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WPLYW KONCEPC]JI ROZLICZANIA
UJEMNEJ] WARTOSCI FIRMY NA OCENE
SYTUAC]I FINANSOWE] JEDNOSTKI
GOSPODARCZE]

Streszczenie: Celem artykulu jest analiza wplywu rozliczania ujemnej warto$ci
firmy na ocen¢ sytuacji finansowej podmiotu. Nadwyzka wartoéci godziwej prze-
jetych aktywow netto ponad cene ich nabycia moze stanowi¢ zysk na okazyjnym
nabyciu lub ujemng warto$¢ firmy, zdefiniowana jako wypltyw przysztych korzy-
$ci ekonomicznych, ktérych nie mozna odrebnie zidentyfikowaé i ujaé. Charak-
ter tej nadwyzki zalezy od okolicznoéci jej powstania i w opinii autorki artykutu
nie powinien by¢ arbitralnie rozstrzygany przepisami prawa. Dokonano symulacji
danych finansowych i ich analizy dla pieciu wariantéw rozliczania UWE. Rozwia-
zanie przyjete w MSSF 3 pozwala na kreowanie bardzo korzystnego wizerunku.
Przeklasyfikowanie zysku na okazyjnym nabyciu do innych catkowitych docho-
déw z pominieciem wyniku finansowego zmniejszyloby ryzyko blednej interpreta-
¢ji po stronie uzytkownikéw sprawozdan finansowych.

Stowa kluczowe: ujemna wartos$¢ firmy, zysk na okazyjnym nabyciu, fuzje i prze-
jecia.

Klasyfikacja JEL: M41.

THE IMPACT OF NEGATIVE GOODWILL ACCOUNTING ON
ENTITY’S FINANCIAL PERFORMANCE

Abstract: The aim of the article is to analyze the impact of negative goodwill ac-
counting on the financial situation of an entity. The excess of net assets fair value
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over cost is either a bargain purchase gain or negative goodwill, defined as future
expenses that are not individually identified on the date of acquisition. The eco-
nomic substance of the excess depends on the circumstances of its arising and
should not be forced with the accounting law. The author made a simulation and
analysis of a financial statement for 5 alternative ways of accounting for negative
goodwill. IFRS 3 allows entities to create a very positive image. Presenting bar-
gain purchase gain as other comprehensive income would limit the risk of errone-
ous interpretation for the users of financial statements.

Keywords: negative goodwill, bargain purchase gain, mergers and acquisitions.

Wstep

Transakcje fuzji i przejec sa typowe dla dynamicznej i turbulentnej gospo-
darki. Cena nabycia podmiotu przewaznie nie jest rOwna oszacowanej war-
tosci godziwej przejmowanych aktywow netto, czego konsekwencja jest wy-
stapienie wartosci firmy lub ujemnej wartosci firmy (dalej UWF). Obydwie
kategorie wzbudzaja kontrowersje, wskazuje sie rowniez, ze rachunkowos¢
nie odzwierciedla ich zgodnie z sensem ekonomicznym, a raczej traktuje
jako twor czysto techniczny, niezbedny do bilansowego rozliczenia transak-
¢ji (Rak i Turyna, 2015, s. 26).

Wartos¢ firmy jako skutek dokonanej transakcji wystepuje czesciej niz
UWE Roéwniez literatura przedmiotu kladzie nacisk na kategorie¢ wartosci
firmy, niemalze calkowicie marginalizujac kwestic UWE. Artykut ma na
celu prezentacje wpltywu przyjetego w prawie rachunkowosci sposobu roz-
liczania UWF na wielkosci sprawozdawcze i tym samym na ocene jednost-
ki gospodarczej na podstawie sprawozdania finansowego. W artykule wy-
korzystano metody studiéw literatury i aktéw prawa rachunkowosci oraz
symulacje danych finansowych i ich analize przy wykorzystaniu wybranych
wskaznikow finansowych.

1. Pojecie i okolicznosci powstania ujemnej wartosci firmy

Rozliczenie transakeji potaczenia jednostek gospodarczych w rachunkowo-
$ci wymaga wyznaczenia ceny nabycia jednostki przejmowanej oraz war-
tosci godziwej przejetych aktywow netto. Jezeli wystapi nadwyzka wartosci
godziwej przejetych aktywow netto ponad ceng ich nabycia, mamy do czy-
nienia z UWE czyli sytuacja, w ktdrej podmiot jako calos¢ wart jest mniej,
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niz wynikatoby to z sumy wartosci jego skladnikéw majatkowych. Ustawa
o rachunkowosci (art. 44b, ust. 11-12; dalej ur) wskazuje sposéb wyznacze-
nia kwoty UWF i pozniejszego jej rozliczania, nie zawiera jednak definicji
merytorycznej. W miedzynarodowych standardach rachunkowosci (MSSF
3) oraz standardach amerykanskich (SFAS 141R) w ogole zrezygnowano
z okreglenia ,,ujemna warto$¢ firmy” na rzecz sformutowania ,,zysk na oka-
zyjnym nabyciu”.

Réznice w nazewnictwie sg wyrazem odmiennego postrzegania istoty
ekonomicznej omawianej kategorii. Pojecie ,ujemna warto$¢ firmy” (sen-
su stricte) mozna definiowa¢ jako przeciwienstwo wartosci firmy i w ta-
kiej sytuacji oznaczatoby ono wyplyw przysztych korzysci ekonomicznych,
ktérych na moment polaczenia nie mozna odregbnie zidentyfikowac i uja¢
(Grzybek, 2017, s. 43). Podejscie to zaklada, ze niska cena transakcji jest
odzwierciedleniem przyszlych trudnosci i kosztow, a wartos¢ godziwa prze-
jetych aktywoéw netto nie uwzglednia wszystkich negatywnych czynnikéow.
W zwigzku z taka interpretacja przy rozliczaniu transakeji nalezy sie kiero-
wac w gléwnej mierze zasada ostroznosci.

Okreslenie ,,zysk na okazyjnym nabyciu” wskazuje, ze wartos¢ godzi-
wa aktywow netto w prawidlowy sposéb odzwierciedla rzeczywistg wartos¢
przejmowanej jednostki jako calosci (tj. nie pomija ewentualnych przy-
sztych nakladéw), a niska cena jej nabycia jest wyrazem ponadprzecigtnych
korzysci dla jednostki przejmowanej. W konsekwencji mozliwe jest opty-
mistyczne wykazanie zysku na okazyjnym nabyciu.

W tych interpretacjach zupelnie odmiennie postrzega sie relacje ceny
nabycia podmiotu i wartosci godziwej jego aktywdw netto do obiektyw-
nej wartosci tego podmiotu, rozumianej jako mozliwe do osiggniecia przy-
szle korzysci ekonomiczne z jego dziatalnoscil. Postugujac sie okresleniem
»ujemna warto$¢ firmy’, zaklada sie, ze cena nabycia odzwierciedla rzeczy-
wistg warto$¢ przejmowanej jednostki, za§ oszacowana wartos¢ godziwa
przejetych aktywdw netto, z pewnych niekoniecznie zidentyfikowanych po-
wodow, jest zawyzona. Z kolei termin ,,zysk na okazyjnym nabyciu” suge-
ruje, ze to wlasnie wartos¢ godziwa przejetych aktywdéw netto prawidtowo
odzwierciedla rzeczywistg warto$¢ przejmowanej jednostki, zas niska cena
nabycia jest efektem innych czynnikéw korzystnych dla jednostki przejmu-

jacej.

! Rozwazania aksjologiczne na temat istoty wartoéci i istnienia badZ nieistnienia war-
tosci obiektywnej pozostaja poza nurtem prezentowanych rozwazan, chociaz niewatpliwie
majg znaczenie dla niniejszych kwestii. W tym miejscu zaklada sie, ze przejmowang jednost-
ke cechuje pewna obiektywna warto$¢.
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Kwestia ta wydaje si¢ bardziej skomplikowana i niemozliwa do arbitral-
nego rozstrzygniecia w oderwaniu od analizy okolicznosci dokonania kon-
kretnej transakcji. Nadwyzka wartosci godziwej przejetych aktywow netto
ponad ceng¢ ich nabycia moze wynika¢ z réznorodnych czynnikéw, m.in.:

- niekorzystnej sytuacji spotki przejmowanej i zwigzanych z tym przy-
sztymi kosztami,

- nieracjonalnego postepowania zarzadu spétki przejmowanej w wyniku
niewiedzy lub realizacji partykularnych intereséw,

- akceptacji przez spolke przejmowang niskiej ceny ze wzgledow poza-
finansowych - zmiany strategii biznesu, checi szybkiego wycofania si¢

z rynku, malej liczby potencjalnych nabywcéw,

- korzysci podatkowych i innych dostepnych dla spotki przejmujacej,

a niemozliwych do osiaggniecia przez spotke przejmowana.

Pierwszy z wymienionych powodoéw jest zwigzany z koniecznymi do
poniesienia w przyszloéci przez spotke przejmujaca kosztami i nakltadami.
W tej sytuacji uprawnione wydaje si¢ uzywanie okreslenia UWF. Pozosta-
te okolicznosci wskazuja na wystgpienie po stronie przejmujacej zysku na
okazyjnym nabyciu. Badacze (Comiskey i Mulford, 2011) przytaczaja takze
inne, rzadziej wystepujace powody powstania UWE, a takze podnosza, ze
jednostki czesto wskazuja formule obliczeniowg bez wyjasnienia przyczyn
ekonomicznych jej wystapienia.

W dalszej czedci artykutu nadwyzka wartosci godziwej przejetych ak-
tywow netto ponad ceng ich nabycia okreslana jest jako UWE, przy czym
w odniesieniu do MSSF i US GAAP nalezy przez to rozumiec zysk na oka-
zyjnym nabyciu.

2. Teoretyczne koncepcje rozliczania ujemnej wartosci firmy

Wystapienie réznicy miedzy ceng nabycia a wartoscig godziwag przejetych
aktywéw netto powoduje konieczno$¢ rozliczenia tej réznicy w ksiegach
rachunkowych tak, aby mozliwe byto bilansowe dwustronne ujecie trans-
akcji i aby jednoczesnie ksiegi rachunkowe wiernie odzwierciedlaty rzeczy-
wisto$¢ gospodarczg. Przez lata uksztaltowaly sie w tej materii dwa gtéwne
nurty. Poczatkowo zakladano, ze wystapienie UWF wynika z btednej wyce-
ny przejetych aktywow, w zwigzku z czym rozliczenia UWF dokonywano
poprzez odpowiednie zmniejszanie wartosci sktadnikéw przejetego majat-
ku. Zakres aktywow, na ktoére alokowano UWE, byl zréznicowany: poczaw-
szy od ogélu aktywoéw z wylaczeniem $rodkéow pienieznych, konczac na
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jedynie aktywach trwalych bez aktywéw finansowych notowanych na ryn-
kach. Wytaczenie wybranych grup aktywéw wynika z niewielkiego ryzyka
ich nieprawidtowej wyceny, ktore nie wystepuje dla srodkéw pienieznych,
jest niewielkie dla aktywéw finansowych notowanych na rynkach i co do
zasady jest mniejsze dla aktywow obrotowych niz dla aktywoéw trwalych.

Drugi nurt koncepcji rozliczania UWF opiera si¢ na przekonaniu, ze
sktadniki majatku winny by¢ ujete w ksiegach rachunkowych wedlug ich
wartosci godziwej, bez znieksztalcania jej przez alokacje UWE. W zwiazku
z tym zaistniala konieczno$¢ drugostronnego rozliczenia powstalej nad-
wyzki. Mozliwe jest ujecie UWF jako biezacy zysk, bezposrednio w kapitale
wlasnym jako inny calkowity dochdd lub tez jako rozliczenia miedzyokre-
sowe przychodéw z pdzniejszym rozliczaniem do zyskow.

W praktyce najczgsciej sa wykorzystywane rozwigzania mieszane, np.
cze$¢ UWF alokowano na wybrane aktywa, a nadwyzke rozliczano w czasie
(APB No. 16) lub ujmowano jako zysk biezacego okresu (SFAS 141) albo
tez cze$¢ rozliczano w czasie, a nadwyzke ujmowano w zyskach (obecnie
ur). Obecnie MSSF i US GAAP nakazuja rozliczanie zysku na okazyjnym
nabyciu w rachunku zyskow i strat, przy czym obligatoryjnie nalezy ujaw-
ni¢ informacje o pozycji, w ktdrej zawarto zysk na okazyjnym nabyciu.

3. Wplyw koncepcji rozliczania UWF na analize
sprawozdania finansowego

Wplyw regulacji rachunkowosci dotyczacych rozliczania UWF na ocene
sytuacji finansowej podmiotu zostal zbadany przy wykorzystaniu metody
studium przypadku i symulacji danych finansowych. Do analizy wybrano
jednostkowe sprawozdanie finansowe za I potowe 2014 r. spétki Comperia.
pl S.A., notowanej na GPW w Warszawie, sporzadzone zgodnie z MSSF.

Zalozono pie¢ wariantéow rozwigzan prawnych w zakresie rozlicza-
nia UWFE:

1. Uznanie za zysk na okazyjnym nabyciu wykazywany w rachunku zy-
skow i strat jako odrebna pozycja sprawozdawcza (dane rzeczywiste).

2. Uznanie za zysk na okazyjnym nabyciu wykazywany w rachunku zy-
skow i strat, z klasyfikacja zysku na okazyjnym nabyciu do przychodéw
dziatalnosci operacyjnej (pozostale przychody) i ujawnienie informacji
o tym fakcie w informacji dodatkowej. MSR 1 ,,Prezentacja sprawozdan
finansowych” nie nakazuje szczegdtowego podzialu osigganych przy-
choddéw (par. 82 wymaga ujecia ogélnej kwoty przychodéw), natomiast
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MSSF 3 nakazuje jedynie ujawnienie w informacji dodatkowej pozycji,

w ktdrej zawarto zysk na okazyjnym nabyciu (par. B64 lit. n).

3. Rozwigzanie ur, czyli podzial UWF na odpowiednio wyznaczone czgsci
i — co do zasady - rozliczanie w czasie.

4. Rozwigzanie obowiazujace do 2007 r. w USA (SFAS 141), czyli alokacje
UWEF na przejete aktywa diugoterminowe z wylaczeniem instrumentéw
finansowych notowanych na rynku i rozliczanie ewentualnej nadwyzki
w rachunku zyskow i strat.

5. Ujecie calosci UWF bezposrednio w kapitale wltasnym poprzez inne cal-
kowite dochody, ktére to rozwigzanie bywa postulowane w literaturze
przedmiotu (np. DeMoville i Petrie, 1989).

W symulacji sprawozdan finansowych pomini¢to ewentualny wplyw
podatku dochodowego na prezentowane wielkosci.

Spotka Comperia.pl nabyta przedsigbiorstwo Telepolis.pl dnia 30.06.2014 r.
Zgodnie z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym cena na-
bycia wynosita 2550 tys. zl, za§ warto$¢ godziwa nabytych aktywdéw netto
wynosita 4775 tys. zt. Zysk na okazyjnym nabyciu wynidst w zwiazku z tym
2225 tys. zl. Przejety majatek obejmowat w calosci wartosci niematerialne.

Dla kazdego z przyjetych wariantéw rozliczania UWF sporzadzono
w uproszczonych wersjach sprawozdania z calkowitych dochodéw oraz
z sytuacji finansowej. Dla potrzeb analizy poszczegdlne pozycje sprawo-
zdawcze zostaly odpowiednio pogrupowane lub wyodrebnione (np. wy-
dzielono wynik finansowy netto z ogétu prezentowanych w sprawozdaniu
z sytuacji finansowej zyskow zatrzymanych).

Dane uzyskane w wyniku symulacji wraz ze wskaznikami struktury
w odniesieniu do sprawozdania z catkowitych dochodéw ujeto w tabeli 1.

Tabela 1. Sprawozdanie z calkowitych dochodéw na 30.06.2014 r. (w tys. zl),
wskazniki struktury (przychody dzialalnosci operacyjnej = 100%)

MssE3 | MSSE3 | Upecie bez-
. ujecie Alokacja | posrednio
Wariant dane rze- Ur .
. w przycho- na aktywa | w kapitale
czywiste
dach wlasnym
Pozycja wariant I | wariant II | wariant III | wariant IV | wariant V
Przychody dzial. 8313 10538 8313 8313 8313
operacyjnej 100% 100% 100% 100% 100%
Koszty dzial. opera- 6660 6660 6660 6660 6660
cyjnej 80% 63% 80% 80% 80%
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cd. tabeli 1
MssE3 | MSSE3 | Upecie bez-
. ujecie Alokacja | posrednio
Wariant dane rze- Ur .
. w przycho- na aktywa | w kapitale
czywiste
dach wlasnym
Zysk z dzial. opera- 1653 3878 1653 1653 1653
cyjnej 20% 37% 20% 20% 20%
Zysk na okazyjnym 2225
nabyciu 27%
96 96 96 96 96
Przychody fin. 1% 1%) (1% 1%) 1%
3 3 3 3 3
Koszty fin. 0% 0% 0% 0% 0%
Zysk przed opodat- 3971 3971 1746 1746 1746
kowaniem 48% 38% 21% 21% 21%
-177 -177 -177 -177 -177
Podatek dochodowy 20 29 20 29 29
Zvsk netto 4148 4148 1923 1923 1923
¥ 50% 39% 23% 23% 23%
Inne catkowite do- ~ ~ ~ ~ 2225
chody 27%
Catkowite dochody 4148 4148 1923 1923 4148
ogoétem 50% 39% 23% 23% 50%

W wariantach zgodnych z MSSF 3 uzyskano najwyzsza kwote zysku
netto na poziomie 4148 tys. zt. Zysk ten stanowi az 50% przychodéw opera-
cyjnych w pierwszym i 39% w drugim wariancie. W drugim wariancie zysk
dzialalnosci operacyjnej stanowi az 37% przychodéw operacyjnych, a kosz-
ty dzialalnosci operacyjnej sg relatywnie niskie, stanowiac 63% przychodéw
operacyjnych. W wariantach III, IV i V zysk netto stanowi mniej niz 1/4
osigganych przychodéw. Symulacje¢ sprawozdania z sytuacji finansowej za-
wiera tabela 2.

Zmiany w strukturze sprawozdania z sytuacji finansowej sa mniej zna-
czace niz zmiany struktury sprawozdania z catkowitych dochoddéw. Kaz-
dorazowo aktywa trwale stanowig ok. 60%, a aktywa obrotowe ok. 40%
majatku. Istotna zmiana nastepuje w strukturze pasywow przy zastosowa-
niu rozwigzania przyjetego w ur. Udzial kapitalu wlasnego w strukturze pa-
sywow wynosi w tym przypadku 71% w poréwnaniu z najwyzszym jego
udzialem uzyskanym w wariantach I, II i V na poziomie 78%. Réznica 7%
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wynika z odrebnego ujecia ujemnej wartosci firmy w rozliczeniach miedzy-
okresowych, wydzielonych w grupie zobowigzan i rezerw. Zrdznicowany
jest takze udzial zysku netto w sumie bilansowej: od 6% zgodnie z prze-
pisami ur i propozycja ujecia zysku na okazyjnym nabyciu bezposrednio
w kapitale wlasnym z pomini¢ciem wyniku finansowego az do 14% w wa-
riantach zgodnych z MSSF 3.

Tabela 2. Sprawozdanie z sytuacji finansowej na 30.06.2014r. (w tys. z1), wskazniki
struktury (suma bilansowa = 100%)

MssE3 | MOSSE3 | Ujecie bez-
. ujecie Alokacja | posrednio
Wariant dane rzec- Ur .
Zvwiste W przy- na aktywa | w kapitale
W chodach wlasnym
Pozycja wariant I | wariant II | wariant III | wariant IV | wariant V
Aktywa trwale 18 714 18 714 18 714 16 489 18 714
w tym: 61% 61% 61% 58% 61%
- Warto$ci niemate- 14 137 14 137 14 137 11 912 14 137
rialne 46% 46% 46% 42% 46%
- Pozostale aktywa 4577 4577 4577 4577 4577
trwate 15% 15% 15% 16% 15%
Aktvwa obrotowe 11 858 11 858 11 858 11 858 11 858
7w 39% 39% 39% 42% 39%
Aktvwa razem 30 572 30 572 30572 28 347 30 572
YW 100% 100% 100% 100% 100%
Kapital wlasny 23 810 23 810 21585 21585 23 810
W tym: 78% 78% 71% 76% 78%
) fe‘sﬁagfiznz bez| 19 662 19 662 19 662 19 662 21 887
7 e 64% 64% 64% 69% 72%
roku
_ Zvsk netto 4148 4148 1923 1923 1923
¥ 14% 14% 6% 7% 6%
Zobowigzania dtu- 1736 1736 1736 1736 1736
goterm. 6% 6% 6% 6% 6%
Zobowiazania krot- 5026 5026 5026 5026 5026
koterm. 16% 16% 16% 18% 16%
Ujemna wartos¢ B B 2225 ~ B
firmy 7%
Pasvwa razem 30 572 30 572 30 572 28 347 30 572
YW 100% 100% 100% 100% 100%
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Analize wskaznikowa przeprowadzono przy wykorzystaniu wybranych
wskaznikow rentownosci i zadtuzenia. Pominigto wskazniki ptynnosci fi-
nansowej, gdyz ich zmiany s3 uzaleznione od zmian wartosci aktywow ob-
rotowych i zobowigzan krétkoterminowych, ktére w symulacjach nie na-

stapity.

Tabela 3. Wybrane wskazniki finansowe (w %)

Wkaznik Formula Wariant | Wariant | Wariant | Wariant | Wariant
wskaznika?® I II 111 AY A%
L, i wynik finansowy
Rentownos; e hetto / przycho- 39 39 23 23 23
to sprzedazy .
dy catkowite
Rentowno$c zysk operacyjny /
operacyjna przychody dzial. 20 37 20 20 20
sprzedazy operacyjnej
iy wynik finansowy
Rentownosc ka- | o ) Lapital 17 17 9 9 8
pitatu wlasnego
wlasny
Rer_ltownosc wynik finansowy 14 14 6 7 6
majatku netto / aktywa
Stopien pokrycia .
majatku kapita- | oPital whasny / 78 78 71 76 78
aktywa
tem wlasnym
, .1 | zobowiazania
Wskaznik ogdl- |/ 0 v 22 22 29 24 22
nego zadluzenia
aktywa

#Formuty wskaznikow za: (Gabrusewicz, 2014).

Najkorzystniejszy obraz sytuacji finansowej spotki uzyskano w wy-
niku zastosowania MSSF 3 i klasyfikacji zysku na okazyjnym nabyciu do
przychodéw dziatalnosci operacyjnej (wariant II). Tym sposobem wszyst-
kie wskazniki rentowno$ci wykazuja wysokie wartosci. W szczegdlnosci
wskaznik rentownos$ci operacyjnej sprzedazy na poziomie 37% oznacza,
ze kazdy 1 PLN uzyskanych przychodéw skutkuje osiggnieciem 37 gr zy-
sku operacyjnego. Interpretacja taka moze by¢ zasadna w odniesieniu do
danych historycznych, jednak nie jest no$nikiem wartosci prognostycznej,
gdyz osiagniety zysk na okazyjnym nabyciu stanowi pozycje o niepowta-
rzalnym charakterze, do tego nie ma pokrycia pieni¢znego. Nie mozna wiec
oczekiwa¢ w przyszlosci rentownosci operacyjnej sprzedazy na podobnie
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wysokim poziomie. Mniej narazone na ryzyko blednej interpretacji sa
wskazniki uzyskane w wariancie I, gdzie rentowno$¢ operacyjna sprzedazy
nie uwzglednia jednorazowego zysku na okazyjnym nabyciu i dlatego wy-
nosi jedynie 20%. W tym ujeciu kazdy uzyskany 1 PLN przychodéw opera-
cyjnych wypracowuje zysk w kwocie 20 gr. Jest to kwota prawie dwukrotnie
nizsza niz w wariancie II, chociaz obydwa warianty sg zgodne z obowig-
zujacymi rozwigzaniami MSSF 3 i réznia sie jedynie miejscem wykazania
zysku z okazyjnego nabycia w sprawozdaniu z calkowitych dochodow.

W obydwu wariantach zgodnych z MSSF 3 rentownos¢ netto sprzedazy
wynosi az 39%. Warianty III, IV i V wykazuja zdecydowanie nizsza ren-
townos¢ netto sprzedazy (23%) przy niezmienionym w stosunku do danych
rzeczywistych poziomie rentownosci operacyjnej netto. Oznacza to, ze kaz-
dy 1 PLN przychodéw osigganych przez spotke generuje w wariantach III,
IV, V zysk w wysokosci 23 gr w poréwnaniu do 39 gr wg wariantow I i II.
Z uwagi na jednorazowy charakter zysku na okazyjnym nabyciu formuto-
wanie prognoz finansowych na podstawie 23 gr ma silniejsze uzasadnienie.

Zardéwno rentowno$¢ kapitatu wlasnego jak i rentowno$¢ majatku w wa-
riantach zgodnych z MSSF 3 rysuja korzystniejsza sytuacje finansowa niz
w pozostalych wariantach (okoto dwukrotnie wyzsze wartosci). Najgorzej
ogolna rentownos¢ zostaje oceniona w wariancie V, dla ktérego wszystkie
wskazniki rentownosci sg na poziomie nizszym lub réwnym w stosunku do
wartosci wskaznikéw w pozostalych wariantach.

W odniesieniu do wskaznikéw zadluzenia i pokrycia majatku kapitatem
wlasnym zmiana przyjetego sposobu rozliczania UWF ma najwigksze zna-
czenie przy zastosowaniu przepiséw ur, w ktorej kwota UWF zostaje prze-
klasyfikowana z grupy kapitatéw wlasnych do zobowigzan i rezerw. Tym
samym jednostka jest oceniana jako bardziej narazona na ryzyko finanso-
we, zwigzane z wigkszym udzialem finansowania obcego. Réznice w tym
zakresie s3 znaczace (spadek udziatlu kapitalu wlasnego o 7% na rzecz
zwiekszonego udzialu zobowigzan i rezerw), jednak nawet w tym wariancie
struktura pasywow wskazuje na zachowawcze korzystanie z obcych zrédet
finansowania w analizowanej spotce.

Zakonczenie
Podsumowujac wyniki przeprowadzonych badan, mozna stwierdzié, ze

przyjety sposob rozliczania ujemnej wartosci firmy ma wplyw na ocene
sytuacji finansowej jednostki na podstawie sprawozdania finansowego.
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Obecnie rozwigzania standardéow miedzynarodowych pozwalajg na kre-
owanie korzystnego obrazu jednostki gospodarczej. Moze to by¢ wyko-
rzystywane przez menedzeréw jako instrument ksztaltowania pozadanego
wyniku finansowego (Dunn, Kohlbeck i Smith, 2016). MSSF 3 optymi-
stycznie zaklada, ze wystapienie UWF jest zwigzane z okazyjnym nabyciem,
w zwigzku z czym uznaje t3 kwote za zysk okresu. Jednoczesnie brak $ci-
stych wymogéw odnosnie do szczegdtowosci prezentacji informacji o przy-
chodach pozwala ,,ukry¢” zysk na okazyjnym nabyciu w przychodach ope-
racyjnych. Niepowtarzalny i niepieniezny charakter tegoz zysku powoduje
koniecznos$¢ jego eliminacji w analizie zysku operacyjnego i wskaznikéw
budowanych na jego podstawie w celu umozliwienia wyciagnigecia popraw-
nych wnioskéw z analizy (Comiskey i Mulford, 2008, s. 37).

Rozwigzanie przyjete w ur jest zgodne z zasadg ostroznej wyceny w ra-
chunkowosci, a powiazanie okresu dokonywania odpisow UWF z okresem
amortyzacji przejetych aktywow trwaltych pozwala na mozliwie racjonalne
respektowanie zasady wspélmiernosci przychodow i kosztow. Za wade tego
rozwigzania mozna uzna¢ wykazywanie skutkéw transakcji nabycia pod-
miotu przez wiele lat po polaczeniu (Maruszewska, 2014, s. 111). Ponadto
rozwigzanie krajowe stoi w sprzecznosci ze standardami migedzynarodowy-
mi, a obowigzywanie rownolegle dwdch odmiennych uregulowan zakioca
poréwnywalnos$¢ sprawozdan finansowych. Jest to zjawisko niepozadane,
gdyz generuje po stronie odbiorcy informacji koszty zapewnienia poréw-
nywalnosci oraz moze wprowadza¢ w blad, skutkujac nieracjonalnymi de-
Cyzjami.

W tej sytuacji wskazane byloby dostosowanie zapiséw ur do MSSF 3,
ktére jednak rowniez nie zapewniajg optymalnych rozwigzan. Rozsagdnym
kompromisem miedzy optymistycznym wykazywaniem zysku na okazyj-
nym nabyciu a ostroznym rozliczaniem UWF w czasie przez wiele lat jest
ujmowanie kwoty zaistnialej nadwyzki bezposrednio w kapitale wiasnym
z pominieciem zysku okresu sprawozdawczego. Rozwigzanie takie elimi-
nuje wiele probleméw obecnie obowigzujacych standardow: wykazywanie
niezrealizowanych jednorazowych zyskow, utrudniong analize finansowa,
wykorzystywanie transakcji przeje¢ do ,,pompowania” wyniku finansowego
(wady rozwigzania MSSF 3), wykazywanie skutkow polaczenia wiele lat po
samej transakeji i skomplikowang procedure rozliczania (wady rozwiaza-
nia krajowego).



Wplyw koncepcji rozliczania ujemnej wartosci firmy na ocene sytuacji finansowej 57

Bibliografia

APB, No. 16: Accounting principles board opinion. No. 16: Business combinations.

Comiskey, E. E. i Mulford, Ch. W. (2008). Negative goodwill: Issues of financial
reporting and analysis Uunder current and proposed guidelines. The Journal of
Applied Research in Accounting and Finance, 3(1), 33-42.

Comiskey, E.E. i Mulford, Ch.W. (2011). Changes in Accounting for Negative Go-
odwill: New Insight into Bargain Purchase Transactions. Why sell for Less Than
Fair Value?, Atlanta: Georgia Tech Financial Analysis Lab.

De Moville, W. i Petrie, A. G. (1989). Accounting for a bargain purchase in a busi-
ness combination. Accounting Horizons, 3(3), 38-43.

Dunn, K., Kohlbeck, M. i Smith, T. (2016). Bargain purchase gains in the acquisi-
tion of failed Bbanks. Journal of Accounting, Auditing & Finance, 31(3), 388-
—412. Pobrane z https://doi.org/10.1177/0148558X15618847

Gabrusewicz, W. (2014). Analiza finansowa przedsigbiorstwa. Teoria i zastosowanie,
Warszawa: Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne.

Grzybek, O. (2017). Zysk na okazyjnym nabyciu czy ujemna warto$¢ firmy?.
Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia, 4(88/1), 41-48. doi: 10.18276/
frfu.2017.88/1-04

Maruszewska, E. W. (2014). Potrzeba harmonizacji regulacji polskiej Ustawy o ra-
chunkowosci ze standardami migedzynarodowymi w zakresie ujemnej wartosci
firmy. Studia Ekonomiczne, (190), 100-114.

MSR 1: Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci 1 ,,Prezentacja sprawozdan fi-
nansowych”

MSSF 3: Miedzynarodowy Standard Sprawozdawczosci Finansowej 3 ,,Polaczenia
jednostek gospodarczych”

Rak, J. i Turyna, J., (2015). Wartosci niematerialne i prawne — warto$¢ firmy. W:
M. Postuta i J. Turyna (red.), Finansowe uwarunkowania rozwoju organizacji
gospodarczych. Zarzgdzenie finansami a efektywnos¢ ekonomiczna (s. 13-26).
Warszawa: Wydawnictwo Naukowe Wydzialu Zarzadzania Uniwersytetu War-
szawskiego.

SFAS 141: Statement of Financial Accounting Standard No. 141: Business Combi-
nations.

SFAS 141R: Statement of Financial Accounting Standard No. 141: Business Com-
binations (revised 2007).

Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. 2018.395).



