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Siekiant priimti  teisingus ekonominius sprendimus, bitina naudotis
patikima ir teisinga informacija. Taciau rinkos dalyviai neturi vienody galimybiy
prieiti prie kity uikio subjekty disponuojamos ekonominés informacijos arba neturi
reikiamos kompetencijos, kuri leisty suvokti finansiniy ataskaity teikiamq
informacijq. Straipsnyje keliama moksliné problema: kaip sumazinti informacijos
ribotumo daromq jtakq informacijos vartotojams ir kaip pagerinti rinkos subjekty,
kurie naudojasi finansiniy ataskaity teikiama informacija, informuotumq.
Problema sprendZiama per ekonomikos teorijy prizme, analizuojant nepriklausomo
audito vaidmenj siekiant sumaZinti informacijos asimetriskumq rinkoje.

ReikSminiai ZodZiai: nepriklausomas auditas, informacijos vartotojai,
informacijos asimetriskumas.

Ivadas

Viena i$ pagrindiniy tobulos rinkos, esant tarpusavio konkurencijai, salygy
— visiSkas rinkos dalyviy informuotumas. Taciau realiai tai sunku jgyvendinti.
Siuolaikinés rinkos ekonomikos subjektai nuolat veikia informacijos ribotumo
salygomis. Tai jiems trukdo greitai ir lanksciai reaguoti | rinkos pokycius bei
priimti tinkamus ekonominius sprendimus. Informacijos ribotumas modifikuoja
ekonomini gyvenima. Valanéienés ir GimzZauskienés (2007) nuomone, greita
reakcija ir lankstumas gali buti pasiekiami tik tada, kai sprendimai bus pagristi
laiku gauta bei adekvacia informacija, Ziniomis ir patirtimi apie iSoring
organizacijos aplinka bei vidines galimybes. Mackeviciaus ir Valkausko (2010)
nuomone, siekiant objektyviai jvertinti dabarting imonés vieta rinkoje ir jos
konkurencines galimybes ateityje, labai svarbi informacija apie finansing jmonés
biklg ir veiklos rezultatus. Pagrindinis informacijos apie imonés turta ir veiklos
rezultatus Saltinis yra finansinés ataskaitos. Juy teikiama informacija sudaro apie
70-80 proc. visos imonés ekonominés informacijos (Mackevicius, Valkauskas,
2010). Tobuloje rinkoje informacija yra laisvai prieinama ir tokia pati visiems
rinkos dalyviams, taciau Siuolaikinés rinkos salygomis taip néra. Atlikti empiriniai
tyrimai ir stebéjimai jrodé, kad realiame pasaulyje rinka néra tobula, o informacija
tarp akcininky ar kity rinkos dalyviy ir imonés vadovy néra vienoda. Susiduriama
su informacijos asimetriSkumo problema, kai suinteresuotiems asmenims Zinoma
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ne visa, o tik dalis reikiamos informacijos. AsimetriSka informacija suprantama
kaip atskiras nepilnos informacijos atvejis, kai viena pusé¢ yra labiau informuota uz
kita.

Straipsnyje keliama moksliné problema formuluojant tokius klausimus: kaip
sumazinti informacijos ribotumo daroma itaka informacijos vartotojams ir kaip
pagerinti rinkos subjekty, kurie naudojasi finansiniy ataskaity teikiama informacija,
informuotuma. Moksliné problema sprendziama ekonomikos teorijy ir audito
moksly tyrimy lauko sankirtoje.

Audito reikSmés ir biitinumo aspektus nagriné¢jo daugelis tiek Lietuvos, tiek
uzsienio Saliy autoriy. Taciau vis dar pasigendama mokslo darby, kuriuose autoriai
nagrinéty audito vaidmenyj, siekiant sumazinti informacijos asimetriSkuma rinkoje,
per ivairiy ekonomikos teorijy prizme.

Tyrimo objektas — informacijos asimetriSkumo problema.

Tyrimo tikslas — atskleisti nepriklausomo audito vaidmenj maZinant
informacijos asimetriSkuma rinkoje.
Tyrimo metodai — mokslinés ir ekonominés literatiros bei audito

reglamenty analizé, palyginimas, sintezé, loginé analizé, abstrahavimas,
apibendrinimas.

1. Dél informacijos asimetriSkumo kylancios problemos rinkoje

Informacija yra viena i§ svarbiausiy efektyvios ekonomikos sudedamuyju
daliy. Patikimos informacijos reikia tkio subjektams, tokiems kaip jmonés,
istaigos, organizacijos ar namy ukiai, siekiant priimti tinkamus ekonominius
sprendimus. Taciau rinkoje susiklosto tokia situacija, kai vienas i§ rinkos dalyviy
jos turi daugiau nei kiti, arba kiti dalyviai jos turi, bet nepajégia teisingai suvokti
del kompetencijos stokos. Tokiomis aplinkybémis susiklosto informacijos
asimetrija.

Skirtingos imone¢s, istaigos, organizacijos ir kiti rinkos dalyviai turi {vairiy
lygiy prieiga prie informacijos. PavyzdZiui, imonés vadovai ir direktoriai apie
imonés veiklos rezultatus, verslo sékmg ir planus Zino daugiau, nei potencialus
investuotojas. Gauti $ig informacija busimiems, o kartais ir esamiems akcininkams
néra paprasta. [monei priklausantys darbuotojai, siekdami apsaugoti verslo
paslaptis ir ateities planus nuo konkurenty, gali nusprgsti neperduoti visos
informacijos tiesiogiai rinkai. Todél, anot Mackeviciaus (2006), labai svarbu
nustatyti pusiausvyra tarp informacijos, kuri uZztikrinty {monés veiklos rezultaty
skaidruma, ir komercinés paslapties informacijos atskleidimo.

Netgi tada, kai faktai yra tie patys, skirtingy asmeny jie yra interpretuojami
nevienodai, todél organizacijos, valdydamos rizika, turi sugebéti pamatyti
reikiamus aspektus, panaudoti reikalinga ir eliminuoti nereik§Sminga informacija
(Giedraityte, Raipa, 2012). [monés savininkai, vadovai ar darbuotojai Zino daugiau
apie savo imonés finansing buklg bei jos vertg. Taciau visiems rinkos dalyviams
svarbu, kad visi ,,Zaisty pagal tas pacias taisykles ir né vienas i§ ju neturéty
nepagristo iSankstinio pranaSumo. Toks pranasSumas atsiranda, kai naudojamasi
vieSai neatkleista informacija.

Pasinaudojimas vieSai neatskleista informacija sudarant sandorius dél
vertybiniy popieriy ar kity finansiniy priemoniy — vienas i$ rim¢iausiy pazeidimy
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finansiniy priemoniy rinkoje, kuris yra ir piktnaudZiavimo rinka forma. Kai dalis
investuotoju sudaro sandorius remdamiesi vieSai neatkleista ir kitiems rinkos
dalyviams neZinoma informacija, atsiranda informacijos asimetrija ir investuotojy
nelygybe. Tokie veiksmai griauna finansiniy priemoniy rinky stabiluma, mazina ju
skaidruma, paZeidZia investuotoju interesus ir padidina jy investavimo rizika
(Fruzerova, 2013).

Pasak Lakio (2009), pati imoné taip pat siekia pateisinti kity subjekty
lakescius ir kad nuolat geréty visi jos rodikliai. Taciau dél verslo ir ekonomikos
netolygaus plétojimosi, imonés rodikliai gali ne tik negeréti, bet ir pablogéti. Kad
i§sklaidyty abejones dél imonés biiklés ir perspektyvy, jos vadovai nevengia jvairiy
priemoniy, padedanciy nuslépti susidariusia padéti. Ypac pries svarbius kompanijai
sandorius ar jvykius imonés tampa suinteresuotomis pelno valdymu, tuomet
vadovai siekia parodyti geresnius rezultatus.

Teoh et al. (1998) teigia, jog emitentai gali paskelbti, jog buvo uzdirbtos
didelés pajamos ir iSpisti rezultatus, lyginant su realiais pinigy srautais. Todél jei
investuotojai vadovaujasi Siomis ataskaitomis, bet nezino realiy jmonés pajamy, jie
gali biti linke mokéti didesne kaina uZ isigyjamas akcijas. Siai nuomonei
priestarauja Ball et al. (2005), teigdami, kad busimy vieSy imoniy finansinés
informacijos pateikimo kokyb¢ pageréja dar prie§ pirminj viesa akcijy sitilyma del
to, kad atitikty vertybiniy popieriy rinkos keliamus reikalavimus. VieSoms
bendrovéms taikomi griezti informacijos atskleidimo reikalavimai. Tai numato
reguliuojamos rinkos taisyklés ir jstatymai. Taciau Sie reikalavimai yra
apibendrintos formos ir gali baiti {vairiai interpretuojami. Todél susiduriama su
pateikiamos informacijos skaidrumo ir kokybés problema.

Investuotojams neturint pakankamai informacijos apie laukiama pelna, ju
palankumas tokios imonés akcijoms gali mazeti. Jie siekia Sias akcijas parduoti, o
tokiy akcininky esant daugumai, krenta imonés akciju kaina. Chemmanur et al.
(1999) teigia, jog informacijos asimetriSkumas gali daryti jtaka maZesnei akcijos
kainai siiilymo metu (akcijos nepakankamai jvertinamos) nei akcija realiai galéty
biti parduodama nereguliuojamoje rinkoje. Kita vertus, jeigu numatoma, kad
ateityje i§ planuojamy igyvendinti projekty bus gaunamas didelis pelnas ir
prognozuojamas didesnis dividendy lygis, akcininkai, kuriems aktualios pajamos i
dividendy, labiau vertina tokios jmonés akcijas ir aktyvesnis ju supirkimas didina
imonés vertg. Realyb¢je susiduriama su egzistuojanCiu informacijos
asimetriSkumu, o tai investuotojams apsunkina jmonés vertinimo procesa.
Investuotojai turi maziau informacijos apie imonés vert¢ nei jos vadovai, todel
bando daryti iSvadas patys, sprgsdami pagal jmonés veiksmus. [moniy vadovai,
turédami daugiau informacijos nei investuotojai, pasirenka tinkamiausig pirminio
vieSo akciju platinimo laika bei daznai iSnaudoja laikinai palankias rinkos
galimybes tam, kad bty aukstai jvertinta akciju kaina, jie turi galimybeg uzdirbti
anomaly (angl. abnormal) pelna. Taciau esant daug asimetriSkos informacijos
finansy rinkoje, sutrinka jos funkcionavimas.

Informacijos asimetrija suaktyvéja vykstant ekonominiy cikly ldZiams.
Reiskiantis ekonomikos sulétéjimo signalams, jmonés gali stengtis nuspéti
pagauséjusias realizacijos, veiklos finansavimo problemas ir imtis skelbti
optimistinius likescius (pvz., per reklamines akcijas ar dalyvaujant oficialiose
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apklausose), nors pacios imtysi stabdyti veiklos aktyvuma. Kita vertus, esant
ekonomikos pakilimui, siekis tapti lyderiu gali skatinti skelbti neigiamas vieSas
prognozes apie ateities veikla (siekiant, pvz., gauti valstybés parama ar bent jau
apsisaugoti nuo konkurenty), tuo pat metu imantis aktyviy priemoniy veiklos
aktyvinimui (Dapkus, Maksvytiené, 2012).

Salem (2012) nuomone, sukciavimo aptikimas yra ypa¢ svarbus
investuotoju perspektyvoms. Apskritai visi investuotojai nori apsaugoti savo
investicijas ir nori biiti tikri, kad bendrovés turtas yra teisingai parodytas ir
jvertintas. Kai kurie investuotojai dél kompetencijos stokos patys nepajégia
teisingai jvertinti finansiniy ataskaity teikiamos informacijos. Tokiy informacijos
vartotojy Zinios kaupiamos kaip daugybés bandymy ir klaidy rezultatas.

Apibendrinant galima teigti, jog asimetriné informacija yra bendras rinky
sgveiky bruozas.

2. Informacijos asimetriSkumo problemos sprendimas pasitelkiant nepriklausoma
audita

Europos vertybiniy popieriy ir rinky institucija (angl. European Securities
and Markets Authority, ESMA), atlikusi birZiniy finansy institucijuy finansiniy
ataskaity, parengty pagal tarptautinius finansinés atskaitomybés standartus,
palyginamumo ir informacijos atskleidimo kokybés apZzvalga, nustaté¢ didelius
skirtumus tarp teikiamos informacijos kokybés ir uzfiksavo atvejus, kai informacija
buvo nepakankama ar nepakankamai konkreti, triko sasaju tarp kiekybinés ir
aprasomosios informacijos arba atskleista informacija buvo nesuderinama su
pirminémis finansinémis ataskaitomis (Review of Accounting Practices, 2013).

Finansiné informacija i§ imonés i rinka gali patekti keliais biidais — imoné
gali atskleisti informacija savo noru, kartu pasirinkdama kam ja atskleisti, taip pat
finansy analitikai gali tyrinéti vieSai paskelbtas finansines ataskaitas bei rodiklius.
Imoniy pateikta informacija signalizuoja apie imonés vykdytos veiklos rezultatus,
ateities perspektyvas ir planus ir taip daro itaka investuotoju sprendimams. Tai
parodo skleidZiamos finansinés informacijos reikSmg¢ ir svarba, taciau ne visa
rinkos dalyviy turima informacija vienodai patikima bei ne visada objektyviai
atspindi esama situacija. Todél skelbiant finansines ataskaitas ir metinius
praneSimus akcentuotinas dalykas yra informacijos teisingumas ir patikimumas,
kad investuotojams ir kitiems suinteresuotiems asmenims bty pateikiama
patikima, teisinga informacija.

Investuotojai paprastai analizuoja vieSai pateikiamus duomenis apie jmonés
veikla ir interpretuoja pateikiamus finansinius ir veiklos rezultatus, numatydami
galimus ateities scenarijus ir planuodami savo investicijas.

Disponavimas klaidinga informacija apie imonés vystymosi perspektyvas
gali neigiamai paveikti tiek pacia imong, tiek @ikio Saka, tiek ir visa ekonomika
(priklausomai nuo imonés uzZimamos rinkos dalies, jos svarbos, itakos Salies ar
regiono ekonomikai).

Kaip teigia Kvedarait¢ (1997), pirmasis signalizavimo idéja iskéle M.
Spence, kuris nurod¢, kad esant informacijos asimetriSkumo situacijai, Zmonés,
turinys daugiau informacijos, §i Zinojima kitiems dalyviams perduoda per ivairius
informacijos Saltinius, taip i$spr¢gsdami informacijos asimetriSkumo problema.
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Tyréjas Spence (1973) atskleidé, kad informuoti dikio subjektai finansy rinkose gali
turéti paskaty imtis pastebimy ir brangiai kainuojanciy priemoniy patikimai
signalizuoti savo privacia informacija neinformuotiems ikio subjektams, taip
siekdami pagerinti savo veiklos rezultatus rinkoje.

Atsizvelgiant | aptarta asimetriSkos informacijos rinkos problematika,
suprantama, kad tiek imonés vadovai, tiek potenciallis ir esantys investuotojai
ieSko biidy asimetriskos informacijos problemai spresti.

Taigi tokiomis aplinkybémis iSkyla nepriklausomo eksperto, kuris jvertinty,
ar informacijos vartotojams pateikti jmonés finansiniai duomenys yra tikslts ir
teisingi, poreikis. Tokio eksperto funkcija gali atlikti nepriklausomas auditorius.

Tiriant audito kategorijos formavimasi istorinéje perspektyvoje, nustatyta,
kad auditas atsirado todél, jog rinkos salygomis jsivyravo informacijos
asimetriSkumo problema, kai akcininkai néra tiesioginiai imonés darbuotojai ir
negali naudotis patikima informacija. Kita svarbi aplinkybé, Iémusi audito
atsiradima, buvo vadovy nesaZiningumas. Auditas tapo priemone, padedancia
uztikrinti finansinés informacijos patikimuma (Giziené, Racelien¢, 2012).

Informacijos  asimetriSkumo  problemos  sprendima  pasitelkiant
nepriklausoma audita galima nagrinéti per atstovaujamojo-atstovo teorija (angl.
agency theory arba Principal-agent theory). Si teorija atskleidZia atstovaujamojo
(angl. principal) ir atstovo (angl. agent) santykius, kai pastarasis veikia ne savo, o
atstovaujamojo vardu. Pagrindinis kylantis klausimas — ar tikrai atstovas veikia
taip, kad geriausiai atstovauty atstovaujamojo interesams? Klasikinis Sios teorijos
pavyzdys yra akcinés bendrovés savininky atstovavimas, kai bendrovés vadovai
veikia akcininky vardu. Tokiu atveju labai tikétina, kad vadovai pirmiausiai sieks
patenkinti savo interesus, nesiriipindami atstovaujamojo naudos maksimizavimu
(Zr. 1 pav.)

Asimetriné
informacija

— T =

Naudos
maksimizavimas Naudos
maksimizavimas

Atstovauja-
masis ’

1 pav. Pagrindiné atstovaujamojo-atstovo teorijos idéja
(adaptuota autorés)

Objektyviai egzistuojant atstovaujamojo-atstovo problemai, svarbu sukurti
kompensavimo sistema, kuri padéty suderinti atstovaujamojo ir atstovo interesus.
Tokiu atveju atstovy veiklos steb¢jimo ir kontroliavimo galimybés atsiranda |
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atstovaujamojo-atstovo santykiy modeli iterpiant dar viena elementa -
nepriklausoma audita.

Pasak Lakio (2007), audito vaidmuo labai svarbus ekonominiame
gyvenime, nes jis apsaugo nuo jvairiausiy manipuliacijy, apgauliy bei finansinés
atskaitomybeés klastojimy ir prisideda prie ekonominio stabilumo uztikrinimo.

Tarptautiniuose audito standartuose (2009) nurodomas audito tikslas —
padidinti numatomy vartotojy pasitikéjima finansinémis ataskaitomis. Tai
pasiekiama auditoriui pareiSkus nuomong apie tai, ar finansinés ataskaitos visais
reikSmingais atzvilgiais parengtos pagal taikoma finansinés atskaitomybeés tvarka
(Tarptautiniai audito standartai, 2009).

Taigi galima daryti prielaida, kad rinka papildZius valstybinio reguliavimo
elementais, pavyzdziui, ivedus privalomaji audita, finansiniy ataskaity teikiamos
informacijos patikimumas padidéty. Auditas sukurty prielaidas patikimos
informacijos patekimui i rinka ir taip sumazinty informacijos asimetriSkuma tarp
imonés ir suinteresuotyjy asmeny.

Pasak Leitonienés ir Sapkauskienés (2012), pagrindinis informacijos
asimetriSkumo mazinimo motyvas yra finansiné nauda, kurig tikimasi gauti,
padidéjus jmonés rinkos vertei ir sumazéjus kapitalo kaStams.

Apibendrinant galima teigti, kad nepriklausomas auditas yra tinkama
priemon¢, kuri galéty sumazinti informacijos asimetriSkuma ir signalizuoti apie
imonés verte. Auditorius, ivertings, ar finansinés ataskaitos rodo tikraja imoniy
finansing bikle, ir apie tai pateik¢s savo i§vada, sumazina nezinomos informacijos
kieki, taip maZindamas informacijos asimetriSkuma tarp rinkos dalyviy.
Auditorius, atlikgs audita, patvirtina, kad jmonés finansinés ataskaitos yra teisingai
parengtos, ir taip siuncia signala visiems rinkos dalyviams apie tikra audituotos
imonés verte.

ISvados

1. Realiame pasaulyje rinkoje egzistuojantis informacijos asimetriSkumas, kai
informacija tarp akcininky ar kity rinkos dalyviy ir imonés vadovy néra
vienoda, iSkraipo sveika konkurencija, investuotojams apsunkina jmoneés
vertinimo procesa, dél jo gali biiti patiriama finansiné Zala.

2. Rinkos dalyviy turima informacija signalizuoja apie jmonés vykdytos veiklos
rezultatus, ateities perspektyvas ir planus, darydama itaka investuotoju
sprendimams, taciau ne visa informacija vienodai patikima, nes ne visada
imonés finansinés ataskaitos atspindi tikra ir teisinga vaizda.

3. Siekiant palengvinti informacijos asimetriSkumo ir rinkos neefektyvumo
problemy sprendima, tikslinga prie§ skelbiant finansiniy ataskaity informacija
vieSai, atlikti juy audita. Nepriklausomas auditas padéty atskleisti tikra ir
teisinga informacija, padidinty finansiniy ataskaity skaidruma ir patikimuma,
sumazinty informacijos asimetriSkuma tarp imonés ir suinteresuotyjy asmenty,
sudaryty vienodas salygas visiems rinkos dalyviams gauti objektyvia
finansiniy ataskaity teikiama informacija, visiems rinkos dalyviams sudaryty
vienodas salygas informacijos gavimo ir teikimo prasme, tai garantuoty sveika
konkurencija kapitalo rinkoje ir neleisty vienam ar keliems rinkos dalyviams
pelnytis  kity saskaita, padidinty informacijos vartotojy pasitikéjima

15



finansinémis ataskaitomis ir taip padéty investuotojams priimti teisingus
sprendimus, padidinty kapitalo rinky efektyvuma.
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INDEPENDENT AUDIT AS A STRATEGIC TOOL TO REDUCE THE
INFORMATION ASYMMETRY IN THE MARKET

Aurelija Kustiené
Summary

This paper analyzes the problems of information asymmetry in the market.
The research problem: how to minimize the limitations of the influence of user
information, and the quality of market participants who use financial statements

provide information, awareness. The aim of the research is to reveal the
independent audit role in reducing information asymmetry in the market. This
objective was achieved by analyzing the theories of economic: information
asymmetry, signalling and agency theories. Based on the analysis of economic
theories and using a logical method of analysis it was concluded that the
information asymmetry in the market can be reduced by a strategic tool for the
independent audit.
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