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Na rozwdj rachunkowos$ci i sprawozdawczosci finansowej w Polsce
mialy przede wszystkim wptyw czynniki takie jak transformacja systemo-
wa, wzrost spoteczno-gospodarczy, rozwdj techniki i systemow informa-
tycznych, procesy prywatyzacyjne, integracja Polski z krajami Unii Euro-
pejskiej oraz implementacja unijnych przepisow. Wydarzenia zapoczatko-
wane ponad 25 lat temu daty podwaliny do budowy silnej i konkurencyjne;j
gospodarki. Wtedy tez, dnia 12 kwietnia 1991 r., powstata Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie.

Powstanie rynku kapitatlowego w Polsce dato mozliwo$¢ pozyskania
stosunkowo niedrogiego kapitatu, zwiekszenia prestizu i rozpoznawalnos$ci
notowanych przedsigbiorstw. Ze wzgledu na dynamiczny rozwo6j, koniecz-
nym bylo wypracowanie praktyk stuzacych zapewnieniu maksymalnego
poziomu bezpieczenstwa wszystkich interesariuszy. W dzisiejszych cza-
sach jednak mozna zaobserwowac kryzys wiarygodnosci systemu informa-
cyjnego, co objawia si¢ wykorzystywaniem kreatywnej rachunkowosci
przez przedsiebiorstwa®

Celem niniejszego artykutu jest wskazanie, ze mimo obowiazujacych
norm prawnych narzuconych na spotki publiczne, przedsigbiorstwa chcac
zmieni¢ swdj wizerunek lub sytuacje finansowo-majatkowa, tendencyjnie

“ Studenci ze Studenckiego Kota Naukowego Pecunia Moderna z Poznania, Uni-
wersytet Ekonomiczny w Poznaniu, Wydziat Ekonomii, Katedra Polityki Pienigz-
nej i Rynkéw Finansowych, 61-895 Poznan, ul. Powstancow Wielkopolskich 16.

' A, Kamela-Sowiriska, wywiad opublikowany w protokole nr 619/2002
z posiedzenia Zarzadu Gtéwnego Stowarzyszenia Ksiggowych w Polsce; por.
A. Kamela-Sowinska, Skqd si¢ wzigta sprawa Enronu?, ,Rachunkowo$¢”, nr 4,
Warszawa 2003.
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podchodza do wymogdéw informacyjnych, czgsto nawet umyslnie znie-
ksztatcaja sprawozdania finansowe, a tym samym wprowadzaja w blad
interesariuszy. Problematyka artykulu dotyczy réwniez przedstawienia
dziatan ustawodawcy, ktdre majg na celu minimalizowanie niekorzystnych
skutkéw wykorzystywania kreatywnej lub nawet agresywnej rachunkowo-
$ci, tak aby sprawozdania finansowe prezentowane przez spotki wiarygod-
nie i rzetelnie odzwierciedlaly obraz wewnatrz firmy.

W artykule przedstawione zostaly podstawowe zasady sprawozdaw-
czosci finansowej, majace na celu dostarczenie informacji o sytuacji finan-
sowe] oraz majatkowej danej organizacji. Mimo obowiazujacych norm
prawnych, wiele spotek wykorzystuje swobode pozostawiong przez usta-
wodawce i dopuszcza si¢ naduzy¢, celem ulepszania osigganych wynikow.
Literatura przedmiotu okresla taka sytuacj¢ jako wykorzystanie kreatywnej
rachunkowosci. Ponizej opisany zostal wspomniany proceder, wraz z przy-
ktadami polskich firm, ktére w historii swojego funkcjonowania kreatyw-
nie podchodzity do prezentacji wynikow. W dalszej czesci autorki wyrazity
swoja opini¢ dotyczaca stosowania dobrych praktyk przez przedsiebiorstwa
notowane na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Rzetelnos¢ informacji dostarczanych przez spotki jest niezwykle waz-
na dla funkcjonowania catego systemu. Tylko rozwinigty i transparentny
rynek kapitatlowy sprzyja wzrostowi gospodarczemu oraz zamoznos$ci spo-
leczenstwa, dlatego niezwykle istotnym jest zwrocenie uwagi na jakos¢
publikowanych danych przez przedsigbiorstwa. Niestosowanie si¢ do obo-
wiazujacych regul prawnych moze doprowadzi¢ do utraty zaufania przez
inwestorow oraz do odptywu kapitatu z gietdowych przedsiebiorstw.

1. Zasady sprawozdawczosci spolek gieldowych oraz obowiazki
raportowania

Powstanie rynku kapitalowego w Polsce wymagalo stworzenia ram
prawnych okre$lajacych funkcjonowanie spotek publicznych?. Najwazniej-
szymi aktami prawnymi, majagcymi wplyw na sprawozdawczos$¢ spotek
gieldowych oraz zakres ujawnianych przez nie informacji maja nastgpujace
akty prawne:

v" Ustawa z dnia 14 wrzeé$nia 1994 r. o rachunkowosci,
v" Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci,
v" Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej,

2 Spotka publiczna — spotke w rozumieniu przepisow o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego sys-
temu obrotu oraz o spoétkach publicznych.
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v Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. Kodeks Spétek Handlowych,

v Ustawa z dnia z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach

wprowadzania instrumentow,

v/ Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi.

Ze wzgledu na natozone obowigzki raportowania przez spoiki gietdowe,

mozna przyjac, ze nadrzgdnym aktem prawnym okreslajacym zakres publi-

kowanych informacji, jest Ustawa 0 rachunkowosci, okreslajaca elementy
sprawozdania finansowego spotki. Zgodnie z art. 45 ust. 2 sprawozdanie

finansowe sktada si¢ z:

v" hilansu,

v" rachunku zyskow i strat,

v informacji dodatkowej, obejmujacej wprowadzenie do sprawozdania

finansowego oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Dodatkowo sprawozdanie finansowe jednostek okreslonych w art. 64
ust.1 Uor podlegajace corocznemu badaniu przez bieglego rewidenta,
obejmuje réwniez zestawienie zmian w kapitale wtasnym oraz rachunek
przeptywow pienieznych. Emitenci papierow warto$ciowych dopuszczo-
nych do obrotu na rynkach zorganizowanych wchodzacych w sktad grupy
Gieldy Papierow Warto$ciowych zobligowani sg na postawie art. 56 i 154
do niezwlocznego przekazywania do publicznej wiadomosci wszystkich
informacji poufnych, ktore maja wptyw na cen¢ notowanego instrumentu
finansowego. Dodatkowo, zgodnie z art. 56 Ustawy spotki publiczne zo-
bowigzane sa do publikacji raportow biezacych oraz okresowych. Szczego-
lowy zakres wyznaczajacy tres¢ informacyjng wspomnianych raportow
okreslony jest w:

v' obwieszczeniu Ministra Finansoéw z dnia 27 czerwca 2013 r. w sprawie
ogloszenia jednolitego tekstu rozporzadzenia Ministra Finansow
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartoSciowych oraz warunkoéw uznawania za roW-
nowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebegda-
cego panstwem cztonkowskim w przypadku emitentow, ktorych papiery
warto$ciowe dopuszczone sg do obrotu na gtownym rynku notowan.

v’ regulaminach rynkow, na ktérych notowane sg dane instrumenty finan-
sowe — w przypadku emitentow papierow warto$ciowych dopuszczo-
nych do obrotu na pozostatych rynkach.

Na potrzeby niniejszego artykulu, w ponizszej tabeli przedstawiony
zostal przyjety system publikacji raportow przez spotki publiczne.
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Tabela 1. Informacje okresowe ujawniane przez spotki publiczne notowane na

rynku gléwnym

Rodzaj Zakres informacyjny Termin ujawnienia

raportu

Kwartalny | Raport kwartalny zawiera co najmniej: v' raport kwartalny

v dane za kwartat roku obrotowego i skonsolidowany raport kwar-

objety tym raportem oraz dane na- talny przekazuje si¢ jednocze-
rastajaco za wszystkie pelne kwar- $nie, w dniu okreslonym przez
taty danego roku obrotowego w emitenta w raporcie biezacym,
formie kwartalnego skroconego nie pdzniej jednak niz
sprawozdania finansowego, zawie- w terminie 45 dni od dnia za-
rajacego co najmniej: bilans, ra- konczenia kwartatu roku obro-
chunek zyskow i strat, towego,

v wybrane dodatkowe informacje v’ nie ma obowigzku przekazywa-
okre$lone w Rozporzadzeniu Mini- nia raportu za drugi kwartat ro-
stra Finansoéw z dnia 19 lutego ku obrotowego
2009 roku. v raport kwartalny

i skonsolidowany raport kwar-
talny za ostatni kwartat roku
obrotowego przekazuje sie jed-
noczesnie, w dniu okreslonym
przez emitenta w raporcie bie-
Zacym nie pozniej jednak niz
w terminie 60 dni od dnia za-
konczenia ostatniego kwartalu
roku obrotowego.

Pétroczny | Raport potroczny zawiera co najmniej: v raport potroczny

v wybrane dane finansowe, zawiera-
jace podstawowe pozycje potrocz-
nego sprawozdania finansowego
(réwniez przeliczone na euro) za
potrocze biezacego i poprzedniego
roku obrotowego, a w przypadku
bilansu—na koniec potroczabieza-
cego roku obrotowego i na koniec
poprzedniego roku obrotowego,

v’ potroczne skrocone sprawozdanie
finansowe obejmujace okres pierw-

i skonsolidowany raport pot-
roczny przekazuje si¢ jednocze-
$nie, w dniu okre$lonym przez
emitenta w raporcie biezacym,
nie pozniej jednak niz w termi-
nie dwdch miesigey od dnia za-
konczenia potrocza roku obro-

towego, ktorego dotyczy.
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Rodzaj
raportu

Zakres informacyjny

Termin ujawnienia

szych szesciu miesigey roku obro-
towego, sporzadzone zgodnie

z obowigzujacymi zasadami ra-
chunkowosci i poddane przeglado-
wi przez podmiot uprawniony do
badania sprawozdan finansowych
zgodnie z obowiazujacymi przepi-
sami i normami zawodowymi,

v sprawozdanie zarzgdu na temat
dziatalno$ci emitenta oraz zasad
sporzadzenia poirocznego skroco-
nego sprawozdania finansowego,

v o$wiadczenie zarzadu o zgodnosci
sprawozdania finansowego
z odpowiednimi zasadami,

v o$wiadczenie zarzgdu w sprawie
wyboru biegtego rewidenta,

v’ raport z przegladu Biegltego Rewi-
denta.

Roczny

Raport roczny zawiera co najmniej:

v’ pismo prezesa zarzgdu emitenta
omawiajace, w zwiezty sposob,
najwazniejsze dokonania lub nie-
powodzenia emitenta w danym ro-
ku obrotowym i perspektywy roz-
woju dziatalnoéci emitenta na naj-
blizszy rok obrotowy

v wybrane dane finansowe, zawiera-
jace podstawowe pozycje rocznego
sprawozdania finansowego (row-
niez przeliczonena euro) za biezacy
i poprzedni rok obrotowy,

v’ roczne sprawozdanie finansowe,
sporzadzone zgodnie
Z obowiazujacymi zasadami ra-
chunkowosci i zbadane przez pod-

v' raport roczny i skonsolidowany
raport roczny przekazuje si¢
jednocze$nie, w dniu okreslo-
nym przez emitenta w raporcie
biezacym, nie pdzniej niz czte-
ry miesigce od dnia zakoncze-
nia roku obrotowego, ktorego
dotyczy.
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Rodzaj Zakres informacyjny Termin ujawnienia
raportu

miot uprawniony do badania spra-
wozdan finansowych

v sprawozdanie zarzgdu na temat
dziatalno$ci emitenta w okresie ob-
jetym raportem rocznym oraz zasad
sporzadzenia rocznego sprawozda-
nia finansowego

v o$wiadczenie zarzgdu o zgodnosci
sprawozdania finansowego
z odpowiednimi zasadami,

v o$wiadczenie zarzadu w sprawie
wyboru biegltego rewidenta,

v’ opinig i raport z badania.

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierow wartoscio-
wych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim — w przypadku emitentow, ktorych papiery
wartosciowe dopuszczone sg do obrotu na gtéwnym rynku notowan.

2. Znaczenie publikacji raportow gietldowych

Historia rachunkowosci i sztuki prowadzenia ksiag siega daleko, dale-
ko wstecz, az do czaséw prehistorycznych, kiedy nacinano kosci spisujac
posiadane narzgdzia, bron czy upolowang zwierzyng. Okres $redniowiecza,
swietno$¢ kupiectwa, kiedy ksiegowos¢ polegata jedynie na ewidencji
sprzedazy, tak by moc ewidencjonowaé dhuznikow i ich splaty poprzez
oznaczanie tego pionowag linia, przyczynita si¢ do powstania uzywanych do
dzi$ tzw. kont “teowych”. Coraz wigksze zapotrzebowanie na ksiggowos¢
nastgpowato wraz z rozwojem gospodarczym, a w szczegolnosci w erze
kapitalizmu. Proces rozdzielania si¢ funkcji wlasnosci od zarzadzania,
ktory nabrat na sile w okresie liberalizacji handlu na przetomie XIX i XX
wieku spowodowat, iz kapitatodawcy oczekiwali informacji o stanie zain-
westowanych przez nich $rodkéw od zarzadzajacych. Wraz z rosngcymi
rozmiarami przedsi¢biorstw irozwoju rynkow, rosto zapotrzebowanie in-
westorow na informacje dotyczace kondycji i podjetych dziatan jednostek
gospodarczych. Raporty z kréotkich notatek przeistoczyly sie w wielostroni-
cowe sprawozdania, bedace kartami przetargowymi niejednych transakc;ji.
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Glownym celem sprawozdawczo$ci finansowej jest rzetelna i jasna
prezentacja sytuacji finansowej i majatkowej jednostki. Sprawozdanie fi-
nansowe peini przede wszystkim dwie podstawowe role: informacyjng
i kontrolng. Dane zawarte w raportach umozliwiajg interesariuszom oceng
funkcjonowania przedsigbiorstwa, realizowania przez niego zadan oraz
oceng pracy kadry zarzadzajace;.

Prezentowane informacje podlegaja wigc doglebnej ocenie przez jego
odbiorcow. Oczywistym wigc jest i fakt, iz w przypadku jednostek, ktore
chcg pozyska¢ nowych inwestoréow, zalezy im na jak najlepszej ocenie
danych w nim zawartym, a co za tym idzie — jak najbardziej korzystnym
obrazie jednostki prezentowanym w sprawozdaniu finansowym. Mimo, iz
nadrzgdng zasada rachunkowosci jest wierny i rzetelny obraz, spotki prze-
Scigaja si¢ w kreowaniu na papierze pozytywnego wizerunku przedsigbior-
stwa.

Prawo, ktore do$¢ precyzyjnie reguluje wiele aktow prawnych — przede
wszystkim Ustawa o rachunkowos$ci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku oraz
standardy rachunkowos$ci wydane przez Komitet Standardéw Rachunko-
wosci pozostawiajg pewne ramy swobody. Pierwotnie mialy one umozli-
wia¢ dostosowywanie wyboru odpowiednich metod do indywidualnej sytu-
acji przedsiebiorstwa, jednak staly si¢ rOwniez narzedziem do manipulacji
w wielu organizacjach.

Wykorzystywanie, czy tez, naduzywanie swobody jaka pozostawia
Ustawa o rachunkowosci, nazywana jest rachunkowoscig kreatywna.

3. Rachunkowos¢ kreatywna

Glownie za sprawa glosnych skandali finansowych takich jak afera En-
ronu, WorldCom, czy réwniez na polskim podworku — Lotu, pojecie krea-
tywnej rachunkowosci ma wydzwiek negatywny i kojarzony jest z fatszo-
waniem sprawozdan finansowych oraz defraudacja. Nie mozna jednak na-
zywaé kreatywnym czego$, co jest zwyklego rodzaju oszustwem ksiggo-
wym Wedtug Elzbiety Maczynskiej ,,rozwigzania rachunkowosci kreatyw-
nej sa wynikiem pomystowego, tworczego i niestandardowego zastosowa-
nia przepisow i zasad™”.

Istnieje wiele definicji rachunkowosci kreatywnej — bardziej lub mniej
trafnych. Jedna z najbardziej odzwierciedlajacych jej sens znajdziemy w
literaturze Piotra Guta, ktory definiuje ja jako: ,,zastosowanie zasad ra-
chunkowosci w taki sposob, ktory nie jest bezposrednio wskazany w prze-
pisach. Nie jest to pojecie wartosciujace — nie wskazuje bezposrednio czy

3 E. Maczynska, Nie tworcza, tylko agresywna, ,,Gazeta Prawna”, nr 219, 2002.
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przyjete rozwigzanie powoduje powstanie nieprawidtowosci w sprawozda-
niu finansowym™*. To dopiero sposob w jaki przedsigbiorca wykorzysta
swobode jaka pozostawia ustawa okresla, czy dopuszczono si¢ jedynie
naduzy¢ czy doszto juz do popelnienia przestgpstwa sposobie prezentacji
danych w sprawozdaniu finansowym. Wiele definicji blednie definiuje
kreatywnga rachunkowo$¢ na réwni z rachunkowoscia agresywna — na przy-
ktad: ,,rachunkowos¢ kreatywna to takie dzialania ksiggowosci, ktore wy-
nikajg z braku odpowiednich uregulowan, i cho¢ sa zgodne z prawem oraz
opieraja si¢ na ogolnie przyjetych zasadach rachunkowosci, odbiegaja od
stanu faktycznego™. Autorzy wskazali tutaj bezposrednio na jedynie jej
negatywny efekt, za§ swoboda, jaka pozostawia si¢ podmiotom ma
z zasady umozliwi¢ wybor takich metod, ktore wptyna na jak najlepsza
zgodnos¢ ze stanem faktycznym.

Rachunkowo$¢ kreatywna nie jest wigc tozsama z oszustwem Ksiego-
wym — dopiero jej najwyzszy szczebel (plaszczyzng) mozna nazywac ra-
chunkowoscia agresywna, ktora nosi wszystkie znamiona ksiegowych
oszustw i naginania rzeczywistosci z premedytacjg osob je raportujacych.

Istniejg cztery ptaszczyzny rachunkowosci kreatywnej (Schemat 1.),
hierarchizujace jg do stopnia ingerencji w wierny i rzetelny obraz jednostki
w sprawozdaniu finansowym. Tak jak dwie pierwsze ptaszczyzny mozna
$miato nazwac kreatywnym wykorzystaniem przepiséw prawa i interpreta-
cji, tak w przypadku trzeciej oraz czwartej ptaszczyzny, dochodzi do nadin-
terpretacji — ktora ma przynie$¢ zarzadzajacym jednostkom dodatkowe
korzysci.

Plaszczyzng trzecia oraz czwarta mozna nazwacC dziataniami
w zakresie rachunkowos$ci agresywnej — tego typu dziatania sg juz wyko-
rzystaniem swobody do wiasnych korzysci poprzez $wiadome oszustwa
ksiggowe®. Przyktadowo: najczesciej tamang podstawows zasada rachun-
kowosci jest zasada przewagi tresci ekonomicznej nad forma. Firmy kreuja
transakcje, umowy, ktore nigdy nie beda miaty miejsca w taki sposob, by
na podstawie takich zdarzen, moc je zaewidencjonowaé w ksiegach, zna-
czaco ulepszajac wartosci bilansowe.

* Piotr Gut, Kreatywna rachunkowo$¢ a falszowanie sprawozda#: finansowych,
Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa 2010.

> 0. Amat, J. Blake, J. Dowds, The ethics of creative accounting, ,,Economic
Working Paper”, 1999.

°p. Rybicki, Enron, Arthur Andersen i inne, czyli wszystko o rachunkowosci krea-
tywnej, ,,Akcjonariusz”, nr 1/2014,Warszawa 2014.
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Schemat 1. Ptaszczyzny rachunkowos$ci kreatywnej
PLASZCZYZNY RACHUNKOWOSCI KREATYWNE]

Plaszczyzna 1 Plaszczyzna 2 Plaszczyzna 3 Plaszczyzna 4

rachunkowo$¢ kreatywna rachunkowos¢ kreatywna rachunkowos$c kreatywna manipulowanie wynikiem

jako tworcze narzedzie wykorzystujaca swobode wykorzystujaca finansowym i famanie
umozliwiajace obranie zasad rachunkowosci nadinterpretacje litery zasad rachunkowosci
takich metod wyliczer, do "upigkszania” warto$ci prawa oraz naginanie oraz oraz prawa w celu

by ukaza¢ najwierniejszy tamanie zasad modelowania warto$ciami
obraz jednostki rachunkowosci

Zrodto: M. Piatkowska, Nieetyczne a nielegalne praktyki stosowane w sprawozdawczosci

finansowej przedsigbiorstw, Difin, Warszawa 2015.

Nie ulega watpliwosci fakt, iz tego typu transakcje maja niewiele
wspolnego ze stanem rzeczywistym i jest to wynik jedynie “na papierze™’.
Jednak standardowy odbiorca sprawozdania finansowego nie widzi wiecej,
anizeli jest zawarte w sprawozdaniu finansowym i bardzo tatwo go w ten
sposob wprowadzi¢ w btad. Ponizsza praca skupia si¢ na dwoch najwyz-
szych szczeblach rachunkowos$ci kreatywnej, ktore mozna uznaé za tozsa-
me z rachunkowoscia agresywna. W kolejnym rozdziale zaprezentowane
zostang przyklady tego typu dziatan w najwigkszych polskich spoétkach
gietldowych na przestrzeni ostatnich 20 lat.

4. Przyklady stosowania kreatywnej rachunkowosci
i sprawozdawczosci w polskich spotkach publicznych

Obecnie coraz czeg$ciej mozna zaobserwowaé tendencje do maksyma-
lizowania wartosci przez przedsigbiorstwa, zuwzglednieniem troski
0 wszystkich interesariuszy organizacji. Mimo to, w wielu przypadkach, to
nadal zysk jest nadrzgdnym motorem dziatania firm. Stosowanie kreatyw-
nej rachunkowosci i sprawozdawczo$ci moze pomoc w kreowaniu pozy-
tywnego i stabilnego wizerunku danego przedsigbiorstwa.

T W. Wasowski, Kreatywna rachunkowosé, falszowanie sprawozdan finansowych,
Difin, Warszawa 2010.
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Spotka publiczna funkcjonujgca w formie spotki akcyjnej ma wiele za-
let, a najwicksza z nich, jest mozliwo$¢ kupowania i sprzedawania akcji
nawet przez inwestoréw dysponujacych stosunkowo niewielkim kapitatem.
Przedsigbiorstwa tym samym moga pozyskaé kapitat, ktérego nie byliby
W stanie otrzyma¢ w formie kredytu bankowego lub pozyczki. Zazwyczaj
jednak, w przypadku rozproszenia akcjonariatu, mali udzialowcy nie majg
zadnego wplywu na dziatanie sp6iki, a wiadza skupiona jest w r¢kach jed-
nego lub kilku graczy. Powstaje tu ogromne zagrozenie, polegajace na po-
datnosci catego systemu na naduzycia. Z Badania Naduzy¢ Gospodarczych
opublikowanego w 2013 roku i przeprowadzonego przez firm¢ doradcza
E&Y wynika, ze az w 42% polskich przedsigbiorstwach publikowane wy-
niki finansowe sg lepsze od faktycznej sytuacji finansowe;.

Przykltadem stosowania naduzy¢ ksiggowych, moga by¢ dziatania
spotki holdingowej Elektrim, ktora zwana jest polskim Enronem. Firma od
lat funkcjonuje na rynku energetycznym, telekomunikacyjnym oraz nieru-
chomosci. Do 10 stycznia 2008 r. Elektrim byt notowany na Gieldzie Pa-
pierow Wartosciowych w Warszawie. Wczesniej spotka byta nawet uzna-
wana za jednego z polskich blue chipow. Czy stusznie? W Elektrimie do-
konano jednocze$nie operacji sprzedazy i odkupu akcji Bydgoskiej Fabryki
Kabli, w efekcie czego, w 1997 roku zwigkszono zysk netto. Oczywiscie
wypracowany zysk, byl réznica migdzy ceng rynkowa a ceng wynikajgca
z wartosci spotki zawartej w bilansie. Nie byto to sprzeczne z obowigzuja-
cym prawem, jednak nalezy uznaé, ze z pewnoscig miato to cechy krea-
tywnej ksiggowosci. Bardzo czestym naduzyciem ksiegowym jest rowniez
zabieg polegajacy na wylaczeniu ze skonsolidowanych sprawozdan finan-
sowych strat, ktore zostaty poniesione przez spotki zalezne. Takg operacje
zastosowano rowniez w Elektrim S.A. Dodatkowo, mozna znalez¢é wiele
informacji na temat zatajania przez zarzad istotnych zdarzen, ktore powin-
ny zosta¢ opublikowane w raporcie biezacym. Przyktadem tego jest sytua-
cja nieprzekazania do publicznej wiadomos$ci porozumienia z Kulczyk
Holding dotyczacego sprzedazy udziatow w Polskiej Telefonii Cyfrowej na
rzecz KH. Kreatywne podej$cie do rachunkowosci i sprawozdawczo$ci
finansowej samo w sobie nie jest przestepstwem. W przypadku, gdy jednak
ma ono na celu ukrycie niekorzystnych zdarzen gospodarczych, moze do-
prowadzi¢ do spadku zaufania i utraty reputacji przez inwestoréw do danej
firmy, % w efekcie nawet do koniecznos$ci wycofania si¢ z gietdy lub nawet
upadku®.

® por. http://www.bankier.pl/wiadomosc/Afery-finansowe-na-GPW-421112.html
[dostep: 06.11.2015],
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Kolejnym, do$¢ glosnym skandalem ksiegowym byta afera Alior Ban-
ku pod koniec 2013 roku. Problem dotyczyt tzw. bancassurance czyli
wspolpracy instytucji bankowej i ubezpieczeniowej. Polega to na posred-
nictwie banku w procesie ubezpieczania kredytéw, ktorych udziela jedno-
cze$nie inkasujac z tego posrednictwa prowizj¢. Inaczej mowigc — bank
udzielajac kredytu i zapewniajac sobie zabezpieczenie jego splaty poprzez
ubezpieczenie go przez kredytobiorcg, dodatkowo zarabial na prowizji
z tytutu posrednictwa. Najwickszym zarzutem jaki postawita Komisja Nad-
zoru Finansowego bylo jednorazowe zaliczenia takiej prowizji do przycho-
déw w momencie sprzedazy ubezpieczenia. W typowej sytuacji §wiadcze-
nia uslug z tytutu posrednictwa tak sie je rozlicza, jednak w przypadku, gdy
taka prowizja jest powigzana z transakcja dotyczaca wielu kolejnych okre-
sow, jaka jest kredyt, nalezy rozliczy¢ jg rownomiernie z okresem Kredy-
towania w mysl podstawowej zasady wspotmiernosci przychodow do kosz-
tow.

Caly problem z bancassurance wynika z ogromnego wplywu z tytutu
prowizji na wynik finansowy, ich udziat przedstawia schemat 2. W sytua-
cji, gdy przedstawione zyski, ktore jak sa ksiegowane rowniez jednorazowo
w przychody, a nie proporcjonalnie do okresu kredytowania — w znaczny
sposob podwyzsza to wynik finansowy w biezacych okresach.

W przypadku bankéw grupy 1 ponad 96% prowizji ubezpieczenio-
wych podlega jednorazowemu ujeciu w przychodach; w grupie drugiej jest
to ponad 50%, w grupie trzeciej — 80%.

Rowniez zarzutem byla wysoko$¢ pobieranej przez bank prowizji.
Wedtug analiz przeprowadzonych przez UKNF wynagrodzenia bankéw za
czynnoS$ci zwigzane z ,,obstuga” umow ubezpieczenia dochodzity niekiedy
do 95% wartosci sktadki optacanej przez klienta. Najwigkszym koztem
ofiarnym bancassurance okazat si¢ wlasnie Alior Bank, ktory w wyniku
wydania rekomendacji KNF musiat zmniejszy¢ swoje przychody za bieza-
cy okres o 103 mln zt oraz spadek kapitatéw wiasnych o 303 min zt. Po
opublikowaniu tej informacji, notowania akcji Alior Banku spadt o 20%
w przeciggu zaledwie kilkunastu minut. Przedstawione liczby najlepiej
przedstawiaja, jakiej skali jest problem bancassurance i jak duze znaczenie
ma roztozenie prowizji z tytulu posrednictwa ubezpieczeniowego dla uka-
zania wiernego i rzetelnego obrazu jednostki dla indywidualnego akcjona-
riusza jak i catego sektora bankowego.

http://www.forbes.pl/artykuly/sekcje/sekcja-wydarzenia/elektrim-to-jest-taki-
polski-enron,1818,1 [dostep: 06.11.2015],
http://www.parkiet.com/artykul/634439.htmI?print=tak&p=0 [dostep: 06.11.2015].
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Schemat 2. Zaangazowanie w obszarze bancassurance w relacji do wyniku netto
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e GRUPA 1  banki istotne systemowo (43% sumy aktywow sektora bankowego )

e GRUPA 2 banki objete systemem naprawezym (8% sumy aktywow sektora
bankowego)

GRUPA 3 pozostate (32% sumy aktywo6w sektora bankowego

Zrédto: Komisja Nadzoru Finansowego, Zalozenia merytoryczne dla spodziewanej re-
komendacji bancassurance, KNF 2013.

5. Ewolucja zmian regulacji prawnych dla przytoczonych
przykladow

Ustawodawca, zdajac sobie sprawe z wladzy jaka posiadajg zarzadza-
jacy spotkami, chca chroni¢ interesy interesariuszy, ktorzy (interesariusze
indywidualni) nie maja zadnego wptywu na dzialania jednostki jak i nie
posiadaja petnego dostepu do informacji. Sytuacj¢ maja polepszy¢ migdzy
innymi raporty kwartalne spotek. Same wymagania co do czgstotliwo$ci
raportowania z dziatalnosci podmiotu w epoce rachunkowosci kreatywnej
sg jednak niewystarczajace.

Komisja Nadzoru Finansowego, dostrzegajac zjawisko rozprzestrze-
niania si¢ przytoczonego w pracy bancassurance i nieprawidlowosci jakie
ono generowato wydal Rekomendacje U, ktora w czgsci dotyczacej polityki
rachunkowosci brzmiata: ,, Zarzad banku i rada nadzorcza sa odpowiedzial-
ne za zapewnienie, aby zasady (polityka) rachunkowos$ci w zakresie rozli-
czania przychodow z tytutu sprzedazy produktéw ubezpieczeniowych byta
zgodna z obowigzujacymi bank przepisami prawa w tym zakresie, przede
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wszystkim zasadg przewagi treSci ekonomicznej nad forma prawng oraz
zasada wspotmiernosci przychodéw i kosztow’”®

Celem minimalizacji naduzy¢ stosowanych przez spoitki gietdowe, jak
np. opisywany wczesniej Elektrim, ustawodawcy wprowadzaja nowe akty
prawne i rekomendacje. Byta to migdzy innymi Ustawa o ofercie publicz-
nej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizo-
wanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych z dnia 29 lipca 2005
roku, ktéra regulowata zasady i warunki dokonywania oferty publicznej
papierow wartosciowych, prowadzenia subskrypcji lub sprzedazy papie-
row warto$ciowymi i uniemozliwiata dokonywanie naduzy¢ jakich dopusz-
czal sie Elektrim.

22 lipca 2014 r. wydane zostaly przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego
“Zasady tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych”. Sa one ko-
deksem dobrych praktyk z zakresu corporate governance. Stosowanie tych
praktyk nie jest obligatoryjne — nie groza za to sankcje, ani ustawodawca
nie moze w zaden inny sposob wymusi¢ na podmiocie ich stosowanie. Jed-
nak spotki, chcac pozyska¢ kapitat, musza posiada¢ zaufanie u swoich po-
tencjalnych inwestoréw, jak i zaufanie opinii publicznej i decyduja si¢ na
ich zaimplentowanie™.

Zakonczenie

Niniejsza praca przedstawita znaczenie wiarygodnych i rzetelnych
sprawozdan finansowych oraz przyklady stosowania przez spotki gietdowe
rachunkowosci agresywnej. Wskazuja one na konieczno$¢ ograniczanie
swobody podmiotom raportujacym oraz cigglego wprowadzania nowych
regulacji prawnych. W pracy zaprezentowano roéwniez podjete zmiany
w prawodawstwie, ktore maja zapobiec kolejnym malwersacjom.

Nalezy jednak pamigtaé, iz ustawodawstwo nigdy nie nadazy za prak-
tyka, dlatego niezastgpiong formg zapewnienia rzetelnosci sporzadzonego
sprawozdania finansowego jest staly nadzor nad spotkami publicznymi
oraz badanie przez zewnetrznych audytoréw. Ci, posiadajac dostep do in-
formacji oraz charakteryzujacy sie pelng niezalezno$cig wydawanych opi-
nii, sa nadzieja dla interesariuszy i nie bez powodu nazywa si¢ ich osobami
zaufania publicznego. Opinia bieglego rewidenta nie jest jedynie jego wla-
sna, subiektywng interpretacjg, ale dziala on w oparciu o akty prawne. Sys-

° KNF, Rekomendacja U — rekomendacja 8, KNF 2014.

1% Deloitte, Implementacja zasad tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowa-
nych — raport, 2015.
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tem regulacji uruchamia si¢ w afekcie obiektywnie niepoprawnych dziatan
podmiotow, czesto stwierdzonych przez audytorow.

Rzetelnos¢ informacji dostarczanych przez spotki jest niezwykle waz-
na dla funkcjonowania calego systemu. Tylko rozwinigty i transparentny
rynek kapitalowy sprzyja wzrostowi gospodarczemu oraz zamoznoS$ci Spo-
leczenstwa, dlatego niezwykle istotnym jest zwrocenie uwagi na jako$¢
publikowanych danych przez przedsigbiorstwa.
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Sprawozdawczo$¢ finansowa podlega w ostatnich latach
nieustajacej krytyce. Uwaza sie, ze nie jest ona w stanie sprostaé
rosngcym potrzebom i wymaganiom inwestoréow, ktérzy nie za-
dowalaja sie juz sucha informacja z raportéw finansowych. Decy-
zje o lokowaniu kapitatu wymagaja obecnie danych o charakterze
finansowym i niefinansowym, dobrowolnych ujawnien informacji
niewymaganych prawem, o znaczaco rozszerzonym zakresie, poz-
walajacych na przewidywanie sytuacji finansowej i wynikéw jed-
nostki w przysztosci. W erze spoteczenstwa informacyjnego raport
finansowy jednostki gospodarczej stopniowo ewoluuje w kierunku
raportowania biznesowego. Inwestorzy potrzebujg danych o znacz-
nie wiekszej przejrzystosci, zrozumiatych i czesto wspomaganych
informacjami opisowymi.

Prezentowana publikacja stanowi gtos w dyskusji nad ewolu-
cyjnym charakterem, ksztattem, kierunkami rozwoju oraz perspek-
tywami wspotczesnej rachunkowosci.
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