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Streszczenie: Celem artykutu jest wskazanie, ze mozliwo$¢ wyboru przez spofki publiczne sposobu sporza-
dzania sprawozdan finansowych na podstawie MSSF lub ustawy o rachunkowosci powoduje, ze poréwny-
walno$¢ tych sprawozdan w obrebie kapitatow wlasnych nie jest w pelni zapewniona, a ich jakos$¢ czgsto bu-
dzi zastrzezenia. Przedmiotem badan byta ocena jakosciowa informacji o kapitalach wiasnych
w sprawozdaniach finansowych, a metoda badawcza — analiza dokumentow w postaci sprawozdan finanso-
wych za 2010 rok dwodch spotek publicznych. W artykule oméwiono problematyke znaczenia sprawozdan fi-
nansowych dla inwestorow poszukujacych wiedzy o kapitalach wlasnych spotek publicznych, czyli rzetelnej
informacji o zdolnosci spotki do budowania wzrostu jej wartosci. Wazne jest, by dane pochodzace z systemu
rachunkowosci spotki byly wiarygodne i poréwnywalne, a jednocze$nie zostaty w sprawozdaniu finansowym
zaprezentowane w sposéb czytelny dla potencjalnego uzytkownika.
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Wprowadzenie

Wielkos$¢ kapitatdéw wiasnych informuje o warto$ci przedsiebiorstwa i jest istotnym ele-
mentem dla inwestora posiadajacego akcje lub planujgcego nabycie akcji danej spotki.

Decyzje inwestorow beda trafne, jesli beda podejmowane na podstawie wiarygodnych
i mozliwie pelnych danych. Informacje o zdolnosci spotki do budowania wzrostu jej warto-
$ci, w postaci rosngcych kapitalow wilasnych, dostarcza migdzy innymi rachunkowos$é
w formie sprawozdan finansowych. Zgodnie z ,,Zatozeniami koncepcyjnym sporzadzania
i prezentacji sprawozdan finansowych” (2007), gléwnym celem sprawozdan finansowych
jest, wedtug MSSF, dostarczenie informacji o sytuacji majatkowej i finansowej jednostki.

Celem artykutu jest wskazanie, ze mozliwo$¢ wyboru przez spotki publiczne sposobu
sporzadzania sprawozdan finansowych opartych na MSSF lub ustawie o rachunkowosci
powoduje, ze porownywalnos¢ tych sprawozdan w obrgbie kapitaldow wilasnych nie jest
W pelni zapewniona, a ich jako$¢ czesto budzi zastrzezenia.

1. Znaczenie kapitalow wlasnych dla bezpieczenstwa obrotu gospodarczego

Zewnetrzng oznaka znaczenia odpowiedniej sity finansowej spotki jest, wynikajacy z art.
374 § 1 Kodeksu spotek handlowych (Ksh) (Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000...), obowig-
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zek zamieszczania informacji o wysokosci kapitatu zakladowego i kapitatu docelowego
W pismach spoétek i na zamowieniach handlowych sktadanych przez nie w formie papiero-
wej i elektronicznej, a takze na ich stronach internetowych.

Ideg istnienia kapitalow wilasnych jest, z ekonomicznego punktu widzenia, ich funkcja
gwarancyjna wyrazona w tym, z€ wierzyciele spotki powinni mie¢ pewnos¢, ze majatek
stanowiagcy pokrycie kapitaldéw wiasnych bedzie dostgpny jako zrédlo zaspokojenia ich
potencjalnych roszczen. Przepisy, normujace kwesti¢ zabezpieczenia wyptacalnosci spotki
majg za zadanie — po pierwsze — wymusi¢ realne, co do warto$ci, wniesienie kapitatu, po
drugie — ostrzega¢ wierzycieli przed niebezpieczenstwem zmniejszenia si¢ warto$ci kapita-
hu ponizej zadeklarowanej kwoty, po trzecie — kara¢ czlonkéw organdéw spotek, ktoérzy
podejmuja dziatania wskazujace na lekcewazenie gwarancyjnej roli kapitatu zaktadowego
(Tomczak 2001).

Przytoczone pojgcie ,,wierzyciela” nalezy rozumie¢ szeroko, nie tylko w znaczeniu 0so0-
by majacej okreslone kwotowo roszczenie z tytutu dostawy towardw i ustug na rzecz spotki
kapitatowej. Wierzycielami sa wszystkie osoby majace prawo do zasobow jednostki, nieza-
leznie od sposobu nabycia swoich wierzytelnosci. Tak wigc, wierzyciel to takze obecny
i potencjalny inwestor, ktory angazujgc wiasne srodki finansowe, oczekuje znaczacych
zyskow kapitatowych w postaci dywidendy czy tez wzrostu warto$ci spotki, majacego
odbicie w rosnagcym kursie gietdowym jej akcji. Takie rozumienie wierzyciela wytania si¢
takze z tresci ,,Ram konceptualnych sprawozdawczosci finansowej”, ktore wymieniajg jako
gtéwnych uzytkownikow sprawozdah finansowych obecnych i potencjalnych inwestorow
kapitatowych, pozyczkodawcow i innych wierzycieli. Sprawozdania finansowe maja dlate-
go dostarczy¢ informacji finansowej obecnym i potencjalnym inwestorom kapitalowym,
ktorzy zapewniajg jednostce kapital (ang. capital providers). Jednoczeénie informacje po-
chodzace ze sprawozdawczosci finansowej moga by¢ przydatne takze i tym uzytkownikom,
ktorzy nie angazuja si¢ kapitatowo lub finansowo w jednostke (Jaruga i in. 2009: 25).

Sprawozdawczos$¢ finansowa powinna wigc uwzgledniaé potrzeby szerokiego kregu
uzytkownikow, ale jednoczes$nie gtowny nacisk powinien by¢é potozony na potrzeby infor-
macyjne dostarczycieli kapitatu. W nowych ,,Ramach konceptualnych” zaznaczono, ze tak
pojmowana sprawozdawczo$¢ finansowa odzwierciedla teori¢ podmiotu gospodarczego,
zgodnie z ktora przedsigbiorstwo istnieje niezaleznie od swoich wlascicieli i ma odrgbng od
nich osobowos$¢. Tak wigc zasoby finansowe wniesione do spotki kapitatowej przez inwe-
storow badz kredytodawcow sg wlasnymi zasobami spotki jako przedsigbiorstwa, a nie
zasobami tych, ktorzy je wniesli. Dostarczycielom kapitatu przystuguja jedynie roszczenia
W stosunku do majatku spoétki (Jaruga i in. 2009: 25).

Roszczenia wierzycieli sensu stricte, czyli kredytodawcow czy tez dostawcow towarow
i ustug, sa widoczne w warto$ci zobowigzan krotko- i dtugoterminowych i bedg musiaty
by¢ pokryte w terminach ustalonych migedzy stronami. W warto$ci kapitaldéw wlasnych
maja natomiast odzwierciedlenie roszczenia akcjonariuszy i innych inwestorow kapitato-
wych, ktore beda zaspokojone (np. w postaci dywidendy, skupu akcji wlasnych) w sytua-
cjach i1 z zachowaniem okreslonych procedur $cisle okreslonych w Ksh. Kapitaty wtasne
stanowig de facto warto$¢ zobowigzan dlugoterminowych o najdtuzszym okresie wymagal-
nosci (w czesci niedostepnych wierzycielom w calym okresie funkcjonowania spotki).
Relatywnie wysoka warto$¢ kapitatdw wiasnych ma dlatego decydujace znaczenie dla
stabilnosci funkcjonowania spotki jako podmiotu gospodarczego. W kapitatach wiasnych
maja odzwierciedlenie wlasciwie wszystkie operacje, ktore sa albo bezposrednio rozliczane
przez kapitaty wlasne badz tez wynikowo, co ostatecznie tez jest widoczne w kapitatach.
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Nalezy podkresli¢, ze kwota kapitatow wlasnych wykazana w bilansie spotki bedzie realna
tylko wowczas, gdy stosowane przez jednostke metody wyceny aktywow i pasywow sg
prawidtowe i stosowane w sposob ciagly.

2. Zakres informacji o kapitalach wlasnych w sprawozdaniu finansowym
jednostki

Zgodnie z art. 36 ust. 1 Ustawy o rachunkowosci (uor) (Ustawa z dnia 29 wrze$nia
1994...), kapitaly wlasne ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych z podziatem na ich rodzaje
i wedtug zasad okres$lonych przepisami prawa, postanowieniami statutu lub umowy o utwo-
rzeniu jednostki. Tak wigc, prowadzac ewidencje¢ kapitalow wlasnych w ksiggach rachun-
kowych nalezy uwzglednia¢ regulacje prawne obowiazujace jednostke w tym zakresie. Dla
spoiki akcyjnej beda to przede wszystkim przepisy Ksh i zapisy w statucie spotki. Regula-
cje te okreslaja nomenklature poszczegdlnych pozycji kapitatow wlasnych, zasady ich
tworzenia i wykorzystania. Przepisy bilansowe natomiast, tj. uor badZz Miedzynarodowe
Standardy Sprawozdawczosci Finansowej (Migdzynarodowe Standardy... 2011) (MSSF)
normuja sposob wyceny i uyjmowania kapitatdow witasnych w ksiegach rachunkowych jed-
nostki oraz prezentacji w sprawozdaniu finansowym.

Pozycje kapitatow, ktore powinny zosta¢ zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym
jednostki, okresla zalacznik nr 1 do uor. Kapitaly wlasne wystepuja w czg¢sci A pasywow
bilansu. Prezentacja ta ma charakter wylgcznie syntetyczny, natomiast dane szczegotowe
dotyczace zmian i struktury kapitatow wlasnych zawarte sg w zestawieniu zmian w kapitale
wlasnym oraz w informacji dodatkowe;j.

3. Spolka publiczna jako spélka gieldowa

Spoétka publiczna to, w rozumieniu przepiséw o publicznym obrocie papierami wartos$cio-
wymi (Ustawa z 21 sierpnia 1997...), wylacznie spotka akcyjna, ktorej akcje z co najmniej
jednej emisji s3 dopuszczone do publicznego obrotu. Obrét ten podlega specyficznym
przepisom, majacym zapewni¢ rowno$¢ i rzetelno$¢ obrotu akcjami na rynku regulowa-
nym. Cechuje go anonimowo$¢ akcjonariuszy i duze rozdrobnienie akcjonariatu, warunku-
jace mozliwo$¢ obrotu akcjami na rynku gieldowym. Istotna jest takze dematerializacja
akcji umozliwiajgca ewidencjonowanie obrotu nimi w postaci zapisu elektronicznego oraz
szczegblne zasady ujawniania informacji dotyczacych spotek publicznych.

W Polsce publiczny obrot akcjami wigze si¢ nierozerwalnie z Gieldg Papierow Warto-
sciowych w Warszawie (GPW), ktora prowadzi obrot akcjami na rynku GPW — wskazanym
Komisji Europejskiej jako rynek regulowany oraz na NewConnect — rynku dziatajacym
w formule alternatywnego systemu obrotu dla mtodych i rozwijajacych si¢ firm.

4. Analiza i ocena jakoSciowa informacji o kapitalach wlasnych
w sprawozdaniach finansowych spélek publicznych

Przepisy art. 55 ust. 5 uor nakazuja sporzadzanie sprawozdan finansowych zgodnie z MSSF
jedynie tym emitentom papierdw wartosciowych, ktdrzy przygotowuja skonsolidowane
sprawozdania finansowe, a ich akcje sa dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym. Dla
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spotek publicznych dopiero ubiegajacych si¢ o dopuszczenie ich akcji do obrotu na rynku
regulowanym, na podstawie art. 45 ust. 1a uor, raportowanie zgodnie z MSSF jest dobro-
wolne, a decyzje w tym zakresie podejmuje organ zatwierdzajacy, czyli walne zgromadze-
nie. Pozostate spotki publiczne maja obowiazek raportowania wedlug zasad okreslonych
w uor.

Ten dualizm w raportowaniu danych finansowych przez sp6tki publiczne powoduje, ze
przejrzysto$¢ prezentacji kapitalow wlasnych w sprawozdaniach finansowych, a wigc takze
jakos¢ informacji, jest rézna. Czesto tez dane finansowe w obrebie kapitalow wiasnych,
wynikajace z tych sprawozdan, nie s3 w pelni porownywalne.

Dla zobrazowania tego dualizmu w raportowaniu, w zakresie kapitaloéw wtasnych, wy-
brano dwie spotki z branzy telekomunikacyjnej: Telekomunikacje Polska SA (TP SA),
ktora wchodzi w sktad indeksu WIG20, czyli indeksu najwigkszych spotek notowanych na
GPW i sporzadza sprawozdania finansowe zgodnie z MSSF oraz spotke Marsoft SA (Mar-
soft), notowang na rynku NewConnect, ktora raportuje zgodnie z uor.

Jako metode badawczg zastosowano analize dokumentéw w postaci rocznych sprawoz-
dan finansowych za 2010 rok opublikowanych na stronach internetowych spétek: skonsoli-
dowane sprawozdanie finansowe TP SA i jednostkowe sprawozdanie finansowe Marsoft
(spotka na podstawie art. 56 ust. 1 uor nie sporzadza skonsolidowanych sprawozdan finan-
sowych).

Analiza skonsolidowanego sprawozdania finansowego TP SA pozwolita ustali¢ warto-
Sci poszczegodlnych sktadnikéw kapitatow wlasnych.

Tabela 1
Kapitaty wlasne TP SA (w mln zt)

Pozycja kapitatow wiasnych 31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
Kapitat akcyjny 4007 4007
Kapitat z emisji akcji powyzej ich wartosci nomi- 832 832
nalnej

Pozostate kapitaly rezerwowe 27 50
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek podpo- (6) (6)
rzadkowanych

Zyski zatrzymane 9760 11 656
Kapitaty wlasne przypisane wlascicielom TP SA 14 620 16 539
Kapitaty wlasne przypisane udzialom nie dajacym 14 14
kontroli

Kapitaty wlasne razem 14 634 16 553

Zrodio: opracowanie wlasne na podstawie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Telekomunikaciji
Polskiej SA za rok zakonczony 31 grudnia 2010 r.

Dane zawarte w tabeli | wskazuja, ze pozycja majaca najwiekszy wptyw na zmiany ka-
pitatéw wilasnych ogoétem, w stosunku do roku poprzedniego, byl wynik finansowy. Spra-
wozdanie finansowe sporzadzone zgodnie z MSSF, po zmianach wniesionych do MSR 1
od dnia 1 stycznia 2009 r., dzigki wprowadzeniu nowego elementu w postaci zestawienia
zmian catkowitych dochodow pozwala na oddzielenie ,,czystego” zysku lub straty netto
(uzyskanych z rzeczywistej dziatalnosci gospodarczej) od skutkéw zdarzen dotyczacych:

— srodkow trwatych, w przypadku aktualizacji ich wyceny na podstawie odrgbnych

przepisow,
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— r1zeczowych aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych 1 prawnych,
w przypadku ich przeszacowywania do wartosci godziwej,

— nieruchomosci inwestycyjnych przeklasyfikowanych z rzeczowych aktywow trwa-

tych,

— aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy,

— instrumentéw zabezpieczajacych stanowigcych efektywne zabezpieczenie,

— przeliczenia na potrzeby konsolidacji sprawozdan finansowych jednostek podpo-

rzadkowanych wyrazonych w walutach obcych.

Ponadto nalezy stwierdzi¢, ze uregulowania MSSF wymuszaja wigksza transparentno$¢
informacji zawartych w sprawozdaniu finansowym, co mozna zauwazy¢ podczas analizy
prezentacji zyskOw i strat aktuarialnych dotyczacych $§wiadczen pracowniczych w TP SA.
Zgodnie z MSR 19 sg one ujmowane:

— w rachunku zyskow i strat w pelnej wysoko$ci badZz w czesci z zastosowaniem me-

tody korytarzowej, ktora to byta stosowana przez TP SA do 31 grudnia 2009 r.,

— w pelnej wysoko$ci w innych catkowitych dochodach netto.

Projekt standardu opublikowany przez Rad¢ Migdzynarodowych Standardow Rachun-
kowosci w kwietniu 2010 roku w sprawie zmian do MSR 19, potwierdza rezygnacje
z metody korytarzowej i proponuje natychmiastowe rozpoznanie zyskow i strat aktuarial-
nych w innych catkowitych dochodach, bez mozliwosci pdzniejszej ich reklasyfikacji do
rachunku zyskow i strat.

W zwigzku z powyzszg publikacjg, TP SA zdecydowata o ujmowaniu zyskow i strat ak-
tuarialnych dotyczacych programéw swiadczen pracowniczych po okresie zatrudnienia
w innych catkowitych dochodach od 1 stycznia 2010 roku. Ta zmiana w polityce rachun-
kowosci prowadzi do wigkszej przejrzystosci i poréwnywalno$ci danych ujetych
w sprawozdaniach finansowych, gdyz taki sposob prezentacji jest powszechnie stosowany
W branzy telekomunikacyjne;j.

Po ogloszeniu czgsciowego wyroku w postgpowaniu arbitrazowym pomiedzy TP SA
a spotka DPTG, spotka zdecydowata o odrebnej prezentacji wptywu sporu z DPTG na
wyniki finansowe, gdyz spor ten nie wiaze si¢ z jej biezaca dziatalnoscia (w skonsolidowa-
nym rachunku zyskow i strat w grupie kosztow spotka wyodrgbnita odrgbng pozycje ,,Spor
z DPTG"). Jako, ze jest to niezwykle istotna pozycja (1061 mln zt) ksztaltujaca wynik
finansowy TP SA, jej wyodrebnienie w rachunku zyskéw i strat ma kapitalne znaczenie dla
inwestora dokonujacego analizy sprawozdania finansowego tego emitenta.

Po analizie informacji zawartych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
TP SA, nalezy stwierdzi¢, ze spotka w sposob bardzo przejrzysty prezentuje istotne infor-
macje dotyczace zmian kapitatéw wiasnych. Nieperiodyczne badz jednorazowe zdarzenia
gospodarcze, takie jak: koszty restrukturyzacji, zyski z tytutu sprzedazy aktywow, utworze-
nie odpisow aktualizujacych, a przede wszystkim koszty dotyczace utworzonych rezerw na
roszczenia spotki DPTG, zostaly zaprezentowane w odrgbnych pozycjach poszczegdlnych
czgsci sprawozdania finansowego, jak tez zostaty opisane w notach do tego sprawozdania.
Pozwala to na w miarg tatwa analiz¢ informacji przez potencjalnego inwestora, ktory na
podstawie danych zawartych w sprawozdaniu finansowym chcialby podja¢ decyzje inwe-
stycyjne.

Z przedstawionym przyktadem dobrego, przejrzystego i transparentnego raportowania
finansowego kontrastuje sprawozdanie finansowe spotki Marsoft.
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Tabela 2

Kapitaly wlasne Marsoft (w zt)

Pozycja kapitatow wiasnych 31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
Kapitat akcyjny 2713781,50 2713 781,50
Kapitat zapasowy 414 994,78 414 994,78
Strata netto —496 000,43 —-679 658,31
Strata z lat ubiegtych —679 658,31 -
Kapitaty wlasne razem 1953 117,54 2449 117,97

Zrédto: opracowanie wasne na podstawie sprawozdania finansowego Marsoft SA za 2010 rok.

Spotka w informacji dodatkowej nie dokonata szczegdtowego opisu poszczeg6lnych
pozycji majacych wptyw na warto$¢ kapitalow wiasnych, ograniczajac polityke informa-
cyjng do podania wylacznie informacji liczbowych. Nie wyjasniono bardzo istotnych z
pozycji inwestora, spraw, takich jak:

powody utworzenia rezerw krétko- i dlugoterminowych w wysoko$ci 157 014,36 zt,
spadek przychodow ze sprzedazy o 9,9% przy jednoczesnym wzroscie wysokosci
wynagrodzen o 18,1%,

wzrost zobowigzan krétkoterminowych z tytutu kredytow i pozyczek o 53,2%, co
spowodowato wzrost kosztow finansowych z tytulu odsetek o 42,4%,

dzierzawa dwoch samochodow Mercedes ML od podmiotu gospodarczego prowa-
dzonego przez przewodniczaca Rady Nadzorczej — cztonka rodziny prezesa Zarza-
du. Koszt dzierzawy samochodow za jeden miesigc wynidst 10 000 zi, facznie od
tego podmiotu zakupiono w 2010 r. ustugi o wartosci 207 368,60 zt, a stan zobowig-
zan wobec tego podmiotu wynidst 232 093,84 zi,

wykazanie jako zobowigzan krotkoterminowych ,pozostatych pozyczek
z udziatlowcami” w wysokosci 153 859,63 zt,

wzrost o 40,8% zobowiazan z tytulu podatkow, cet, ubezpieczen spolecznych i in-
nych $§wiadczen, ktore wyniosty 451 804,39 zi,

wykazanie odsetek od zaleglosci podatkowych w wysokosci 24 086,16 zt
W rozliczeniu gldwnych pozycji réznigcych podstawe opodatkowania podatkiem do-
chodowym od wyniku finansowego brutto przy jednoczesnej informacji o odsetkach
od zaleglosci podatkowych w wysokosci 0,00 zt w tabeli zawierajacej koszty finan-
SOwe.

Wyspecyfikowane powyzej zdarzenia gospodarcze nie zostaly wyjasnione w sprawoz-
daniu finansowym, co stawia potencjalnego inwestora w bardzo niekomfortowym potoze-
niu i niewatpliwie utrudnia mu podjecie w petni $wiadomej decyzji inwestycyjne;j.

Skala dzialalnosci oczywiscie nie pozwala poréwnaé obu spotek, ale nie taki byt cel
analizy ich sprawozdan finansowych. Jedna i druga spotka moze by¢ przedmiotem inwe-
stycji dokonanej przez inwestora, stad tak wazne jest, by podejmowat on decyzj¢ majac jak
najpehiejszy obraz sytuacji majatkowe;j i finansowej spoiki, a jest on przeciez tworzony na
podstawie jej sprawozdania finansowego. Istotne jest, by inwestorzy ,,duzi”, ktorzy beda
nabywali akcje TP SA i,,mali” zainteresowany spotkami z rynku NewConnect mieli dostep
do zblizonego zakresu informacji finansowych.
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Uwagi koncowe

Podsumowujgc nalezy stwierdzi¢, ze niezb¢dne wydaja si¢ by¢ zmiany regulacji prawnych,
ktore, po pierwsze, nakaza sporzadzanie sprawozdan finansowych zgodnie z MSSF
wszystkim spotkom, ktérych akcje sg przedmiotem obrotu publicznego, a po drugie — zo-
bowiaza spoiki do podniesienia poziomu jako$ciowego raportowania o ich sytuacji majat-
kowej i finansowej, a za niewywiazywanie si¢ z tych wymogow beda przewidywaé bardzo
dotkliwe kary finansowe.

Warszawska gielda deklaruje, ze zamierza podnosi¢ jakos¢ rynku NewConnect. Jak
powiedziat prezes GPW Ludwik Sobolewski: ,,Wida¢, ze przyciaga on coraz wigksza uwa-
ge wszystkich grup inwestorow. W ciggu najblizszych kilku tygodni oglosimy rozwigzania
sktadajace si¢ na najszersza i najglebsza reforme¢ regulacyjng rynku NewConnect”. Prezes
dodat takze, ze wymagania wzgledem spétek beda rosty i pojawia si¢ dotkliwe sankcje za
niewypetnianie obowigzkoéw informacyjnych (Kucharczyk 2012). Mozna mie¢ nadziejg, ze
rosngce wymagania wobec spotek publicznych nie oming kwestii jako$ci raportowania
danych finansowych, w tym w szczegdlnosci w zakresie kapitalow wlasnych.
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PRESENTATION OF EQUITY IN THE FINANCIAL STATEMENTS OF PUBLIC COMPANIES

Abstract: The purpose of the article is an indication that the choice by the public companies financial report-
ing method based on IFRS or accounting act makes the comparability of these reports within the equity not
fully ensured, and their quality often raises objections. Subject of the research was to evaluate qualitative in-
formation about equity in the financial statements and the test method was analysis of the documents in the
form of financial statements for the year 2010 of two public companies.

The article discusses the importance of the issue of financial statements for investors seeking knowledge
about the equity of public companies, or reliable information about the company's ability to build a rise in its
value. It is important that data from the company's accounting system is reliable and comparable at the same
time in the financial statements are presented in a manner readable by a potential user.
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