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STYMULACYJNA FUNKCJA RACHUNKOWOSCI
W KSZTALTOWANIU WARTOSCI PRZEDSIEBIORSTWA

1. Wprowadzenie

W dobie rosnacej roli informacji, w tym zwlaszcza informacji finansowej,
szczegllne znaczenie przypisuje si¢ rachunkowosci. W literaturze przedmiotu
rachunkowos¢ rozpatruje si¢ w powiazaniu z celami dziatalnosci przedsigbior-
stwa, podkreslajac dokonywany przez nia pomiar korzysci ekonomicznych, po-
zwalajacych na oceng efektywnos$ci dziatan. Ewoluujace cele dzialania maja
wplyw na rozwdj rachunkowos$ci oraz na poszerzanie obszaru badawczego. Po
transformacji ustrojowej w Polsce nowym obszarem stalo si¢ tworzenie infor-
macji dla potrzeb wyceny przedsigbiorstwa; jednoczesnie w pomiarze zyskow-
nosci 1 plynnosci finansowej skierowano zapotrzebowanie informacyjne na
wielkos$ci planowane. Zmieniajace si¢ uwarunkowania gospodarcze i wynikajace
z nich potrzeby uzytkownikéw informacji finansowej wptynely na postrzeganie
funkcji rachunkowosci. Procz funkcji informacyjnej i kontrolnej, niezmiennie
znaczacych w okreslaniu roli rachunkowosci, dostrzezono tzw. funkcje stymula-
cyjna — ukierunkowana na pobudzanie podmiotu do efektywnej dziatalnosci.
Funkcje t¢ nalezy rozpatrywa¢ w powiazaniu z kreowaniem warto$ci przedsig-
biorstwa. Rachunkowo$¢ dla tych potrzeb powinna dostarcza¢ informacji za-
rowno o zasobach majatkowych (warto$¢ przedsigbiorstwa wedlug metod ma-
jatkowych), jak i korzysciach ekonomicznych ksztattujacych wartos¢ dochodo-
wa przedsigbiorstwa.

Celem tego rozdziatu jest w szczegolno$ci zaprezentowanie stymulacyjnej
funkcji rachunkowosci w odniesieniu do generowania wartosci przedsigbiorstwa;
ukazano przy tym znaczenie zasobow majatkowych w kreowaniu korzysci eko-
nomicznych, a takze ich wyceny.

* Mgr, Wyzsza Szkota Zarzadzania i Bankowoéci w Krakowie, wyktadowca.
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2. Wspolczesne postrzeganie funkcji rachunkowosci

Rachunkowos$¢ ze wzgledu na jej metodologig jest nauka, a z uwagi na jej
zorientowanie na cel jest nauka stosowana (Jarugowa, 1991, s. 13). Zorien-
towanie rachunkowosci na cel stato si¢ przestanka jej rozwoju.

Jak zauwaza A. Helin (2006, s. 1), ,,w gospodarce rynkowej na formuto-
wolnego rynku, aczkolwiek zakres wptywdw poszczegodlnych grup spolecznych
jest znacznie zroznicowany”. Burzliwie, zmieniajace si¢ otoczenie stawia coraz
to nowe wyzwania naukom ekonomicznym, w tym rachunkowos$ci. Zasadne
wydaje si¢ zatem kolejne konstruowanie poj¢é rachunkowosci, ktore uwzgled-
niatyby aktualny obszar badawczy, oczekiwania teoretykdéw i praktykdéw, a nie
naruszatyby przy tym fundamentalnej metody dualnego postrzegania zasobow
majatkowych i zjawisk (operacji) gospodarczych, tj. metody bilansowe;.

W literaturze czgsto dokonuje sig przegladu poje¢ rachunkowosci, ukazujac
przy tym te elementy, ktére wyeksponowano w definicji ze wzgledu na wspot-
cze$nie nowe nurty badawcze. Jak zauwazono, w wigkszos$ci definicji pojawia
si¢ okreslenie rachunkowosci jako ,.systemu informacyjnego, ktory posiada wia-
sne cele, przedmiot, zasady pomiaru i komunikowania jego skutkéw okreslonym
uzytkownikom systemu” (W alinska, 2008, s. 336).

Oczekiwania uzytkownikow informacji tworzonych przez rachunkowos$¢
wynikaja zwlaszcza z ewoluujacych celow dziatalnosci, definiowanych przez
zarzadzanie wspolczesnym przedsigbiorstwem. Zmiennos¢ celéw (identyfikacja
i hierarchiczne uporzadkowanie) wymusza na rachunkowos$ci dostosowywanie
zakresu tworzonych informacji — odpowiedniego pomiaru dokonan jednostki
(informacje retrospektywne), a takze tworzenia informacji o charakterze pro-
spektywnym.

Bogactwo informacji finansowych sktania do dokonania ich systematyki. Na
schemacie 1 uwidoczniono najczesciej rozrozniane w literaturze rodzaje infor-
macji, przyporzadkowujac im odpowiednie kryteria podziatu.

Na szczegolng uwage zastuguje podziat informacji wedhug obszaréw infor-
macyjnych. Obszar ten jest $ci$le skorelowany z postrzeganiem tzw. korzysci
ekonomicznych, ktoérych generowania oczekuje si¢ od zasoboéw majatkowych
przedsigbiorstwa, co znalazto swoje odzwierciedlenie w prawie bilansowym
w definicji aktywow. W mysl tego kryterium mozna zatem rozr6zni¢ informacje
ukierunkowane na: zyskowno$¢, ptynnos$¢ finansowa, ekonomiczng warto$¢
dodana, warto$¢ przedsigbiorstwa dla wlascicieli.

Informacje o zyskownosci, plynnosci finansowej oraz ekonomicznej warto-
$ci dodanej stanowia podstawe dla tworzenia informacji o wartosci przedsigbior-
stwa dla wlascicieli, zwlaszcza wartosci dochodowej. Wzrost wartosci przedsig-
biorstwa dla wlascicieli w drodze samofinansowania rozwoju jest mozliwy, jesli
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jednostka gospodarcza bedzie generowaé korzy$ci ekonomiczne (zysk netto,

nadwyzka $rodkow pienigznych, EVA — Eecnonomic Vvalue Aaddend)).

O ile informacje o wielkosci i strukturze ksztattowania zysku, o przeply-
wach pienigznych oraz o ksiggowej wartosci przedsigbiorstwa dla wiascicieli
wedhug metody majatkowej mozna odczyta¢ z odpowiednich czgsci sprawozda-
nia finansowego (rachunek zyskow i strat, rachunek przeplywow pieni¢znych,
bilans, zestawienie zmian w kapitale wlasnym), o tyle informacje o ekonomicz-
nej wartosci dodanej nalezy tworzy¢ w drodze statystycznej, wykorzystujac dane
z poszczegblnych czgéci sprawozdania finansowego, jak tez informacji dodat-

kowej w szerokim rozumieniu.

v
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Za wazne kryterium podzialu informacji finansowej nalezy uzna¢ cel two-
rzenia tych informacji. W tradycyjnym ujgciu informacje wynikajace ze spra-
wozdan finansowych, jako produktu rachunkowosci, stanowily podstawe oceny
efektywnosci dziatania jednostki gospodarczej. W przesztosci dokonywano tej
oceny z punktu widzenia szeroko rozumianego pragmatyzmu, a takze z punktu
widzenia tzw. rzadko$ci dobr, z ktorej wynika konieczno$¢ racjonalnego gospo-
darowania zasobami. Aktualnie wzrost znaczenia oceny dziatalno$ci jednostki
jest konsekwencja rozdzielenia funkcji zarzadzania i funkcji wlasnosci. Wspot-
wlasciciele sa zainteresowani korzy$ciami ekonomicznymi kreowanymi przez
zasoby, bo od nich zalezy pomnazanie wniesionego kapitatu. Jednoczes$nie uzy-
skane korzysci ekonomiczne §wiadcza o skutecznosci podejmowanych decyzji
przez kadr¢ menedzerska.

Teoria i praktyka zarzadzania wskazujq takze na potrzebg ekonomicznego
opisu przysztosci dla potrzeb zarzadzania, zwlaszcza strategicznego. Jak twier-
dzi M. Wiatr (2008, s. 371), ,,coraz czgsciej sprawozdawczo$¢ finansowa emi-
tuje prospektywne informacje o stanie majatkowym i dokonaniach jednostki
gospodarczej — tradycyjne bazy danych sa wzbogacane o dane szacowane i in-
tencjonalnie oczekiwane”.

Cel tworzenia informacji finansowych nalezy rozpatrywaé w $cistym zwiaz-
ku z czasookresem, jakiego one dotycza, co wynika z podwojnej roli rachunko-
wosci. Z tego punktu widzenia rozrdznia si¢ (Micherda, 2004, s. 60):

e informacje retrospektywne, umozliwiajace rozliczenie i oceng kazdego
podmiotu wewngtrznego jednostki gospodarczej oraz zabezpieczenie potrzeb
informacyjnych otoczenia; stanowia one odwzorowanie przesztosci;

e informacje prospektywne, pozwalajace na racjonalne ksztaltowanie za-
chowan menedzerskich zabezpieczajacych powodzenie na rynku i pomnozenie
kapitatu jednostki gospodarczej; pomiar przysztosci.

Informacje prospektywne nabieraja szczegdlnego znaczenia w ksztattowaniu
wartos$ci przedsigbiorstwa.

Przez pryzmat obszaréw tematycznych, celu i czasookresu sporzadzanych
informacji definiuje si¢ okreslone funkcje rachunkowos$ci. W literaturze przed-
miotu prezentowane sg zréoznicowane poglady na funkcje rachunkowosci (M i -
cherda, 2006, s. 27-31; Kozuch, Kozuch, Wakuta, 2007, s. 21-22;
Wydymus, 2008, s. 231-233). Za wiodace nalezy uznac¢ funkcje:
informacyjna,
kontrolna,
analityczna,
motywacyjna,
stymulacyjna.
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Pomigdzy nimi wystepuja $cisle powiazania. Na schemacie 2 ukazano te
powiazania, eksponujac wyltacznie wspdlne obszary informacyjne poszczegol-
nych funkcji: informacyjnej, kontrolnej, analitycznej, motywacyjnej z obszarem
informacyjnym funkcji stymulacyjne;.

Schemat 2
Powiazanie funkcji stymulacyjnej rachunkowosci z innymi wiodacymi funkcjami
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Z 16 d1o: opracowanie wilasne.

Stymulacyjna funkcje rachunkowosci — jak wynika ze schematu 2 — nalezy
rozpatrywa¢ w S$cistym powiazaniu z pozostalymi funkcjami rachunkowosci.
Najogolniej ,,stymulacyjna funkcje rachunkowos$ci mozna rozumie¢ jako pobu-
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dzanie podmiotéw gospodarczych do aktywnego dziatania. Oznacza to tym sa-
mym aktywny udzial rachunkowo$ci w racjonalizacji gospodarowania tych
podmiotéw, realizujacej si¢ poprzez rachunek ekonomiczny. Aktywne stanowi-
sko rachunkowos$ci wobec rzeczywisto$ci gospodarczej mozna osiagnaé poprzez
takie modelowanie tego systemu, by uzyska¢ rozwiazania systemowe o dziala-
niu motywacyjnym” (Micherda, 2007, s. 16).

3. Zasoby majgtkowe jednostki jako czynnik kreujacy jej wartos¢

Wartos$¢ przedsigbiorstwa jest tzw. kategoria wzgledna, stad trudna do okre-
slenia. W wyniku wzrostu znaczenia tej kategorii, narodzila si¢ koncepcja zarza-
dzania jednostka gospodarcza poprzez jej warto$s¢ (VBM — Value Basemend Mana-
gment). Poniewaz warto$¢ przedsigbiorstwa jest problemem ztozonym, dlatego
w literaturze przedmiotu uwzglednia si¢ zaréwno roéznorodne definicje warto$ci
przedsigbiorstwa, jak i metody jej okreslania (Zarzecki, 1999, s. 21-62).

Do metod wyceny przedsigbiorstw zalicza sig:

e metody majatkowe,

e dochodowe,

e mieszane,

e porownawcze (oparte o mnozniki rynku kapitalowego).

W gospodarce rynkowo niestabilnej metody majatkowe naleza do najbar-
dziej miarodajnych, bazuja bowiem na tzw. substancji materialnej, sa zbiorem
sktadnikéw dotykalnych.

Istota metod majatkowych jest wycena zasoboéw majatkowych, identyfiko-
wanych takze przez rachunkowo$¢. Miernikiem warto$ci majatkowej przedsig-
biorstwa sa aktywa — dla warto$ci przedsigbiorstwa ogdétem miernikiem jest
suma aktywow, natomiast dla wartosci przedsigbiorstwa dla wiascicieli sa akty-
wa netto, dla ktérych zrodtem finansowania jest kapitat wlasny (sa to zatem
aktywa nieobciazone zobowiazaniami). Warto§¢ aktywoéw netto wynikajaca
z bilansu zamykajacego okres sprawozdawczy jest okreslana pojeciem ksiggo-
wej wartosci aktywow netto (KWAN).

Ksiggowa warto§¢ zaréowno sktadnikéw bilansowych, jak i elementow
ksztaltujacych wynik finansowy jest oparta na zatozeniach koncepcyjnych
MSSF, rozrézniajacych cztery fundamentalne zasady:

o zasada kosztu historycznego,

e zasada warto$ci odtworzeniowej,

e zasada warto$ci mozliwej do uzyskania,

o zasada warto$ci biezacej.

Sformulowanie tych zasad jest konsekwencja oczekiwan co do wiarygodnej
wyceny przedsigbiorstwa w ujeciu majatkowym.
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Jednakze w prawnie okreslonych sytuacjach (faczenie si¢ spolek) prawo bi-
lansowe nakazuje dokonanie wyceny godziwej aktywow netto, czyli najbardziej
zblizonej do rynkowej wartosci sktadnikow majatku przedsigbiorstwa. Warto$¢
godziwa przejmowanych/nabywanych sktadnikow majatku jest jednoczes$nie
w spotce przejmujacej/nabywajacej wartoscia poczatkowa przyjmowana w ewi-
dencji ksiggowej (Banduta, 2008, s. 21).

Koncepcja warto$ci godziwej nabrata znaczenia w procedurze wycenowe;j
przedsigbiorstw. Znalazto to odzwierciedlenie w polskim prawie bilansowym,
a takze w Miedzynarodowych Standardach Rachunkowo$ci/Miedzynarodowych
Standardach Sprawozdawczo$ci Finansowej. Warto$¢ godziwa rozumiana jako
warto$¢ przejetych rozréznialnych aktywow, zobowiazan i zobowigzan warun-
kowych stata si¢ podstawa dla okreslenia wartosci firmy. W wielu przypadkach
wycenianych przedsigbiorstw warto$¢ godziwa aktywow netto rézni si¢ znacza-
co od ksiggowej wartosci, gtdéwnie z uwagi na obcigzenie cenami historycznymi
rzeczowych aktywow trwatych. W odniesieniu do aktywoéw obrotowych — jesli
sa przestrzegane zasady wyceny bilansowej — godziwa warto$¢ aktywow netto
jest rowna ksiggowej warto$ci, ewentualnie moze nieznacznie od niej odbiegac.

Dla potrzeb wartosci przedsigbiorstwa nie jest obojgtna zarowno suma ak-
tywow, jak tez ich struktura. Przy podejmowaniu decyzji o pozyskiwaniu zaso-
boéw majatkowych powinno si¢ uwzglednia¢ wptyw tego zasobu na kreowanie
korzysci ekonomicznych. W szczegdlnosci nalezy zwrdci¢ uwage na udziat ak-
tywow trwatych w zasobach, by nie doprowadzi¢ do unieruchomienia majatku.
Jest to wazny aspekt z punktu widzenia warto$ci dochodowe;j przedsigbiorstwa.

To wlasnie od aktywow obrotowych oraz ich wewngtrznej struktury zalezy
zarowno zyskownos¢, jak i ptynnos¢ finansowa (w ujeciu statycznym). W pra-
widtowo funkcjonujacym przedsigbiorstwie zmiana postaci sktadnikow akty-
wow obrotowych powinna jednocze$nie zapewniaé¢ kreowanie zysku (ewentual-
nie nie powinna generowacé kosztéw, np. odnosi si¢ to do terminowej splaty
nalezno$ci); natomiast udziat zapaséw oraz naleznosci krotkoterminowych nie
moze doprowadzi¢ do zamrozenia srodkow pienigznych.

Dzigki rachunkowos$ci tworzona jest informacja pozwalajaca tak gospoda-
rowaé aktywami (zgodnie z oczekiwaniami szeroko rozumianego zarzadzania),
aby stymulowaé wiasciwy dobor zasobow.

Osiaganie, dzicki odpowiedniej strukturze zasobow majatkowych, jednocze-
$nie zysku oraz nadwyzek $rodkoéw pienieznych, ma wplyw na ksztattowanie
ekonomicznej warto$ci dodanej (EVA), ktoéra uznaje si¢ wspotczesnie za najbar-
dziej syntetyczny miernik korzysci ekonomicznych. Z jednej strony bazowa
wielkos$cia dla obliczenia EVA jest zysk rezydualny, a z drugiej w pomiarze jest
uwzgledniana zasada kasowa.

Nie bez znaczenia sa tez zrédla ich finansowania aktywow, czyli pasywa,
a zwlaszcza poziom kapitatu wlasnego, stanowiacy zrédlo finansowania akty-
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wow netto (miernika wartosci przedsigbiorstwa dla wiascicieli). Celem rachun-
kowosci (funkcja stymulacyjna) jest takie oddziatywanie na kadrg zarzadzajaca,
by udziat majatku unieruchomionego byt relatywnie jak najnizszy, a tym samym
udziat aktywow obrotowych byl relatywnie duzy, ale ekonomicznie zasadny, tj.
zapewnial kreowanie jak najwyzszych korzysci ekonomicznych, czyli zyskow-
nosci, 1 ptynnosci finansowej i ekonomicznej wartosci dodane;.

Z punktu widzenia wartosci przedsigbiorstwa dla wtascicieli (wedlug meto-
dy majatkowej) szczegdlnego znaczenia nabiera kapital wlasny. Jest on Zrodiem
finansowania aktywdw netto, co oznacza, ze jego wielkos¢ przektada si¢ bezpo-
$rednio na warto$¢ przedsigbiorstwa. Nie nalezy przy tym pomija¢ kosztu pozy-
skania tego kapitalu (efekt dzwigni finansowej); z punktu widzenia wartosci
przedsigbiorstwa menedzerowie powinni dazy¢ do wzrostu wartosci kapitatu
wlasnego, a koszt kapitalu wlasnego moze przemawiac za jego zmniejszeniem
na korzy$¢ wzrostu kapitatu obcego. Struktura kapitalu ma duze znaczenie przy
ocenie $redniego wazonego kosztu kapitalu, stanowiacego podstawe okres§lania
poziomu tzw. stopy dyskontowej, majacej wptyw na aktualizacj¢ warto$ci pie-
niadza w czasie przy metodach dochodowych.

Statyczne ujecie struktury kapitalu wlasnego prezentuje bilans, natomiast
ujecie dynamiczne tej struktury przedstawia zestawienie zmian w kapita-
le/funduszu wiasnym. Wazna pozycj¢ w tym zestawieniu stanowi ,,kapital wta-
sny po proponowanym podziale zysku”. Uwidocznienie tej wielko$ci wskazuje
na znaczenie — dla potrzeb zarzadzania wartos$cia przedsigbiorstwa — podziatu
zysku; jedynie tezauryzacja zysku wptywa na wzrost wartosci przedsigbiorstwa
w drodze jego samofinansowania. Nie oznacza to jednak, ze jednostka gospo-
darcza (spotka) powinna rezygnowaé¢ z mozliwosci wyptat dywidendy. Dywi-
denda stanowi bowiem jedna z podstaw wyceny dochodowej przedsigbiorstwa.

Nalezy zauwazy¢, iz wzrost wartosci przedsigbiorstwa mierzonej wedhug metod
majatkowych moze stanowi¢ swoistego rodzaju putapke; moze si¢ okazac, ze racjo-
nalne wykorzystanie zwigkszonych zasobow majatkowych bedzie si¢ wiazac z po-
szukiwaniem nowych obszaréw dziatalnosci obciazonych duzym ryzykiem.

4. Przewidywane korzySci ekonomiczne i ich wplyw na wartos¢
przedsi¢biorstwa

W warunkach rozwinigtej gospodarki rynkowej oraz dojrzatego rynku kapi-
talowego znaczenia nabieraja dochodowe metody wyceny przedsigbiorstw.
W literaturze przedmiotu lansowany jest poglad, iz warto$§¢ dochodowa to zdys-
kontowane przeptywy pieni¢zne. Metoda DCF (Discounted Cash Flow) nalezy
do wiodacych metod w procedurze wyceny przedsigbiorstwa; takze w odniesie-
niu do prywatyzowanych przedsi¢gbiorstw istnieje wymog prawny, by dokonaé
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wyceny przedsigbiorstwa panstwowego wedlug przewidywanych przeptywow
pieni¢znych. Zaprojektowane przeptywy pieni¢zne (zarowno wplywy, jak i wy-
datki) staja si¢ swoistym planem strategicznym stymulujacym przedsigbiorstwo
do rozwoju. Metoda DCF uwzglednia takze warto$¢ rezydualna, zaktadajaca
staty przyrost tzw. wolnych §rodkéw pienigznych, co rowniez stanowi przestan-
ke dla budowy planéw strategicznych, zapewniajacych realizacj¢ co najmniej
zatozonego przyrostu.

Dla potrzeb ustalenia wolnych srodkéw pienigznych rachunkowo$¢ wypra-
cowala model sprawozdawczosci pro forma — rachunek przeptywow pienigz-
nych pro forma.

Mimo przypisywanej szczegolnej roli nadwyzce srodkow pienigznych, cig-
gle wazna kategoria dochodowa (W rozumieniu wyceny przedsigbiorstw) pozo-
staje zysk netto, jest on bowiem miernikiem pomnazania kapitalu wlasnego, co
jest jednoznaczne z postrzeganiem wagi tej kategorii ekonomicznej przez inwe-
storow. Przewidywanie ksztaltowania si¢ zysku netto wymaga znajomosci zasad
rachunkowosci, w tym zwlaszcza zasady memoriatowej, wspotmiernosci przy-
chodow i kosztow, kontynuacji dziatania oraz ostroznosci, a takze znajomosci
budowy rachunku zyskéw i strat. Segmentowa budowa rachunku zyskow i strat
pozwala zarzadza¢ wielkoscia zysku, czyli pobudza kadrg zarzadzajaca do mak-
symalizacji przychodoéw przy jednoczesnej minimalizacji kosztow. Pozwala
zidentyfikowaé skutki finansowe zjawisk podstawowej dziatalno$ci operacyjnej
i zjawisk niepowtarzalnych, co nie jest obojgtne dla planowania przychodow
i kosztow. Dla planowania prognozowania rezultatu finansowego podstawowej
dziatalno$ci operacyjnej mozna wrecz zastosowaé metody statystyczne; pozwala
na to zasada kontynuacji dziatania, ktéra zobowiazuje kierownika jednostki do
okreslenia zakresu dziatalnosci, a w przypadku zmiany dziatalnosci podania
skutkow tej zmiany. Przewidywane wielkos$ci zysku netto sa uwidocznione
w rachunku zyskow 1 strat pro forma; rachunek ten nie ujmuje zdarzen nadzwy-
czajnych.

Wprawdzie dla obliczania wartosci dochodowej przedsigbiorstwa wykorzy-
stuje si¢ dane ze sprawozdan finansowych pro forma, lecz ale nie mozna pomi-
na¢ w tym miejscu wartosci poznawczej sprawozdan finansowych, charaktery-
zujacych tendencje ksztaltowania poszczegoélnych kategorii ekonomicznych
w przesztosci.

W literaturze eksponuje si¢ korzy$¢ ekonomiczna w postaci syntetycznego
miernika £VA — Economic Value Added, niemniej jednak w praktyce wyceno-
wej przedsigbiorstw nie jest wykorzystywany; wydaje sig, iz przyczyna jest
trudnos$¢ w obliczaniu tego miernika korzysci ekonomicznych. Namiastka wyko-
rzystania EVA w postrzeganiu warto$ci przedsigbiorstwa byla publikacja
»Rzeczpospolitej” (Lista..., 2005), w ktorej ukazano wartos¢ miernika EVA dla
spotek notowanych na Gieldzie Papierow Warto§ciowych w Warszawie (indeks
WIG20).
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5. Zakonczenie

Zdefiniowanie przez zarzadzanie nadrzednego celu dziatalnosci w postaci
wzrostu warto$ci przedsigbiorstwa dla wilascicieli stato si¢ wyzwaniem dla ra-
chunkowosci; jej zakres informacyjny musiat ulec poszerzeniu o informacje
opisujace przysztos¢ (informacje ex ante), co znalazto swoj wyraz w budowie
sprawozdania finansowego pro forma. Wyrazem zwigkszonego zakresu infor-
macyjnego jest poszerzenie budowy sprawozdania finansowego o cze$¢ zwana
zestawieniem zmian w kapitale (funduszu) wlasnym. Sprawozdania pro forma
mozna uzna¢ za narzgdzie pobudzajace do efektywnego wykorzystania zasobow
— jest to przejaw stymulacyjnej funkcji rachunkowosci.

Funkcja stymulacyjna rachunkowosci przejawia si¢ rowniez w odpowiednim
doborze zasobow (struktura aktywow) i zrodet ich finansowania (wielkos¢ kapi-
talu wtasnego — miernik warto$ci przedsicbiorstwa; sredni wazony koszt kapitatu
— podstawa kalkulacji poziomu stopy dyskontowej).
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