTYWY TEORII AGENCJI 

1. Wstęp 

W świecie biznesu nic nie jest cenniejsze niż wiarygodna, użyteczna, dostarczo-
na na czas informacja. Rachunkowość w całej swojej historii radziła sobie z opisy-
waniem coraz bardziej złożonych zjawisk i procesów gospodarczych, zawsze uży-
tecznie i wiarygodnie obsługiwała informacyjne procesy gospodarowania kapita-
łem [1, s. 112]. Pojawiły się jednak liczne głosy krytyki funkcjonującego modelu 
rachunkowości. Jednym z zarzutów jest występowanie asymetrii informacji pomię-
dzy użytkownikiem wewnętrznym a zewnętrznym odbiorcą. 

Informacja wskazywana jest jako największe bogactwo i podstawowy czynnik 
kształtujący wartość przedsiębiorstwa [4, s. 152]. Możliwość kontrolowania kana-
łów komunikacyjnych oraz dostęp do informacji wymieniane są często jako źródła 
władzy. Kontrolowanie informacji na temat możliwych alternatywnych rozwiązań 
jest jednym z bardziej skutecznych sposobów wywierania wpływu na proces decy-
zyjny. Odpowiednie dobranie informacji – pozytywnych bądź negatywnych – czy też 
pominięcie niektórych informacji pozwala na manipulowanie osobami podejmują-
cymi decyzje [6, s. 68]. 

Powyższe argumenty uzasadniają potrzebę odpowiedzi na pytanie, czy, a jeśli 
tak, to w jaki sposób można zniwelować bądź ewentualnie ograniczyć asymetrię 
informacji występującą w relacji agent–pryncypał?  

Celem artykułu jest wskazanie przyczyn i konsekwencji występowania asyme-
trii informacji oraz roli rachunkowości w ograniczeniu tego zjawiska. 

2. Przyczyny i konsekwencje asymetrii informacji 

Rozwój stosunków gospodarczych istotnie wpłynął na kształt stosunków właści-
cielskich w przedsiębiorstwach. Kiedyś istniały małe rodzinne firmy. Z czasem roz-
rosły się do bardzo dużych rozmiarów. Zwiększenie skali działania było równo-
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znaczne ze zwiększeniem zapotrzebowania na kapitał. Wymagało to poszukania 
środków pieniężnych na zewnątrz jednostki gospodarczej. Pojawiła się duża liczba 
inwestorów mających niewielkie udziały w firmie, niebędących w stanie lub nieza-
interesowanych samodzielnym uczestniczeniem w zarządzaniu jednostką. W ten spo-
sób nastąpiło rozdzielenie zarządzania od własności przedsiębiorstw [3, s. 136]. 

Rozdzielenie funkcji zarządczych od funkcji dostarczania kapitału wytworzyło 
swoisty kontrakt, umowę między zarządzającymi a inwestorami. Menedżerowie po-
siadają wiedzę i umiejętności do prowadzenia zyskownego przedsięwzięcia gospo-
darczego, lecz zwykle nie mają wystarczających zasobów pieniężnych. Natomiast 
inwestorzy posiadają kapitał i poszukują przedsiębiorstw gwarantujących odpo-
wiedni zwrot kapitału przy określonym poziomie ryzyka. Takie postrzeganie stosun-
ków między inwestorem a kierownictwem jest podstawą teorii kontraktów firmy 
(agencji). Teoria ta odchodzi od klasycznego postrzegania firmy jako zbioru zaso-
bów kapitału, środków produkcji i pracy zgromadzonych w celu maksymalizacji 
zysków. Właściciele danego czynnika wnoszą go do jednostki gospodarczej, w za-
mian oczekując wynagrodzenia. Przybiera ono różną formę. Menedżerowie ocze-
kują odpowiedniej wysokości i bezpieczeństwa w zakresie wypłacanego wynagro-
dzenia przy minimalizacji wysiłku z ich strony. Natomiast akcjonariusze oczekują 
wysokiej stopy zwrotu z inwestycji przy minimalizacji kosztów obsługi kontraktu i 
minimalizacji poziomu ryzyka. Pomiędzy uczestnikami takiego kontraktu występu-
je ewidentna rozbieżność co do oczekiwań [3, s. 137].  

Sprzeczność interesów pomiędzy pryncypałem (właścicielem) a agentem (za-
rządzającym) sprzyja wykorzystaniu asymetrii informacji w celu maksymalizacji 
korzyści agenta. Niesymetryczność informacji oznacza sytuację, w której jeden pod-
miot (agent) posiada lepszą1 informację niż pozostali interesariusze. Asymetria in-
formacji może dotyczyć: 
• ukrytego działania agenta, 
• ukrytej informacji czy też ukrytej wiedzy posiadanej przez agenta. 

Brak symetrycznej informacji ma wiele konsekwencji, które zaburzają funkcjo-
nowanie rynku kapitałowego, utrudniając inwestorom identyfikowanie projektów o 
największym prawdopodobieństwie sukcesu i najwyższej stopie zwrotu. Skutkiem 
asymetrii informacji jest występowanie negatywnej selekcji. Agent może odnosić 
korzyści z nierzetelnego ujawniania swych prywatnych informacji. Pokusa nad-
użycia jest kolejnym następstwem asymetrii informacji. Zjawisko to odnosi się do 
sytuacji, w której podmioty kontraktu uzgadniają warunki umowy, jednak w trak-
cie jej trwania jeden z podmiotów posiadających przewagę informacyjną podejmu-
je działania sprzeczne z tą umową. Celem tych działań jest zwiększenie korzyści 
osiąganych z umowy przez jeden podmiot kosztem strat ponoszonych przez drugi 
podmiot. Kolejna konsekwencja asymetrii informacji wiąże się z kosztową wery-
                                                            

1 Wartość informacji uzależniona jest od jej jakości. Informacje o wysokiej jakości charakteryzu-
je: odpowiedniość i istota, adekwatność, kompletność, zrozumiałość, odpowiednia szczegółowość, 
przekazanie we właściwym czasie i przez właściwy kanał informacyjny [4, s. 152]. 
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fikacją stanu. Zjawiska ukrywania informacji są tym łatwiejsze, im wyższe są 
potencjalne koszty ponoszone przez właściciela w celu przezwyciężania tego typu 
sytuacji (rosnące koszty krańcowe pozyskania informacji). Agent z kolei musi 
ponieść koszty zobowiązania celem zagwarantowania, że nie podejmie działań na 
szkodę pryncypała, gdyby zaś takie działania podjął, właściciel ma prawo rekom-
pensaty [2, s. 308]. 

W relacji agencji mogą wystąpić rozbieżności pomiędzy rzeczywistymi decy-
zjami agenta a jego decyzjami potencjalnymi pozwalającymi na maksymalizację ma-
jątku właściciela. Wyrażone w jednostkach pieniężnych zmniejszenie zasobów właści-
ciela wynikające z tej rozbieżności jest traktowane jako składnik kosztów agencji 
i określane jako strata rezydualna. Strata ta może być interpretowana jako różnica 
pomiędzy wynikiem uzyskiwanym przez agenta a wynikiem, jaki uzyskałby wła-
ściciel, gdyby realizując dany kontrakt, posiadał takie same informacje i kwalifika-
cje, jakie ma agent [7, s. 27]. Pierwszy opis tej relacji można znaleźć w Badaniach 
nad naturą i przyczynami bogactwa narodów Adama Smitha: „Ponieważ jednakże 
dyrektorzy takich kompanii (akcyjnych) zawiadują raczej cudzymi pieniędzmi niż 
własnymi, przeto nie można się spodziewać, aby dbali o te fundusze z taką samą sta-
rannością, z jaką troszczą się o własne fundusze wspólnicy w spółce prywatnej.... 
Dlatego też sprawy takiej kompanii prowadzi się zawsze bardziej lub mniej niedba-
le i rozrzutnie” [12, s. 469]. 

3. Rola rachunkowości w niwelowaniu asymetrii informacji 

Rachunkowość i sprawozdanie finansowe odgrywają istotną rolę. Jednym z pod-
stawowych zadań rachunkowości jest kontrola nad powierzonym w zarząd mająt-
kiem, czyli funkcja powiernicza. Rozliczenie zarządu przed właścicielami odbywa 
się na podstawie sprawozdania finansowego [13, s. 23-24]. Rachunkowość powin-
na również stanowić bazę informacyjną do oceny działań agenta oraz umożliwiać 
jego prawidłowe rozliczenie, a więc stopień wywiązania się z warunków kontraktu 
menedżerskiego.  

Obecny model rachunkowości budzi jednak wiele zastrzeżeń, do których można 
zaliczyć między innymi: 

1) ukierunkowanie na przeszłość, co przy dużej dynamice zmian nie może być 
dobrą podstawą do oceny rzeczywistej kondycji przedsiębiorstwa, 

2) nieuwzględnianie szeregu ważnych czynników tworzenia wartości przedsię-
biorstwa, 

3) rozszerzającą się „lukę wartości” pomiędzy księgową wartością przedsię-
biorstwa a jego wartością rynkową, 

4) niewykorzystanie nowych kanałów dystrybucji umożliwiających przesyła-
nie informacji w czasie rzeczywistym.  

Przedstawione uwagi potęgują zjawisko asymetrii informacji. Mimo to będące 
przedmiotem rachunkowości sprawozdania finansowe uważa się za bardzo prak-
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tyczne narzędzie pozwalające na uporządkowanie informacji finansowych oraz na 
szybką analizę danych jednostki gospodarczej [14, s. 1-29]. 

Rachunkowość służy światu od stuleci, starając się dostosować do zachodzących 
w nim zmian [15, s. 333]. Wśród czynników, które w znacznym stopniu wpłynęły 
i będą w przyszłości oddziaływać na rachunkowość, jest globalizacja gospodarki 
jako skutek liberalizmu przepływu kapitałów, towarów i usług oraz ludzi. Szcze-
gólne znaczenie mają globalizacja rynku kapitałowego, rozwój instytucji finanso-
wych, powstanie dużych podmiotów gospodarczych działających w skali globalnej 
[9, s. 586]. Rachunkowość będąca lokalnym narzędziem pomiaru działalności jed-
nostek gospodarczych staje się tym narzędziem w skali międzynarodowej [3, s. 135], 
dlatego też w ostatnich latach nasilił się proces standaryzacji systemów rachunko-
wości, głównie poprzez upowszechnianie Międzynarodowych Standardów Sprawo-
zdawczości Finansowej. 

Zgodnie z założeniami koncepcyjnymi MSSF przyjmuje się, że sprawozdanie 
finansowe zaspokajające potrzeby informacyjne inwestorów będzie odpowiadało 
większości potrzeb innych użytkowników [5, pkt 10]. MSSF zostały jednoznacznie 
zorientowane na kapitałodawców i ich interesy. Wzrost znaczenia inwestorów 
wymusza na zarządzających dostosowanie się do nowych warunków. Kluczową 
kwestią dla przedsiębiorstwa staje się transformacja na rzecz wartości. 

Według metody wartości głównym celem sprawozdania finansowego jest kom-
pletna i właściwa wycena oraz prezentacja składników gospodarczych i zobowią-
zań podmiotu gospodarczego na dzień bilansowy. Podstawowym celem tej wyceny 
jest rzetelne ustalenie aktywów netto, czyli kapitału własnego. W podejściu tym 
przyjmuje się założenie, że właściwą wyceną pozycji aktywów i pasywów jest ich 
wycena oparta na wartości rynkowej, a w wypadku jej braku – na wartości godzi-
wej ustalonej w inny sposób. Pierwszoplanowego znaczenia w tej metodzie nabiera 
bilans wobec drugoplanowej roli rachunku zysków i strat, który w praktyce powi-
nien służyć do prawidłowego uchwycenia przyrostu lub zmniejszenia kapitału włas-
nego, czyli wyniku finansowego za dany okres sprawozdawczy [8, s. 196]. 

Patrzenie z perspektywy wartości umożliwia podejmowanie lepszych decyzji. 
Koncentracja na wartości wymaga długookresowego spojrzenia i pełnych informa-
cji. Przedsiębiorstwa, ukierunkowując swoją działalność na maksymalizację warto-
ści, mają lepszą pozycję konkurencyjną i szerszy dostęp do kapitału [11, s. 262]. 

Przebudowa systemu rachunkowości jest jednak przedsięwzięciem złożonym 
i trudnym. Dlatego też w literaturze proponuje się rozwiązania pośrednie.  

Jednym z nich jest wdrożenie koncepcji określanej jako Value Reporting [10, 
s. 565]. Value Reporting oznacza każdą określoną przepisami oraz dodatkową, dobro-
wolną sprawozdawczość dotyczącą tworzenia wartości przedsiębiorstwa, której cechą 
szczególną jest likwidacja asymetrii informacji między wewnętrznym i zewnętrz-
nym oglądem przedsiębiorstwa [10, s. 565]. 

Innym rozwiązaniem, również pośrednim, może być podjęcie stosownych dzia-
łań w zakresie normalizacji sposobu ustalania dwóch podstawowych wielkości nie-



408 
 
zbędnych przy monitorowaniu wartości, jakimi są: skorygowany zysk operacyjny 
po opodatkowaniu i skorygowany zainwestowany kapitał występujący przy oblicza-
niu ekonomicznej wartości dodanej oraz cash flow brutto i inwestycje brutto w wy-
padku gotówkowej wartości dodanej [11, s. 261]. Niemniej jednak wielu autorów 
w samym systemie rachunkowości upatruje możliwości ograniczenia niesyme-
tryczności informacji poprzez: 
• udoskonalanie zasad pomiaru wartości bilansowej przedsiębiorstwa w sferze ra-

chunkowości finansowej [15, s. 339], 
• ustalanie „menedżerskiej” wartości przedsiębiorstwa (w przypadku operatywnej 

rachunkowości zarządczej) oraz wartości dla akcjonariuszy (w przypadku wy-
korzystania narzędzi strategicznej rachunkowości zarządczej) [3, s. 134], 

• gruntowne zmiany w istniejącym systemie, które spowodują powstanie nowych 
narzędzi pomiaru i sprawozdawczości, głównie tego, co uważano za niemate-
rialne i niepoliczalne [3, s. 134]. 
Powstawanie instytucji, przepisy prawne i zwyczaje udzielania informacji mo-

gą sprzyjać ograniczeniu zjawiska asymetrii informacji, jednak nie likwidują ogra-
niczeń informacyjnych wynikających z oportunistycznych zachowań agenta. Zasad-
niczą kwestią jest zatem problem polegający na poszukiwaniu optymalnej moty-
wacji agenta, tak aby jego interesy były zgodne z interesami pryncypała. Do bodź-
ców tych zaliczyć można: systemy wynagrodzeń, kontrakty menedżerskie, opcje na-
bywania akcji zarządzanej spółki, ryzyko utraty stanowiska, reputację na menedżer-
skim rynku pracy, względnie stabilne warunki pracy.  
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THE ROLE OF ACCOUNTANCY IN REDUCING INFORMATION 
ASYMMETRY FROM THE AGENCY THEORY PERSPECTIVES 

Summary 

The main role of accountancy was, still is and will be to deliver the liable and useful information. 
The range and scope of information generated by the system of accountancy depend on demand for 
this information. The information from accountancy has been guided to general user so far. Nowa-
days, the investors are brought to the forefront. They are treated in a privileged way particularly in 
International Financial Reporting Standards. Investors are interested in gaining maximum return on 
invested equity. Key issue for a company is to transform on wealth oriented theory to reduce informa-
tion asymmetry between internal and external user. This process is very complicated. There are other 
possible solutions presented in the paper, to undertake the challenge.  
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