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JEDNOSTKOWE | SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIA FINANS.

Przed omdéwieniem podstawowych zasad konsolidacji sprawozdan finansowych warto
zwroci¢ uwage na rozrdoznienie pomiedzy sprawozdaniami jednostkowymi oraz
skonsolidowanymi.

Jednostkowe sprawozdania finansowe przedstawiajg wyniki finansowe pojedynczego
przedsiebiorstwa (jako odrebnej jednostki prawnej), podczas gdy sprawozdania
skonsolidowane przedstawiajg wyniki wypracowane przez grupe kapitatowg, sktadajacq sie z
PODMIOTU DOMINUJACEGO (tzw. spétki-matki) oraz jego PODMIOTOW ZALEZNYCH, tj.
przez niego kontrolowanych (tzw. spétek-corek).

Zatem skonsolidowane sprawozdania finansowe prezentujg wyniki grupy firm,
odrebnych w sensie prawnym, tak jakby byty one jednym przedsiebiorstwem.

Zatézmy, ze spotka A posiada udziaty w kapitatach czterech innych firm, zgodnie ze
schematem przedstawionym na ponizszym rysunku.



JEDNOSTKOWE | SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIA FINANS.

Struktura hipotetycznej grupy kapitatowe;j:
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JEDNOSTKOWE | SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIA FINANS.

Dla celéw sprawozdawczosci finansowej spotki B, C, D oraz E sg zwykle klasyfikowane w
sposdb nastepujacy:

4 Spotki B oraz C sg kontrolowane przez spotke A, ze wzgledu na jej wiekszosciowe
udziaty w kapitatach wtasnych tych podmiotéw (w zwigzku z tym, spétki B i C s3
nazywane spotkami zaleznymi, natomiast A jest ich podmiotem dominujgcym),

" przypadku spotki D zaktada sie wystepowanie tzw. istotnego wptywu (w
odrdznieniu od kontroli), posiadanego przez spotke A, ze wzgledu na jej znaczacy
(cho¢ mniejszosciowy) udziat w kapitale D (w zwigzku z tym, spétka D nazywana jest
podmiotem stowarzyszonym),

" przypadku spoétki E zaktada sie brak istotnego wptywu (wiec réwniez i kontroli) ze
strony spotki A, ze wzgledu na jej relatywnie niewielki udziat w kapitale E (w zwigzku
z tym, udziaty w E posiadane przez A klasyfikuje sie jako instrumenty finansowe).



ZALEZNOSCI POMIEDZY PODMIOTAMI W GRUPIE KAPITALOWE!

Generalnie zakiada sie wystepowanie kontroli, gdy spotka-matka posiada wiecej niz 50%
gtosow na zgromadzeniu akcjonariuszy (lub udziatowcow) spétki zaleinej. Natomiast
istnienie istotnego wptywu zaktada sie, gdy spotka posiada pomiedzy 20% a 50% gtosow.
Udziaty (w gtosach na WZA) ponizej 20% uznaje sie za nie dajace istotnego wptywu.

Jednakze, s3 to tylko wstepne kryteria oceny wystepowania kontroli / istothego wptywu, a
standardy rachunkowosci zawierajg znacznie bardziej szczegétowe wytyczne, dotyczgce
klasyfikacji poszczegdlnych inwestycji kapitatowych na podmioty zalezne, podmioty
stowarzyszone oraz instrumenty finansowe.

Na bazie tych szczegotowych wytycznych, spotki czesto stwierdzajg swojg kontrole nad
innymi podmiotami, pomimo posiadania mniej niz 50% gtoséw (np. dzieki zapisom umow
inwestycyjnych lub przy znaczacym rozdrobnieni:'g pozostatych udziatowcow spotki-corki), jak
rowniez stwierdzajg brak kontroli pomimo posia'ildania wiecej niz 50% gtosow (np. wskutek
specyficznych regulacji prawnych). ' -7

UWAGA!: Procent udziatu w gtosach na WZA nie stanowi jedynego kryterium w ocenie
posiadania kontroli lub istotnego wptywu. W zwiqzku z tym zdarza sie, iz spotki
uwazajq, Ze kontrolujg podmioty, w ktorych sq udziatowcami mniejszosciowymi.




ZALEZNOSCI POMIEDZY PODMIOTAMI W GRUPIE KAPITALOWE!

Rozrdéznienie pomiedzy kontrolg, istotnym wptywem oraz innymi inwestycjami kapitatowymi
jest bardzo wazne dla sprawozdawczosci finansowej. Wynika to z faktu, ze spétki posiadajace
kontrolne pakiety udziatdbw w innych podmiotach sporzadzaja dwa rodzaje raportow
finansowych: jednostkowe oraz skonsolidowane.

W jednostkowych sprawozdaniach finansowych poszczegolne pozycje (aktywow,
przychodow, itd.) zawierajg jedynie kwoty, dotyczgce spotki-matki.

Przyktadowo, jednostkowy rachunek zyskdw i strat spotki A zawieratby jedynie przychody,
koszty oraz podatki spotki A, a jej bilans obejmowatby jedynie poszczegdlne aktywa i
zobowigzania tej tylko jednej spotki. W zwigzku z tym, ogdlnie rzecz ujmujac, zadne z
przychodow, kosztow, aktywoéw i zobowigzan spétek B, C, D oraz E nie bytyby uwzglednione
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym spotki A.



ZALEZNOSCI POMIEDZY PODMIOTAMI W GRUPIE KAPITALOWE!

W przeciwienstwie do tego, poszczegolne pozycje skonsolidowanych sprawozdan finansowych
przedstawiajg zagregowane przychody, koszty, aktywa, zobowigzania oraz przeptywy pieniezne
podmiotu dominujgcego oraz wszystkich podmiotéw przez niego kontrolowanych (spétek zaleznych),
skorygowane o wptyw transakcji wewnatrzgrupowych (tj. transakcji pomiedzy spétka-matka a spotkami-
corkami, jak rowniez pomiedzy samymi spotkami-cérkami). W zwigzku z tym, skonsolidowany rachunek
zyskow i strat spotki A zawieratby sume przychodow, kosztow oraz podatkow spotek A, B oraz C,
natomiast skonsolidowany bilans sumowatby aktywa i zobowigzania tych trzech spétek (po korektach
konsolidacyjnych, eliminujacych wptyw transakcji pomiedzy A, B oraz C).

Natomiast w przypadku spoétek, nie bedacych podmiotami kontrolowanymi, sprawa wyglada inacze;.
Wyniki finansowe podmiotu stowarzyszonego D wykazuje sie w jedynie jednej pozycji rachunku
wynikéw spétki A (ujmujacej proporcjonalny udziat A w zyskach i stratach D) oraz w jedynie jednej
pozycji bilansu A (ujmujacej proporcjonalny udziat A w aktywach netto spétki D).

Z kolei wyniki finansowe spotki E nie s3 w ogdle bezposrednio odzwierciedlone w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym spoétki A. Zamiast tego, A traktuje swoje akcje/udziaty w E jako instrumenty
finansowe i albo regularnie przeszacowuje je do tzw. wartosci godziwej (jesli jest to mozliwe), albo
wykazuje je w koszcie historycznym.



ZALEZNOSCI POMIEDZY PODMIOTAMI W GRUPIE KAPITALOWE!

Podsumowujac, w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym spétki A:

4 poszczegdlne pozycje zawierajg sumy odpowiednich kwot pochodzacych ze
sprawozdan jednostkowych spdtek A, B oraz C, skorygowane o wptyw transakcji
wewnatrzgrupowych zwieranych pomiedzy A, B oraz C (nazywa sie to konsolidacjg

petng),

v udziat spotki A w zyskach (lub stratach) netto spotki D, jak rdwniez w aktywach netto
spotki D, bytby odzwierciedlony w jedynie jednej pozycji skonsolidowanego rachunku
zyskow i strat A oraz w jednej pozycji skonsolidowanego bilansu A (nazywa sie to
konsolidacjg metodg praw wtasnosci),

v’ wartoé¢ bilansowa inwestycji spotki A w akcje/udziaty spétki E bytaby albo okresowo
przeszacowywana do wartosci godziwej albo wykazywana w koszcie historycznym
(bez jakiegokolwiek bezposredniego odzwierciedlenia wynikéw finansowych spotki E
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym spétki A).



UWAGA!: Bez wzgledu na udziat spotki-matki w kapitale spotki-corki, wyniki finansowe
obydwu tych firm sq w petni sumowane w procesie konsolidacji petnej (z jedynie
drobnymi korektami odzwierciedlajgcymi ten niepetny udziat w kapitale).

KONTROLA BEZ PELNEGO UDZIAtU W KAPITALE

W kontekscie znaczenia kontroli w procesie konsolidacji sprawozdan ,firré'nsowyc'h waznym

jest (z punktu widzenia wiarygodnosci skonsolidowanych sprawgzdéﬁ finansow’i/ch) fakt, ze
wyniki finansowe spoétek zaleznych sg3 zawsze w petni ‘konsolidowan/e' z wynikami
finansowymi spotki-matki, bez wzgledu na udziat spotki-matki w kapitale spg’;iki-cérki.

Oznacza to, ze konsolidacja metoda petng spotek B oraz C przez,,"gpéike A oznacza
zsumowanie petnych wartosci poszczegdlnych pozycji aktywow, zoquiqzar’\, przychodoéw,
kosztow oraz przeptywodw pienieznych spétki A oraz obydwu jej spéIe/k'/zaIeinych (z korektg o
wplyw transakcji wewnatrzgrupowych), bez wzgledu na fakt, i;"lspéika A posiada 60%
udziatu w kapitale spétki C (w zwigzku z czym istniejg inne /p/odmioty, uprawnione do
partycypacji w zyskach i aktywach netto spéftki C). !

W takich sytuacjach, udziaty podmiotow niekontrolujacych (mniejszoéciowych) w kapitale
spotki-corki odzwierciedlone sg w jedynie jednej pozycji skonsolidowanego rachunku zyskéw
i strat spotki A oraz w jedynie jednej pozycji skonsolidowanego bilansu spétki A (bez
jakiegokolwiek odniesienia w skonsolidowanym rachunku przeptywow pienieznych).



KONTROLA BEZ PELNEGO UDZIAtU W KAPITALE

Jedynymi korektami konsolidacyjnymi, odzwierciedlajgcymi niepetny udziat spotki-matki w
kapitale spotki-corki, s3:

v" Korekta skonsolidowanych kapitatow witasnych poprzez wykazanie udziatu
podmiotow innych niz podmiot dominujgcy w kapitale jego spétki zaleznej w pozycji
kapitatow wtasnych, okreslanej jako ,udziafy nie sprawujgce kontroli”,

v Korekta skonsolidowanego zysku netto oraz skonsolidowanych catkowitych
dochoddw przez wykazanie udziatu podmiotéw innych niz podmiot dominujacy w
zyskach jego spotki zaleznej w pozycjach, okreslanych jako ,,zysk netto przypadajgcy
na udziaty nie sprawujgce kontroli” oraz ,,catkowite dochody przypadajqgce na udzialy
nie sprawujgce kontroli”.

Wszystkie pozostate pozycje skonsolidowanego bilansu oraz skonsolidowanego rachunku
wynikdbw mogg by¢ znieksztatlcone i moga znaczgco ogranicza¢ wiarygodnosé
skonsolidowanych sprawozdan finansowych (oraz ich uzytecznos¢ w analizie finansowej i
wycenie spotek).

- UWAGA!: Poszczegolne pozycje skonsolidowanego sprawozdania
.| finansowego (z jedynie kilkoma wyjgtkami) przedstawiajqg peftne sumy
odpowiednich pozycji sprawozdan jednostkowych, bez wzgledu na
rzeczywisty udziat podmiotu dominujgcego w tych pozycjach.




KONTROLA BEZ PELNEGO UDZIAtU W KAPITALE

Wysoki udziat udziatow nie sprawujgcych kontroli w catkowitych skonsolidowanych
zyskach netto powoduje erozje wiarygodnosci i uzytecznosci skonsolidowanego
rachunku zyskow i strat. Wynika to z faktu, ze w takich okolicznosciach brak jest
informacji na temat tego, gdzie poszczegdlne pozycje rachunku wynikow (np.
przychody czy koszty operacyjne) sg generowane: na poziomie spotki-matki czy w
jej spotkach-cdrkach (o niepetnym udziale spétki-matki w kapitale).

Podobnie, wysoki udziat udziatdbw nie sprawujgcych kontroli w catkowitych
skonsolidowanych kapitatach wtasnych moze by¢ destrukcyjny dla wiarygodnosci i
uzytecznosci skonsolidowanego bilansu. Wynika to z faktu, ze w takich
okolicznosciach brak jest informacji o rzeczywistym proporcjonalnym udziale spotki-
matki w poszczegdlnych pozycjach aktywow i zobowigzan, ujetych w jej
skonsolidowanym bilansie.
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KONTROLA BEZ PELNEGO UDZIAtU W KAPITALE: FIAT

Skonsolidowany rachunek zyskow i strat FIAT S.P.A.:

Dane w min EUR 2013 2012
Przychody netto ze sprzedazy 86816 83957
Koszty sprzedanych produktow 74 570 71701
Koszty sprzedazy i ogdlnozaktadowe 6 689 6763
Koszty prac badawczo-rozwojowych 2231 1850
Pozostate przychody / koszty 68 -102
ZYSK (STRATA) ZE SPRZEDAZY 3394 3541
Wynik na dziatalnosci inwestycyjnej 97 107
Zyski / straty ze zbycia inwestycji 8 -91
Koszty restrukturyzacji 28 15
Inne przychody / koszty nadzwyczajne -499 -138
EBIT 2972 3404 |
Przychody / koszty finansowe -1964 -1885|
ZYSK / STRATA PRZED 1008 1519

OPODATKOWANIEM

Zrédfto: Fiat S.P.A. Annual Report at 31 December 2013.

Wszystko to sq liczby
stanowigce sumy
odpowiednich pozycji
jednostkowych
sprawozdan finansowych
spotki-matki (FIAT S.P.A.)
oraz wszystkich jej spotek
zaleznych
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KONTROLA BEZ PELNEGO UDZIAtU W KAPITALE: FIAT

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat FIAT S.P.A. (c.d.):

Dane w min EUR 2013 2012
ZYSK / STRATA PRZED OPODATKOWANIEM 1008 1519
Podatek dochodowy -943 623
ZYSK / STRATA 1951 896
ZYSK / STRATA PRZYPADAIJACE NA:

Akcjonariuszy podmiotu dominujacego 904 44
Udziaty nie sprawujace kontroli 1047 852

Zrédfto: Fiat S.P.A. Annual Report at 31 December 2013.

Dopiero na samym dole
skonsolidowanego
rachunku zyskow i strat
Fiat’a mozna znalezé
informacje, ze jacys inni
udziatowcy posiadajg
istotne udziaty w
kapitatach wtasnych
spotek zaleznych Fiat’a
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KONTROLA BEZ PELNEGO UDZIAtU W KAPITALE: FIAT

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej (bilans) FIAT S.P.A.

Dane w min EUR

31 grudnia 2013

31 grudnia 2012

Aktywa niematerialne 19 509 19 284
Rzeczowe aktywa trwate 22 843 22 061
Inwestycje i inne aktywa finansowe 2260 2287
Aktywa w leasingu 1 1
Aktywa zwigzane z planami emerytalnymi 105 93
Aktywa z tytutu podatkéw odroczonych 2893 1738
AKTYWA TRWALE RAZEM 47 611 45 464
Zapasy 10 230 9295
Naleznosci handlowe 2 406 2702
Naleznosci z tyt. dziatalnosci finansowej 3671 3727
Aktywa z tytutu biezgcych podatkow 291 236
Inne aktywa obrotowe 2302 2163
Krotkoterminowe aktywa finansowe 815 807
Srodki pieniezne 19 439 17 657
AKTYWA OBROTOWE RAZEM 39 154 36 587
Aktywa przeznaczone do zbycia 9 55
AKTYWA OGOLEM 86 774 82 106

W bilansie nie
ma
jakichkolwiek
informacji
dotyczqgcych
udziatu
akcjonariuszy
nie
sprawujgcych
kontroli w
aktywach
spotek zaleznych
Fiat'a

Zrédfto: Fiat S.P.A. Annual Report at 31 December 2013.
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Jedynie skonsolidowane kapitaty wtasne podlegajqg “rozbiciu” na czes¢
przypadajgcq na akcjonariuszy Fiat’a oraz czes¢ przypadajgcqg na podmioty,
posiadajgce nie kontrolne pakiety akcji w spotkach zaleznych Fiat’a

KONTROLA BEZ PELNEGO UDZIALU W KAPITALE: FIAT

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej (bilans) FIAT S.P.A. (c.d/.,)f’/

Dane w min EUR

31 grudnia 2013

31 grudnia 2012

Kapitaty wlasne przypadajace na: 12584 .-~ 8 369
Akcjonariuszy podmiotu dominujgcego 8 326 6 187
Udzialy nie sprawujqgce kontroli 4 258 2182
Rezerwy 17 360 20 276
Dtug 29 902 27 889
Inne zobowiazania finansowe 137 201
Zobowigzania handlowe 17 235 16 558
Zobowigzania z tytutu biezgcych podatkow 314 231
Rezerwy z tytutu podatkow odroczonych 278 801
Inne zobowigzania biezgce 8943 7 781
Zobowigzania zwigzane z aktywami do zbycia 21 -
PASYWA OGOLEM 86 774 82 106

Zrédfto: Fiat S.P.A. Annual Report at 31 December 2013.




KONTROLA BEZ PELNEGO UDZIAtU W KAPITALE: FIAT

Nastepujgce informacje mozna natomiast odnalez¢ w Nocie 23 do raportu rocznego Fiat’a:

“Udziaty nie sprawujgce kontroli w kwocie wynoszqgcej 4,258 min EUR na dzien 31 grudnia
2013 (2,182 min EUR na dzien 31 grudnia 2012) odnoszq sie gfownie do nastepujgcych

spotek zaleznych:
(% udziatéw nie kontrolujgcych) 31 grudnia 2013 31 grudnia 2012
Chrysler Group LLC* 41.5 41.5
Ferrari S.p.A. 10.0 10.0
Teksid S.p.A. 15.2 15.2

* W dniu 21 stycznia 2014 Fiat nabyt pozostate udziaty w Chrysler (41.5%)
Zrédfto: Fiat S.P.A. Annual Report at 31 December 2013.

Z noty tej mozna zatem wyciggngc¢ wniosek, ze udziaty nie
sprawujgce kontroli odnosity sie gfownie do Grupy
Chrysler (gdzie udziaf Fiat’a wynosit 58,5%)
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KONTROLA BEZ PELNEGO UDZIAtU W KAPITALE: FIAT

Przedstawione skonsolidowane wyniki finansowe Fiat’a za lata 2012-2013 wskazujg, ze:

v

v

W obydwu tych latach udziaty nie sprawujace kontroli miaty wysoki udziat w
skonsolidowanych zyskach netto Fiat’a (53,7% w 2013 oraz az 95,1% w 2012),

W obydwu latach udziaty nie sprawujgce kontroli miaty takze istotne udziaty w
skonsolidowanych kapitatach wtasnych Fiat’a (33,8% w 2013 oraz 26,1% w 2012),

Z informacji ujawnionej w Nocie 23 mozna wywnioskowaé, ze gtdwnym tego
powodem byta konsolidacja petna Grupy Chrysler, w ktorej Fiat posiadat 58,5%
udziatu w kapitale,

jednakze, uzytkownicy sprawozdan finansowych nie otrzymujg zadnych informacji o
udziale akcjonariuszy nie sprawujgcych kontroli w poszczegdlnych pozycjach
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, co moze znaczaco znieksztatcac
whnioski ptyngce z analizy tych sprawozdan finansowych (np. wskazniki rentownosci
czy ptynnosci).

16



KONTROLA BEZ PELNEGO UDZIAtU W KAPITALE: FIAT

Trzy hipotetyczne scenariusze wewnatrzgrupowej struktury ZYSKU ZE SPRZEDAZY Fiat’a:

Dane w min EUR Scenar.1| Scenar.2| Scenar.3
ZYSK ZE SPRZE.D,?ZY wykazany w skonsolidowanym w 3394 3394 3394
rachunku wynikéw, w tym:

Fiat (spotka-matka) oraz spotki zalezne inne niz 2000 5000 -8 000
Grupa Chrysler

Grupa Chrysler 1394 -1 606 11 394
ZYSK ZE SPRZEDAZY przypadajacy na

akcjonariuszy Fiat’a (przy 58,5% udziale w 2 815 4000 -1335

kapitale Grupy Chrysler)

¥

¥

W zaleznosci od okolicznosci, rzeczywisty zysk z “core business’u” (tj. z pominieciem zdarzen nietypowych,
przychodow / kosztow finansowych, itp.), wypracowany przez Fiat’a dla jego akcjonariuszy, moze by¢
znaczgco wyzszy lub nizszy (nawet ujemny) od wykazanego w rachunku wynikow. Jednak ze
skonsolidowanego rachunku zyskow i strat nie jestesmy sie w stanie tego dowiedziec...
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KONTROLA BEZ PELNEGO UDZIAtU W KAPITALE: FIAT

“Surowe” wskazniki ptynnosci biezgcej Grupy Fiat:

(aktywa obrotowe / zobowigzania biezace)

Dane w min EUR 2013 2012
Skonsolidowane aktywa obrotowe w bilansie 39 154 36 587
Skonsolidowane zobowigzania biezace, w tym: 33630 30 381
Dtug wymagalny w okresie do 1-go roku (z Noty 27) 7 138 5811
Zobowiqgzania handlowe 17 235 16 558
Zobowiqgzania z tytutu biezgcych podatkow 314 231
Inne zobowiqzania biezgce 8943 7 781
"Surowy" wskaznik ptynnosci biezgcej

y - . 1,16 1,20

Zrédfto: Fiat S.P.A. Annual Report at 31 December 2013; obliczenia wiasne.

4

Podreczniki do analizy finansowej optymalny przedziaf tego
wskaznika jako od 1,20 do 2,00
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KONTROLA BEZ PELNEGO UDZIAtU W KAPITALE: FIAT

Dwa hipotetyczne scenariusze wewnatrzgrupowej struktury aktywoéw obrotowych Fiat’a.

Dane w min EUR

Scenariusz 1

Scenariusz 2

(aktywa obrotowe / zobowiagzania biezace)

Aktywa obrotowe, w tym: 39 154 39 154
Akty.wa ob-rotowe I.-'.lat a (spotki-matki) oraz spotek 30 000 10 000
zaleznych innych niz Grupa Chrysler
Grupa Chrysler 9154 29 154
Aktywa obrotowe przypadajgce na akcjonariuszy Fiat'a
27

(przy 58,5% udziale w kapitale Grupy Chrysler) 35355 055
Zobowigzania biezace 33630 33630
"Skorygowany" wskaznik ptynnosci biezgcej

Y8 Yy pty qcej 1,05 0,80

Zrédfto: Fiat S.P.A. Annual Report at 31 December 2013; obliczenia wiasne.

4

Rzeczywiste wskaZniki ptynnosci grupy kapitatowej (skorygowane o udziaty
akcjonariuszy nie sprawujgcych kontroli) mogq znajdowac sie na znacznie
bardziej niebezpiecznych poziomach...
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KONTROLA BEZ PELNEGO UDZIALtU W KAPITALE: ASSECO GROUP

Udziat w kapitale: ~.
40,07%* N

Asseco Central Europe a.s Wynikajacy z tej struktury udziat
driot w kapital Asseco Poland S.A.
Udziat w icap 't:l; w kapitale AmiTel s.r.o.:

Udziat w kapitale: .
51% -

* ,Jednostka Dominujqgca kontroluje spotke Asseco Central Europe a.s., w ktorej posiada mniej niz 50% akcji (na dzien 31
grudnia 2011 roku udziat wynosit 40,07%) z uwagi na uregulowania w statucie tej spoétki dotyczqgce wyboru cztonkow

Rady Nadzorczej (3 sposrod 5 cztonkow Rady Nadzorczej wybieranych jest przez Asseco Poland S.A.)”..
Zrédto: Asseco Poland: Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Asseco wraz z opinig niezaleznego biegtego

rewidenta za rok zakonczony 31 grudnia 2011 roku [...].
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UWAGA!: W metodzie praw wtasnosci Zadne aktywa, zobowiqzania, przychody i koszty podmiotu stowarzyszonego nie
sq uimowane w bilansie skonsolidowanym. Zamiast tego, proporcjonalny udziat inwestora w zyskach i aktywach netto
tego podmiotu ujmowany jest w jedynie dwoch pozycjach jego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

METODA PRAW WELASNOSCI

Metoda praw witasnosci, stuzgca wykazywaniu inwestycji w udzia,h'} lub akcje innych podmiotéw,
ma zastosowanie w sytuacjach, gdy inwestor nie kontroluje tych- ’bodmiotéw, jednak posiada tzw.
istotny wptyw na ich decyzje biznesowe. W zwiazku z tym ‘jest to metoda stuzgca ewidenc;ji
udziatdw i akcji tzw. podmiotow stowarzyszonych.

W przeciwienstwie do metody konsolidacji petnej, w metgdzie praw wtasnosci zmiany bilansowej
wartosci inwestycji w podmiot stowarzyszony (zaré6wno .wynikajace ze zmiany struktury kapitatu
tego podmiotu, jak réwniez z udziatu inwestora "W zyskach i dywidendach podmiotu
stowarzyszonego) ujmowane sg w zaledwie jednej p;azycu bilansu oraz w zaledwie jednej pozycji
rachunku zyskéw i strat inwestora. K
¥

W zwiazku z tym, poziom i struktura aktywow netto podmiotu stowarzyszonego nie znajdujg
odzwierciedlenia w bilansie skonsolidowanym inwestora. Gdy inwestor posiada znaczacy udziat
(np. blisko 50% lub nawet wiecej) w kapitale podmiotu stowarzyszonego, a jednoczesnie ten
podmiot stowarzyszony charakteryzuje sie ponadprzecietnie wysokim zadtuzeniem, fakt ten nie
jest odzwierciedlony w skonsolidowanym bilansie inwestora. Sprawia to, ze podmioty
stowarzyszone, “konsolidowane” metodg praw wiasnosci (bedace niejednokrotnie tzw.
“wydmuszkami”), sg czesto wykorzystywane jako wehikuty umozliwiajgce tzw. finansowanie
pozabilansowe (off-balance-sheet financing), tj. nakierowane na utrzymanie przynajmniej czesci
rzeczywistego zadtuzenia inwestora poza jego bilansem skonsolidowanym.
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METODA PRAW WELASNOSCI

W metodzie praw wtasnosci pierwotna inwestycja wykazywana jest w pojedynczym wierszu
bilansu, tytutowanym zwykle jako “Udziafy w podmiotach stowarzyszonych” lub podobnie.

W kolejnych okresach, wartos¢ ksiegowa tej inwestycji korygowana jest o udziat inwestora
(proporcjonalny do jego udziatu w kapitale podmiotu stowarzyszonego) w zmianach wartosci
aktywow netto podmiotu stowarzyszonego.

Oznacza to, ze w okresach nastepujgcych po pierwotnej inwestycji, jej wartos¢ ksiegowa w
bilansie inwestora:

v Zwieksza sie / zmniejsza sie o udziat inwestora w zyskach / stratach netto podmiotu
stowarzyszonego, w korespondencji z odpowiedniag pozycja rachunku zyskéw i strat
inwestora,

v Zwieksza sie / zmniejsza sie o udziat inwestora w zmianach wartosci aktywow netto
podmiotu stowarzyszonego, ktore s3 ujmowane bezposrednio w jego kapitatach
wiasnych (np. z tytutu przeszacowania w gore jego rzeczowych aktywow trwatych),

v Zmniejsza sie / zwieksza sie o dywidendy otrzymane przez inwestora od tego
podmiotu stowarzyszonego.
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METODA PRAW WLASNOSCI: VOLKSWAGEN GROUP

Skonsolidowany rachunek wynikow Volkswagen Group za lata 2007 oraz 2008:

Dane w min EUR 2008 2007

Przychody ze sprzedazy 113 808| 108 897
Koszty sprzedanych produktow 96612, 92603
Zysk brutto ze sprzedazy 17 196| 16294
Koszty dystrybucji 10 552 9274
Koszty administracyjne 2742 2453
Pozostate przychody operacyjne 8770 5994
Pozostate koszty operacyjne 6339 4410
Zysk operacyjny 6333 6 151

Zrédfo: Volkswagen Group Annual Report 2008.

Zadne przychody,
koszty, zyski i straty
podmiotow
stowarzyszonych, w
ktorych VW posiada
udziaty, nie sq
ujmowane w tych
pozycjach jego
skonsolidowanego
rachunku zyskow i strat
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skonsolidowanego rachunku zyskow i strat Volkswagen Group

Wyniki finansowe podmiotow stowarzyszonych sq uimowane jedynie w tej jednej pozycji

METODA PRAW WEASNOSCI: VOLKSWAGEN GROUP

Skonsolidowany rachunek wynikéw Volkswagen"éroup za lata 2007 oraz 2008 (c.d.):

Dane w min EUR 2008 | 2007
Udziat w zyskach i stratach podmiotéw /

konsolidowanych metodg praw wtasnosci J10 734
Koszty finansowe 1815| 1647
Wynik na pozostatej dziatalnosci finansowej 1180 1305
Wynik na dziatalnosci finansowej 275 392
Zysk przed opodatkowaniem 6 608 6543
Podatek dochodowy 1920, 2421
Zysk po opodatkowaniu 4688 4122
Kapitaty mniejszosci -65 2
Zysk przypadajacy na akcjonariuszy Volkswagen AG 4753 4120

Zrédfo: Volkswagen Group Annual Report 2008.
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Jedynie ta jedna pozycja skonsolidowanego bilansu VW Group
odzwierciedla inwestycje spotki w podmioty stowarzyszone

METODA PRAW WI'.ASNOS'CI,:"/VOLKSWAGEN GROUP

Skonsolidowane aktywa trwate Volkswagen Group na koniec 2007 oraz 2008 roku:

Dane w min EUR 2008 | 2007
Aktywa trwate
Aktywa niematerialne 12291| 6830
Rzeczowe aktywa trwate 23121| 19338
Aktywa w leasingu i wynajmie 9889 8179
Nieruchomosci inwestycyjne 150 152
Inwestycje wyceniane metodakpraw-wiasnoéci 6373 7795
Pozostate inwestycje kapitatowe 583 548
Naleznosci z tytutu ustug finansowych 31855| 27522
Pozostate naleznosci | aktywa finansowe 3387 2416
Dtugoterminowe naleznosci podatkowe 763 952
Aktywa z tytutu odroczonych podatkow 3344 3109
91 756| 76 841

Zrédfo: Volkswagen Group Annual Report 2008.
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KSIEGOWANIA W METODZIE PRAW W£ASNOSCI

Spotka A nabyta 40% akcji spotki B, za kwote 4.000 EUR, w grudniu 2013. Dzieki tej inwestycji
A uzyskata istotny wptyw (ale nie kontrole) na spotke B. W zwiqzku z tym, inwestycja ta
wykazywana jest metodq praw wtasnosci.

Zatozmy dla uproszczenia, ze w dniu inwestycji wartosci bilansowe aktywow netto spotki B
rownaly sie im wartosciom godziwym oraz ze inwestycja ta nie powodowafa powstania
Zadnej ,,wartosci firmy”.

Pierwotne ksiegowania w skonsolidowanym bilansie spotki A wyglgdatyby nastepujgco:

Skonsolidowane aktywa Skonsolidowane pasywa
Inwestycje w podmioty Kapitaty wiasne i
stowarzyszone 4.000
Srodki pieniezne -4.000 | Zobowiazania -

Aktywa razem - | Pasywa razem -
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KSIEGOWANIA W METODZIE PRAW WtASNOSCI (c.d.)

W 2014 roku zysk netto spotki B wyniost 1.000 EUR. W zwiqzku z tym, udziat spotki A w tym
zysku wyniost 400 EUR (1.000 EUR x 40%). Nie mialy miejsca zadne transakcje pomiedzy

spotkami A i B w 2014 roku.
Ksiegowania odzwierciedlajgce udziat A w zyskach B za 2014 rok wyglgdatyby nastepujqco:

Skonsolidowane aktywa Skonsolidowane pasywa
Inwestycje w podmioty Kapitaty wtasne +400
stowarzyszone +400
Srodki pieniezne Zobowigzania -
Aktywa razem +400 | Pasywa razem +400

Udziat w zyskach podmiotow stowarzyszonych +400

(Rachunek zyskdw i strat spétki A)

Zysk netto (Rachunek zyskdw i strat spotki A) +400
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KSIEGOWANIA W METODZIE PRAW WtASNOSCI (c.d.)

W 2015 roku spotka B wypftacita dywidende rownq pofowie zysku netto, wypracowanego w
2014 roku. W zwigzku z tym, dywidenda otrzymana przez spotke A od spotki B wyniosta

200 EUR (1.000 EUR x 50% x 40%).
Ksiegowania odzwierciedlajgce dywidende otrzymanqg przez spotke A od spotki B
wyglqgdatyby nastepujgco:

Skonsolidowane aktywa Skonsolidowane pasywa
Inwestycje w podmioty Kapitaty wiasne i
stowarzyszone -200
Srodki pienigzne +200 | Zobowiazania -
Aktywa razem - | Pasywa razem -

W rezultacie tych trzech kolejnych ksiegowan, wartos¢ bilansowa inwestycji A w udziaty
spotki B, odzwierciedlona w skonsolidowanym bilansie spotki A, wynositaby 4.200 EUR (=

4.000 + 400 - 200).
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ZAWYZANIE ZYSKOW PRZEZ TRANSAKCIE Z PODMIOTAMI
STOWARZYSZONYMI

Przy petnej konsolidacji sprawozdan finansowych wszelkie niezrealizowane zyski z
transakcji wewnatrzgrupowych podlegaja  wytgczeniom  konsolidacyjnym
(eliminacji). W przeciwienstwie do tego, w metodzie praw wiasnosci jedynie
proporcjonalny udziat inwestora w zyskach wynikajgcych z transakcji pomiedzy nim
a jego podmiotem stowarzyszonym podlega wytagczeniom konsolidacyjnym.

W rezultacie, jezeli inwestor posiada np. 40% udziat w kapitale podmiotu
stowarzyszonego, wowczas jedynie 40% zyskow jednostkowych, zrealizowanych na
transakcjach wewnatrzgrupowych, podlega wytagczeniom konsolidacyjnym.

Oznacza to, ze jezeli inwestor posiada wystarczajgco silny wptyw na decyzje i dziatania
podejmowane przez zarzgd podmiotu stowarzyszonego, moze on zmusi¢ lub
przekona¢ ten zarzad do zawierania pewnych transakcji wewnatrzgrupowych
(zawieranych niekoniecznie na warunkach rynkowych), majacych znieksztatcajgcy
wptlyw na skonsolidowane zyski i skonsolidowane kapitaty wtasne.

29



ZAWYZANIE ZYSKOW PRZEZ TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI
STOWARZYSZONYMI

Zatézmy, ze [INWESTOR posiada 20% udziatu w kapitale PODMIOTU
STOWARZYSZONEGO.
W 2014 roku zyski netto PODMIOTU STOWARZYSZONEGO wyniosty 1.000 EUR.

W tym samym okresie INWESTOR sprzedat PODMIOTOWI STOWARZYSZONEMU
zapasy za 1.800 EUR, nabyte wczesniej (od podmiotéw spoza grupy) za 1.400
EUR.

Stopa podatku dochodowego wynosi 20%. Wszystkie zapasy, nabyte przez
PODMIOT STOWARZYSZONY od INWESTORA, pozostaty jako niesprzedane
(podmiotom zewnetrznym) na koniec 2014 roku.
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Oznacza to, ze zmuszenie lub przekonanie zarzqgdu podmiotu stowarzyszonego do ,,wejscia” w takie
transakcje umozliwifo ,,podkrecenie” zyskow skonsolidowanych, wykazanych przez inwestora

ZAWYZANIE ZYSKOW PRZEZ TRANSAKCIE Z PODMIOTAMI
STOWARZYSZONYMI

Kalkulacja udziatu INWESTORA w zyskach PODMIOTU STOWARZYSZONEGO za 2014 rok
wyglada nastepujaco: \

v’ Zysk netto PODMIOTU STOWARZYSZONEGO za 2014 rok: 1.000 EUR, \

v’ Niezrealizowane zyski z transakcji wewnatrzgrupowych: (1.800 — 1.40d) x (1-20%) = 320
EUR, \

v Korekta konsolidacyjna odzwierciedlajaca udziat INWESTORA w zyskach z transakgc;ji
wewnatrzgrupowych: 20% x 320 = 64 EUR,

v" Udziat INWESTORA w zysku netto PODMIOTU STOWARZYSZONEGO za 2014 rok: (20% x
1.000) - 64 = 136 EUR \

W przypadku braku transakcji pomiedzy INWESTOREM a PODMIOTEM STOWAR‘ZYSZONYM
udziat INWESTORA w zysku PODMIOTU STOWARZYSZONEGO wynidstby 200 El\J\R (20% x
1.000 EUR), zamiast 136 EUR (réznica rowna 64 EUR). Jednakze, w rezultacie tych transakcji,
80% zysku z transakcji wewnatrzgrupowych (tj. 256 EUR = 80% x 320) nie ‘podlega
wytaczeniom konsolidacyjnym i zwieksza zysk skonsolidowany INWESTORA.
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ZNIEKSZTALCENIE WSKAZNIKOW ZADLUZENIA PRZY
KONSOLIDACJI METODA PRAW WtASNOSCI

Zatozmy, ze spotka A pozycza 800 zt (w formie kredytu bankowego), celem zainwestowania w
jej aktywa operacyjne (np. nabycie nowych maszyn), z nastepujgcym wpfywem na jej bilans:

Bilans przed zaciggnieciem pozyczki Bilans po zaciggnieciu pozyczki
Aktywa ogotem (A) 1.000 | Aktywa ogdtem (A) 1.800
Kapitaty wtasne (K) 500 | Kapitaty wtasne (K) 500
Zobowigzania (Z) 500 | Zobowigzania (Z) 1.300

Wskaznik zadtuzenia 50% Wskaznik zadtuzenia 72%

(z/A) (500 / 1.000) (z/A) (1.300 / 1.800)
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ZNIEKSZTALCENIE WSKAZNIKOW ZADLUZENIA PRZY
KONSOLIDACJI METODA PRAW WtASNOSCI

Zatozmy teraz, ze A aranzuje alternatywne transakcje, wygladajgce nastepujaco:

4) Pozyczka udzielona przez Bank spofce B
(gwarantowana przez A) jest transferowana Spoétka B

do A przez sztuczne transakcje (np. sztuczng (np 7 20% udziatem
. o

sprzedaz ustug przez A do B) , .
A w kapitale, wiec

Spotka A

1;

1) Spotka A inwestuje w udziaty rzekomo nie
kontrolowanej spotki B (bedgcej spotkq
"wydmuszkq”, nie prowadzqgcqg

2) Spotka A daje g o et
dziatalnosci operacyjnej)

Bankowi gwarancje 3) Po uzyskaniu gwarancji

sptaty pozyczki od spotki A, Bank moze
zaciggnietej przez teraz pozyczyc 800 zt
spotke B spofice B (ktora bez tej

gwarancji nigdy nie

Bank kwc‘vlifiko .wafa.by sie do
takiej pozyczki)
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ZNIEKSZTALCENIE WSKAZNIKOW ZADLUZENIA PRZY
KONSOLIDACJI METODA PRAW WtASNOSCI

W celu utrzymania pozyczki na kwote 800 zt poza bilansem skonsolidowanym spodtki A (jednak
korzystajqgc z tej pozyczki), spotka A moze zaaranzowac nastepujgcq sekwencje transakcji:

v’ Spétka B pozycza 800 zt od Banku (przy czym spfata tego kredytu gwarantowana jest przez A,
bowiem B nie posiada zadnych aktywow, mogqcych byc¢ zabezpieczeniem),

v’ Kredyt w kwocie 800 zi, udzielony przez Bank spdfce B, jest transferowany do spétki A przez
sztucznie zaaranzowane transakcje “sprzedazy” (np. sprzedaz ustug z zyskiem rownym 800 zi),
za posrednictwem “zaprzyjaznionej” spotki, nie powigzanej kapitatowo z A, ktorej A sprzedaje
ustugi, nabywane nastepnie przez B (posrednictwo to ma na celu uzyskanie dodatkowego
efektu, polegajgcego na braku koniecznosci wytqczen konsolidacyjnych, jak rowniez innych
ujawnien informacji, ktore bytyby wymagane, gdyby A dokonywata transakcji bezposrednio z
B),

v W kolejnych okresach spétka A re-transferuje (w seriach regularnych transakcji) do spotki B
fundusze, niezbedne do sptaty przez B zaciggnietego przez nig wczesniej kredytu bankowego.
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Takie sztuczne transakcje powodujq nie tylko brak wzrostu
dotychczasowego wskaznika zadtuzenia A (50%), ale wrecz

OBNIZAJA (sztucznie!) ten wskaznik!

ZNIEKSZTALCENIE ~ WSKAZNIKOW  ZADEUZENIA  PRZY
KONSOLIDACJI METODA PRAW WEASNOSCI®

Transakcje takie majq nastepujgcy wplyw na bilans i racjhiihek wynikéw““spéfki A:

Bilans przed zaciggnieciem pozyczki B/i,la'ﬁs po zaciggnieciu “poiyczki
Aktywa ogétem (A) 1.000 | Aktywa ogétem (A) 1.800
Kapitaty wiasne (K) 500 | Kapitaty wtasne (K) 1.30\(‘) (500+800)
Zobowigzania (2) 506 Zobowigzania (2) 500
Wskaznik zadtuzenia 50% Wskaznik-zadtuzenia 28%
(Z/A) (500 / 1000) (Zz/A) (500 / 1.800)
Kapitaty przed zaciggnieciem kredytu (500 EUR) + RaChu:ek WankOW
“zysk” z transakcji pomiedzy A i B (nie podlegajgcy ZySk netto A 800

wylgezeniom konsolidacyjnym) pominieto wplyw podatkow dochodowych
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DZIEKUJE ZA UWAGE



