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POTRZEBA HARMONIZACJI REGULACJI
POLSKIEJ USTAWY O RACHUNKOWOSCI
ZE STANDARDAMI MIEDZYNARODOWYMI
W ZAKRESIE UJEMNEJ WARTOSCI FIRMY

Wprowadzenie

Ustawa o rachunkowosci' definiuje ujemna warto$é firmy jako nadwyzke
wartosci godziwej aktywow netto spotki przejetej” nad cena przejecia tej jed-
nostki (lub jej zorganizowanej czegsci). Ujemna warto$¢ firmy pojawia si¢ wigc
w sytuacji przejecia jednej jednostki przez inna, gdy nabywca przedsigbiorstwa
ptaci mniej niz wynosi warto$¢ godziwa jego sktadnikoéw majatkowych pomniej-
szona o0 zobowigzania i rezerwy na zobowigzania (rys. 1). Ujemna warto$¢ firmy
dotyczy zatem potaczen jednostek rozliczanych metoda nabycia, ktora jest wio-
dacg metoda ksiggowego ujecia potaczen jednostek w rachunkowosci.

Wartos¢ godziwa akiywoiw netto

—n———-

Ujemna wartos¢ firmy

Cena przejecia aktywow netto

Rys. 1. Ujemna warto$¢ firmy

Zrodto: E.W. Maruszewska: Potaczenia spotek. Prawo, rachunkowo$¢, podatki. Difin, Warszawa 2008, s. 114.

! Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci. Dz.U. z 2013 1., poz. 330 ze zm. (w dalszej
czgsei zwana Uor).
* Art. 44b, ust. 11 Uor.
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Polski ustawodawca ogranicza si¢ jedynie do podania zaprezentowanej
formuty matematycznej, ktorg nalezy wykorzysta¢ do obliczenia kwoty ujemnej
warto$ci firmy. Nie wyjasnia sensu ekonomicznego tej kategorii bilansowej, co
wydaje si¢ istotnym pominigciem.

W zwigzku z powyzszym, celem artykutu jest krytyczna analiza obowiazu-
jacych polskich regulacji w zakresie ujemnej wartosci firmy oraz wskazanie ko-
nieczno$ci harmonizacji norm prawa polskiego z regulacjami mig¢dzynarodo-
wymi. Teza przyjeta w artykule jest stwierdzenie, ze obowigzujace regulacje
w zakresie ujemnej warto$ci firmy nie pozwalajg na rzetelne odzwierciedlenie
tresci ekonomicznej transakcji polaczenia jednostek gospodarczych. Zdefinio-
wany powyzej cel zrealizowano za pomocg analizy stanu prawnego i literatury
przedmiotu oraz analizy przyktadéw liczbowych.

1. Tre$¢é ekonomiczna kategorii bilansowej
»Ujemna warto$¢ firmy” — analiza przyktadéw liczbowych

Z publikacji tworzonych w czasie, kiedy obowigzujace na mocy obecnej Uor
rozwigzanie w zakresie ujemnej wartoéci firmy byto dyskutowane na forum IASB?
oraz FASB* wynika, ze ujawnienie ujemnej wartosci firmy moze wskazywac na
fakt, iz przedsigbiorstwo przejmujace przewiduje, ze poniesie w przysztosci koszty
(lub straty) zwiazane z przejeta spotka, a ktore na dzien polaczenia nie spetniaja
wymogéw definicji ustawowej dla uznania ich za zobowigzania’. Choé koszty
przewidywane do poniesienia w przysztosci stanowig podstawe do udzielenia
rabatu na moment potaczenia, to caltkowita warto$¢ tego upustu zostanie zreali-
zowana dopiero w momencie sprzedazy poszczegdlnych sktadnikéw aktywow.
Ujawniona na dzien potaczenia ujemna wartos¢ firmy stanowi zatem rezerwe
kapitatowa®, ktora w kolejnych okresach sprawozdawczych ksztattuje wynik fi-
nansowy jednostki dziatajacej po potaczeniu.

Ujemna warto$¢ firmy jest prezentowana w pasywach bilansu, w rozlicze-
niach miedzyokresowych, ale tylko do wysokosci nieprzekraczajacej wartosci

3 IASB — International Accounting Standards Board, Rada Miedzynarodowych Standardéw Ra-

chunkowosci.

FASB — Financial Accounting Standards Board (United States), Rada Standardéw Rachunko-
wosci Finansowej (Stany Zjednoczone).

Patrz szerzej E.W. Maruszewska: Polaczenia spotek. Prawo, rachunkowos¢, podatki. Difin,
Warszawa 2008, rozdziat 2.5.

Projekt ustawy o zmianie ustawy o rachunkowoS$ci wraz z opinig dotyczaca zgodnosci propo-
nowanych regulacji z prawem Unii Europejskiej. Prezes Rady Ministrow Jerzy Buzek,
6.08.1999 r., www.sejm.gov.pl [20.09.2013].
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godziwej nabytych aktywow trwatych (z wylaczeniem dlugoterminowych akty-
wow finansowych notowanych na regulowanych rynkach). Ujemna warto$¢ fir-
my w wysokosci przekraczajacej warto$¢ godziwg aktywow trwatych (z wylacze-
niem dlugoterminowych aktywow finansowych notowanych na regulowanych
rynkach) jest zaliczana do pozostatych przychodéw operacyjnych na dzien pota-
czenia. W zwigzku ze zdefiniowaniem kategorii ujemnej warto$ci firmy, w pol-
skim prawie o rachunkowosci koniecznym bylo opracowanie procedury jej roz-
liczania w kolejnych okresach sprawozdawczych nastepujacych po potaczeniu.

Regulacje w tym zakresie zawiera art. 44b, ust. 11 i 12 Uor (rys. 2) i nakazuje on

podziat ujemnej wartosci firmy, wprowadzonej do ksiag rachunkowych na dzien

przejecia, na dwie czgsci:

1) ujemng warto$¢ firmy dotyczaca oszacowanych w sposob wiarygodny przy-
sztych kosztow i strat, ustalonych na dzien potgczenia, niespetniajacych jed-
nak na ten dzien wymogoéw ustawy dla uznania ich za zobowigzania,

2) pozostala warto$¢ ujemnej wartosci firmy niezwigzana z przewidywanymi,
wiarygodnie oszacowanymi kosztami i stratami.

Prawidlowy podziat ujemnej wartosci firmy na tak okreslone dwie grupy
jest warunkiem zgodnego z Uor rozliczania tej pozycji bilansowej zarowno na
dzien polaczenia, jak i w kolejnych okresach sprawozdawczych. W okresie roz-
liczania ujemnej warto$ci firmy jej odpisy korzystnie wplywaja na wynik z dzia-
falno$ci gospodarczej jednostki w pierwszym rzedzie w czasie, w ktorym prze-
widywane na dzien potaczenia koszty i straty zostaly poniesione. Opisane
powyzej zasady rozliczania ujemnej wartosci firmy maja na celu wyeliminowa-
nie wplywu polaczenia na wynik okresow nastepujacych po potaczeniu. Czes¢
ujemnej wartosci firmy, ktora nie jest zwigzana z przewidywanymi kosztami
i stratami podlega odpisywaniu na dobro pozostatych przychodow operacyjnych
przez okres zalezny od czasu uzytkowania podlegajacych amortyzacji przejetych
aktywow trwalych. Zaliczenie ujemnej wartosci firmy na dobro pozostalych
przychodow operacyjnych moze zatem nastgpic¢ jednorazowo na dzien polacze-
nia i/lub stopniowo przez liniowe odpisywanie w czasie. Odroczenie ujemnej
warto$ci firmy oraz umowne uwarunkowanie wartosci odpisow, jak i czasu od-
pisOw ujemnej wartosci firmy od podlegajacych amortyzacji aktywow trwatych,
nie zapewni jednak w kazdym przypadku prawdziwego obrazu przychodow, ge-
nerujac ,,zryczattowane” zyski lat nastgpujacych po potaczeniu.
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Ujemna wartosé firmy
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Rys. 2. Rozliczanie ujemnej wartosci firmy

Zrodto: E.W. Maruszewska: Potaczenia spotek. Prawo, rachunkowo$¢, podatki. Difin, Warszawa 2008, s. 117.

Skomplikowany charakter pozycji ujemnej wartosci firmy oraz trudnos$ci
w jej prawidtowym ustaleniu zaprezentowano na podstawie analizy dwoch przy-

ktadow liczbowych.



104 Ewa Wanda Maruszewska

Przyklad 1

Ksiggowe rozliczenie potaczenia na podstawie danych stanowiacych podstawe
ustalenia parytetu wymiany udziatoéw

Dane ksiegowe dotyczace jednostki przejmowanej B i przejmujacej A, kto-
re po polaczeniu zachowaja osobowos¢ prawng, zamieszczono w tab. 1. Dla
uproszczenia zatozono, ze okreslenie parytetu wymiany udziatdéw odbywa si¢ na
podstawie danych ksiegowych taczacych si¢ podmiotow (tab. 1-2), co jest moz-
liwe w praktyce np. w przypadku potaczenia podobnych podmiotéw, dziataja-
cych w tej samej branzy i nalezacych do tej samej grupy kapitatowe;.

Tabela 1

Dane ksiggowe jednostek taczacych sig, ustalone na dzien ustalania parytetu wymiany udziatow

Jednostka przejmujaca A | Jednostka przejmowana B
Kapitaly wlasne Kapitaly wlasne
Aktywa 40 Aktywa 30
100 Zobowiqzania 80 Zobowiqzania
60 50

Suma bilansowa 100 Suma bilansowa 80
Aktywa netto 40 Aktywa netto 30

Z danych zaprezentowanych w tab. 1 wynika, Zze jednostka przejmujaca A
ma wyzszg sum¢ bilansowg oraz warto$¢ kapitatéw wiasnych. Wykorzystujac
dodatkowe dane (tab. 2) mozliwym jest ustalenie wartosci ksiegowej 1 akcji
kazdej z jednostek, ktora zaklada sig, ze reprezentuje warto$¢ biezaca (rzeczywi-
sta) okreslong na dzien ustalania parytetu wymiany udzialow. Ustalenie ilosci
udziatéw koniecznych do przekazania wspdlnikom spotki przejmowanej B opar-
to na zatozeniu, ze relacje ilosci udzialéw wspdlnikow danej jednostki do warto-
sci majatku tej jednostki powinny by¢ jednakowe dla kazdego taczacego si¢
podmiotu: A i B, stad dla ustalenia parytetu wymiany udziatdw wykorzystano pro-
porcje, ktorej wynik ustalit liczbe akcji niezbgdnych do wyemitowania na 7,5 sztuk,
w zwiazku z czym dokonano zaokraglenia do 7 sztuk. Powyzszy wynik oznacza
konieczno$¢ podniesienia kapitatu zakltadowego jednostki A o 14 PLN, réwne
warto$ci nominalnej akcji wyemitowanych w zwigzku z potagczeniem. Wyemi-
towane akcje sg warte (na podstawie warto$ci ksiegowych reprezentujacych
w przyktadzie wartosci rzeczywiste, rynkowe) 28 PLN, dlatego nadwyzka tej
kwoty ponad warto$¢ nominalng (kolejne 14 PLN) bedzie podlega¢ ujeciu w ka-
pitale zapasowym jednostki przejmujacej.
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Tabela 2
Dane wykorzystywane do obliczenia parytetu wymiany udziatéw
Jednostka Jednostka
przejmujaca A przejmowana B
Ilo$¢ akcji stanowiacych kapitat zaktadowy 10 sztuk 10 sztuk
Warto$¢ nominalna 1 akcji 2 PLN 1,5 PLN
Warto$¢ nominalna kapitatu zaktadowego 20 PLN 15 PLN
Kapital wlasny 40 PLN 30 PLN
Wartosc' rzeczywista 1 a.kC]l okrct_slqna na d;len 40/10 30/10
ustalania parytetu wymiany udzialow (kapitat _ _
. .. =4PLN =3 PLN
wlasny/ liczba akgji)

Ustalenie liczby akcji wydanych wspolnikom

* =75~
spotki przejmowanej B w zwiazku z przejeciem (30*10)/40=7,5~ 7 szt.

Podwyzszenie kapltam zak"(adowego w zwigzku 7 akeji *2 PLN = 14 PLN
z potaczeniem jednostek
Wartos$¢ rzeczywista wydanych akcji w zwiazku 7 sat. akeji * 4 PLN = 28 PLN

z polaczeniem jednostek

Dla zobrazowania ksiegowego rozliczenia polaczenia koniecznym jest przyje-
cie dodatkowych zatozen. W przykladzie dla uproszczenia przyjeto, ze na dzien po-
Iaczenia (dzien zarejestrowania potgczenia w sadzie), na ktory to dzien jednostka
przejmujaca wprowadza dane ksiggowe podmiotu przejmowanego do swoich ksiag
rachunkowych, dane ksiggowe (bedace podstawa ustalenia parytetu wymiany
udzialow) nie ulegly zmianie. W praktyce mozna wyobrazi¢ sobie sytuacje, w kto-
rej sytuacja finansowa taczacych si¢ podmiotéw od dnia ustalenia wszystkich istot-
nych warunkoéw potaczenia (w tym parytetu wymiany udzialéw) do dnia ksiego-
wego rozliczenia polaczenia nie ulegla zadnym zasadniczym zmianom, tzn.
wzajemny stosunek majatkow i kapitalow obu taczacych si¢ jednostek pozostaly
bez zmian. Przy takim upraszczajacym zalozeniu, jak réwniez przy zalozeniu, ze
wartosci ksiggowe jednostki przejmowanej wycenione w wartosciach godziwych
na dzien potaczenia nie ulegly zmianie, bilans jednostki przejmujacej A na dzien
ksiegowego rozliczenia potgczenia bedzie prezentowat sig jak w tab. 3.

Tabela 3
Ujecie potaczenia w ksiggach rachunkowych jednostki przejmujacej A
na dzien potaczenia — przyktad 1
Aktywa 180 Kapitaly wlasne 68
Kapitaly wlasne jednostki przejmujacej A przed polaczeniem 40
Aktywa jednostki 100 Podwyzszenie kapitatu zaktadowego 14
przejmujacej A w zwiazku z podwyzszeniem
Ujecie kapitatu zapasowego w zwiazku z potaczeniem 14
Zobowiazania 112
Aktywa jednostki 80 Zobowigzania jednostki przejmujacej A 60
przejmowanej B Zobowigzania jednostki przejmowanej B 50
Ujemna wartos¢ firmy 2
Aktywa razem 180 Pasywa razem 180
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Ujawniona w bilansie ujemna warto$¢ firmy, obliczona jako rdznica po-
miedzy warto$cig godziwg przejetych aktywow netto (30 PLN) a warto$cig go-
dziwg przedmiotu zaptaty (28 PLN), zostala wykazana przy zatozeniu, ze spel-
nia wymogi nie tylko arytmetycznej zgodnos$ci z wzorem zapisanym z Uor, ale
przede wszystkim prawidtowo odzwierciedla tres¢ ekonomiczng zawartej trans-
akcji. W przyktadzie wystgpienie ujemnej wartosci firmy jest konsekwencjg za-
stosowanego zaokraglenia dokonanego przy ustalaniu parytetu wymiany udzia-
tow, tj. wydanie 7 akcji zamiast 7% akcji. W praktyce takie zaokraglenie na
niekorzys¢ wiascicieli jednostki B musiatoby zosta¢ poparte argumentami prze-
mawiajagcymi za tym postgpowaniem (np. w postaci niekorzystnych umow,
z ktérych bedzie musiala si¢ wywigzywac jednostka dziatajaca po polaczeniu).
W przeciwnym razie, wlasciciele jednostki B mogliby uwazaé potaczenie za
niekorzystne dla siebie i w konsekwencji nie wyrazi¢ na nie zgody na etapie po-
dejmowania uchwat potaczeniowych.

Ustalona arytmetycznie ujemna warto$¢ firmy wymaga zatem dodatkowej
analizy, czy prawidlowo reprezentuje ona w bilansie charakter dokonanej trans-
akcji potaczenia. Poprawnos$¢ ujawnienia ujemnej wartosci firmy mozna zakwe-
stionowa¢ nawet przy zalozeniu zglaszania okreslonych argumentdéw juz na eta-
pie ustalania parytetu wymiany udziatéw. Swiadomo$é wiascicieli jednostki
przejmujacej, ze koniecznym bedzie poniesienie po polaczeniu dodatkowych
kosztow 1 strat z calg pewnoscig bedzie stanowi¢ podstawe do negocjacji
W sprawie obnizenia ceny przejecia w zasadniczej czgsci determinowanej przez
parytet wymiany udziatdow. Powstaje zatem pytanie, czy zastosowane zaokragle-
nie z 7 2 na 7 akcji nie stanowi w rzeczywisto$ci upustu ceny?

Przyklad 2

Ksiggowe rozliczenie potaczenia w sytuacji pogorszenia si¢ sytuacji finansowej
jednostki przejmujacej A i polepszenia si¢ sytuacji jednostki przejmowanej B

Wykorzystujgc informacje dotyczace ustalonego parytetu wymiany udzia-
16w z przyktadu 1 zatozono, ze ksiggowe rozliczenie polaczenia jest dokonywa-
ne po uptywie kilku miesigcy, w trakcie ktorych kazda z taczacych si¢ jednostek
podejmowata suwerenne decyzje gospodarcze. W wyniku dziatalnosci prowa-
dzonej w okresie pomiedzy ustaleniem parytetu wymiany udzialow a zareje-
strowaniem potaczenia w sadzie rejestrowym, dane ksiegowe jednostki przejmu-
jacej A wykazujg pogorszenie si¢ jej sytuacji finansowej w stosunku do danych
uwzglednionych na dzien okreslenia parytetu wymiany udziatéw. Sytuacja fi-
nansowa jednostki B ulegla z kolei znacznej poprawie, o czym $§wiadczy cho¢by
ponad trzykrotne zwigkszenie warto$ci aktywow netto (tab. 4).
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Dla uproszczenia oraz jasnego zaprezentowania dyskusyjnych kwestii
w przyktadzie ponownie przyjeto, ze na dzien ksiegowego rozliczenia potacze-
nia wycena w wartosciach godziwych przejetych aktywow netto nie wykazata
roznic w stosunku do wielkos$ci ksiggowych figurujacych w ksiggach rachunko-
wych jednostki B. Ponadto zatozono, ze wycena akcji podmiotu przejmujacego
A ustalona dla potrzeb parytetu wymiany udziatow nie ulegta zmianie. Wprowa-
dzenie dodatkowych danych, zdaniem autorki, skomplikowatoby przyktad
w niewielkim stopniu, zmieniajac jego ostateczne wyniki.
Tabela 4

Dane ksiggowe jednostek na dzien ksiggowego rozliczenia potaczenia

Jednostka przejmujaca A | Jednostka przejmowana B

Kapitaly wlasne Kapitaly wlasne

Aktywa >0 Aktywa 93

120 150
Zobowiqzania Zobowigzania

70 55

Suma bilansowa 120

Aktywa netto 50

Suma bilansowa 150

Aktywa netto 95

Wykorzystujac dane z tab. 4 oraz wczesniej (przyktad 1) okre§lony parytet
wymiany udzialow, w tab. 5 zaprezentowano sprawozdanie finansowe jednostki
przejmujacej A, sporzadzone na dzien potaczenia.

Tabela 5
Ujecie potaczenia w ksiggach rachunkowych jednostki przejmujacej A
na dzien potaczenia — przyktad 2
Aktywa 270 Kapitaly wlasne 78
Aktywa jednostki Kaplta{y wla'sne _]eF]IlOSTkl przejmujacej A Przed polqczenle?m 50
Lo 120 Podwyzszenie kapitatu zakladowego w zwigzku z potaczeniem 14
przejmujacej A — - - p
Ujecie kapitatu zapasowego w zwigzku z polaczeniem* 14
Zobowiazania 192
Aktywa jednostki Zobowigzania jednostki przejmujacej A 70
. . 150 - P - - -
przejmowanej B Zobowigzania jednostki przejmowanej B 55
Ujemna warto$¢ firmy 67
Aktywa razem 270 Pasywa razem 270

Poprawnos$¢ arytmetyczna oraz konieczno$¢ zachowania rownowagi bilan-
sowej sugeruja wykazanie ujemnej wartosci firmy w kwocie 67 zt. Doglebna
analiza tej pozycji bilansowej w opisanym przypadku moze jednak prowadzi¢ do
odmiennych wnioskéw. W procedurze ustalania parytetu wymiany udziatow
przyszite koszty i straty zaakceptowane przez wiascicieli wyceniono na 2 zk.
OczywiScie mozliwg jest sytuacja, w ktdrej straty te — juz po zatwierdzeniu pary-
tetu wymiany udzialow — okaza si¢ wigksze. W tym przypadku tak jednak nie
jest, a wzrost kwoty ujemnej warto$ci firmy wynika ze zwickszenia warto$ci
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przejetych aktywow netto jednostki B, przy niezmienionej cenie przejgcia de-
terminowanej ilo$cig i warto$cig akcji jednostki przejmujacej A. Czy zatem obli-
czona matematycznie ujemna warto§¢ firmy nie jest wynikiem okazyjnego za-
kupu, ktérego dokonata jednostka A? A moze jest tworem rachunkowosci, ktory
nie znajduje uzasadnienia w treSci ekonomicznej przeprowadzonej transakcji
przejecia i dlatego powinna zosta¢ wyeliminowana ze sprawozdania poprzez ko-
rekte wartosci przejetych aktywow netto?

Zaprezentowane powyzej uproszczone przyklady obrazuja ztozony charakter
kategorii ujemnej wartosci firmy oraz to, ze niezwykle trudno jest jg wiarygodnie
i dokladnie okresli¢ tak, by wlasciwie reprezentowata przeprowadzong transakcje
w sprawozdaniu finansowym. Uptyw czasu, ktory ze wzgledu na czynno$ci wyma-
gane procedurg kodeksu spédtek handlowych moze przekroczy¢ nawet szes¢ mie-
sigcy, powoduje, ze wiele zmiennych pierwotnie uwzglednionych w kalkulacji ce-
ny przejecia przyjmuje inne warto$ci i charakterystyki. Wystapienie nadwyzki
przejetych aktywow netto ponad wartos¢ ceny przejgcia jest rowniez mozliwe na
skutek bardzo skutecznych negocjacji prowadzonych przez strong przejmujaca .
Doktadny okreslony wartosciowo skutek bardzo trudno jest jednak ustali¢ na mo-
ment przygotowywania sprawozdania finansowego na dzien polaczenia, co wynika
glownie z uplywu czasu i zmiany sytuacji finansowej taczacych si¢ podmiotow.
Z. Luty okresla ujemng warto$¢ firmy jako informacje wirtualng, wykreowang tyl-
ko wedhug zasady memoriatowej i niebedaca wartoscia ekonomiczna®, co rowniez
potwierdza kontrowersyjno$¢ tej kategorii bilansowe;.

2. Obecnie stosowane rozwigzania w zakresie nadwyzki ceny
przejecia nad wartoscia godziwa przejetych aktywow netto
- regulacje migdzynarodowe

W przeciwienstwie do Uor, regulacje standardu miedzynarodowego (MSSF 3°)
i standardy amerykanskie'’ nie przewiduja ujmowania ujemnej wartosci firmy
na dzien potaczenia. Co wigcej, nie uzywaja juz nawet pojecia ujemna wartos$é

7 M. Strojek-Filus: Wptyw roznicy konsolidacyjnej na ocene sytuacji finansowej i majatkowej grupy

kapitalowej. W: Zarzadzanie warto$cia przedsigbiorstwa w warunkach kryzysu. Red. E. Urbanczyk.

Wydawnictwo Uniwersytetu Szczecinskiego, Szczecin 2010, s. 611.

Z. Luty: Wirtualny wynik finansowy — ujemna warto$¢ firmy. W: Zintegrowany system pomia-

ru dokonan w rachunkowosci. Red. H. Buk, A. Kostur. Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej.

Katowice 2009, s. 179-184.

Migdzynarodowy Standard Sprawozdawczoéci Finansowej nr 3 ,,Potaczenia jednostek gospodarczych”.

,,Official Journal of the European Union” L 149/28. 12.6.2009 r. (zwany dalej MSSF 3), pkt 32-36.

10 Statement of Financial Accounting Standards No 141: Revised — Business Combinations.
FASB, Norwalk 2007.
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firmy. W sytuacji wystapienia nadwyzki warto$ci godziwych przejetych akty-
wow netto nad ceng przejgcia wymaga si¢ dokonania ponownej oceny identyfi-
kacji oraz wyceny mozliwych do zidentyfikowania aktywow i zobowigzan oraz
wyceny kosztu polaczenia. Ewentualng nadwyzke, pozostala po przeprowadze-
niu ponowne;j identyfikacji i wyceny, nalezy ujac¢ na dzien polaczenia w rachun-
ku zyskow 1 strat. Odstgpienie od ujmowania ujemnej wartosci firmy jako ele-
mentu pasywow na rzecz odpisywania jej wartosci na dobro przychodow na
dzien przejecia wynika z przyjetego zalozenia, ze najczgsciej nadwyzka ta po-
wstaje jako wynik zakupu dokonanego po okazyjnej cenie. Odrzucono poglad,
Ze na powstanie ujemnej wartosci firmy maja wpltyw przyszite koszty i straty
oczekiwane do poniesienia przez podmiot przejmujacy, ktorym w przysztych
okresach nalezy przeciwstawi¢ przychody celem wyeliminowania wptywu pota-
czenia na wynik finansowy okreséw sprawozdawczych nastepujacych po przeje-
ciu. Przyjeto, ze koszty i straty, ktorych poniesienia oczekuje w przysztosci
podmiot przejmujacy, wpltywajg na wartosci godziwe przejmowanych aktywow
netto i dlatego brak przestanek dla wykazania tej wielkosci jako osobnego
sktadnika pasywow''. Okazyjny zakup moze by¢ rowniez skutkiem zanizenia
wartos$ci przejetych aktywow netto, co jest spowodowane niepewnoscig i asyme-
trig informacji dotyczaca danych finansowych podmiotu przejmowanego i pla-
nowanego procesu integracji jednostek'”.

Inwestorzy moga podchodzi¢ sceptycznie do okazyjnych naby¢ jednostek,
dlatego obecne rozwigzania migdzynarodowe wymagaja zwigkszonych ujaw-
nien, ktore mogg by¢ pomocne w odpowiedzi na pytania inwestorow, takie jak:

— dlaczego wyrazono zgode na sprzedaz podmiotu ponizej wartosci jego akty-
wOw netto?

— z czego wynika wykazany w rachunku zyskéw 1 strat zysk z przeprowadzo-
nej transakcji przejecia?

— z jakiego powodu jednostka przejmujgca nie musiata zaplacic¢ pelnej wartosci
przejmowanego podmiotu?

Analiza 71 przeje¢ (przeprowadzonych w 2009 r. na rynku amerykan-
skim'?), w ktorych ujawniono nadwyzke wartoéci przejetych aktywow netto nad
ceng przejecia, wykazala nastgpujace okoliczno$ci podawane przez zarzady jako
przyczyny okazyjnego zakupu:

— jednostka znajduje si¢ w trakcie postgpowania upadlosciowego,

1" §§ UW143-UW156. Uzasadnienie wnioskow. MSSF 3.

12 M. Erickson, S. Wang, X.F. Zhang: The Change in Information Uncertainty and Acquirer Wealth
Losses. ,,Review of Accounting Studies” 2012, 17(4), s. 913-943.

3 E.E. Comiskey, C.W. Mulford: Changes in Accounting for Negative Goodwill: New Insights
into Bargain Purchase Transactions. Why sell for Less Than Fair Value? Georgia Tech College
of Management, Atlanta 2011, s. 21.
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— rynek, na ktorym dziata podmiot przejmowany charakteryzuje si¢ duza kon-
kurencja,

— rynek przewozow lotniczych, na ktéorym dziata podmiot, charakteryzuje si¢
duza niepewnoscia, gtownie ze wzgledu na zmiennos$¢ cen paliwa stanowia-
cego zasadniczy czynnik kosztowy,

— recesja panujaca w gospodarce,

— na ogloszenie o mozliwosci przejecia jednostki odpowiedziat tylko jeden za-
interesowany,

— jednostka przejmowana ponosita w latach poprzedzajacych przejgcia znacza-
ce straty z dziatalnosci operacyjne;,

— jednostka przejmujaca zawarta umowy leasingu operacyjnego, ktore beda wy-
magac znacznych naktadéw finansowych na koniec obowigzywania tych umow,

— przejete srodki trwale wymagaja modernizacji, co pociaga za sobg koniecz-
no$¢ ponoszenia wydatkow,

— oczekuje sig, ze przejeta jednostka bedzie generowata straty w przeciagu kil-
ku miesigcy po przejeciu,

— konieczno$¢ wyprzedazy majatku jednostki przejmowanej celem zaspokoje-
nia roszczen jej wierzycieli,

— jednostka przejmowana nie korzystata z zewnetrznych doradcéw w trakcie nego-
cjacji dotyczacych polaczenia, w przeciwienstwie do podmiotu przejmujacego,

— podmiot przejmujacy zapewnia kontynuacje zatrudnienia zatogi podmiotu
przejmowanego.

Ujawnione informacje o przyczynach zawarcia transakcji okazyjnego zaku-
pu jednostki przejetej stanowia istotne dane dla inwestordéw, ktorzy probuja
okresli¢ przyszla sytuacje finansowg podmiotu dziatajacego po potaczeniu. Przy-
jete rozwigzanie zapewnia ponadto ujawnienie aktywow i zobowigzan w warto-
sciach godziwych, ktore nie sg zmniejszane celem wyeliminowania ujemnej
wartosci firmy. Dotychczasowe do§wiadczenia pokazuja bowiem, ze zmniejsza-
nie wartosci aktywow bylo dokonywane arbitralnie i nie skutkowato rzetelna
prezentacja przejetego majatku'’,

3. Postulat harmonizaciji polskich regulacji rachunkowosci
z normami miedzynarodowymi

Opisane réznice w regulacjach miedzynarodowych i polskich rozwigza-
niach w zakresie ujemnej wartosci firmy skutkujg nie tylko odmiennym trakto-
waniem tej pozycji bilansowej, ale przede wszystkim mogg mie¢ wptyw na uje-

4 Ch. Andrews, J. Falmer, J. Riley, C. Todd, A. Volkan: SFAS 141(R): Global Convergence and Massive
Changes in M&A Accounting. ,,Journal of Business & Economics Research” 2009, No. 4, s. 125-136.
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cie wszystkich pozycji przejetych aktywow i zobowiazan jednostki przejmowa-
nej. W szczegdlnosci odmiennosci wplywaja na alokowanie warto$ci nadwyzki
ceny przejecia (nad wartoscia godziwa przejetych aktywdw netto) w przejetych
aktywach i zobowigzaniach, co powoduje powstanie ryzyka zawyzania warto$ci
aktywow, zanizania warto$ci zobowigzan z jednoczesnym wykazywaniem pozy-
cji ujemnej wartosci firmy. Aby zapobiec sytuacji zanizania warto$ci aktywow
netto juz obowiazujacy do 2004 r."” MSR 22 , Polaczenia przedsigbiorstw” zale-
cat niewykazywanie ujemnej wartosci firmy badz zminimalizowanie jej warto$ci
poprzez korekte wartosci aktywow oraz weryfikacje czy zobowigzania jednostki
przejmowanej sa kompletne. Zastosowanie wzorcowego podejscia MSR 22 po-
wodowalo, Ze w praktyce ujemna warto$é¢ firmy wystepowata bardzo rzadko'®
i oznaczala rezerwe kapitalowa, rozumiang jako przewidywane przez kupujacego
przyszte straty i koszty. Polska Uor zadnych wskazowek w tym zakresie nie zawiera.

Podstawowe pytanie dotyczy zatem tego, czy nadwyzka ta powinna byc¢
alokowana i1 w jakim zakresie. Polskie regulacje nie odnosza si¢ do tej kwestii
wecale, dlatego omawiane zagadnienie ujawnienia ujemnej wartosci firmy wyda-
je si¢ mie¢ fundamentalne znaczenie dla poréwnywalnos$ci sprawozdan finanso-
wych jednostek przejmujacych, sporzadzonych na podstawie regulacji migdzy-
narodowych i polskich norm Uor. Dotyczy to nie tylko roku, w ktérym nastapito
polaczenie, ale rowniez lat kolejnych, w ktorych — zgodnie z regulacjami pol-
skimi — ujemna warto$¢ firmy podlega odpisywaniu na dobro pozostatych przy-
chodow operacyjnych wedlug $cisle opisanej formuly matematycznej. Rozbiez-
no$¢, ktdéra moze wystepowac nawet kilka lat po polaczeniu moze by¢é mylaca
dla uzytkownikéw sprawozdan finansowych, co skutkuje ponoszeniem przez
nich ryzyka nieprawidtowej interpretacji danych i/lub kosztami doprowadzenia
informacji do porownywalnosci. Historia zna przypadki odwracania si¢ inwesto-
row od jednostek, dla ktorych niemozliwym (lub zbyt czasochtonnym i kosz-
townym) bylo przeksztalcenie sprawozdan sporzadzonych wedtug standardow
krajowych na raporty zgodne z regulacjami migdzynarodowymi'’, dlatego tak
znaczaca i trwajaca w czasie odmiennos$¢ regulacji polskich moze utrudnia¢ po-
zyskiwanie zagranicznego kapitatu.

15 Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 22 , Polaczenia przedsiebiorstw” (MSR 22) zo-
stat zastapiony z dniem 31 marca 2004 r. przez Migdzynarodowy Standard Sprawozdawczosci
Finansowej nr 3 ,,Potaczenia jednostek gospodarczych”.

16 Szerzej patrz: G.T. Bailey, K. Wild: Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci. FRRwP,
Warszawa 2000, rozdziat 11.7.

17 G4+1 Position Paper — Recommendations for Achieving Convergence on the Methods of Ac-
counting for Business Combinations. 23 December 1998.
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Harmonizacja w zakresie ujemnej wartosci firmy jest pozadana tym bar-
dziej, ze pozycja ta moze by¢ wykorzystywana jako sktadnik bilansu, ktory
w okresach nastepujacych po potaczeniu bedzie generowat przychody, zwick-
szajac wynik finansowy. Takie spojrzenie na ujemng warto$¢ firmy powoduje,
Ze staje si¢ ona ,.takomym kaskiem” dla zarzadow jednostek przejmujacych, po-
niewaz z jednej strony pozwala na wykazanie, na dzien potgczenia, wysokich
wartos$ci przejetych aktywow, a z drugiej strony w przyszlosci bedzie stanowic
przychody, ktore zasadniczo nie majg znaczenia dla wymiaru podatku dochodo-
wego'®. Problem harmonizacji jest o tyle istotny, ze obecne regulacje rachunko-
wosci ujecie nadwyzki wartosci godziwej aktywow netto jako zysku z przepro-
wadzonej transakcji traktuja jako alternatywg¢ (po spehlnieniu ustawowych
wymogow) dla wykazania ujemnej wartosci firmy. Swoboda regulacji w tym
przypadku nie sprzyja jednak odzwierciedleniu tre$ci ekonomicznej transakcji,
poniewaz — jak wynika z zaprezentowanych powyzej przyktadow — wlasciciele
jednostki przejmowanej moga odczytaé tg wartos¢ jako zarobek, ktory podmiot
przejmujacy osiagnat wyptacajac im zanizone wynagrodzenie w postaci np. ak-
cji podmiotu przejmujacego. Taki odbior transakcji potaczenia przez wiascicieli
jednostki przejmowanej nie sprzyja z kolei dziataniom integracyjnym, ktore mu-
sza mnastagpi¢ po przeprowadzeniu procesu polaczenia wymaganego prawem
spotek handlowych i prawem o rachunkowosci.

Zdaniem autorki, wprowadzenie zasad obowiazujacych juz od lat w stan-
dardach migdzynarodowych nie wygeneruje kosztow dla polskich podmiotow.
Wrecz przeciwnie, ujecie nadwyzki wartosci godziwej nabytych aktywow ponad
cene przejecia w sprawozdaniu sporzadzonym na moment przej¢cia, eliminuje
konieczno$¢ zmudnego rozliczania ujemnej wartosci firmy w kolejnych okre-
sach sprawozdawczych, do czego zobowigzuje obecne prawo. Jednoczesne
uznanie przysztych kosztow i strat za wydatki okresu, w ktérym zostang ponie-
sione (jezeli nie ma obowigzku ich poniesienia na dzien polaczenia) umozliwia
prezentacje skutkow potaczenia na dzien potaczenia, bez ujmowania w tym
sprawozdaniu finansowym zdarzen przysztych. Warto zaznaczy¢, ze ujecie
nadwyzki jako zysku z przeprowadzonej transakcji nie wplywa na zmniejszenie
aktywow, poniewaz standardy zalecaja weryfikacje poprawnosci ustalonych
wartosci godziwych przejetych aktywow i1 zobowigzan, ale nie nakazujg ich
zmiany celem eliminacji pierwotnie okreslonej nadwyzki.

'8 Stanowisko takie wynika z zapisow art. 10, ust. 2, pkt 1 oraz art. 12, ust. 4, pkt 4 Ustawy z dnia
15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od o0séb prawnych. Dz. U. 2011 r. Nr 74, poz. 397.
Potwierdzeniem stanowiska sa interpretacje organdw skarbowych, m.in. Informacja o zakresie
stosowania przepisow prawa podatkowego. Sygn. PDP-423/29-2/04/05 wydana 4 lutego 2005 r.
przez Drugi Urzad Skarbowy w Opolu.
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Jednorazowe wykazanie zysku z przeprowadzonej transakcji, nawet
w znacznej wartosci, nie odgrywa znaczacej roli w ocenie jednostki przez inwe-
storow, ktorzy wigksza wage przywiazujg do zyskow dtugoterminowych. Wyka-
zanie pelnej wartosci nadwyzki, bez korygowania wartosci przejetych aktywow
netto i ujmowania czgsciowego ujemnej wartosci firmy, ktoéra w przysztosci
skutkuje zwigkszonymi przychodami, pozwoli wigc na dostarczenie inwestorom
rzetelnych informacji nie tylko na dzien polaczenia, ale i w kolejnych okresach
nastgpujacych po polaczeniu. Rozwigzanie takie zapewnia obcigzenie wyniku
finansowego kolejnych lat odpisami amortyzacyjnymi ustalonymi od prawidto-
wo wycenionych przejetych aktywow trwatych. Rezygnacja z obowigzku
zmniejszenia wartosci okreslonych grup aktywéw celem zminimalizowania (lub
wyeliminowania) ujemnej wartos$ci firmy skutkuje takze podniesieniem warto$ci
kapitatéw wlasnych, co znajduje odzwierciedlenie takze w poziomie dzwigni fi-
nansowej ustalanej dla jednostki przejmujace;.

Podsumowanie

Cho¢ okazyjne przejecie jednostki w warunkach rynkowych nie wystepuje
czgsto, to z punktu widzenia dostarczania inwestorom wiarygodnych informacji,
nalezy podkresli¢ fakt dlugotrwatych i istotnych skutkéw sprawozdawczych sto-
sowania obecnie obowigzujacych regulacji Uor przez podmiot przejmujacy.
Analiza lakonicznych zapisow Uor w zakresie ujemnej wartosci firmy wskazuje
jak niebezpiecznym, z punktu widzenia prezentacji wiernego i jasnego obrazu
sytuacji finansowej jednostki, moze by¢ literalne stosowanie prawa o rachunko-
wosci. Powyzsze nie oznacza, ze prawo mozna fama¢, ale zwraca uwagg na ko-
niecznos$¢ glebszej refleksji i ostrozne aplikowanie formut matematycznych, kto-
re wymagaja doglebnej analizy uzyskanych wynikow. Profesjonalizm stuzb
rachunkowosci nalezy wigc ocenia¢ przede wszystkim przez pryzmat rozsadne-
g0 postepowania stuzacego wiernej i rzetelnej prezentacji, a nie poprzez doktad-
nos¢ obliczen i ich zgodno$¢ z przyjeta arytmetyka.

W zwiazku z opisanymi mankamentami obecnych regulacji, sugeruje si¢
harmonizacje¢ polskich norm z miedzynarodowymi standardami, co wyeliminuje
powazna rozbiezno$¢ w sporzadzaniu sprawozdan finansowych na dzien pota-
czenia i w kolejnych okresach nastepujacych po przejeciu. Rozwigzania przyjete
w standardach miedzynarodowych pozwalaja na lepsze odzwierciedlenie tresci
ekonomicznej transakcji potgczenia, a tym samym shuzg rzetelnym i jasnym
ujawnieniom w sprawozdaniu finansowym.
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NEGATIVE GOODWILL IN POLISH ACCOUNTING - A CALL
FOR A HARMONIZATION WITH INTERNATIONAL STANDARDS

Summary

The article is an attempt to identify Polish regulations regarding negative goodwill
that cause problems when judging by true and fair view. The purpose of the article is to
demonstrate the need for harmonization of Polish accounting legislation with interna-
tional standards’ resolutions. Harmonization suggested in the article aims to increase the
comparability as well as improve quality of information provided in financial statements.



