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THE IMPORTANCE OF INTEGRATED REPORTING
IN REDUCING THE VALUE GAP OF AN ENTERPRISE

DOI: 10.15611/pn.2015.396.11

Streszczenie: Opracowanie standardu zintegrowanego sprawozdania jest waznym krokiem
w zwigkszaniu zakresu i rodzaju informacji niezbednych w budowaniu relacji spoteczno-
-ekonomicznych z interesariuszami. Raport zintegrowany to jezyk ,,zrownowazonego biznesu”
i narzgdzie komunikowania o sposobie tworzenia przez przedsigbiorstwo warto§ci w réznych
perspektywach czasowych. Takze sposobie, jak dane pozafinansowe wptywaja na zdolnos¢
do kreowania warto$ci przedsigbiorstwa oraz jak przedsigbiorstwo wyraza swoja odpowie-
dzialno$¢. Celem artykutu jest analiza istnienia luki wartosci, a w tym aspekcie znaczenia
wypracowania standardu raportu, ktorego zakres i jakos¢ informacyjna pozwoli na budowa-
nie odpowiednich relacji spoteczno-ekonomicznych z interesariuszami, a w efekcie przyczyni
si¢ do zmniejszenie luki wartosci przedsigbiorstwa. Jest to istotne zagadnienie, biorac pod
uwagg zmiang potrzeb informacyjnych interesariuszy w perspektywie rozwoju koncepcji spo-
ecznej odpowiedzialnosci i zrownowazonego rozwoju.

Slowa kluczowe: raport zintegrowany, interesariusze, luka wartosci, relacje spoteczno-eko-
nomiczne.

Summary: The development of the standard of an integrated report is an important step in
increasing the scope and type of information needed in building socio-economic relationships
with stakeholders. The integrated report is a language of “sustainable business” and means of
communication of the company about the way of creating its value at different time
perspectives, as well as about the way how non-financial data affect the ability to create
company value and how a company expresses its responsibility. The aim of this article is to
present the problem of the value gap and, in this context, the importance of development of
the standard of a report, whose scope and quality of information will allow to build the
appropriate socio-economic relationships with stakeholders, and as a result will contribute to
reducing the value gap of an enterprise. It is an important issue, given the changing information
needs of stakeholders in the perspective of the development of the concept of corporate social
responsibility and sustainable development.

Keywords: integrated report, stakeholders, value gap, socio-economic relationships.
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1. Wstep

Przedsigbiorstwo stanowi czg$¢ systemu spolecznego i aby realizowac swoje cele,
musi opiera¢ si¢ na budowaniu relacji z otoczeniem, postrzeganych nie tylko
w aspekcie ekonomicznym, ale przede wszystkim spoteczno-ekonomicznym. Pod-
stawa budowania tych relacji jest informowanie o dziatalnoSci przedsigbiorstwa
1 jego efektach istotnych z punktu widzenia zar6wno samego przedsigbiorstwa, jak
i okreslonych grup interesariuszy. Interesariusze sa coraz bardziej swiadomi wielo-
wymiarowych i dlugofalowych skutkéw podejmowanych w przedsigbiorstwie decy-
zji w kontekscie kreowania warto$ci przedsigbiorstwa.

Poszczegolne grupy interesariuszy na rozne sposoby czerpia korzysci w procesie
budowania warto$ci. Rdznie tez tg¢ warto$¢ postrzegaja. To zréznicowanie postrzega-
nia warto$ci wynika nie tylko z subiektywnego przekonania o waznosci poszczegodl-
nych czynnikow, ale rowniez z posiadanej wiedzy. Z tego powodu interesariusze sa
zainteresowani zwigkszona otwarto$cia informacyjna przedsigbiorstw. Oczekujq oni
informacji aktualnych, prezentowanych w zrozumiale;j i przejrzystej formie oraz wy-
biegajacych w przysztos¢, ktore pozwalaja kreowac poglad na temat wartosci przed-
sigbiorstwa oraz czynnikow ja tworzacych, zardéwno finansowych, jak i pozafinanso-
wych [Michalczuk 2013, s. 159-160].

Asymetria informacji pomigdzy réznymi grupami interesariuszy oraz rdzne
przez nich postrzeganie wartosci przedsigbiorstwa prowadzi do powstania tzw. luki
wartosci. Sposobdw na ujednolicenie spojrzenia na wartos¢ przez rozne grupy inte-
resariuszy i zamknigcia luki wartos$ci nalezy upatrywaé w opracowaniu systemu
logicznej i spojnej sprawozdawczosci. Takiej, ktéra w sposob kompleksowy poka-
zywalaby, jak przedsigbiorstwo tworzy warto$¢ nie tylko finansowa, ale tez pozafi-
nansowa zardéwno w perspektywie krotko-, jak i dtugookresowej. Zarazem odzwier-
ciedlataby ekonomiczny, spoteczny oraz srodowiskowy kontekst, w ktérym funkcjo-
nuja przedsigbiorstwa [Michalczuk, Mikulska 2014, s. 198].

Celem artykutu jest analiza istnienia luki warto$ci, a w tym aspekcie znaczenia
wypracowania standardu raportu, ktorego zakres i jako$¢ informacyjna pozwolitaby
na budowanie odpowiednich relacji spoleczno-ekonomicznych z interesariuszami,
a w efekcie przyczynitaby si¢ do zmniejszenie luki wartosci przedsigbiorstwa.

2. Luka wartosci przedsi¢biorstwa
jako efekt roznego postrzegania wartosci przez interesariuszy

Problem znaczenia informacji i zakresu ujawnien dokonywanych przez przedsig-
biorstwa w sprawozdawczosci, co jest istotne w kontekscie budowania relacji spo-
teczno-ekonomicznych z otoczeniem, jest przedmiotem rozwazan teorii zorientowa-
nych systemowo, nazywanych roéwniez teoriami otwartych systeméw [Deegan,
Unerman 2011, s. 320-321]. Teorie te pozwalaja na wyjasnienie, dlaczego przedsig-
biorstwa powinny dokonywac¢ zwigkszonych ujawnien w swoich raportach wycho-
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dzacych poza zakres ekonomiczny, a odnoszacych si¢ tez do kwestii spotecznych
1 srodowiskowych. Do teorii otwartych systemow oprocz teorii legitymizacji nalezy
teoria interesariuszy.

Rozwdj koncepcji (stakeholder) jest wynikiem dokonujacych si¢ zmian para-
dygmatu funkcjonowania gospodarki, a mianowicie systemu warto$ci opartego na
dazeniu do spotecznego modelu przedsigbiorstwa. Z jednej strony, postrzegania
przedsigbiorstwa jako zbioru kontraktow, ktore zawierane sag w sposob mniej lub
bardziej formalny pomigdzy interesariuszami. Oznacza to, ze realizacja celow wias-
nych nie powinna odbywac¢ si¢ kosztem innych, lecz powinna by¢ ukierunkowana
na zapewnienie korzysci réznym grupom interesariuszy [Michalczuk 2013, s. 47].
Z drugiej strony, zmiany te odnosza si¢ do formutowania tezy o szerokiej spoteczne;j
odpowiedzialno$ci przedsigbiorstw, ktorej przejawy mozna rozpatrywaé w trzech
podstawowych wymiarach: ekonomicznym (dazenie do wzrostu wartosci przedsig-
biorstwa), spotecznym (uwzglednienie skutkoéw dziatalnosci przedsigbiorstwa
w kontekscie norm spotecznych, tworzenie miejsc pracy, edukacja pracownikow),
srodowiskowym (uwzglednienie skutkow ubocznych dzialalnosci przedsigbior-
stwa).

Biorac to pod uwagg, przedsigbiorstwo powinno liczy¢ si¢ z roznymi grupami
interesariuszy, a nie tylko akcjonariuszami, gdyz niska odpowiedzialno$¢ spoteczna
jest zazwyczaj skorelowana z jego gorsza sytuacja finansowa, co moze spowodowac
spadek wartosci rynkowej. Rowniez niedostrzeganie potrzeb interesariuszy moze
wywotywa¢ dodatkowe konflikty zarowno w otoczeniu wewngtrznym, jak i ze-
wngtrznym przedsigbiorstwa oraz doprowadzi¢ do wycofania sig ze wspotpracy nie-
ktorych grup interesu, np. klientéw, pracownikow [Georgen, Renneboog 2010,
s. 287-306].

Spopularyzowana przez R.E. Freemana teoria interesariuszy odnosi si¢ wigc do
oczekiwan interesariuszy, czyli tych podmiotéw lub ich grup, ktéore moga wptywac
na osiagnigcie przez przedsigbiorstwa wyznaczonych celéw, a zarazem pozostaja
pod wptywem ich oddziatywania. Wspotczesnie podkresla sig, iz takim celem jest
kreowanie wartosci przedsigbiorstwa. W klasycznym ujeciu cel ten jest odnoszony
do maksymalizacji ogétu korzysci, przede wszystkim dla akcjonariuszy z kapitatow
zaangazowanych w funkcjonowanie przedsigbiorstwa. Obecnie budowanie wartosci
przedsigbiorstwa jest postrzegane szerzej i akcentuje pozyskiwanie korzysci nie tyl-
ko przez akcjonariuszy jako dawcow kapitaldw, ale rowniez pozostate strony i gru-
py, identyfikowane jako interesariusze. Celem przedsigbiorstw staje si¢ wowczas
optymalizacja wartosci dla interesariuszy. Z punktu widzenia przedsigbiorstwa waz-
ne jest osiagnigcie zrownowazonej wartosci, ktora budowana jest wtedy, gdy organi-
zacja potrafi dostarczy¢ ja akcjonariuszom, nie uszczuplajac wartosci dla innych
interesariuszy [Laszlo 2008]. Dlatego tez z perspektywy interesariuszy dzialalno$é
przedsigbiorstwa nie moze by¢ postrzegana tylko w aspekcie tworzenia wartosci dla
przedsigbiorstwa, ale przede wszystkim w kategoriach dzielenia warto$ci pomigdzy
rozne grupy interesariuszy [Rok 2013].
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Budowanie wartosci dla interesariuszy wymaga okreslenia obszaréw tworzenia
wartosci, ktore sa istotne dla poszczegolnych grup zainteresowanych funkcjonowa-
niem przedsigbiorstwa. Ustalenie kluczowych obszarow oraz zdefiniowanie w nich
czynnikéw (materialnych, a przede wszystkim niematerialnych) jest niezbedne do
budowania warto$ci w perspektywie dlugookresowe;j. Te obszary determinuja zakres
oczekiwan poszczegdlnych grup interesariuszy (tabela 1).

Tabela 1. Zakres oczekiwan poszczegdlnych grup interesariuszy

Grupy

. ; Zakres oczekiwan (cele)
Interesariuszy

Interesariusze substanowiacy (consubstantial stakeholders)

Akcjonariusze | Uzyskanie ponadprzecigtnej stopy zwrotu z zaangazowanego kapitatu w formie

1 potencjalni dywidend, a takze zyskoéw ze wzrostu kursu akcji (maksymalizacja warto$ci
inwestorzy rynkowej). Korzysci posrednie: wladza i prestiz, pozycja przedsigbiorstwa na
rynku.

Menedzerowie | Stabilno$¢ zatrudnienia, wzrost wynagrodzen, udzial w zyskach, mozliwo$é
i pracownicy podnoszenia kwalifikacji 1 umiejgtnosci, stworzenie odpowiedniej przestrzeni
i kultury organizacyjnej pozwalajacej na pracg i samorealizacjg, wzrost wartosci
przedsigbiorstwa.

Interesariusze kontraktowi (contractual stakeholders)

Dostawcy Budowanie dlugotrwatych relacji handlowych: pewno$¢ i terminowos$¢ sptywu
i partnerzy wierzytelnosci, wielko$¢ zakupow, bezpieczenstwo i stabilnos¢, partnerskie relacje,
strategiczni maksymalizacja wzajemnych korzysci.

Klienci Uzyskanie jak najkorzystniejszych relacji ceny do jakosci i funkcjonalnosci

produktu, wzrost satysfakcji, korzystna wspotpraca, zaspokojenie potrzeb.

Wierzyciele Zmniejszenie ryzyka kredytowego, terminowa splata udost¢pnionego kapitatu
wraz z odsetkami, bezpieczenstwo finansowe przedsigbiorstwa.

Interesariusze kontekstowi (contextual stakeholders)

Wiadze lokalne | Wzrost dochodow budzetowych z podatkow oraz wzrost zatrudnienia, spon-
i centralne sorowanie roznego rodzaju przedsigwzigc.

Spoteczenstwo | Realizacja spotecznych projektéw, np. kulturalnych, ekologicznych, poszanowanie
prawa, odpowiedzialnos$¢ spoteczna, etyczne zarzadzanie.

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie [Michalczuk 2013, s. 270-271; Marcinkowska 2012, s. 25-26].

Poszczego6lne grupy interesu, mimo roznych oczekiwan, maja wspolny cel.
Z jednej strony zainteresowane sg wzrostem warto$ci przedsigbiorstwa, a z drugiej
przechwytywaniem tej wartosci. Jednak brak zgodnosci migdzy pogladami i opinia-
mi interesariuszy w aspekcie budowania warto$ci, bedacy wynikiem zr6znicowania
posiadanego dostepu do informacji, powoduje, ze warto$¢ przedsigbiorstwa w sensie
ekonomicznym, wyceniona z wngtrza organizacji, jest rozbiezna z warto$cia rynko-
Wwa 0szacowana przez inwestorow na podstawie dostepnych informacji. Efektem jest
powstanie luki wartosci przedsi¢gbiorstwa.
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3. Raportowanie zintegrowane jako wymiar sprawozdawczoSci
spoleczno-ekonomicznej

Sposobow na ujednolicenie spojrzenia na warto$¢ przedsigbiorstwa przez rdézne gru-
py interesariuszy i zamknigcie luki wartosci nalezy upatrywaé w opracowaniu syste-
mu logicznej i spojnej sprawozdawczosci. Jest ona niezbedna z punktu widzenia
efektywnego przekazu informacji i wzajemnego dialogu. Zamknigcie luki warto$ci
jest mozliwe dzigki zestandaryzowaniu obszaréw generowania warto$ci przedsig-
biorstw, dobraniu miernikoéw ich oceny oraz raportowaniu w sposob obiektywny
i porownywalny w czasie i przestrzeni. Raportowanie takie powinno by¢ oparte na
koncepcji zrobwnowazenia danych generujacych warto$¢ zarowno w obszarach ma-
terialnych, jak i niematerialnych, ktore podlegaja ocenie na podstawie miernikow
finansowych 1 pozafinansowych.

Raportem, ktory spetnia takie potrzeby, jest raport zintegrowany. Opracowanie
standardu takiego sprawozdania pozwoli na cykliczne komunikowanie organizacji
na temat tworzenia przez nig wartosci w réznych perspektywach czasowych (krot-
ko-, $rednio- i dlugoterminowe;j). Jest to mozliwe dzigki ujgciu w jednym dokumen-
cie szczegotowych obszarow dziatalnosci przedsigbiorstwa, co ilustruje tabela 2.

W zatozeniu raport zintegrowany oparty jest na wszechstronnych i zrozumiatych
informacjach o charakterze retrospektywnym i prospektywnym, odzwierciedlaja-
cych ekonomiczny, spoteczny i srodowiskowy aspekt funkcjonowania przedsigbior-
stwa przez zagregowanie informacji z obszaru strategii, zarzadzania, efektywnos$ci
oraz dotyczacych perspektyw jego rozwoju [ Towards Integrated Reporting... 2011].
Ponadto w sposob zwigzly, jasny, spojny i porownywalny taczy informacje w obsza-
rach finansowych i niefinansowych generatorow wartosci oraz pokazuje relacje za-
chodzace migdzy nimi [Eccles, Krzus 2010, s. 30]. Ujmuje wigc informacje finanso-
we, ktore maja charakter kwantyfikowalny, z niefinansowymi o charakterze
deskryptywnym i pokazuje powiazania migdzy strategia podmiotu, zarzadzaniem,
wynikami finansowymi i sSrodowiskowymi oraz operacyjnym kontekstem jego dzia-
talnosci. Dopiero takie raportowanie daje petny obraz relacji przedsigbiorstwa z klu-
czowymi grupami interesu oraz prezentuje, w jaki sposob i w jakim stopniu w orga-
nizacji rozumie si¢ i bierze pod uwagg ich potrzeby, a takze jak si¢ na nie reaguje
[Marcinkowska 2013, s. 45].

Z punktu widzenia wtascicieli i potencjalnych inwestoréw pokazuje zwiazki
migdzy strategia, zarzadzaniem i wynikami finansowymi a spotecznym, $rodowi-
skowym i ekonomicznym kontekstem funkcjonowania przedsigbiorstwa. Ujawnia
tez kluczowe rodzaje szans i ryzyk oraz pozwala oceni¢ zdolno$¢ organizacji do
generowania przeptywow pienigznych w ujeciu perspektywicznym. Dla politykow,
regulatoréw 1 organdéw ustalajacych prawo identyfikuje pojawiajace si¢ rodzaje ry-
zyka, co umozliwia szybkie usuwanie ich skutkéw i zwigkszenie stabilno$ci ekono-
micznej 1 rynkowej. Spoteczenstwu pokazuje perspektywe zdolnosci przedsigbior-
stwa do zarzadzania nie tylko kapitatem finansowym, ale tez ludzkim, spotecznym
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Tabela 2. Elementy i zakres tematyczny raportu zintegrowanego

Elementy

Zakres tematyczny

Ogolny zarys
organizacyjny
i model
biznesowy

Zakres dzialalnosci oraz sposoby tworzenia i utrzymania wartosci w perspektywie krotko-,
$rednio- i dlugoterminowej. W obszarze tym raport pokazuje: misj¢ danej organizacji, gtdwne
dziatania, rynek, na ktorym dziata, oferowane produkty, model biznesowy, czynniki tworzenia
wartosci, istotne relacje odnoszace si¢ do roznych grup interesariuszy oraz stosunek do
ryzyka.

Lad
korporacyjny

Struktura zarzadzania organizacja oraz okreslenie sposobow, w jaki kierownictwo wspiera
strategiczne cele organizacji i w jaki odnosi si¢ do wynagradzania. W obszarze tym raport
pokazuje sposOb zarzadzania organizacja i charakter relacji na najwyzszym szczeblu
zarzadzania. Zapewnia tez wglad w sposob sprawowania nadzoru w organizacji. W szcze-
goblnosci zawiera: opis kierownictwa organizacji i strategicznych procesow decyzyjnych; opis
dziatan os6b odpowiedzialnych za zarzadzanie, majacych wplyw na kierunek strategicznych
dziatan w organizacji, w tym jej kultury, warto$ci etycznych i relacji z kluczowymi
interesariuszami; stopien powiazania sposobu wynagradzania osob odpowiedzialnych za
zarzadzanie; zalezno$ci migdzy poziomem wynagradzania dyrektoré6w i osob odpowie-
dzialnych za zarzadzanie a wynikami uzyskiwanymi w krotkim, srednim i dtugim okresie.

Kontekst
operacyjny
(w tym
szanse

i zagrozenia)

Warunki prowadzenia przez przedsigbiorstwo dziatalnosci, tacznie z kluczowymi zasobami
irelacjami, z ktorych korzysta i od ktorych zalezy, a takze kluczowe szanse i zagrozenia przed
jakimi stoi, w szczego6lnosci: ramy komercyjne, spoteczne i srodowiskowe, w ktorych dziata
organizacja (istotne przepisy ustawowe i wykonawcze, wplywajace na zdolno$¢ przed-
sigbiorstwa do tworzenia i utrzymania wartosci w roéznych perspektywach czasowych);
zasoby i relacje kluczowe do osiagnigcia przez organizacje sukcesu, w tym glowni
interesariusze (ich uzasadnione potrzeby, interesy i oczekiwania) oraz ich znaczenie dla
organizacji; podstawowe szanse i zagrozenia dla organizacji, w tym takze te odnoszace si¢ do
jej powiazan i wptywu na nie.

Cele
strategiczne

i strategie
osiagnigcia tych
celow

Zakladane cele strategiczne organizacji i strategie ich osiagnigcia. Sposob pomiaru przez
przedsigbiorstwo osiagnigé i rezultatow w perspektywie krotko-, $rednio- i dtugoterminowe;.
W tym obszarze raport opiera si¢ na opisie ogolnego zarysu organizacyjnego i kontekstu
operacyjnego w celu zapewnienia zrozumienia przez uzytkownikoéw raportu istoty tworzenia
i ochrony warto$ci organizacji. W szczeg6lnosci koncentruje si¢ na: ustaleniach dotyczacych
zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do kluczowych zasobow i relacji; zwiazkach migdzy
strategiami a innymi sktadowymi raportu; czynnikach determinujacych zdolnos$¢ do tworzenia
i utrzymania wartosci w przysztosci.

Wyniki

Ocena, jak organizacja wypada na tle swoich celow strategicznych i strategii powiazanych.
W tym obszarze sprawozdania zawarte sa informacje jakosciowe i ilosciowe, opierajace si¢ na
wskaznikach wydajnosci (key performance indicators) i kluczowych wskaznikach ryzyka
(key risk indicators). Wskazniki te pozwalaja na odniesienie uzyskiwanych wynikow do
celow strategicznych i strategii powiazanych organizacji oraz jej wplywu na zasoby i relacje,
od ktorych jest zalezna. Réwniez ta czg$¢ raportu zawiera informacje na temat znaczacych
czynnikoéw zewngtrznych, majacych wptyw na wyniki organizacji.

Perspektywy
na przyszto$¢

Szanse, wyzwania i zagrozenia dla realizacji zatozonych celow strategicznych oraz ich skutki.
Ta czg$¢ raportu zawiera informacje na temat sposobu utrzymania przez organizacjg
réwnowagi migdzy korzysciami krotko- i dlugoterminowymi, potencjalnego ryzyka zwia-
zanego z zatozonymi efektami w perspektywie krotko-, $rednio- i dlugoterminowe;j, zakresu
dziatan, jakie musza by¢ podejmowane w przedstawionych powyzej obszarach, oraz zwiazane
z tym watpliwosci.

Zrédto: [Michalczuk 2013, s. 270-271].
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1 innymi rodzajami zasobow. Identyfikuje rowniez zaangazowanie przedsigbiorstwa
w proces konsultacji z grupami interesariuszy wytonionymi ze spoteczenstwa. Nato-
miast pracownikom pozwala na caloSciowe spojrzenie na perspektywy rozwoju
i sukcesu przedsigbiorstwa, jak i weryfikacj¢ czy wartosci wyznawane przez praco-
dawce pozostaja w zgodzie z ich pogladami.

4. Zakonczenie

Wspolczesny obraz przedsigbiorstwa zdeterminowany jest rozwojem cywilizacyj-
nym spoleczenstwa oraz wewngtrzng ewolucja samego przedsigbiorstwa jako ciag-
tego dostosowywania si¢ do uwarunkowan zewngtrznych oraz kompromisow
wszystkich podmiotéw zainteresowanych jego rozwojem. Zasadne jest wigc po-
strzeganie przedsigbiorstwa i jego relacji z otoczeniem nie tylko w aspekcie ekono-
micznym, ale przede wszystkim spoteczno-ekonomicznym. Podstawa budowania
takich relacji jest odpowiednie informowanie o dzialalnosci przedsigbiorstwa i jego
efektach istotnych z punktu widzenia funkcjonowania przedsigbiorstwa, jak tez za-
interesowanych grup interesariuszy.

ZYozono$¢ czynnikdow uznanych za generatory wartosci, zwlaszcza w przypadku
identyfikowania ich w niejednokrotnie trudno mierzalnych obszarach niematerial-
nych, sprawia, ze warto$¢ przedsigbiorstwa i jej wycena nie sa kategoriami obiek-
tywnymi. Dodatkowo istotnym aspektem jest zréznicowanie postrzegania wartosci
w zaleznosci od poszczegoélnych grup interesariuszy. Dotyczy to szczegdlnie roznic
migdzy postrzeganiem warto$ci przedsigbiorstwa przez wilascicieli i inwestorow
a kierownictwem i pracownikami. Wynika to nie tylko z subiektywnego przekonania
0 waznosci czynnikow, ale rowniez z posiadanej wiedzy, ktora jest efektem asyme-
trii informacji pomigdzy réznymi grupami. Brak zgodnos$ci migdzy pogladami i opi-
niami poszczegolnych grup interesariuszy, bedacy wynikiem zréznicowania posia-
danego dostepu do informacji, powoduje, ze warto$¢ przedsigbiorstwa w sensie
ekonomicznym, wyceniona z wngtrza organizacji, jest rozbiezna z warto$cia rynko-
wa oszacowang przez inwestorow na podstawie dostgpnych informacji.

Aktualna obligatoryjna sprawozdawczos$¢, oparta na ugruntowanych zinterna-
cjonalizowanych zasadach, koncentruje si¢ przede wszystkim na pokazaniu aspek-
tow finansowych funkcjonowania przedsigbiorstw. W efekcie kreowany przez ra-
chunkowo$¢ obraz wynikow przedsigbiorstwa jest rzetelny z punktu widzenia
obowiazujacych zasad czy tez regulacji rachunkowosci. Pozostaje natomiast w nie-
zbyt $cistym zwiazku z rzeczywistoscia gospodarcza i w tym sensie daleki jest od
rzetelnej prawdy ekonomicznej. Oparcie sprawozdawczo$ci przede wszystkim na
informacji finansowej, a w ograniczonym zakresie na informacji pozafinansowej,
powoduje powstanie luki wartosci, co skutkuje mocnym niedoszacowaniem warto-
$ci przedsigbiorstw.

Odpowiedzia na wyzwania zwigzane z oczekiwaniami wigkszej transparentno-
sci w zakresie raportowania jest nowy trend raportowania okreslany jako raportowa-
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nie zintegrowane. Oparcie jego koncepcji na polaczeniu w jednym dokumencie i w
jedna catos¢ informacji dotyczacych obszaréw materialnych i niematerialnych
przedsigbiorstwa pozwala na pokazanie zalezno$ci miedzy nimi i uwzglednienie po-
wigzan migdzy ré6znymi czynnikami generujacymi warto$¢ przedsigbiorstwa. Takie
sprawozdanie moze by¢ uznane za jezyk ,,zrownowazonego biznesu” i narzedzie
komunikowania r6znym grupom interesariuszy o sposobie tworzenia przez przed-
sigbiorstwo wartos$ci w réznych perspektywach czasowych. Takze informowania, w
jaki sposob dane pozafinansowe wplywaja na zdolno$¢ do kreowania wartosci
przedsigbiorstwa oraz jak jednostka gospodarcza wyraza swoja odpowiedzialno$é.
Wypracowanie standardu takiego sprawozdania oraz jego aplikacja w praktyce znaj-
dzie swoje przetozenie na zmniejszenie luki warto$ci.
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