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Korzysci wynikajace z zastosowania XBRL na potrzeby
raportowania na rynkach kapitatowych w swietle
stanowisk nadzorcéw rynkéw oraz badan naukowych

Streszczenie: Celem artykutu jest identyfikacja najwazniejszych korzysci zwigzanych z zastosowa-
niem XBRL na potrzeby raportowania na rynkach kapitatowych, wymienianych i analizowanych przez
nadzorcéw tych rynkow, a takze weryfikowanych w empirycznych badaniach naukowych. Analizy
i badania wskazuja, ze zastosowanie standardu XBRL jako narzedzia wspomagajacego raportowanie
finansowe moze prowadzi¢ do usprawnienia przeptywu informacji, zwiekszenia: jakosci i ilosci danych
dostepnych dla odbiorcéw, poréwnywalnosci sprawozdan finansowych, a takze zdolnosci przetwa-
rzania i analizowania danych przez ich uzytkownikéw. Standard moze mie¢ duzy wptyw na funkcjono-
wanie rynku kapitatowego, prowadzac miedzy innymi do zmniejszenia asymetrii informacyjnej mie-
dzy uczestnikami rynku, redukgji kosztéw kapitatu wtasnego, zwiekszenia ptynnosci rynku. Korzysci
z zastosowania XBRL moga by¢ odnotowywane przez wszystkich uczestnikow rynkdw kapitatowych
— przedsiebiorstwa finansujgce swojg dziatalnos¢ za posrednictwem tych rynkéw, regulatoréw ryn-
kow, inwestorow i analitykow.
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1. Wprowadzenie

Od konca XX wieku trwaty prace nad stworzeniem formatu bazujacego na specy-
fikacji XML i pokrewnych technologiach, ktory umozliwiatby elektroniczng wy-
miang informacji finansowych. Efektem tych prac jest XBRL — Extensible Busi-
ness Reporting Language (Boritz, No, 2003: 17-18).

Standard ten jest coraz powszechniej wykorzystywany na §wiecie w r6zno-
rodnych procesach sprawozdawczych, migdzy innymi na potrzeby sprawozdaw-
czos$ci podatkowej, statystycznej, bankowej, a takze w ramach dobrowolnego czy
obowigzkowego raportowania na rynkach kapitalowych. Wsrod krajow wykorzy-
stujacych XBRL znajduja si¢ miedzy innymi Stany Zjednoczone, Wielka Bryta-
nia, Francja, Niemcy, Irlandia, Dania, Japonia, Australia, Belgia, Peru, Hiszpa-
nia, Singapur, Chile (www.xbrl.org; Qualitative, quantitative..., 2016: 10—14).

Przedmiotem rozwazan w niniejszym artykule sg potencjalne korzysci
wynikajace z zastosowania XBRL na potrzeby raportowania na rynkach kapi-
tatlowych.

W pierwszej czesci artykutu skoncentrowano si¢ na analizie stanowisk, rapor-
tow, dokumentéw konsultacyjnych zwigzanych z XBRL, przedstawianych przez
nadzorcow rynkow kapitalowych. Na potrzeby analizy wybrano Amerykanska
Komisje Papierow Wartosciowych i Gietd (US Securities and Exchange Commis-
sion —US SEC) oraz Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papierow Warto$ciowych
(The European Securities and Markets Authority — ESMA). W ostatnim czasie
US SEC zaakceptowata nowe zatozenia dotyczace zastosowania XBRL na po-
trzeby raportowania na amerykanskim rynku kapitatowym, co bylo kolejnym kro-
kiem w trwajacych od dawna dziataniach na rzecz stosowania standardu XBRL
w Stanach Zjednoczonych. Z kolei w Unii Europejskiej dobiegajg konca prace nad
wdrozeniem rozwigzan przewidujacych obowigzek przygotowywania rocznych ra-
portow finansowych w standardzie XBRL przez spotki notowane na europejskich
rynkach kapitatowych.

Na potrzeby drugiej czegsci artykutu dokonano przegladu artykutéw nauko-
wych dotyczgcych standardu XBRL w celu identyfikacji najczesciej wymienianych
pozytywnych efektéw jego zastosowania. Nastepnie wyselekcjonowano te bada-
nia, ktore zostang przedstawione jako przyktadowe empiryczne weryfikacje zi-
dentyfikowanych korzysci.
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2. Korzysci wynikajace z zastosowania XBRL
na potrzeby raportowania - stanowisko nadzorcow
rynkéw kapitatowych

W Stanach Zjednoczonych przedsigbiorstwa podlegajace nadzorowi US SEC

od poczatku lat dziewigédziesigtych ubieglego stulecia raportowaty w systemie

EDGAR (Electronic Data Gathering, Analysis and Retrieval System). US SEC

caty czas prowadzila prace nad unowocze$nieniem zasad raportowania z wyko-

rzystaniem nowoczesnych technologii, czego efektem stat si¢ plan zamiany sys-
temu EDGAR na system IDEA (Interactive Data Electronic Applications), opar-
ty na standardzie XBRL. Od 2005 roku przedsigbiorstwa mogty wykorzystywaé
standard XBRL dobrowolnie. Na poczatku 2009 roku opublikowano ostateczne
zasady wdrozenia programu XBRL. Na ich podstawie od 13 kwietnia 2009 roku
wprowadzono obowigzek raportowania w XBRL w odniesieniu do 500 najwigk-
szych przedsigbiorstw krajowych i zagranicznych sporzadzajacych sprawozda-
nia finansowe zgodnie z US GAAP. Natomiast od 2011 roku w Stanach Zjedno-
czonych wszystkie spotki publiczne zostaty zobligowane do przesytania swoich
sprawozdan finansowych do US SEC w standardzie XBRL (Interactive Data...,

2009: 4-29).

Wedtug US SEC dostarczanie sprawozdan finansowych w interaktywnym
formacie danych (Interactive Data..., 2009: 5-10):

1) umozliwia inwestorom i innym uzytkownikom bardziej sprawne i dynamicz-
ne poszukiwanie i przetwarzanie informacji;

2) zwigksza porownywalnos$¢ sytuacji majatkowo-finansowej przedsigbiorstw
iich dokonan (poréwnywalno$¢ miedzy przedsiebiorstwami, okresami spra-
wozdawczymi 1 branzami);

3) daje mozliwo$¢ automatyzacji obowigzkéw sprawozdawczych i proceséw
przetwarzania informacji, co moze zwigkszac¢ szybkos$¢, doktadnos¢ i uzy-
tecznos$¢ finansowych ujawnien.

Wsrod najwazniejszych korzysci zwigzanych z XBRL US SEC wymienia za-
pewnienie uzytkownikom wigkszej ilosci, tanszych, bardziej aktualnych, popraw-
nych danych finansowych oraz zwigkszenie ich poréwnywalnosci i mozliwosci
interpretacji (Interactive Data..., 2009: 125—131).

Po pierwsze, zastosowanie standardu XBRL moze zwigkszy¢ jakos¢ i ilos§¢
informacji dostepnej dla uzytkownikow (tabela 1).

Po drugie, narzucenie obowigzku raportowania interaktywnych danych moze
zmnigjszy¢ czas i1 koszt przetwarzania informacji przez przedsigbiorstwa oraz czas
i koszt dotarcia do informacji przez uzytkownikow. To obnizenie kosztow powoduje
rowniez, ze dostgp do danych jest o wiele szerszy — ze wzglgdu na mniejsze koszty gro-
madzenia danych sg one rowniez dost¢pne dla mniejszych inwestorow (tabela 2).
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Tabela 1. Wptyw zastosowania XBRL na jakos¢ i ilos¢ informacji dostepnych dla uzytkownikdw

sprawozdan finansowych

XBRL
a jako$¢ i ilos¢
informacji

Wyjasnienie

Wigcej informa-
cji dla uzytkow-
nikow sprawoz-
dan finansowych

W wyniku interaktywnego tagowania danych zwigksza si¢ ilo$¢ informacji
finansowych dostgpnych w formie elektronicznej, w tatwo odczytywalnym
formacie.

Dane finansowe mniejszych emitentow moga by¢ wtaczone do baz danych
firm, ktore oferuja je w celach komercyjnych, a ktére wezesniej pomijaty
informacje na temat mniejszych emitentow ze wzgledu na wysokie koszty
pozyskania danych.

Inwestorzy zyskuja tatwy dostep do wigkszej ilosci danych finansowych
dotyczacych wigkszej liczby firm.

Lepsza jako$¢
informacji

Zobligowanie przedsigbiorstw do dostarczania interaktywnych danych moze
poprawi¢ jako$¢ informacji finansowych dostgpnych dla uzytkownikow
koncowych.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Interactive Data. ..., 2009: 125-127

Tabela 2. Wptyw zastosowania XBRL na koszt i aktualno$¢ informadji finansowych

XBRL a koszt
i aktualnos¢
informacji

Wyja$nienie

Tansze i bardziej
aktualne infor-
macje

Tradycyjne raporty finansowe sg udostgpniane inwestorom w dokumentach
sformatowanych tekstowo, ktére wymagaja r¢cznego wprowadzania danych
do formatu umozliwiajacego analiz¢ statystyczna i agregacje. Inwestorzy

sg zatem zmuszeni do ponoszenia nakladéw czasowych (w celu rgcznego
zbierania danych) lub tez finansowych (zwiazanych z wykorzystaniem ustug
firm specjalizujacych si¢ w procesie pozyskiwania informacji). Raportowa-
nie interaktywne moze obnizy¢ koszt gromadzenia danych oraz przyspie-
szy¢ prac¢ analitykow, inwestorow i innych uzytkownikow raportéw finan-
sowych.

Nizsze koszty pozyskania danych pozwola inwestorom albo na ich pozy-
skanie we wlasnym zakresie, albo na ich zakup za nizsza ceng. W zwiazku
z tym mniejsi inwestorzy beda mieli mniej barier informacyjnych, ktére od-
dzielajg ich od wigkszych inwestorow, dysponujacych wigkszymi zasobami
finansowymi.

Wdrozenie interaktywnego raportowania moze by¢ dla emitentéw okazja
do zautomatyzowania proceséw dokumentacji i przetwarzania informacji
biznesowych, co moze nie tylko zwigkszy¢ szybkos¢, doktadnosé i uzy-
teczno$¢ ujawniania informacji finansowych, ale tez zmniejszy¢ ponoszone
przez emitentow koszty archiwizacji i przetwarzania informacji.

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie Interactive Data. .., 2009: 127-130
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Po trzecie, efektem zastosowania XBRL moze by¢ zmniejszenie liczby bledow
w raportach finansowych (przez automatyczng przerobke danych oraz wewnetrz-
ne systemy walidacji danych eliminowane jest prawdopodobienstwo wystapienia
btedu w raportach) (tabela 3).

Tabela 3. Wptyw zastosowania XBRL na poprawnos¢ informacji finansowych

XBRL
a poprawnos$¢ Wyjasnienie
informacji

W réznych elementach kazdego raportu finansowego wykorzystywane
sg te same dane wej$ciowe. Interaktywny format danych moze zwigkszy¢

Bardziej doktadnos¢ i rzetelno$¢ raportowanych informacji finansowych dzigki

poprawne zmniejszeniu potrzeby wielokrotnego wprowadzania tych samych danych,

informacje ktore mogloby przyczynié si¢ do powstania bledu.

finansowe Dzigki eliminacji koniecznosci r¢cznego wprowadzania danych rowniez
na etapie ich gromadzenia przez uzytkownikow koncowych moze wystapi¢
mniejsza liczba btedow.

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie Interactive Data. ..., 2009: 130

Po czwarte, dzigki implementacji XBRL moze zwigkszy¢ si¢ porownywal-
no$¢ raportow finansowych (raporty moga by¢ w dowolny i prosty sposob zesta-
wiane, porownywane i interpretowane wedtug wybranych przez odbiorcow kry-
teriow) (tabela 4).

Tabela 4. Wptyw zastosowania XBRL na poréwnywalnos¢ i mozliwos¢ interpretacji danych

finansowych

XBRL

a P?rownywall.losc T yacnenie
1 interpretacja
danych
Ze wzgledu na stosowanie specjalnych oznaczen (tagéw, etykiet) porow-

Zwigkszenie nywanie informacji na temat r6znych emitentow staje si¢ bardzo proste.
poréwnywalnosci | Dzigki elektronicznemu raportowaniu koficowy uzytkownik raportow
i mozliwosci finansowych moze samodzielnie podejmowaé decyzje interpretacyjne
interpretacji dotyczace sposobu agregowania analizowanych pozycji finansowych,
raportow nie musi ogranicza¢ si¢ do sposobu agregacji danych finansowych

przedsigbiorstw zaproponowanych przez dostawce danych.

Zrédho: opracowanie wiasne na podstawie Interactive Data. .., 2009: 130131

Wedtug US SEC dzigki powyzszym korzysciom raportowanie w standardzie
XBRL moze prowadzi¢ do bardziej efektywnego alokowania kapitatu, a w konse-
kwencji do zwigkszenia efektywnosci rynku kapitatowego. Ponadto interaktywne
raportowanie danych zwigksza pokrycie analityczne mniejszych firm, co zwigk-
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sza ich ekspozycje na analitykow i inwestorow 1 w efekcie moze przyczyniaé si¢
do zmniejszenia kosztu kapitatu wlasnego. Jest tez prawdopodobne, ze emitenci
wykorzystujacy format danych interaktywnych na wszystkich etapach swojego cy-
klu sprawozdawczego moga w duzym stopniu zwigkszy¢ uzytecznos$¢ informacji
na potrzeby wewnetrzne (Interactive Data..., 2009: 125—131).

28 czerwca 2018 roku US SEC przyjeta nowe zasady raportowania w XBRL.
Uznano, ze zastosowanie Inline XBRL' zamiast XBRL moze skroci¢ czas i zmniej-
szy¢ wysitek zwigzany z przygotowywaniem sprawozdan finansowych. Zazna-
czono tez, ze caty czas bedzie obserwowany rozwoj technologii nadajacych si¢
do zastosowania w sprawozdawczosci finansowej i w przypadku pojawienia si¢
nowych mozliwo$ci beda one rozwazane jako ewentualna alternatywa w stosun-
ku do Inline XBRL (/nline XBRL..., 2018: 9).

Interaktywne raportowanie jest rowniez przedmiotem zainteresowania Komi-
sji Europejskiej. W mysl Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/50/
UE z dnia 22 pazdziernika 2013 roku (Wprowadzenie, pkt 24) ujednolicony elek-
troniczny format sprawozdawczy moze by¢ bardzo korzystny dla emitentdw, in-
westorow 1 wlasciwych organow, poniewaz uproscitby sprawozdawczos¢ oraz uta-
twitby dostepnosc, analize i pordownywalno$¢ rocznych sprawozdan finansowych.
Zgodnie z zapisami dyrektywy (art. 4(7)) przygotowywanie rocznych sprawozdan
finansowych w jednolitym elektronicznym formacie sprawozdawczym powinno
by¢ obowigzkowe w Unii Europejskiej od 1 stycznia 2020 roku, pod warunkiem,
ze ESM A dokona odpowiedniej analizy kosztow i korzysci. ESM A powinna opra-
cowac projekt regulacyjnych standardow technicznych do przyjecia przez Komisje,
ktore okreslatyby elektroniczny format sprawozdawczy, przy nalezytym uwzgled-
nieniu obecnych i przysztych mozliwos$ci technologicznych, takich jak eXtensible
Business Reporting Language (XBRL).

W zwiazku z powyzszymi wytycznymi w 2015 roku ESMA przeprowadzita
pierwsza analiz¢ kosztow i korzysci zwigzanych z zastosowaniem czterech roznych
technologii na potrzeby raportowania w Unii Europejskiej. W jej wyniku ograni-
czono si¢ do dwoch technologii (XBRL oraz Inline XBRL), a po kolejnych kon-
sultacjach (Consultation Paper..., 2015) wytoniono Inline XBRL jako ewentualng
podstawe elektronicznego formatu sprawozdawczego?. W 2016 roku przeprowa-
dzono kolejna analize kosztow i korzysci (Qualitative, quantitative..., 2016).

1 Inline XBRL to otwarty standard techniczny wymiany danych, oparty na standardzie XBRL.
Umozliwia wyswietlanie informacji (pierwotnie przechowywanych w formacie XBRL) przez
osadzenie ich w formie tagéw (adnotacji) w dokumencie HTML/XHTML. Inline XBRL
ma bezpos$rednio wpisang w siebie forme prezentacji czytelng dla uzytkownika, nie ma za-
tem potrzeby dodatkowej prezentacji raportu w innej postaci (np. PDF).

2 W dalszej czgsci artykutu zaréwno dla okreslenia rozwigzan XBRL, jak i Inline XBRL be-
dzie uzywany termin XBRL.
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ESMA wskazuje, ze XBRL spetnia trzy podstawowe warunki wskazane
w Dyrektywie Unii Europejskiej (Qualitative, quantitative..., 2016: 15-35; The
Cost-Benefit Analysis..., 2016: 59—64).

Po pierwsze, XBRL moze uprosci¢ proces raportowania przez przedsigbior-
stwa. Dzigki automatyzacji czgsci czynnosci mozliwe jest usprawnienie i utatwie-
nie sporzadzania sprawozdan finansowych.

Po drugie, XBRL moze utatwic¢ dostep do raportéw finansowych ze strony ich
uzytkownikow. Dokumenty XBRL mozna tatwo odczytac — bez zakupu okreslone;j
technologii, poniewaz plik XHTML, w ktérym osadzone sag dane XBRL, mozna
przeglada¢ za pomoca popularnych przegladarek internetowych, ktore sg ogolnie
dostepne. Ponadto oznaczanie informacji finansowych w raportach za pomoca
metadanych XBRL ulatwia uzytkownikom znalezienie odpowiednich informacji,
poniewaz moga oni wykorzystac etykiety do zlokalizowania wyszukiwanych in-
formacji. Co wiecej, taksonomie XBRL moga zawierac etykiety w kilku jezykach.
W takim przypadku uzytkownicy moga porownywac pozycje w sprawozdaniach
finansowych migdzy emitentami, nawet jesli emitenci przygotowuja swoje spra-
wozdania finansowe w réznych jezykach. R6znorodne produkty oprogramowania
umozliwiajg konwersj¢ informacji XBRL do innych formatow czgsto pozadanych
przez uzytkownikow, takich jak SQL lub Microsoft Excel.

Po trzecie, XBRL moze utatwi¢ analizg i porownywalno$¢ raportdéw finan-
sowych. Dokumenty XBRL zawierajg etykiety XBRL, dzigki ktorym mozliwe
jest automatyczne wyszukiwanie 1 analizowanie ogromnych ilo$ci informacji.
Umozliwia to inwestorom, analitykom i organom regulacyjnym dost¢p do danych
finansowych i ich analizowanie, porownywanie ujawnien mi¢gdzy emitentami oraz
dokonywanie poréwnan z poprzednimi ujawnieniami od tego samego emitenta.
Na przyktad poszczegodlne dane mogg by¢ analizowane w celu obserwacji trendow
lub moga by¢ w dowolny sposob taczone w celu obliczania wspotczynnikow Iub
innych pochodnych wynikow.

Ponizej zestawiono szczegdtowe aspekty raportowania w XBRL wptywajace
na uproszczenie procesOw sprawozdawczos$ci finansowej, zwigkszenie dostepnosci
danych oraz utatwienie analizy i porownywalnosci raportow.

Wedlug ESMA zastosowanie XBRL na potrzeby raportowania na rynkach
kapitatowych mozna uzna¢ za korzystne dla emitentow, inwestorow i wlasciwych
organow (Qualitative, quantitative..., 2016: 21-23). Dla emitentéw implementacja
XBRL moze potencjalnie wigzac si¢ z oszczednosciami i redukcjg obcigzen ad-
ministracyjnych. Inwestorzy zyskuja dostep do informacji w ustrukturyzowanym
formacie elektronicznym, co zwicksza porownywalno$¢ danych (rowniez miedzy
krajami) i poprawia mozliwosci wyszukiwania. Dla regulatoréw rynkow kapita-
towych zastosowanie XBRL wigze si¢ z automatyzacja, standaryzacja, wieksza
dostepnoscia, przejrzystoscia i jakoscia danych finansowych.
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Tabela 5. Wptyw zastosowania XBRL na uproszczenie proceséw sprawozdawczosci finansowej,
zwiekszenie dostepnosci danych oraz utatwienie analizy i poréwnywalnosci raportéw

XBRL a procesy
sprawozdawczosci,

automatyczne pobieranie
danych do przygotowania
raportow finansowych lub
ich czgsci

b ot Wyjasnienie
i porownywalnos¢ danych
XBRL umozliwia Zastosowanie taksonomii XBRL pozwala na mapowanie

danych na poziomie pozycji sprawozdania finansowego lub
szczegblowych ujawnien. Mozliwe jest dalsze uszczegotawianie
pozycji raportu, wigzanie z kontami ksiggi gtéwnej oraz
ustalanie regul mapowania w celu zautomatyzowania procesu
przygotowywania raportow XBRL.

XBRL wspiera proces
przygotowywania raportow
finansowych

Oprogramowanie obstugujace XBRL moze zawiera¢ funkcje
ulatwiajace raportowanie (np. pozwalajace na co najmniej
potautomatyczne generowanie raportow).

XBRL moze utatwia¢ dostep
do informacji o emitentach
w catej Unii Europejskiej

XBRL moze zapewnia¢ nieograniczony dojscie do raportow
finansowych pod warunkiem, ze infrastruktura IT zapewniajaca
dostep do informaciji jest szeroko dostepna i stabilna.
Doswiadczenia m.in. Standéw Zjednoczonych, Wielkiej Brytanii
i Danii pokazuja, ze publikacja danych XBRL zapewnia
wigksza dostgpno$¢ informacji finansowych przygotowanych
przez emitentow, dzigki mozliwosci zastosowania istniejacych,
popularnych narzedzi w celu odczytania raportow.

XBRL jest powszechnym
formatem elektronicznym,
ktory moze by¢ przesytany
przez HTTP/HTTPS

Raporty Inline XBRL sa plikami zgodnymi z XHTML, ktore
moga by¢ przesytane za posrednictwem protokotu HTTP/
HTTPS lub innych.

XBRL utatwia przegladanie
danych o emitentach

za pomocg popularnych
narzedzi

Raporty XBRL mozna przeszukiwa¢ przy uzyciu standardowej
przegladarki internetowe;j.

Mozliwa jest konwersja
XBRL na inne formaty,
potrzebne i uzyteczne dla
uzytkownikoéw raportow
finansowych

Mozliwe jest przeksztatcenie plikéw Inline XBRL na inne
formaty, w tym SQL lub MS Excel.

XBRL oferuje dodatkowe
funkcje wspierajace
uzytkownikow danych

w dostepie do tresci
raportow finansowych

Przyktadem takich funkcji sa wielojezyczne etykiety, ktore
mozna opracowa¢ dla dowolnej taksonomii XBRL — dzigki
nim mozliwe jest porownywanie danych finansowych mi¢dzy
raportami sporzadzanymi w réznych jezykach.

Zrodio: opracowanie wiasne na podstawie Qualitative, quantitative. .., 2016: 15-35
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3. Korzysci wynikajace z zastosowania XBRL
na potrzeby raportowania w swietle badan
naukowych

W badaniach naukowych najczgséciej wymieniane sg nastepujace potencjalne korzy-

sci wynikajgce z zastosowania XBRL na potrzeby raportowania finansowego®:

1) zmniejszenie asymetrii informacyjnej miedzy uczestnikami rynku kapi-
tatowego,

2) zwigkszenie efektywnosci informacyjnej oraz zmniejszenie ryzyka informa-
cyjnego na rynku kapitalowym,

3) zwigkszenie ptynnosci akcji,

4) redukcja kosztow kapitatu wlasnego,

5) zwigkszenie pokrycia analitycznego,

6) zwickszenie zdolnos$ci przetwarzania i analizowania danych przez ich uzyt-
kownikow.

Jednym z potencjalnych skutkoéw zastosowania X BRL na potrzeby raportowa-
nia na rynku kapitalowym moze by¢ zmniejszenie asymetrii informacyjnej migdzy
uczestnikami rynku, wynikajace przede wszystkim ze zwigkszenia dostgpnosci
do danych dla szerszego grona uzytkownikow*.

M.A. Geiger, D.S. North i D.D. Selby (2014) poddali analizie sytuacj¢ przed-
sigbiorstw, ktore dobrowolnie wdrozyty XBRL jeszcze przed wprowadzeniem
w Stanach Zjednoczonych obowigzku implementacji standardu. Probe badawcza
stanowity 732 raporty kwartalne publikowane w latach 2001-2010 (366 przed za-
stosowaniem XBRL oraz 366 po zastosowaniu XBRL). Za miar¢ asymetrii infor-
macyjnej przyjeto bid-ask spread oraz wielko$¢ obrotow w okresie przed i po za-
stosowaniu standardu XBRL?. Wyniki badania potwierdzity zmniejszenie asymetrii
informacyjnej, wskazujgc na znaczne zmniejszenie bid-ask spread dla calej proby
badawczej, a takze zwigkszenie obrotow w grupie duzych przedsigbiorstw.

Kolejne badania dotyczyly pierwszego etapu obowigzkowego zastosowa-
nia XBRL w Stanach Zjednoczonych. J.W. Kim, J.H. Lim i W.G. No (2012) ob-

3 Szerzej na temat obszaréw badan empirycznych zwigzanych z zastosowaniem XBRL na po-
trzeby raportowania oraz wnioskéw z nich ptynacych patrz Klimczak, 2017a.

4 Szerzej natemat badan dotyczacych wptywu XBRL na asymetri¢ informacyjng na rynku ka-
pitatowym patrz Klimczak, 2017b.

S Bid-ask spread odnosi si¢ do r6znicy migdzy maksymalng ceng oferowana na rynku za dane
aktywa finansowe a minimalng cena, za jaka sprzedawca moze te aktywa sprzedac. Jesli
asymetria informacji na rynku nie istnieje, wszyscy rynkowi gracze majg taki sam zasob in-
formacji i w tej sytuacji bid-ask spread powinien wynosi¢ zero. Im wigksza asymetria infor-
macji, tym wigksze réznice w oferowanych cenach zakupu i sprzedazy, czyli tym wigkszy
bid-ask spread. Jesli asymetria informacji zmniejsza si¢, che¢ zakupu i sprzedazy si¢ zwigk-
sza, zwigkszajac wielkos$¢ obrotow.
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jeli badaniem 428 firm (1536 raportéow). Badanie dotyczyto roku obrotowego

od 15 czerwca 2009 do 14 czerwca 2010 roku. Autorzy badania, poréwnujac sy-

tuacje tych samych spolek przed zastosowaniem standardu i po jego zastosowaniu,

spodziewali sie, ze po wdrozeniu standardu XBRL zwickszyta si¢ efektywnosé¢

informacji oraz zmniejszyto ryzyko informacyjne (mierzone za pomocg zmien-

nosci stop zwrotu wokoét dat publikacji raportow 10-K i 10-Q°)’. Potwierdzono

nastepujace hipotezy:

1) publikacja raportu w XBRL zmniejsza poziom zmienno$ci stop zwrotu wo-
kot daty publikacji®;

2) publikacja raportu w XBRL zwigksza poziom efektywno$ci informacyjnej
wokot daty publikacji’;

3) publikacja raportu w XBRL redukuje zmienno$¢ stop zwrotu wokoét daty pu-
blikac;ji'.

Badanie zespotu Y. Cong, J. Hao i L. Zou (2014) dotyczylo catego okre-
su obowigzkowego wdrozenia XBRL w Stanach Zjednoczonych. Proba badaw-
cza obejmowala wszystkie spotki publiczne, ktore w okresie od 15 czerwca 2009
do 2011 roku wdrozyty standard XBRL. Poréwnano sytuacje kazdej spotki sprzed
wdrozenia z sytuacja po wdrozeniu standardu. Autorzy wysungli i potwierdzili
hipotezg, ze po zastosowaniu standardu XBRL nastgpito synchroniczne zwigk-
szenie asymetrii informacyjnej (mierzonej za pomocg bid-ask spread) oraz obro-
tow w krotkim okresie wokot publikacji raportéw, co — ich zdaniem — wskazuje,
ze XBRL sprzyja powstawaniu i przenikaniu idiosynkratycznej informacji na ry-
nek, zwigkszajac jego efektywnosc!'.

Badania nad wptywem XBRL na rynek kapitalowy nie ograniczaly si¢
do amerykanskiego rynku. Przyktadowo H. Yoon, H. Zo i A.P. Ciganek (2011)
zajeli si¢ koreanskim rynkiem kapitalowym. Spotki notowane na KOSPI (Korea

Kwartalne raporty wymagane przez US SEC.

Zmienno$¢ stop zwrotu moze wskazywaé na mniejsza lub wigksza asymetri¢ informacyjna
na rynku kapitalowym — im wigksza zmienno$¢ stop zwrotu, tym wigksza asymetria infor-
macyjna.

8  Miara zmienno$ci jest w tym przypadku ponadprzecigtna stopa zwrotu w dniu ¢, liczona
za pomoca modelu.

9  Miarg efektywnosci jest w tym przypadku odchylenie bezwzgledne migdzy rzeczywista
a oczekiwang stopa zwrotu z akcji.

10  Miarg zmiennosci jest w tym przypadku odchylenie standardowe.

11 Autorzy oparli swoje rozwazania na koncepcjach i badaniach dotyczacych idiosynkratycznej
informacji (Kim, Verrecchia, 1994; Krinsky, Lee, 1996; Barron, Byard, Kim, 2002; Barron,
Harris, Stanford, 2005). Zgodnie z tymi koncepcjami uczestnicy rynku zbieraja prywatne
informacje i na ich podstawie formutujg idiosynkratyczne przekonania przed publikacjg in-
formacji, a nast¢pnie rewiduja te przekonania po publikacji raportéw. Prywatna informacja
potaczona z publiczng przenika na rynek kapitatowy wtedy, kiedy uczestnicy dokonujg trans-
akcji na podstawie swoich zmodyfikowanych przekonan.
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Composite Stock Price Index) i KOSDAQ (Korean Securities Dealers Automated
Quotations) majg obowiazek publikowania raportow kwartalnych, srédrocznych
irocznych w standardzie XBRL. Autorzy porownywali sytuacje 550 firm w okre-
sie przed obowigzkowym wdrozeniem XBRL (grudzien 2006 — sierpien 2007)
oraz po zastosowaniu XBRL (grudzien 2007 — sierpien 2008). Wyniki badania
potwierdzity istotng negatywna relacje miedzy zastosowaniem XBRL a asymetrig
informacyjna. Z kolei badanie Ch. Liu, X. Luo i F.L. Wanga (2017) dotyczyto sp6-
fek gietdowych w Belgii w okresie od 2005 do 2010 roku. Zebrano tacznie 28 711
obserwacji. Proba obejmowata firmy z réznych branz. Autorzy badania wyciaga-
li wnioski na temat asymetrii informacji przez pomiar ptynnosci rynku'2. Wyni-
ki badania potwierdzity, ze zastosowanie XBRL przez spétki w Belgii znacznie
zwigkszylo pltynnosc¢ rynku, co moze wskazywac, ze standard wptynat na zmniej-
szenie asymetrii informacyjne;.

Interaktywne dane utatwiajg analitykom i inwestorom gromadzenie oraz ana-
lizowanie duzej ich ilosci w krotkim czasie. W zwigzku z tym XBRL moze re-
dukowac koszt pozyskiwania i przetwarzania informacji, a w konsekwencji pro-
wadzi¢ do zmniejszenia kosztu kapitatu wtasnego. Problem ten byt przedmiotem
zainteresowania miedzy innymi O.Z. Li, Y. Lina, Ch. Ni (2012). Autorzy przeana-
lizowali dane ponad 5000 firm, ktorych raporty znalazty si¢ w amerykanskiej ba-
zie EDGAR w okresie 2005-2012. Analiza potwierdzita, ze zastosowanie XBRL
zwigksza pokrycie analityczne i trafno$¢ analiz oraz redukuje zréznicowanie pro-
gnoz analitycznych, a takze zwigksza ptynnosc¢ akeji.

Rowniez kolejni badacze — S. Chen, L. Harris, W. Li, D. Wu (2015) — dopa-
trywali si¢ zwiazku miedzy zwigkszeniem mozliwos$ci przetwarzania informacji,
wynikajagcym z zastosowania XBRL przez uczestnikéw rynku, a kosztem kapita-
tu wlasnego. Swoje obserwacje przeprowadzili na chinskim rynku kapitatowym,
analizujgc dane dotyczace spotek notowanych na gietdzie papierow warto$ciowych
w Szanghaju 1 Shenzhen za okres 2005-2011. Autorzy przewidywali, ze XBRL
— przez zwigkszenie jakosci raportowania i zmniejszenie kosztow przetwarzania
informacji — moze prowadzi¢ do redukcji kosztu kapitatu wlasnego. Na tej pod-
stawie wysungli hipoteze o pozytywnym wplywie XBRL na redukcje kosztu ka-
pitatu wlasnego, ktora zostata potwierdzona.

Zastosowanie XBRL na potrzeby raportowania powoduje, ze przetwarza-
nie i analizowanie informacji staje si¢ tansze, szybsze oraz bardziej efektywne.
W zwiazku z powyzszym XBRL moze pozytywnie wptywac na prace analitykow
rynkowych. Problemem tym interesowali si¢ wspomniani juz wczesniej O.Z. Li,

12 Przy niskiej asymetrii informacji inwestorzy sg przekonani, ze transakcje na rynku odbywa-
ja si¢ po ,,sprawiedliwej” cenie, co pozytywnie wptywa na ptynnos¢ rynku. Ponadto popra-
wa jakos$ci informacji moze prowadzi¢ do zmniejszenia naktadow, jakie inwestorzy ponosza
w zwigzku z zaangazowaniem w transakcje, co rowniez moze zwigksza¢ ptynno$é rynku.
Pomiar ptynnosci jest dokonywany przez autorow przy wykorzystaniu modelu.
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Y. Lin, Ch. Ni (2012), ale takze K. Ly (2012). Autor ten sprawdzit, czy pokrycie
analityczne i jako$¢ prognoz analitykow zmienia si¢ w okresie po zastosowaniu
XBRL w poréwnaniu z okresem przed zastosowaniem XBRL". Przeanalizowat
dane dotyczace 338 przedsigbiorstw stosujacych US GAAP. W wyniku badania
stwierdzil, Zze liczba prognoz analitykéw co do kwartalnych wynikéow wzrasta
po zastosowaniu XBRL oraz ze zr6znicowanie prognoz analitykéw co do kwartal-
nych wynikow zmniejsza si¢ po wdrozeniu XBRL. Do podobnych wnioskow doszli
C. Liu, T. Wang, L.J. Yao (2014), ktorzy poszerzyli pole obserwacji o raporty rocz-
ne oraz o kolejne etapy procesu wdrazania XBRL w Stanach Zjednoczonych.

Trafnos$cig prognoz analitykow interesowali si¢ takze C. Liu 1 G. O’Farre-
11 (2013). Zbadali oni dane firm z Belgii, Wtoch, Japonii, Singapuru, Hiszpanii
oraz Potudniowej Korei i porownywali trafthos¢ prognoz analitykéw w okresie
przed wprowadzeniem obowigzku raportowania w XBRL w wymienionych kra-
jach i po nim. Badanie potwierdzito pozytywny wptyw XBRL na trafno$¢ (pre-
cyzyjno$¢) prognoz analitykow.

Niektorzy badacze analizowali problem technologii XBRL, wplywu jej wy-
korzystania na efektywno$¢ i sprawnos¢ wyszukiwania oraz przetwarzania da-
nych przez uzytkownikow.

Przyktadowo: D.J. Janvrin, R.E. Pinsker i M. F. Mascha (2013) przeprowadzili
eksperyment, ktory polegat na powierzeniu grupie jego uczestnikow zadania do-
konania analizy finansowej okreslonego przedsi¢cbiorstwa wykorzystujacego do ra-
portowania alternatywne technologie (w tym XBRL). Wigkszo$¢ uzytkownikow
wybrato XBRL ze wzgledu na mozliwo$¢ szybkiego 1 sprawnego wykonania za-
dania. Z kolei F.D. Hodge, J.J. Kennedy i L. A. Maines (2004) analizowali wptyw
XBRL na efektywnosc¢ korzystania z raportow finansowych przez uzytkownikow.
Przeprowadzony przez nich eksperyment pokazal, ze osoby, ktore wykorzystuja
XBRL, majg wigkszg szans¢ na odnalezienie odpowiednich informacji w réznych
miejscach sprawozdania finansowego w poréwnaniu z uzytkownikami, ktoérzy nie
korzystajg z XBRL, oraz ze uzytkownicy, ktorzy wykorzystuja XBRL sg w stanie
szybciej potaczy¢ informacje z roznych zrodet (miejsc) sprawozdania finansowego
w poréwnaniu z innymi uzytkownikami.

4. Podsumowanie

Analizy prowadzone przez regulatorow rynkow kapitatowych, a takze empirycz-
ne badania naukowe wskazuja na szereg korzysci wynikajacych ze stosowania
standardu XBRL na potrzeby raportowania na rynkach kapitatlowych. Korzysci

13 Poréwnywane w badaniu przedziaty czasowe obejmowaty: okres po zastosowaniu XBRL:
wrzesien 2009 — czerwiec 2010 i okres przed zastosowaniem XBRL: wrzesien 2008 — czer-
wiec 20009.
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te obejmuja przede wszystkim zwigkszenie ilosci i jako$ci informacji sprawozdaw-
czych przekazywanych ich uzytkownikom, a takze zwigkszenie dostepnosci tych
danych dla uzytkownikow. Pozytywne konsekwencje moga by¢ odnotowywane
przez wszystkich uczestnikow procesu wymiany informacji — zarowno zewnetrz-
nych (inwestorow, analitykow, nadzorcow rynkow kapitatowych), jak i wewnetrz-
nych (emitentow raportow opartych na standardzie XBRL). Jednoczesnie nalezy
pamietac, ze o ile w skali catej gospodarki czy w skali globalnej korzysci wynika-
jace z zastosowania XBRL mogg wydawac si¢ oczywiste, a sam fakt jego stoso-
wania jest po prostu naturalng konsekwencja postgpu technologicznego, od ktore-
go nie ma odwrotu, o tyle skala korzys$ci dla danego $§rodowiska (panstwa, rynku
kapitatowego) czy wreszcie dla indywidualnego emitenta raportdéw i ich odbior-
cy moze by¢ zalezna od wielu czynnikow i uwarunkowan. Ponadto zastosowanie
XBRL wiaze si¢ z okreslonymi kosztami, ktore muszg by¢ poniesione przez po-
szczegodlnych uczestnikow wymiany informacji (Klimczak, 2018).

18 grudnia 2017 roku ESMA opublikowata raport koncowy na temat technicz-
nego standardu dotyczacego europejskiego jednolitego formatu elektronicznego,
w ktorym zakltadany jest obowigzek sporzadzania rocznych skonsolidowanych
sprawozdan finansowych przez europejskie spotki gietdowe w standardzie XBRL
(Final Report..., 2017). Wcze$niej, od czerwca do wrzesnia 2017 roku, przeprowa-
dzono testy terenowe, ktorych celem byta ocena, czy rozwazane projekty przepi-
sow sg wykonalne oraz ustalenie, czy i w jakim stopniu nalezy je poprawic, aby
zwigkszy¢ przydatno$¢ danych dla odbiorcow raportéw XBRL i zmniejszy¢ ob-
cigzenie dla podmiotoéw je przygotowujacych. Testy w terenie zostaty zaplanowa-
ne jako praktyczne ¢wiczenie, w ktérym 25 europejskich emitentow wolontariu-
szy przeksztalcito skonsolidowane sprawozdania finansowe sporzadzone wedtug
Migdzynarodowych Standardéow Sprawozdawczosci Finansowej w dokumenty
XBRL zgodnie ze specyfikacja jednolitego elektronicznego formatu sprawozdaw-
czego, opracowang przez ESMA. Wyniki warsztatow i ankiety przeprowadzonej
po warsztatach umozliwity ESMA wyciagnigcie wniosku, ze wysitek przygoto-
wania rocznego sprawozdania finansowego w XBRL mozna uzna¢ za umiarkowa-
ny, zwlaszcza biorac pod uwagg to, ze wigkszos¢ uczestnikow miata ograniczong
wiedzg o XBRL lub w ogole jej nie posiadata i ze przygotowanie pierwszego spra-
wozdania jest znacznie trudniejsze niz kolejnych. Wnioski z testow terenowych
wykorzystano do dalszej poprawy projektu specyfikacji (Final Report..., 2017).
ESMA ztozyta raport koncowy do Komisji Europejskiej, ktora podejmie decy-
zj¢ o ewentualnym zatwierdzeniu standardu technicznego. Jesli standard zostanie
przyjety, do przedsigbiorstw do tej pory wykorzystujacych standard obligatoryj-
nie lub dobrowolnie dotgczy duza grupa podmiotow, co bedzie kolejnym krokiem
na drodze do rozpowszechnienia XBRL na §wiecie jako narzedzia komunikacji
sprawozdawczo$ci finansowe;.
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The Benefits of Using XBRL for Reporting on Capital Markets in the Light of Market
Supervisors Reports and Scientific Research

Abstract: The aim of the article is to identify the most important benefits associated with the use
of XBRL for the needs of reporting on capital markets enumerated and analyzed by supervisors
of these markets and verified in empirical scientific research. Analyzes and research indicate that the
use of the XBRL standard as a tool supporting financial reporting can improve the flow of information,
increase the quality and quantity of data available to recipients, increase the comparability of financial
statements, increase the ability of users to process and analyze data. The standard may have a major
impact on the functioning of the capital market by reducing information asymmetry between mar-
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ket participants, reducing costs of equity, increasing market liquidity. The benefits of using XBRL can
be noted by all participants of the capital markets — enterprises financing their operations through
these markets, market regulators, investors and analysts.
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