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Streszczenie: Celem artykutu jest wskazanie, w jaki sposob spotka matka w grupie kapita-
towej moze wykorzysta¢ spotke corke, w ktorej posiada mniej niz 100% udziatu w kapitale
w celu kreowania skonsolidowanego wyniku finansowego. Zmiana wyceny lub przepro-
wadzenie nowych wzajemnych transakcji, wylaczone z konsolidacji, wptywa na wysokos¢
wyniku finansowego spotki zaleznej. Skonsolidowany wynik finansowy netto wzro$nie lub
zmaleje po uwzglednieniu udziatu mniejszos$ci w wyniku spotki zaleznej. W artykule pokaza-
no, w jaki sposob grupa kapitalowa mogta sterowa¢ wysokoscia skonsolidowanego wyniku
finansowego netto poprzez transakcje miedzy powigzanymi podmiotami.

Stowa kluczowe: udzial mniejszosci, konsolidacja, grupa kapitatowa.

1. Wstep

Czesta praktyka stalo si¢ tworzenie grup kapitatlowych, w ktérych poszczegdlne
spoltki odpowiadajg za wybrany proces dzialalnosci. W trakcie tworzenia grupy ka-
pitatowej zostaja powotane nowe spotki w celu wykonywania okreslonego zadania
lub przejmowana jest kontrola nad innymi podmiotami. W tym drugim przypadku
mozna mowi¢ o koncentracji kapitalu w ramach grupy kapitatowe;.

W literaturze przedmiotu trafnie motywy koncentracji kapitatu okreslili B. Po-
korska i E. Maleszyk [2002], stwierdzajac, ze koncentracja kapitatu oznacza ,,ku-
mulowanie zasoboéw rzeczowych, finansowych, kadrowych przedsicbiorstw, ktore
dzigki temu moga uzyska¢ przewage skali dziatania, m.in. z tytutu redukcji kosztow
dziatalnos$ci, czyli skutecznie konkurowaé z innymi przedsiebiorstwami”. J. Tobo-
rek-Mazur [2005] w swojej pracy poswigconej holdingom, stwierdza natomiast, ze
»ZIzeszanie sie podmiotéw gospodarczych zostalo wymuszone przez powstawanie
coraz bardziej nowoczesnych i kapitatochtonnych technologii wymagajacych znacz-
nej koncentracji kapitatu”. R. Ignatowski [2003] wymienia réwniez inne motywy
koncentracji kapitatu, ktorymi, poza ekspansjg gospodarczg (w tym rozwojem tech-
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nologicznym) sg m.in. pomnazanie kapitatu oraz dywersyfikacja ryzyka prowadzo-
nej dziatalnosci zarobkowe;j.

Koncentracja kapitatu nie ogranicza si¢ tylko do 100-procentowej dominacji ka-
pitatowej jednej spotki nad drugg. Czesto pojawiajg si¢ udziaty mniejszosci, ktore
wskazuja, ze podmiot dominujacy nie jest jedynym wilascicielem. Pojawienie si¢
udzialu mniejszo$ci moze wynika¢ z posiadania tylko czgsci tytutow wilasnosci
w spoélce zaleznej (nie wszyscy dotychczasowi wilasciciele sprzedali swoje udziaty
lub akcje), moze by¢ takze przemyslang strategia dziatania.

Celem artykutu jest pokazanie, w jaki sposob spotka matka w grupie kapitatowe;j
moze wykorzysta¢ spotke corke, w ktorej posiada mniej niz 100% udzialu w kapi-
tale w celu kreowania skonsolidowanego wyniku finansowego. W rzeczywisto$ci
gospodarczej mozna si¢ spotkaé z ,,szyciem na miar¢” wyniku finansowego przez
odpowiednie sterowanie wysokos$cig udzialu mniejszosci w skonsolidowanym spra-
wozdaniu finansowym.

2. Udzial mniejszosci w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym

W s$wietle przepisow ustawy o rachunkowosci [Ustawa z dnia 24 wrzesnia 1994 r.]
(UoR) grupa kapitatowa to jednostka dominujgca wraz z jednostkami zaleznymi
[Ustawa z dnia 24 wrzesnia 1994 . ..., art. 3, ust. 1, pkt 44], a konsolidacji podlega-
ja sprawozdania finansowe jednostek tworzacych grupe kapitalowa [Ustawa z dnia
24 wrze$nia 1994 r. ..., art. 3, ust. 1, pkt 45]. Ustawa dopuszcza trzy mozliwos$ci
ujawniania informacji o wartosciach powigzanych spoétek. W zaleznosci od sity po-
wigzania dane jednostek powigzanych przedstawia si¢ za pomoca: metody petnej,
metody proporcjonalnej lub metody praw wlasnosci.

Udzial mniejszosci powstaje wylacznie przy zastosowaniu metody pelnej
w konsolidowaniu sprawozdan finansowych, stad bedzie ona przedmiotem dalszych
rozwazan. W odrdznieniu od metody proporcjonalnej, w ktorej w skonsolidowa-
nym sprawozdaniu finansowym ujawniane sg aktywa netto (aktywa pomniejszone
0 zobowigzania) tylko w wysokosci procentowego udziatu, ktory spotka dominuja-
ca posiada w spotce zaleznej, metoda pelna polega na sumowaniu poszczegdlnych
pozycji sprawozdan finansowych spotek — aktywow, pasywow, przychodow i kosz-
tow — z uwzglednieniem wytaczen i korekt konsolidacyjnych. ,,Wytaczeniu podlega
wyrazona w cenie nabycia warto$¢ udziatow posiadanych przez jednostke domi-
nujacyg i1 inne jednostki objete konsolidacjg w jednostkach zaleznych z tg czgscia
wycenionych wedlug warto$ci godziwej aktywow netto jednostek zaleznych, ktéra
odpowiada udzialowi jednostki dominujacej i innych jednostek grupy kapitalowej
objetych konsolidacja w jednostkach zaleznych, na dzien rozpoczgcia sprawowania
nad nimi kontroli” [Ustawa z dnia 24 wrze$nia 1994 r. ..., art. 60, ust. 2]. Dodatkowo
z konsolidacji nalezy wytaczy¢é wzajemne rozrachunki, przychody i koszty transak-
¢ji migdzy powigzanymi podmiotami. Wytaczenia konsolidacyjne stuza temu, aby
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po potaczeniu danych zawartych w sprawozdaniach finansowych stworzy¢ obraz

jednego podmiotu gospodarczego.

Pojawiajacy sie obraz jednostki po konsolidacji pokazuje wszystkie dostepne za-
soby i zobowigzania jednostek zaleznych, nad ktorymi spotka dominujaca sprawuje
kontrolg. Do sprawowania kontroli nad zasobami spotki zaleznej nie jest potrzebny
100-procentowy udzial w jej kapitale wtasnym. Mozna méwic o spotce dominujace;j
takze wowczas, gdy:

* dysponuje bezposrednio lub posrednio wigkszoscia gtosow na zgromadzeniu
wspolnikoéw albo na walnym zgromadzeniu, takze jako zastawnik albo uzytkow-
nik, badz w zarzadzie innej spotki kapitatowej (spoiki zaleznej), takze na podsta-
wie porozumien z innymi osobami, lub

* jestuprawniona do powotywania lub odwotywania wigkszosci cztonkow zarza-
du innej spotki kapitatowej (spotki zaleznej) albo spotdzielni (spotdzielni zalez-
nej), takze na podstawie porozumien z innymi osobami, lub

* jest uprawniona do powotywania lub odwotywania wigkszo$ci cztonkéw rady
nadzorczej innej spotki kapitatowej (spotki zaleznej) albo spotdzielni (spotdziel-
ni zaleznej), takze na podstawie porozumien z innymi osobami, lub

» czlonkowie jej zarzadu stanowig wiecej niz potowe czlonkéow zarzadu innej
spotki kapitatowej (spoltki zaleznej) albo spotdzielni (spotdzielni zaleznej), lub

* dysponuje bezposrednio lub posrednio wickszoscia gtoséw w spotce osobowej
zaleznej albo na walnym zgromadzeniu spotdzielni zaleznej, takze na podstawie
porozumien z innymi osobami, lub

* wywiera decydujacy wplyw na dziatalnos¢ spotki kapitatowej zaleznej albo
spotdzielni zaleznej, w szczegdlnosci na podstawie umoéw o zarzadzanie [Usta-
wa z dnia 15 wrzesnia 2000 1. ..., art. 4, par. 1, pkt 4].

W rzeczywistosci gospodarczej czesto w grupie kapitatowej wiasciciele spotki
dominujacej nie posiadaja formalnoprawnie stuprocentowego tytutu wiasnosci do
aktywoOw netto spotek zaleznych. Sytuacja ta wymaga ujawnienia w skonsolidowa-
nym sprawozdaniu finansowym udziatow nalezacych do mniejszosciowych wtasci-
cieli (udziat mniejszosci). Wtasciciele ci posiadaja udziat w przejetych przez spotke
dominujacg aktywach netto. Nie uczestniczg oni jednak w wyniku spotki dominu-
jacej, a jedynie majg udziat w wyniku finansowym spotki, w ktorej posiadaja tytuty
wlasnosci.

Zastosowanie metody petnej w konsolidowaniu sprawozdan finansowych wy-
maga ustalenia:

* ceny nabycia/wartosci wniesionego wkladu poczatkowego,

* warto$ci godziwej aktywdw netto na moment przejecia kontroli,

* czy wystgpi wartos¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy,

* udzialéw mniejszosci w przypadku braku 100% kontroli.

W artykule zostanie przedstawiony przypadek grupy kapitatowej, w sktad ktorej
wchodzg dwie spoltki kapitatowe: spotka dominujaca (spotka akcyjna) oraz spotka
zalezna (spotka z ograniczona odpowiedzialnoscig — dalej nazywana takze spotka
z 0.0.). Docelowa struktura grupy kapitatowej jest przedstawiona na rys. 1.
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Spotka akcyjna
(dominujaca)

Spoétka z o.0.
(zalezna)

Rys. 1. Docelowa struktura grupy kapitatowej

Zrodto: opracowanie wiasne.

Wiasciciele spotki dominujacej i wspolnicy spotki z 0.0. to ta sama grupa trzech
0s0b. Tabela 1 przedstawia sktad osobowy spotki dominujace;.

Tabela 1. Sktad osobowy sp6tki dominujacej

Wktad Udziat
Wihasciciel A 25 000,00 0,25
Wihasciciel B 25 000,00 0,25
Wihasciciel C 50 000,00 0,50
Razem 100 000,00 1,00

Zrbdto: opracowanie wiasne.

W tabeli 2 przedstawiono sktad osobowy spoéiki z o.0.

Tabela 2. Sktad osobowy spoiki z o.0.

Wkiad Udziat
Wiasciciel A 1 500,00 0,15
Wiasciciel B 3500,00 0,35
Wtasciciel C 5 000,00 0,50
Razem 10 000,00 1,00

Zrodto: opracowanie wlasne.

Spotka dominujaca jest spotka, ktora odpowiada za pozyskiwanie kapitatu na
réznego rodzaju projekty inwestycyjne. Spotka zalezna jest spotkg celowg stuzaca
do zrealizowania projektu inwestycyjnego.

Spotka zalezna (spotka z 0.0.) pozyskuje kapital od spotki dominujacej na pro-
wadzenie dziatalno$ci przez emitowanie aktywow finansowych. W swietle UoR wy-
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cena aktywow finansowych z jednej strony, a zobowigzan finansowych z drugiej
zalezy od rodzaju inwestycji oraz jej przeznaczenia. Przy zakwalifikowaniu trans-
akcji do krotkoterminowych skutki zmiany wartosci zalicza si¢ do przychodow lub
kosztow finansowych.

Tabela 3 przedstawia sytuacje, w ktorej wyemitowane aktywa finansowe zaliczo-
ne sg do aktywow dlugoterminowych, przez co nie wplywaja na wynik finansowy.

Tabela 3. Skonsolidowany rachunek zyskow i strat — dlugoterminowe aktywa finansowe

Skonsolidowany rachunek zyskow i strat Za 01:126; ?/(i g /12/811 ;2012

A | Przychody netto ze sprzedazy i zrownane z nimi 9 624 290,69
B | Koszty dziatalnos$ci operacyjnej —10 800 542,09
C | Zysk (strata) ze sprzedazy -1176 251,40)
D | Pozostate przychody operacyjne 650 243,65
E | Pozostate koszty operacyjne —159 856,04
F | Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej —685 863,79
G | Przychody finansowe 1160 797,30
H | Koszty finansowe —1750 474,29
I Zysk (strata) na sprzedazy calo$ci lub czesci udzialow 0.00

jednostek podporzadkowanych ’
J | Zysk (strata) z dzialalnosci gospodarczej —1 275 540,78
K | Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0,00
L | Odpis wartoSci firmy —-130 010,21
M | Odpis ujemnej wartosci firmy 0,00
N Zysk (gtrata) z udzialow w jednostka-ch podporzadkowanych 0.00

wycenianych metoda praw wlasno$ci ?
O | Zysk (strata) brutto —1 405 550,99
P | Podatek dochodowy 546 744,50
0 Pozostale obowigzkowe zmniejszenia zysku/zwigkszenia 0,00

straty
R | Udziat mniejszosci w zysku 811 616,33
S | Zysk (strata) netto 76 266,54

Zrbdto: opracowanie wiasne.

Zakwalifikowanie wyemitowanych aktywow finansowych do krotkotermino-
wych zezwala na rozpoznanie w wyniku finansowym przychodow lub kosztow z tego
tytutu. Tabela 4 przedstawia skonsolidowany wynik finansowy po uwzglednieniu,
ze 500 000 PLN stanowi aktualizacje wartosci aktywow finansowych. Aktualizacja
spowodowala ujecie dodatkowych 500 000 PLN w wartosci aktywow finansowych
i przychodow finansowych w spotce zaleznej. Z drugiej strony aktualizacja w spotce
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dominujacej, w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, zwickszy zobowigzania

finansowe i koszty finansowe.

Tabela 4. Skonsolidowany wynik finansowy po zmianie 500 000 PLN

Skonsolidowany rachunek zyskow i strat za 01;?; ?/dl g /12/811 ;20 12

A | Przychody netto ze sprzedazy i zrbwnane z nimi 9 624 290,69
B | Koszty dziatalno$ci operacyjnej —10 800 542,09
C | Zysk (strata) ze sprzedazy —1176 251,40
D |Pozostate przychody operacyjne 650 243,65
E | Pozostate koszty operacyjne —159 856,04
F | Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej —685 863,79
G | Przychody finansowe 1160 797,30
H |Koszty finansowe —1750474,29
I Zysk (strata) na sprzedazy calo$ci lub czesci udziatow 0.00

jednostek podporzadkowanych ’
J | Zysk (strata) z dzialalnoS$ci gospodarczej —1 275 540,78
K | Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0,00
L | Odpis wartosci firmy —130 010,21
M | Odpis ujemnej wartosci firmy 0,00
N Zysk (§trata) z udziatow w jednostkth podporzadkowanych 0.00

wycenianych metodg praw wlasno$ci ’
O | Zysk (strata) brutto —1 405 550,99
P | Podatek dochodowy 670201,20
0 Pozostale obowiazkowe zmniejszenia zysku/zwigkszenia 0.00

straty
R | Udzial mniejszosci w zysku 1061 616,33
S | Zysk (strata) netto 326 266,54

Zrodto: opracowanie wlasne.

W dobie kryzysu finansowego celem, ktéry moze zosta¢ postawiony ksiggowe-
mu, jest uzyskanie jak najwyzszego wyniku finansowego lub wyniku odzwiercied-
lajacego planowane i sygnalizowane przez spotke komunikaty rynkowe. Od tego
wyniku moze zaleze¢ powodzenie inwestycji czy uzyskanie dodatkowego finan-
sowania. Wynik finansowy spotki lub grupy kapitalowej stanowi pierwszy sygnat
przyciagajacy uwage potencjalnych inwestoréw. W dalszej kolejnosci jest analiza
prezentowanego przez spotke zysku netto.

W zaprezentowanym przez autora przykladzie mozna zauwazy¢, ze transakcje
migdzy spotkami wchodzacymi w skiad grupy kapitalowej sa wylaczane z kon-
solidacji, dlatego nie maja wplywu na pozycje rachunku zyskoéw i strat do etapu
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wyliczenia skonsolidowanego wyniku finansowego brutto. W tab. 5 przedstawiono
poréwnanie wybranych danych ze skonsolidowanego rachunku zyskow i strat przed
zmiang i po zmianie.

Tabela 5. Poréwnanie skonsolidowanych wynikow finansowych

Skonsolidorwar.ly rachunck Dane przed zmiang Dane po zmianie Roznica
zyskow i strat

Zysk (strata) ze sprzedazy -1176 251,40 -1176 251,40 0,00
Zysk (strata) z dzialalnosci

operacyjnej —685 863,79 —685 863,79 0,00
Przychody finansowe 1160 797,30 1160 797,30 0,00
Koszty finansowe —1750 474,29 —1750 474,29 0,00
Zysk (strata) z dzialalnosci

gospodarczej —1 275 540,78 —1 275 540,78 0,00
Odpis wartosci firmy —-130 010,21 —-130 010,21 0,00
Zysk (strata) brutto —1 405 550,99 —1 405 550,99 0,00
Udzial mniejszosci w zysku 811 616,33 1061 616,33 250 000,00
Zysk (strata) netto 76 266,54 326 266,54 250 000,00

Zrodto: opracowanie wiasne.

Brak stuprocentowego udziatu spotki dominujacej nie wyklucza skutecznego
prowadzenia dziatalnosci finansowej i1 operacyjnej w spotce zaleznej. Spotka, kto-
ra w prezentowanym modelu biznesowym otrzymata kapitat, jest spotka zalezna,
w ktorej spotka dominujaca posiada 50% praw glosu. Na tym etapie nie jest wazne,
w jaki sposob spotka dominujaca pozyskata kapitat, istotny jest transfer za wyna-
grodzeniem $rodkow pienieznych ze spotki dominujacej do spotki zaleznej. Kon-
sekwencja przekazania tego kapitatu jest rozpoznanie w tych podmiotach z jednej
strony przychodow finansowych — w spotce dominujacej, a z drugiej kosztow finan-
sowych — w spotce zaleznej. Obustronne naliczenie skutkow finansowych udzielo-
nego finansowania, w kwocie 500 000 PLN, zostaje wyeliminowane z konsolidacji.
Nie zmienia to jednak faktu, ze wynik finansowy jednostkowy obu spotek zostat
zmieniony. W spolce zaleznej koszty finansowe obnizaja wynik finansowy brutto,
a w spotce dominujacej aktualizacja pociaga zwigkszenie wyniku finansowego brut-
to o 500 000 PLN. Obnizenie wyniku finansowego spotki zaleznej powoduje, ze
udziatl mniejszosci w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zmienit si¢ o po-
towe z 500 000 PLN, czyli o 250 000 PLN. Zmiana udziatu mniejszos$ci pociggneta
zwickszenie wyniku finansowego netto o kwote 250 000 PLN. W ten sposéb decyzja
zarzadu o zaliczeniu udzielonego finansowania do krotkoterminowych aktywow/
zobowigzan finansowych powoduje polepszenie wyniku finansowego netto.
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3. Zakonczenie

Celem artykutu byto pokazanie, w jaki sposob spotka matka w grupie kapitalowe;j
moze wykorzysta¢ spotke corke, w ktorej posiada mniej niz 100% udzialu w kapi-
tale w celu kreowania skonsolidowanego wyniku finansowego. Cel zostat osiagg-
nicty, a w zaprezentowanym przyktadzie zostata pokazana mozliwo$¢ kreowania
— podwyzszenia — wyniku finansowego w grupie kapitatlowej dzigki wystepowa-
niu kapitatéw mniejszosci. Skonsolidowany wynik finansowy do poziomu wyniku
brutto pozostat bez zmian, udziat mniejszosci podwyzszyt skonsolidowany wynik
netto. W zalezno$ci od dochodowosci spotek w grupie kapitatowej mozna udzia-
fem mniejszosci kreowac skonsolidowany wynik finansowy. Problem ten jest o tyle
niepokojacy, ze w celu uzyskania lepszego wyniku finansowego, na poziomie gru-
py kapitalowej, mozliwe sg fikcyjne transakcje w celu transferu kosztow do spotki
z mniejszo$ciowymi wilascicielami. Warto zauwazy¢, ze transakcje te nie miatyby
zadnego wplywu na skonsolidowany wynik finansowy, gdyby we wszystkich spot-
kach zaleznych 100-procentowym wlascicielem byta spotka dominujaca.
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PARTICIPATION OF MINORITIES AS AN ELEMENT
OF CREATION OF CONSOLIDATED FINANCIAL RESULT

Summary: The purpose of this article is to show how the parent company in the group can
exploit a subsidiary in which it holds less than 100% of the share capital in order to create the
consolidated financial result. Change in valuation or mutual transactions, excluded from con-
solidation, affects the height of the financial results of the subsidiary. Consolidated net profit
will increase or decrease with the share of minorities. The article shows how the group could
control the amount of consolidated net profit through transactions between related entities.

Keywords: minority interest, consolidation, capital group.





