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Streszczenie

Jedna z mozliwosci zdefiniowania warto$ci przedsigbiorstwa jest jego warto$é
bilansowa.W artykule przedstawiono wybrane problemy pomiaru i prezentacji bilansowe;j
warto$ci przedsigbiorstwa. Zaproponowano rézne warianty rozwigzan w tym zakresie,
w zalezno$ci od przyjetych uregulowan.

Stowa kluczowe: warto$¢ bilansowa przedsicbiorstwa, kapitat wiasny, pomiar i prezentacja

Wprowadzenie

W obecnym czasie dominujagcym celem dziatalnosci przedsigbiorstwa stata
si¢ jego wartos¢ ekonomiczna. Jej zostaty podporzadkowane takze cele trady-
cyjne, np. udzial w rynku, innowacyjnos$¢, obnizanie kosztow czy uzyskiwanie
zwrotu z kapitaléw wilasnych na okre§lonym poziomie. W takich warunkach
tradycyjna rachunkowos$¢ przestata nadaza¢ za rzeczywistoscia gospodarczg.
Wprowadzone zmiany, gtownie w zakresie wyceny, mialy si¢ przyczyni¢ do
pomiaru wartosci przedsigbiorstwa oraz ustalenia wartosci dla akcjonariuszy.
Warto$¢ przedsigbiorstwa mozna zdefiniowaé¢ wedtug czterech podstawowych
podej$¢: warto$ci bilansowej, wartosci odtworzeniowej, wartosci likwidacyjnej
i warto$ci jako pochodnej wielokrotnosci zyskow przedsigbiorstwa. Wartos¢
przedsigbiorstwa ustalong w sposob ksiggowy mozna wyrazi¢ wzorem: war-
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tos$¢ przedsigbiorstwa = warto$¢ kapitatu wlasnego + wartos¢ kapitatu obcego.
Czes$¢ przedsiebiorstwa prezentowana przez zadluzenie obejmuje niepokryte
aktywami zobowigzania z tytutu §wiadczen emerytalnych oraz warto$¢ rynkowa
innych roszczen. Warto$¢ dla wlascicieli to warto$¢ przedsigbiorstwa pomniej-
szona o zadtuzenie!. Warto$¢ bilansowa przedsigbiorstwa to rdéznica wartosci
aktywow i1 zobowigzan wycenianych zgodnie z przyjeta przez jednostke poli-
tyka rachunkowosci. Koncepcja wartosci dla akcjonariuszy wywodzi si¢ z war-
tosci bilansowej przedsiebiorstwa, ksztattuja ja te same czynniki, rézne sa tylko
zasady jej pomiaru i wynikajace z nich informacje?.

Celem opracowania jest przedstawienie wybranych problemdéw dotyczacych
pomiaru i prezentacji wartosci bilansowej przedsigbiorstwa oraz podjecie proby
odpowiedzi na pytanie, w jakim zakresie wybdr zasad pomiaru i prezentacji kapi-
talu wlasnego jednostki wptynie na warto$¢ bilansowa przedsigbiorstwa.

1. Istota i klasyfikacja kapitalu wlasnego

Kapitat wlasny to jeden z najwazniejszych sktadnikow zwigzanych z ustala-
niem sytuacji finansowej w bilansie, odzwierciedlajacy warto§¢ bilansowa przed-
sigbiorstwa i gwarantujacy wierzycielom zaspokojenie ich potencjalnych roszczen.
Bilansowa definicja kapitatu okre$la go jako zaangazowanie w przedsigbiorstwie
wewnetrznych i zewnetrznych, wlasnych i obcych, terminowych i nieterminowych
zasobow?. Wychodzac z podstawowego rownania bilansowego, gdzie:

aktywa trwate (AT) + aktywa obrotowe (AO) = kapital wlasny (KW) +
+ kapitat obcy (KO),

mozna wyliczy¢ kapitat wlasny:

KW=AT +AO -KO

I E. Mackowiak, Ekonomiczna wartos¢ dodana, PWE, Warszawa 2009, s. 20, 32.

2 E. Walinska, Koncepcja zysku catosciowego a wartosé bilansowa przedsigbiorstwa,
w: T. Kiziukiewicz (red.), Zasoby i procesy w rachunkowosci jednostek gospodarczych, Difin, War-
szawa 2009, s. 335-336.

3 A.Kamela-Sowinska, Wartos¢ kapitatu, w: J. Wojtyta (red.), Podstawowe problemy rachunko-
wosci jako dyscypliny naukowej i dziatalnosci praktycznej, Wydawnictwo Akademii Ekonomiczne;,
Katowice 2000, s. 86.
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Roéwnanie to wskazuje na istote kapitatdw wiasnych i relacje zachodzace
migdzy nimi a pozostatymi skltadnikami majatku. Umozliwia systemowe ujecie
koncepcji tworzenia wartosci i jej podziatu na poziomie mikroekonomicznym?,
Z réwnania tego wynika, ze kazda zmiana ilo§ciowa lub/i wartosciowa pozycji
bilansowych powoduje zmiany w kapitale wlasnym. Kapital wlasny to udziaty
w aktywach pozostale po odjeciu od nich zobowigzan. Kapitat wtasny rosnie
w wyniku zainwestowania przez wlascicieli, zmniejsza w wyniku pobran i zmie-
nia si¢ na skutek tworzenia wyniku finansowego. W dtugim okresie, w perspek-
tywie likwidacji podmiotu, kapital wlasny staje si¢ z punktu widzenia podmiotu
zobowigzaniem wobec wlasciciela, a kapitalem pozostaje tylko dla wlasciciela.
Wynik finansowy za$ jest zmiang kapitatow wlasnych powstajaca na skutek trans-
akcji w podmiocie gospodarujacym lub innych zdarzen niezwiazanych z wiasci-
cielami. Zmiany w wyniku finansowym sg spowodowane zmianami w aktywach
i zobowigzaniach’.

Istota kapitatow wlasnych ze wzgledu na rozne procedury pomiaru, klasy-
fikacji czy raportowania powinna by¢ rozpatrywana z punktu widzenia réznych
koncepcji kapitalu. W literaturze wymieniane sg np. koncepcja kapitatu wlasno-
$ci, koncepcja jednostki gospodarczej, koncepcja rezydualnych praw wiasnosci,
koncepcje oparte na teorii przedsigbiorstwa czy funduszy®. Poniewaz wybor
koncepcji wigze sie ze sposobem ujawniania i prezentacji kapitalow wlasnych
w sprawozdaniu finansowym, za§ celem sprawozdan finansowych jest zaspo-
kojenie potrzeb informacyjnych interesariuszy, glownie inwestordéw, standardy
miedzynarodowe w tym zakresie wykorzystuja koncepcje kapitatu rezydualnego’.
Zgodnie z zalozeniami koncepcyjnymi MSR/MSSF (Migdzynarodowe Standardy
Rachunkowosci / Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej)
par. 49 ¢ oraz rozwigzaniami przyjetymi w polskim prawie bilansowym (art. 3
ust. 1 pkt 29 UoR — Ustawa o rachunkowosci) kapitat wiasny okresla si¢ jako
rezydualny udziat w aktywach jednostki, ktory pozostat po odjeciu jej wszystkich

4 M. Smejda, Koncepcje kapitatu — ich wplyw na proponowane rozwigzania w rachunkowosci,
w: Rachunkowosé. Sztuka pomiaru i komunikowania, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2011,
s. 508.

5 A. Kostur, Koncepcja i analiza modelu sprawozdawczego rachunkowosci, Wydawnictwo Aka-
demii Ekonomicznej, Katowice 2001, s. 42—44.
¢ M. Smejda, Koncepcje kapitatu..., s. 497.

7 T. Cebrowska, Problemy ustalania wartosci kapitatu wtasnego, w: H. Buk, A. Kostur (red.),
Zintegrowany system pomiarow dokonan w rachunkowosci, Wydawnictwo Akademii Ekonomicz-
nej, Katowice 2009, s. 59.
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zobowigzan®. Okre§lenie kapitalu wlasnego jako elementu rezydualnego oznacza,
ze jego definicja wynika z definicji aktywow i zobowigzan®. Z powyzszej zalez-
nosci wynika, ze wzrost wartosci kapitalu wiasnego jest zwigzany ze wzrostem
wartos$ci aktywow lub zmniejszeniem wartosci zobowiagzan, natomiast zmniej-
szenie kapitatu wlasnego wystepuje w sytuacji odwrotnej®. Kapitaly wiasne
odpowiadajg wigc wartosciowo aktywom netto jednostki, ktore wyrazajg wartos¢
bilansowa przedsigbiorstwa'!.

Kolejnym wymogiem prawa bilansowego w zakresie kapitaléw wilasnych
jest ich podziat na poszczegodlne kategorie. Klasyfikacja ma rowniez istotne zna-
czenie dla interesariuszy w aspekcie podejmowanych przez nich decyzji oraz
wplywa na zastosowane metody wyceny.

Klasyfikacje kapitatow wlasnych mozna rozpocza¢ od ich podzialu na dwie
zasadnicze grupy:

— kapitat wlasny wnoszony przez wiascicieli,

— kapitat wlasny bedacy skutkiem dokonan jednostki w trakcie dziatalnosci.

Kapitat wtasny wniesiony przez wilascicieli moze zosta¢ podzielony z punktu
widzenia wazno$ci dla nich oraz praw, jakie dzigki niemu uzyskuja. Mozna tu
Wyroznic:

— kapitat podstawowy,

— kapitat zapasowy,

— pozostaly kapitat.

Szczegolowy podzial drugiej grupy, biorac pod uwage przyczyny powstania
moze obejmowac:

— kapitaty wynikajace z decyzji inwestorow o przeznaczeniu zyskow na

kapitat wiasny,

— kapitaty pochodzace z aktualizacji wyceny aktywow,

— kapitaty pochodzace z wynikow jednostki'?.

8 Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej 2007, SKwP, s. 59.

 A. Jaruga, M. Frendzel, Kwalifikacja kapitaiow wiasnych w swietle standardéw miedzynaro-
dowych. Kwestie problematyczne, ,,Zeszyty Teoretyczne Rachunkowos$ci” 2008, t. 43, s. 38.

10" Z. Messner (red.), Rachunkowos¢ finansowa z uwzglednieniem MSSF, Wydawnictwo Nauko-
we PWN, Warszawa 2007, s. 443.

' E. Walinska, Bilans jako fundament sprawozdawczosci finansowej, Wolters Kluwer Polska,
Warszawa 2009, s. 18-19.

12 Tamze, s. 36—88.
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O wycenie sktadnika kapitatlu nalezacego do pierwszej grupy decyduja
odrgbne przepisy prawne, za$ warto$¢ pozostatych sktadnikéw podlega regula-
cjom prawa bilansowego.

Innym kryterium podziatu kapitatéw wtasnych jest podziat na kapital wta-
sny wewngtrzny, ktory pochodzi z zyskow zatrzymanych, oraz kapital wlasny
zewnetrzny, ktory moze by¢ uzyskany np. z emisji akcji czy udziatow!',

Przyjmujac za kryterium podzialu forme¢ prawng jednostki, kapitat wlasny
mozna ogdlnie podzieli¢ na:

— kapitat pochodzacy bezposrednio od inwestorow (wspolnikow, akcjona-
riuszy, udzialowcow), czyli kapitat podstawowy wniesiony do podmiotu
na moment rozpoczgcia dziatalnosci i po6zniej, moze pojawic si¢ rowniez
kapitat zapasowy (premiowy) reprezentujacy agio;

— pozostale elementy kapitatu bedace efektem dziatalno$ci jednostki.

W tej grupie kapitatu wlasnego ustawa o rachunkowos$ci wymaga wyodreb-
nienia elementow, ktére moga mie¢ odrebne zrodta pochodzenia i obowigzuja
wobec nich odmienne zasady ustalania warto$ci. Nalezg do niej:

— kapitat zapasowy,

— kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny,

pozostate kapitaty rezerwowe,
zysk/strata z lat ubiegtych,

wynik finansowy netto roku obrotowego'.

Kapitat wlasny w rozumieniu UoR powinien by¢ rozpatrywany w dwoch
ptaszczyznach:

— wyceny bilansowej,

— prezentacji.

2. Pomiar bilansowej wartoS$ci przedsiebiorstwa w systemie rachunkowosci

Pomiar w rachunkowos$ci to nadawanie wartosci sktadnikom bilansu,
w ktorym zasadnicza rol¢ odgrywa koncepcja wyceny. W koncepcjach wyceny
w rachunkowosci wyroznia si¢ dwa zasadnicze podejscia: ,,kosztu” i ,,wartosci”.
Podejscie ,,kosztowe” oznacza zastosowanie do pomiaru aktywow lub pasywow

13 E. Mackowiak, Ekonomiczna wartos¢ dodana..., s. 48.

14 E. Walinska, Rachunkowos¢. Rachunkowosé i sprawozdawczosé finansowa, Wolters Kluwer
Polska, Warszawa 2010, s. 633—-634.
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kosztu historycznego lub kosztu biezacego, z takimi parametrami wyceny, jak
cena nabycia, skorygowana cena nabycia lub koszt wytworzenia. W podejsciu
ukierunkowanym na ,,warto$¢” koncepcjami wyceny sa: wartos¢ realizacji, war-
tos¢ biezaca czy nowa propozycja — wartos¢ uzytkowa a parametrem — warto$¢
godziwa czy cena sprzedazy netto. Kazda z tych koncepcji moze zostaé zastoso-
wana do pomiaru kapitalu wlasnego!'®. Wspodtczesne zasady wyceny bilansowe;j
wychodzg poza tradycyjny model kosztu historycznego oraz zasady ostroznosci,
realizacji i wspotmierno$ci. Parametr wyceny, jakim jest warto$¢ godziwa, jest
przejawem dazenia do wyceny w wartosci ekonomicznej, czyli wartosci przy-
sztych korzysci. Rachunkowos¢ jest zatem systemem informacyjnym, w ktorym
dominuje podwdjne podejscie i ktorego ukoronowaniem jest dominacja wartosci.
Rachunkowo$¢ wartosci wymaga jednak znacznych zmian zard6wno w obszarze
wyceny, jak i prezentacji. Obecnie czg$¢ tych zmian zostata wprowadzona gltownie
przez IASB (w zakresie prezentacji — zestawienie zmian w kapitale wlasnym czy
koncepcja catkowitych zyskéw, a w zakresie pomiaru — nowy parametr wyceny
w postaci warto$ci godziwej). Wprowadzane zmiany maja za zadanie uspraw-
nienie zarzadzania warto$cig przedsigbiorstwa, jednak najtrudniejsze problemy
pozostaly nadal nierozwigzane's.

Podstawowym celem wspoétczesnej rachunkowosci jest dostarczanie infor-
macji do podejmowania decyzji inwestycyjnych, ktorej gtéwnym odbiorca jest
zewngtrzny uzytkownik — wiasciciel kapitatu, za§ najwazniejsza dla niego kate-
gorig finansowa jest warto$¢ bilansowa przedsiebiorstwa wyrazona przez aktywa
netto, czyli kapital wiasny. Instrumentami ksztaltowania bilansowej warto$ci
przedsiebiorstwa sg cele i zasady rachunkowosci, pod wplywem ktorych ulegly
zmianie zasady wyceny (przej$cie od kosztu historycznego do wartosci godzi-
wej), nastapit wzrost ujawnien w sprawozdaniach finansowych oraz rozszerzono
zakres sprawozdania finansowego.

Konsekwencja przyjecia przez prawo bilansowe rezydualnej definicji kapi-
talu wlasnego jest sposob pomiaru jego wartosci. Punktem wyjscia dla wyceny
kapitatu wlasnego stanowi warto$¢ aktywow i zobowigzan, od niej bowiem zalezy
warto$¢ kapitatu wlasnego, przy czym kwota kapitaldéw wilasnych wykazana

15 E. Walinska, Bilans jako fundament..., s. 91-96.
16 Tamze, s. 22-23.
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w bilansie bedzie realna wtedy, gdy stosowane przez jednostk¢ metody wyceny
aktywow i pasywow sa prawidtowe i stosowane w sposob ciagly'’.

Zmiana wartos$ci kapitalu wlasnego na dzien bilansowy w stosunku do
poczatkowego ujecia jest najczesciej konsekwencja dokonania korekt akty-
wOw 1 zobowigzan na dzien bilansowy, rzadziej decyzji inwestorow w zakresie
np. wniesienia, umorzenia czy podziatu kapitatu wtasnego. Przyktadem kapitatu
wlasnego, ktorego wycena na dzien utworzenia jest konsekwencja wyceny akty-
wOw 1 zobowigzan, jest kapital z aktualizacji wyceny. W trakcie okresu kapitat ten
zmienia si¢ w wyniku operacji powodujacych zmiany w aktywach czy zobowia-
zaniach finansowych, a na dzien bilansowy podlega zasadom wyceny wynikaja-
cym z przyjetej polityki rachunkowosci. Kapitat z aktualizacji wyceny powstaje
w momencie aktualizacji warto$ci sSrodkow trwatych (UoR, art. 31 ust. 3) zgodnie
z rozporzadzeniem Ministra Finansow lub w wyniku przeszacowania w gorg do
warto$ci godziwej (MSR 16). Dodatkowo kapitat z aktualizacji wyceny moze
powsta¢ w wyniku wyceny dlugoterminowych aktywow finansowych, kiedy
zgodnie z UoR jednostka bedzie je wyceniala w wartosci godziwej, lub stosowa-
nia w tym zakresie przepisow rozporzadzenia Ministra Finansow'® czy MSSF/
MSRY, kwalifikujgc aktywa finansowe do kategorii dostepnych do sprzedazy. To,
w jakim zakresie kapitat z aktualizacji wyceny zmieni si¢, zalezy od przyjetej
przez jednostke polityki rachunkowosci, kwalifikacji danego sktadnika aktywow
1 przyjetych metod wyceny. W przypadku kapitatu podstawowego, kapitatu zapa-
sowego oraz kapitatu rezerwowego innego niz aktualizacja wyceny ich wycena
wstepna ma miejsce w momencie ich utworzenia, w ciaggu okresu, w wyniku
pomiaru uwzglednia si¢ ich umorzenie czy doplate, a na dzien bilansowy ich war-
to$¢ nie podlega weryfikacji. Podobnie przebiega wycena zysku/straty z lat ubie-
glych, przy czym pomiar tego sktadnika kapitalu wynika z jego przeznaczenia
na inny sktadnik kapitatu. Zmiana tej pozycji kapitatu na dzien bilansowy moze
wystapi¢ jedynie w wyniku ujawnienia skutku btedu lat poprzednich czy zmiany
polityki rachunkowosci w biezacym okresie®.

7 M. Adamczyk, Kapitaly wlasne jako miara sily finansowej spotki oraz przedmiot audytu, w: Ra-
chunkowos¢ sztuka pomiaru i komunikowania, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2011, s. 11.

18 Rozporzadzenie Ministra Finanséw z 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegOtowych zasad
uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumentéw finansowych,
DzU nr 149, poz. 1674 z pdzn. zm.

1 MSR 39, par. 55.
20 E. Walinska, Rachunkowosé..., s. 635-636.
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Ksiegowa klasyfikacja instrumentow kapitalowych do zobowigzan lub
kapitalow wlasnych znajduje odzwierciedlenie nie tylko w sposobie ich ujgcia
w sprawozdaniu finansowym, lecz takze w wartos$ci kapitatow wlasnych. Zakwa-
lifikowanie niektérych instrumentéw kapitalowych zgodnie z MSR/MSSF do
zobowigzan pociaga za sobg zmian¢ ich wartosci do wartosci godziwej 1 tym
samym zmian¢ wynikow prezentowanych w sprawozdaniu finansowym. Warto$¢
ta nie uleglaby zmianie, gdyby dany instrument zostal wykazany jako instrument
kapitalowy, gdyz zmiany warto$ci godziwej kapitatu wtasnego nie sa odzwiercie-
dlane w sprawozdaniu finansowym?'.

3. Prezentacja kapitalow wlasnych w sprawozdaniu finansowym

Oprocz pomiaru kapitatdw wilasnych wazny z punktu widzenia podejmo-
wania decyzji przez uzytkownikoéw sprawozdania finansowego jest takze sposob
ich prezentacji. Prezentacja kapitatdéw wlasnych w bilansie zgodnie z regulacjami
systemu polskiego obejmuje konkretny uktad zawarty w zatacznikach do ustawy.
Chcac poznaé zawarto$¢ poszczegolnych pozycji, nalezy zapoznac si¢ ze szcze-
gotowymi uregulowaniami wynikajacymi z przepisow UoR. Podziat kapitatow
wlasnych wskazuje na okreslone ograniczenia prawne i inne, ktore wpltywaja
w zasadniczy sposob na mozliwos¢ wykorzystania poszczegélnych sktadnikow
tych kapitalow. Spotki wykazujace kapitat wlasny o tej samej warto$ci mogg si¢
diametralnie réznié, jesli analizie zostang poddane poszczegélne jego elementy.
W zakresie kapitatu podstawowego istotny moze by¢ fakt, czy kapital jest w catosci
optacony. Kapitat zapasowy pochodzacy z podziatu zysku $wiadczy o dodatnich
wynikach finansowych generowanych przez spotke w okresach wczesniejszych,
za$ doptaty wspdlnikow o wynikach ujemnych. Rownie negatywny odbiér moga
mie¢ kapitaly rezerwowe tworzone na pokrycie strat czy bardzo wysoki kapitat
z aktualizacji wyceny, poddajacy w watpliwos¢ rzetelno$¢ wyceny. Strata z lat
ubieglych, ktora powstata w wyniku korekty btedow poprzednich okresow, moze
wskazywacé na nieprawidlowosci w systemie kontroli wewnetrznej>?.

Prezentacja kapitatow wilasnych wedlug MSSF/MSR rézni si¢ od ustawowe;.
Kapitat wlasny wedtug regulacji MSR 1 jest prezentowany w bilansie (sprawozdaniu
z sytuacji finansowej) lub w notach, a objasniany w pozostatych elementach spra-

21 T. Cebrowska, Problemy ustalania..., s. 56.

2 M. Adamcezyk, Kapitaly wlasne jako miara..., s. 11-12.
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wozdania finansowego. Struktura kapitatow wiasnych w przypadku podstawowego
zakresu ujawnien obejmuje: kapital podstawowy, kapitaly rezerwowe, zyski zatrzy-
mane, a w przypadku sprawozdan skonsolidowanych roéwniez udziaty mniejszosci®.

Przyktadowo kapitat wltasny w spoice Hydrobudowa SA, prezentowany
w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej, obejmuje pozycje
przedstawione w tabeli 1.

Tabela 1
Struktura kapitatow wiasnych na przyktadzie spotki Hydrobudowa SA (tys. zt)

Wyszczegodlnienie 31 grudnia 2010 | 31 grudnia 2009
Pasywa
Kapitat wlasny 447 501 387 744
Kapitat wlasny przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej 447192 387 495
kapital podstawowy 210 558 210 558

akcje / udziaty wlasne

Kapitat zapasowy ze sprzedazy akeji powyzej ich war-

tosci nominalnej 257209 257 209
kapital z wyceny transakcji zabezpieczajacych (21 968) (44 905)
pozostate kapitaty 98 472 52043
zyski zatrzymane (97 079) (87 410)
— zysk (strata) z lat ubiegtych (133 593) (183 562)
— zysk (strata) netto biezacego roku przypadajacy

akcjonariuszom jednostki dominujace;j 36514 96 152

Udzialy niesprawujace kontroli 309 249

Zrédto: sprawozdanie finansowe za 2010 rok, raport finansowy Hydrobudowa SA.

W analizowanej spotce podstawowa struktura kapitatlow jest zbiezna z tytu-
fami zaproponowanymi przez MSR 1. Prezentacja jest szersza niz wymagane
minimum, a dodatkowe informacje znajdujg si¢ takze w notach.

Informacje, ktérych ujawnienie jest obowigzkowe w sprawozdaniu z sytu-
acji finansowej, ale co do ktorych przedsigbiorstwo moze dokona¢ wyboru miej-
sca prezentacji, sg nastgpujace:

1. Dla kazdej klasy kapitatu akcyjnego:

— liczba akcji zadeklarowanych;
— liczba akcji wyemitowanych, w petlni optaconych i nieoptaconych;
— cena nominalna akcji lub fakt, ze taka nie istnieje;

2 MSSF, s. 423; M. Ambroziak, Analiza sprawozdan finansowych, Wydawnictwo C.H. Beck,
Warszawa 2010, s. 194-196.
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— uzgodnienie liczby akcji do objgcia na poczatek i koniec roku;
— prawa, preferencje i ograniczenia zwigzane z dang grupg akcji.

2. Opis charakteru i celéw kazdego kapitatu rezerwowego®.

Wprowadzenie koncepcji catkowitych zyskow takze wymusilo zmiany
w kapitale wlasnym. Zgodnie z przyjetymi uregulowaniami kapital wlasny
w bilansie powinien by¢ podzielony na dwie grupy:

1. Kapitat wlasny, ktorego zmiany zaleza wylacznie od decyzji wlascicieli.

2. Kapitat wiasny, ktérego zmiany nie zalezg od decyzji wilascicieli, ale sa
skutkiem przychodow i kosztow. W tej czesci kapitalu ujmowany jest wynik
catkowity za okres obejmujacy wynik finansowy ustalony w rachunku
zyskow 1 strat oraz wynik ujmowany bezposrednio w kapitale wiasnym.

Przyjete rozwiazania pozwolity na podziat kapitalu wtasnego na czes¢ przy-
chodowo-kosztowa i czgs¢ wilascicielska. Pozwolito to na prezentacje¢ zmian
w kapitale wlasnym w trzech roznych elementach sprawozdania finansowego:

— sprawozdaniu ze zmian w kapitale wltasnym — o zmianach tej czgsci kapi-

talu decyduje wlasciciel;

— sprawozdaniu z catkowitych zyskow — ujmowane sg te zmiany, ktore
dotycza wszystkich kosztow i przychodow, z podziatem na kwoty przypa-
dajace na udziaty mniejszosciowe i wlascicieli spotki;

— sprawozdaniu z przeplywoéw pienigznych — ujmowane sa wszystkie
zmiany pieni¢zne®.

Istotne znaczenie w odzwierciedlaniu transakcji pomiedzy spotka a wiasci-
cielami kapitatu podstawowego ma sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym.
Sprawozdanie to powinno, oprocz tych transakcji, przedstawia¢ catosciowy zysk
przypisany do poszczegdlnych pozycji kapitatu wlascicieli, zmiany pomigdzy
tymi pozycjami i ewentualne ich korekty retrospektywne zgodne z MSR 8. Wyma-
gane jest rowniez uzgodnienie wartosci bilansowej kazdego sktadnika kapitatu
wlasnego na poczatek i na koniec okresu oraz ich zmian. Sprawozdanie to nie
uwzglednia juz skutkéw aktualizacji wyceny i przeszacowan, ktore sg odnoszone
do kapitatu z aktualizacji wyceny i prezentowane w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej w pozycji ,,Inne skumulowane catkowite dochody”, a takze w spra-
wozdaniu z cato$ciowego zysku jako ,,Pozostate elementy zysku cato§ciowego”.
Taki podziat utatwi analize dotyczaca ustalania faktycznej sity finansowej spotki

24 E. Walinska, Rachunkowosé..., s. 1366.
2 E. Walinska, Bilans jako fundament...,s. 1211 147.
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(oddzielenie w bilansie ,,czystego” kapitatu wlasnego od skutkéw zdarzen doty-
czacych aktualizacji i przeszacowan) oraz prezentacje pelnego obrazu dokonan
finansowych jednostki w okresie sprawozdawczym, za posrednictwem sprawoz-
dania z catosciowego wyniku finansowego?.

Innym problemem majacym wplyw na wartos¢ kapitatow wiasnych (w jed-
nostkach stosujacych standardy migdzynarodowe) jest ksiggowa klasyfikacja nie-
ktorych instrumentéw kapitatowych jako zobowigzania badz kapitalu wlasnego.
Zgodnie z MSR 32 instrument kapitalowy to umowa, ktéra dokumentuje istnienie
rezydualnego udziatu w aktywach jednostki po odjeciu jej wszystkich zobowigzan?’.
Nie oznacza to jednak, ze kazdy instrument kapitatowy dla ktorego istnieje prawo
do rezydualnego udziatu w aktywach netto, zostanie zakwalifikowany do kapitatow
wiasnych. Instrument taki, aby byt zakwalifikowany do kapitatéw wiasnych, dodat-
kowo nie moze spetia¢ warunkéw definicji aktywow finansowych i zobowigzan
finansowych. Instrument zakwalifikowany do kapitalow wtasnych wedtug MSR 32:

— nie zawiera umownego zobowigzania jednostki do wydania Srodkdéw pie-

nigznych lub innych aktywow finansowych (lub wymiany aktywow lub
zobowigzan finansowych z inng jednostka na potencjalnie niekorzystnych
warunkach) oraz

— w przypadku instrumentu nierozliczonego jeszcze w instrumentach kapi-

tatlowych rozliczenie nastapi jedynie na zasadach ,,stata liczba akcji/udzia-
low za stalg kwote™?.

Oznacza to, ze niektore instrumenty, ktore od strony prawnej moga reprezen-
towac¢ kapitat wlasny, ze wzgledu na ekonomiczng tres¢ beda zakwalifikowane do
zobowigzan finansowych. Przyktadem takich pozycji sa akcje, ktore maja zostac¢
odkupione w przysztosci za okreslong kwote. Akcje takie do dnia wykupu repre-
zentuja prawo do rezydualnego udziatu w aktywach netto jednostki, ale od strony
ekonomicznej reprezentujg dla jednostki zobowigzanie do wydania §rodkow pie-
nigznych, w zwiazku z czym spetniaja definicje zobowiazan. Innym przyktadem
instrumentu, ktéry powoduje problemy kwalifikacyjne, sg doptaty do kapitatu
w spotkach z ogranoczong odpowiedzialnoscia. Traktujac takie doptaty zgodnie
z ksh (kodeksem spoétek handlowych) jako forme dofinansowania ze strony udzia-
lowcow, nalezatoby ujaé je w kapitatach wilasnych. Jezeli jednak taka doptata

26 Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 1274/2008 z 17 grudnia 2008 r., s. 20; M. Adamczyk, Kapi-
taly wilasne jako miara..., s. 13; E. Walinska, Rachunkowosé..., s. 1367-1368.

27 MSSF 32, par. 11.
2 A. Jaruga, M. Frendzel, Kwalifikacja kapitatéw wlasnych..., s. 39-41.



104 Iwona Kumor

zostanie uznana za zwrotng pozyczke (ksh przewiduje takg mozliwosc), gdyz
pozyczkodawcy mogg zazadac jej zwrotu w okre§lonych warunkach w przyszio-
$ci, wowczas bedzie stanowita zobowigzanie finansowe®.

Podsumowanie

Przedstawione wybrane zagadnienia pomiaru i prezentacji kapitalow wia-
snych wskazuja, ze wartos¢ bilansowa przedsigbiorstwa zalezy od przyjetych
w polityce rachunkowos$ci modeli wyceny aktywdw i zobowigzan oraz zastoso-
wanej klasyfikacji kapitatow wtasnych, przy czym ksiggowa klasyfikacja instru-
mentu kapitatlowego jako zobowigzania badz kapitalu wlasnego to nie tylko
kwestia wtasciwej alokacji w sprawozdaniu finansowym, lecz takze rézne warto-
$ci. Ze wzgledu na mozliwos¢ wyboru w zakresie pomiaru i prezentacji ustalenie
,,obiektywnej” wartosci kapitalu moze okaza¢ si¢ niemozliwe. Problematyczna
moze okaza¢ si¢ rowniez wiarygodno$¢ i przydatnos¢ informacji wynikajacej
Z wyceny opartej na szacunku i estymacji.

Wielko$¢ i struktura kapitalow whasnych to istotne determinanty sity finanso-
wej spotek kapitatlowych, ktore wlasciwie wybrane i stosowane, w sposob ciagly
pozwola na rzetelne przedstawienie sytuacji finansowej jednostki, a takze jej wartosci
bilansowej. Rzetelna i kompletna prezentacja danych w sprawozdaniu finansowym
w zakresie kapitatdw wlasnych na pewno usatysfakcjonuje obecnych i potencjalnych
inwestoréw i1 pozwoli im na podejmowanie wiasciwych decyzji inwestycyjnych.
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BALANCE SHEET MEASUREMENT DILEMMAS IN THE CONTEXT
OF ENTERPRISE VALUATION AND ACCOUNTING POLICY CHOICES

Summary

The article presents enterprise valuation technique based on accounting balance
sheet measurement. Author describes some methods of valuation and disclosure in balance
sheet and suggests different solutions regarding contemporary accounting standards.

Keywords: balance sheet value of company, owners’ equity, accounting valuation, finan-
cial statements’ disclosure

Translated by Iwona Kumor






