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Jlle jest zysku w zysku”, czyli wptyw fuzji i przeje¢ na wiarygodno$¢ sprawozdan
finansowych

Spétki, dokonujace przejec innych podmiotéw, od dnia przejecia kontroli ,,wigczajg” majatek
netto (tj. aktywa i zobowigzania) przejetego podmiotu do swojego skonsolidowanego
bilansu. W kolejnych okresach ujmujg réwniez wyniki finansowe przejetego podmiotu w
swoim skonsolidowanych rachunku zyskow i strat.

Jednakze zasady rachunkowosci, dotyczace ksiegowego rozliczania fuzji i przeje¢ (zaréwno
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci, jak i polska Ustawa o rachunkowosci), s3 na
tyle niedoskonate (a w mojej opinii wrecz utomne), ze stwarzajg olbrzymie pole do naduzyé
poprzez wykorzystanie licznych technik ,kreatywnej ksiegowosci”. Techniki te umozliwiajg
podmiotowi przejmujgcemu dokonanie ksiegowego rozliczenia przejecia w taki sposdb, by
wykazac¢ na tym przejeciu zawyzone witasne skonsolidowane zyski (albo w okresie, kiedy
przejecia dokonano, albo w okresach pdzniejszych).

Na wyktadzie zaprezentuje dwie sposrdd szeregu technik ,kreatywnej ksiegowosci”,
dotyczacych ksiegowego rozliczania fuzji i przejeé. Obydwie te techniki odnoszg sie do
przeszacowania aktywow przejetego podmiotu (z ich wartosci ksiegowych do tzw. wartosci
godziwych), jakiego musi dokona¢ spoétka przejmujgca na dzien przejecia. Obnizenie
wiarygodnosci skonsolidowanych sprawozdan finansowych podmiotu przejmujgcego wynika
tu z tego, ze szacowanie wartosci godziwych aktywodw jest procesem wysoce subiektywnym i
wigze sie z koniecznoscig przyjecia wielu trudno weryfikowalnych zatozen. Odpowiednie
»,zonglowanie” tymi zatozeniami umozliwia takie przeszacowanie aktywow przejetego
podmiotu, ktére skutkuje wykazaniem ,,papierowych” zyskow przez spotke przejmujaca.

Na wyktadzie zaprezentuje przyktady liczbowe (oparte na danych fikcyjnych), pokazujace, ze
zarowno zanizenie wycen aktywoéw przejetego podmiotu (zwiekszajgce tzw. ,wartos¢ firmy”
z przejecia), jak i zawyzenie tych wycen (skutkujgce powstaniem tzw. ,ujemnej wartosci
firmy”), umozliwia istotne zawyzenie zyskéw skonsolidowanych raportowanych przez
podmiot przejmujgcy. Przedstawie réwniez dwa przyktady ,,z polskiego podwérka” (PBG S.A.
oraz DSS S.A.), ktére dobitnie pokazuja, jak czujnym nalezy byé analizujgc sprawozdania
finansowe spotek dokonujgcych przejec innych podmiotow.
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