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SPRAWOZDANIA FINANSOWE

PODSTAWOWE INFORMACIE

Zadanie nr 1 [dyskusja]

= Prosze wskazac elementy szeroko rozumianego otoczenia
przedsiebiorstwa.
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Zadanie nr 2 [dyskusja]

= Prosze wskazac zrodfa informacji o przedsiebiorstwie i jego
otoczeniu.

“EWC - PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"
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Definicja sprawozdania finansowego

=  Sprawozdanie finansowe stanowi uporzadkowane
przedstawienie sytuacji finansowej i finansowych wynikéw
dziatalnosci przedsiebiorstwa.

= Sprawozdanie finansowe jest okresowym raportem
przedstawiajgcym sytuacje przedsiebiorstwa.

= Jest to zbior informacji o sytuacji majgtkowej i finansowej, a takze
przeptywach pienieznych.

=  Sprawozdanie finansowe stanowi zamkniecie procesu
ksiegowego w okresie obrotowym.

=  Sprawozdanie finansowe jest koncowym produktem procesu
przetwarzania informacji w systemie ksiegowym.
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Cykl rachunkowosci (przeptyw informacii)
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Cel sprawozdan finansowych

= Celem sprawozdan finansowych o ogélnym przeznaczeniu jest dostarczanie
informacji na temat sytuacji finansowej, finansowych wynikow dziatalnosci i
przeptywdw srodkow pienieznych przedsiebiorstwa, ktére sg uzyteczne dla

szerokiego kregu uzytkownikow przy podejmowaniu przez nich decyzji
gospodarczych. Ponad to sprawozdanie finansowe przedstawia wyniki

zarzadzania przez kierownictwo powierzonymi mu zasobami

= Aby osiggng¢ ten cel, sprawozdania finansowe dostarczajg informacji o:

= Informacja taka, wraz z innymi danymi zawartymi w informacji dodatkowej do
sprawozdania finansowego, pomaga uzytkownikom sprawozdan finansowych w
przewidywaniu przysztych przeptywow srodkow pienieznych przedsiebiorstwa, a

majatku

zadtuzeniu

kapitale wkasnym

przychodach i kosztach, w tym zyskach i stratach
przeptywach srodkéw pienieznych.

w szczegOlnosci ich termindw oraz stopnia pewnosci
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Zadanie nr 3 [dyskusja]

= Prosze sprobowac okresli¢ sktadniki sprawozdan finansowych.

= Prosze sprobowac okresli¢ tres¢ sprawozdan finansowych
(ogdinie).

= Prosze sprobowac okresli¢ zalety sprawozdan finansowych.

= Prosze sprobowac okresli¢ ograniczenia sprawozdan
finansowych.
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Elementy sprawozdan finansowych

= Kompletne sprawozdanie finansowe obejmuje:
= sprawozdanie z sytuacji finansowej (bilans) na koniec okresu

= sprawozdanie z zyskow lub strat i innych catkowitych dochodéw za dany okres (prezentowane jako
pojedyncze zestawienie lub prezentujgce sekcje zyskow i strat w oddzielnym sprawozdaniu z
zyskow lub strat, po ktérym bezposrednio nastepuje sprawozdanie przedstawiajgce catkowity
dochdéd rozpoczynajacy sie od zysku lub straty))

= zestawienie zmian w kapitale wtasnym za dany okres

= zestawienie przeptywOw pienieznych za dany okres

= noty zawierajgce podsumowanie istotnych zasad rachunkowosci i inne informacje objasniajace
= informacje porownawcze okreslone przez norme.

= Przedsiebiorstwo moze uzywa¢ innych tytutdw dokumentow niz wymienione powyzej. Wszystkie
sprawozdania finansowe muszg byc prezentowane z takg sama rzetelnoscia.

= Gdy przedsiebiorstwo stosuje retrospektywng zasade rachunkowosci lub dokonuje retrospektywnego
przeksztatcenia pozycji w swoim sprawozdaniu finansowym lub przeklasyfikowuje pozycje w swoim
sprawozdaniu finansowym, musi rowniez przedstawi¢ sprawozdanie z sytuacji finansowe;j (bilans) na
poczatku najwczesniejszego okres porownawczy.

= Raporty prezentowane poza sprawozdaniami finansowymi - w tym sprawozdanie zarzadu, raporty
Srodowiskowe i oswiadczenia o wartosci dodanej - wykraczajg poza zakres MSSF.
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Zadanie nr 4 [dyskusja]

= Prosze okresli¢ podstawowag strukture i tres¢ sprawozdan
finansowych.
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Struktura i tres¢ sprawozdan finansowych (generalnie)

= Sprawozdanie finansowe identyfikuje sie w sposéb wyrazny oraz odréznia sie je od innych
informacji zawartych w tym samym publikowanym dokumencie.
= MSSF stosuje sie wytacznie do sprawozdania finansowego, a nie do innych informacji
prezentowanych w raporcie rocznym lub innym dokumencie. Jest zatem wazne, aby
uzytkownicy mieli mozliwosé odrézni¢ informacje, ktére zostaly sporzadzone z
wykorzystaniem MSSF, od innych informacji, ktére moga by¢ przydatne dla uzytkownikow,
lecz nie podlegajg tym regulacjom.
= W sposoOb wyrazny identyfikuje sie kazdg czes¢ sprawozdania finansowego.
= Ponadto nalezy wyeksponowac i powtarza¢ nastepujace informacje, gdy jest to niezbedne
dla poprawnego zrozumienia prezentowanych informacji:
= nazwa jednostki sprawozdawczej lub inne dane identyfikacyjne, jak rowniez wszelkie
zmiany w powyzszych danych, ktore nastgpity od poprzedniego dnia bilansowego
= stwierdzenie, czy sprawozdanie finansowe dotyczy pojedynczej jednostki, czy grupy
kapitatowej
= dzien bilansowy lub okres objety sprawozdaniem finansowym, w zaleznosci od czesci
sprawozdania finansowego

= waluta prezentacji, zdefiniowana w MSR 21 oraz skutki zmian kurséw wymiany walut
obcych

= poziom zaokraglen, ktore zastosowano przy prezentacji kwot w sprawozdaniu
finansowym.
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Informacje porownawcze

MSR wymaga, aby informacje porownawcze byly ujawniane w
odniesieniu do poprzedniego okresu dla wszystkich kwot wykazanych w
sprawozdaniu finansowym, zaréwno w sprawozdaniu finansowym, jak
iw informacji dodatkowej, chyba ze inny standard wymaga inaczej.

Jednostka musi przedstawi¢ co najmniej dwa okresy dla kazdego
sprawozdania finansowego
Trzecie sprawozdanie z sytuacji finansowej musi by¢ przedstawione,
jezeli jednostka retrospektywnie stosuje zasady rachunkowosci,
przeksztatca pozycje lub przeklasyfikowuje pozycje, a korekty te miaty
istotny wptyw na informacje w sprawozdaniu z sytuacji finansowej na
poczatku okresu poréwnawczego .

W przypadku zmiany lub przeklasyfikowania kwot poréwnawczych
wymagane sg rézne ujawnienia.

Zalety sprawozdan finansowych

Sprawozdanie finansowe zawiera najbardziej zagregowane wartosci
ekonomiczne, ktore sg zaréwno przedmiotem, jak i skutkiem
dziatalnosci gospodarczej, a dzieki wyrazeniu w pienigdzu sg
zredukowane do wspdélnego mianownika,

Syntetyczny charakter liczb przedstawionych w raportach utatwia
komunikacje,

Forma i treS¢ sprawozdan finansowych jest stale rozwijana i
ulepszana w celu odzwierciedlenia zmian w rzeczywistosci
gospodarczej, a ponadto cechy informacji zawartych w raporcie
(zrozumiatosc, obiektywnosc, poréwnywalnosc itp.) Spetniajg
oczekiwania uzytkownikow i sg zapisane w przepisach dotyczacych
sporzadzania raportow,

Dane finansowe przedstawione w raportach sg dokumentowane,
wyceniane i prezentowane zgodnie ze stale aktualizowanymi i
niezwykle doktadnymi zasadami rachunkowosci (tzw. Standardy
rachunkowosci),

Raporty podlegajg ciggtej harmonizaciji, tj. proces tworzenia zasad
rachunkowosci jest podobny w poszczegdlnych krajach.

SSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"
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Ograniczenia sprawozdan finansowych [1]

= Zaleznos$é¢ od kosztow historycznych. Jest to problem podczas przegladu bilansu, w
ktérym wartosci aktywow i pasywow moga sie zmienia¢ w czasie. Niektére pozycje, takie
jak rynkowe papiery wartosciowe, sg zmieniane w celu dopasowania do ich wartosci
rynkowych, ale inne elementy, takie jak srodki trwate, nie zmieniajg sie. Bilans moze wiec
wprowadzac¢ w biad, jesli duza czes¢ prezentowanej kwoty opiera sie na kosztach
historycznych.

= Efekty inflacyjne. Jesli stopa inflacji jest relatywnie wysoka, kwoty zwigzane z aktywami i
pasywami w bilansie bedg wydawaty sie nadmiernie niskie, poniewaz nie sg korygowane o
inflacje. Dotyczy to gtéwnie aktywow dtugoterminowych.

= Wartosci niematerialne nie sg rejestrowane. Wiele wartosci niematerialnych nie jest
rejestrowanych jako aktywa. Zamiast tego wszelkie naktady poniesione na wytworzenie
sktadnika wartosci niematerialnych sg natychmiast obcigzane kosztem. Ta polityka moze
drastycznie zaniza¢ wartosc¢ firmy, zwlaszcza takiej, ktéra wydata duza kwote na
zbudowanie wizerunku marki lub opracowanie nowych produktéw. Jest to szczegdlny
problem dla firm start-upowych, ktére stworzyty wtasnosc¢ intelektualng, ale ktore do tej
pory generowaty minimalng sprzedaz

= Zmiany w czasie. Uzytkownik sprawozdan finansowych moze uzyskac¢ niepoprawny obraz
wynikéw finansowych lub przeptywéw pienieznych firmy, patrzac tylko na jeden okres
sprawozdawczy. Kazdy okres moze rozni¢ sie od normalnych wynikéw operacyjnych
przedsiebiorstwa, by¢ moze z powodu nagtego wzrostu sprzedazy lub efektéw
sezonowosci. Lepiej jest przejrze¢ duzg liczbe kolejnych sprawozdan finansowych, aby
uzyskac lepszy wglad w biezgce wyniki.

“EWC - PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"
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Ograniczenia sprawozdan finansowych [2]

= Nie zawsze poréwnywalne w réznych firmach. Jesli uzytkownik chce poréwnac wyniki
réznych firm, ich sprawozdania finansowe nie zawsze sg poréwnywalne, poniewaz
jednostki stosuja rozne praktyki ksiegowe. Kwestie te mozna zlokalizowac, analizujac
ujawnienia towarzyszace sprawozdaniom finansowym.

= Kreatywna ksieggowos¢. Zespot zarzadzajacy firmy moze celowo znieksztatcic¢
przedstawione wyniki. Sytuacja ta moze wystapic¢, gdy istnieje nadmierna presja na
zgtaszanie doskonatych wynikow, na przyktad gdy plan premiowy wymaga wyptat tylko
wtedy, gdy zgtaszany poziom sprzedazy wzrasta. Mozna podejrzewac¢ obecnos¢ tego
problemu, gdy zgtaszane wyniki osiggajg poziom przekraczajacy norme branzowa.

= Brak elementow niefinansowych (jakosciowych). Sprawozdania finansowe nie dotyczg,
kwestii pozafinansowych, takich jak wptyw dziatalnosc¢ firmy na srodowisko czy
spotecznosc lokalna. Firma, ktéra wykazuje doskonate wyniki finansowe, moze by¢
porazkg w tych innych obszarach.

= Brak weryfikacji. Jezeli sprawozdanie finansowe nie zostato zbadane, oznacza to, ze nikt
nie zbadat zasad rachunkowosci, praktyk i mechanizmow kontrolnych emitenta, aby
upewnic sie, ze sporzadzit doktadne sprawozdanie finansowe. Opinia z badania dotgczona
do sprawozdania finansowego stanowi dowdd takiego przegladu.

= Brak wartosci predykcyjnej. Informacje w zestawie sprawozdan finansowych zawierajg
informacje o historycznych wynikach lub stanie finansowym firmy na konkretny dzieh.
Oswiadczenia niekoniecznie dostarczajg zadnej wartosci w przewidywaniu tego, co
wydarzy sie w przysztosci. Na przyktad firma moze zgtosi¢ doskonate wyniki w ciggu
jednego miesigca, a w ogole nie bedzie sprzedazy w nastepnym miesigcu, poniewaz
kontrakt, na ktérym sie opierat, zakonczyt sie.
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Asymetria informacji

= Jednym z kluczowych czynnikdw w rachunkowosci i
sprawozdawczosci finansowej jest przekazywanie informacji
finansowych kazdemu, kto moze potrzebowac tych informacji.

= Uzytkownicy nastepnie wykorzystujg te informacje ksiegowe do
podejmowania decyzji biznesowych i inwestycyjnych lub moga w
ogole nie podejmowac decyzji.

= Aby jednak podejmowac wtasciwe decyzje, dostarczane
informacje muszg by¢ rzetelne i odpowiednie.

= W sprawozdawczosci finansowej czesto spotykamy zjawisko
zwane asymetrig informacji.

= Jest to sytuacja, w ktorej jedna strona ma wiecej lub mniegj
informacji niz inna strona.

“EWC - PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"
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Dwa rodzaje asymetrii informacji dotyczace finansow

Negatywna selekcja Moralny hazard

Ukryta informacja Ukryta akcja / zachowanie

Jedna ze stron moze obserwowac
dziatania podczas gdy druga strona nie
moze

Jedna strona ma przewage informacyjng
nad drugg strong

Ukryta informacja o przesztosci stanie e ierieds @ [sraeedd
obecnym

Przyktad:

Nauczyciele przypisujg wiekszg wage
egzaminom niz pracom domowym

Przyktad:
Zakup uzywanego samochodu

“EWC — PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"
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Zarzadzanie informacja

Przyczyny wzrostu zyskow Przyczyny spadku zyskéw

Bonusy od wynikéw finansowych Optymalizacja obcigzen podatkowych

Increase the chances of obtaining

Sptata zobowigzan i
government assistance

Rejestracja wiekszych wydatkéw w okresie
spadku koniunktury pozwala zwiekszy¢
rentownos¢ w przysztosci

Poprawa postrzegania firma (tj.
zmniejszenie postrzeganie ryzyka)

“EWC - PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"
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RAMY PRAWNE SPRAWOZDAWCZOSCI FINANSOWE)

Ramy prawne rachunkowosci

Ustawa o Rachunkowosci (UoR)
(podstawowy krajowy akt prawny regulujgcy zasady rachunkowosci dotyczace
podmiotéw gospodarczych)

Krajowe Standardy Rachunkowosci (KSR)
(wspdlny zestaw zasad, standarddow i procedur, ktére definiuja podstawy zasad i praktyk
rachunkowosci finansowej w kraju)

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci (MSR)
(wspolny zestaw zasad, standardéw i procedur, ktére definiujg podstawy zasad i praktyk
rachunkowosci finansowej we wszystkich krajach)

“EWC — PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"
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Konwencje rachunkowosci

= W praktyce istniejg cztery gtdbwne konwencje rachunkowosci:

konserwatyzm jest konwencjq, wedtug ktorej, gdy dostepne sg
dwie wartosci transakcji, rejestrowana jest transakcja o nizszej
wartosci. Zgodnie z tg konwencjg, zysku nigdy nie nalezy
przeceniaé, i zawsze powinno by¢ rezerwe na straty.

spojnos¢ nakazuje stosowanie tych samych zasad rachunkowosci
od jednego okresu cyklu ksiegowego do nastepnego, tak aby te
same standardy byty stosowane do obliczania zysku i straty.

istotnosé oznacza, ze wszystkie istotne fakty powinny by¢
rejestrowane w ksiegowosci. Ksiegowi powinni rejestrowa¢ wazne
dane i pomijac nieistotne informacje.

petne ujawnienie pocigga za sobg ujawnienie wszystkich
informacji, zarowno korzystnych, jak i szkodliwych dla
przedsiebiorstwa, i ktére majq istotng warto$¢ dla wierzycieli i
dtuznikéw.

“EWC - PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"
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Dwie kluczowe konwencje rachunkowe [1]

= Ogolnie przyjete zasady rachunkowosci (GAAP) i Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) to dwa podstawowe schematy rachunkowosci
stosowane obecnie na swiecie. Chociaz organizacje odpowiedzialne za te dwie struktury
zaangazowaly sie w rozmowy majace na celu zminimalizowanie réznic miedzy ramami,
nadal istnieje kilka istotnych réznic.

= ROznice miedzy GAAP a MSSF obejmuja;

Reguly a zasady. GAAP jest oparty na regutach, co oznacza, ze jest on peten bardzo
specyficznych reguta dotyczacych traktowania duzej liczby transakcji. Powoduje to
pewne gry w systemie, poniewaz uzytkownicy tworzg transakcje, ktore majg na celu

manipulowanie regutami w celu osiggniecia lepszych wynikoéw finansowych. Podstawa

regut skutkuje rowniez bardzo duza liczbg standardéw, tak ze tekst GAAP jest
znacznie wiekszy niz tekst MSSF. MSSF z kolei jest oparty na ogolnych zasadach,
ktére okreslajg ogolne wytyczne i od uzytkownikow oczekuje sie, ze beda postepowac
zgodnie z najlepszymi zasadami.

Zapasy wg. LIFO. GAAP zezwala firmie na stosowanie metody wyceny zapasow
wedtug zasady LIFO, podczas gdy zgodnie z MSSF jest to zabronione. LIFO ma
tendencje do generowania niezwykle niskiego poziomu raportowanego dochodu i nie
odzwierciedla rzeczywistego przeptywu zapasow w wiekszosci przypadkow, wiec
pozycja MSSF jest teoretycznie bardziej poprawna.
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Dwie kluczowe konwencje rachunkowe [2]

= Wycena aktywow trwatych. GAAP wymaga, aby aktywa trwate byly ujmowane
wedtug kosztu, po odliczeniu skumulowanej amortyzacji. MSSF pozwalajg ha
przeszacowanie aktywow trwatych, aby ich zgtoszone wartosci w bilansie mogty
wzrosnac¢. Podejscie MSSF jest teoretycznie bardziej poprawne, ale wymaga
réwniez znacznie wiekszego wysitku ksiegowego.

= Aktualizacja zmian. GAAP wymaga, aby warto$¢ skladnika zapasow lub
aktywow trwatego byta odpisywana, aktualizowana do ich wartosci rynkowej;
GAAP okresla réwniez, ze kwoty odpisu nie mozna odwrdcic¢, jezeli wartos¢
rynkowa skfadnika aktywow nastepnie wzrasta. Zgodnie z MSSF odpis moze
zostac odwrdocony. Pozycja GAAP jest nadmiernie konserwatywna, poniewaz nie
odzwierciedla pozytywnych zmian wartosci rynkowe.

= Koszty prac rozwojowych. GAAP wymaga, aby wszystkie koszty prac
rozwojowych obcigzaty koszty w momencie poniesienia. MSSF pozwalajg na
kapitalizacje i amortyzacje niektérych z tych kosztéw przez wiele okresow.
Pozycja MSSF moze byc zbyt ,agresywna”, pozwalajgc na odroczenie kosztéw,
ktére nalezato obcigzyc jednoczesnie kosztami.
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MSSF

=  Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF *)
ustalajg wspélne zasady, dzieki ktorym sprawozdania finansowe mogg by¢
spojne, przejrzyste i porownywalne na catym swiecie.

= MSSF sg wydawane przez Rade Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci (International Accounting Standards Board - IASB).

= Okreslajg one, w jaki sposob firmy muszg utrzymywac i raportowacé swoje
konta, okreslajgc rodzaje transakcji i inne zdarzenia majgce wptyw
finansowy.

= MSSF zostaty ustanowione w celu stworzenia wspolnego jezyka
ksiegowego, tak aby firmy i ich sprawozdania finansowe mogty by¢ spéjne i
wiarygodne od firmy do firmy i kraju do kraju.

= Unia Europejska byta pierwsza znaczaca jurysdykcja na swiecie, ktéra
przyjeta MSSF.

* MSSF sg czasem mylone z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci (MSR), ktére sg starszymi standardami zastapionymi przez
MSSF. MSR zostat wydany w latach 1973-2000, a Rada Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (IASB) zastapita Komitet
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (IASC) w 2001 roku.

“EWC — PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"

RECEIVED FUNDING FROM THE EUROPEAN UNION

PROJECT VS/2019/0025

NSZZ o
o,

Komisja Krajowa

N
i

16



Korzysci ze standardow MSSF

= Standardy MSSF zapewniajg przejrzystosc¢ poprzez zwiekszenie
miedzynarodowej poréwnywalnosci i jakosci informacji finansowych,
umozliwiajgc inwestorom I innym uczestnikom rynku podejmowanie
swiadomych decyzji gospodarczych.

= Standardy MSSF zwiekszajg odpowiedzialno$¢ poprzez zmniejszenie
luki informacyjnej miedzy dostawcami kapitatu a ludzmi, ktorym
powierzyli swoje pienigdze. MSSF dostarczajg informaciji potrzebnych
do oceny decyzji podejmowanych przez kierownictwo firm. Jako zrédto
globalnie porownywalnych informacji, standardy MSSF majg réwniez
Istotne znaczenie dla organow regulacyjnych na catym swiecie.

= Standardy MSSF przyczyniajg sie do efektywnosci ekonomicznej,
pomagajgc w identyfikowaniu szans i zagrozen na catym swiecie, a tym
samym poprawiajgc alokacje kapitatu. Dla firm korzystanie z jednego,
zaufanego jezyka ksiegowego obniza koszt kapitatu i zmniejsza koszty
raportowania miedzynarodowego.
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Europejskie ramy prawne dotyczace sprawozdawczosci
finansowej

. DYREKTYWA 2013/34 /| UE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY z dnia 26 czerwca 2013 r. w
sprawie rocznych sprawozdan finansowych, skonsolidowanych sprawozdan finansowych i powigzanych
sprawozdan niektérych rodzajow przedsiebiorstw, zmieniajaca dyrektywe 2006/43 / WE Parlamentu
Europejskiego i Rady Rada i uchylajgce dyrektywy Rady 78/660 / EWG i 83/349 /| EWG.

. Rozporzadzenie (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w
sprawie stosowania miedzynarodowych standardéw rachunkowosci

. ROZPORZADZENIE KOMISJI (WE) NR 1126/2008 z dnia 3 listopada 2008 r. przyjmujace okreslone
miedzynarodowe standardy rachunkowosci zgodnie z rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002 Parlamentu
Europejskiego i Rady.

DECYZJA KOMISJI z dnia 12 grudnia 2008 r. w sprawie stosowania przez emitentéw papieréw
wartosciowych z krajow trzecich krajowych standardéw rachunkowosci niektérych panstw trzecich i
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej do celéw sporzadzania
skonsolidowanych sprawozdan finansowych (notyfikowana jako dokument nr C (2008) 8218).
ROZPORZADZENIE KOMISJI (WE) NR 1569/2007 z dnia 21 grudnia 2007 r. ustanawiajgce mechanizm
okreslania rownowaznosci standardéw rachunkowosci stosowanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych z krajow trzecich zgodnie z dyrektywami 2003/71 / WE i 2004/109 / WE Parlamentu
Europejskiego i Rady.

ROZPORZADZENIE KOMISJI (WE) NR 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. w sprawie wykonania
dyrektywy 2003/71 / WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do informacji zawartych w
prospektach emisyjnych, a takze formatu, wtgczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektow
emisyjnych i rozpowszechniania reklam.
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Europejskie ramy prawne dotyczace sprawozdawczosci
niefinansowej

= DYREKTYWA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY
2014/95/UE z dnia 22 pazdziernika 2014 r. zmieniajgca
dyrektywe 2013/34/UE w odniesieniu do ujawniania informacji
niefinansowych i informacji dotyczacych réznorodnosci przez
niektére duze jednostki oraz grupy
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MSSF wedtug europejskich jurysdykcji

= Panstwa
cztonkowskie
mogq zezwoli¢
lub wymagac,
aby spotki
posiadajgce
papiery
wartosciowe
dopuszczone do
obrotu na rynku
regulowanym UE
przygotowaty
roczne
sprawozdania

finansowe

Jurysdykcje wymagajgce stosowania MSSF - 43 ;
Jurysdykcje zezwalajgce na stosowanie MSSF - 1 ZQOdnle z MSSF.
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Wiochy

= Krajowy organ jurysdykcyjny— Organismo Italiano di Contabilita (OIC)
=  www.fondazioneoic.eu

Zakres stosowania MSSF

Status

Dodatkowe informacje

Standardy MSSF sg wymagane dla
krajowych spétek publicznych

v

Wszystkie krajowe spotki, ktorych obroét papierami warto$ciowymi odbywa
sie na rynku regulowanym sg zobowigzane do stosowania Standardéw
MSSF zatwierdzonych przez UE w swoich skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych.

Standardy MSSF sg dozwolone, ale
nie sg wymagane w krajowych
spotkach publicznych

Standardy MSSF sg wymagane lub
dozwolone w przypadku notowan
spotek zagranicznych

Standardy MSSF przyjete przez UE sq wymagane w skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych, z wyjatkiem, spétek zagranicznych, ktérej
standardy jurysdykcji macierzystej sa uznawane przez UE za réwnowazne
standardom MSSF, w tej sytuacji spotki te moga stosowaé swoje standardy
krajowe.

Standard MSSF dla MSP jest Nie.
wymagany lub dozwolony
Rozwazany jest standard MSSF dla Nie.

MSP
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Rumunia

= Krajowy organ jurysdykcyjny — Corpul Expertilor Contabili gi Contabililor Autorizati din

Romaénia (CECCAR)

= http://www.ceccar.org

Zakres stosowania MSSF

Status

Dodatkowe informacje

Standardy MSSF sa wymagane dla
krajowych spoétek publicznych

Wszystkie krajowe spoiki, ktérych obrét papierami warto$ciowymi odbywa
sie na rynku regulowanym sa zobowigzane do stosowania Standardéw
MSSF zatwierdzonych przez UE w swoich skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych.

Standardy MSSF sg dozwolone, ale
nie sg wymagane w krajowych
spotkach publicznych

Standardy MSSF sg wymagane lub
dozwolone w przypadku notowan
spoétek zagranicznych

Standardy MSSF przyjete przez UE sg wymagane w skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych, z wyjatkiem, spotek zagranicznych, ktérej
standardy jurysdykcji macierzystej sg uznawane przez UE za rownowazne
standardom MSSF, w tej sytuacji spétki te moga stosowac swoje standardy
krajowe.

Standard MSSF dla MSP jest
wymagany lub dozwolony

Nie.

Rozwazany jest standard MSSF dla
MSP

Nie.
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Polska

= Krajowy organ jurysdykcyjny — Komitet Standardéw Rachunkowosci(KSR) dziatajacy
przy Ministerstwie Finansow.

= www.mf.gov.pl

Zakres stosowania MSSF

Status

Dodatkowe informacje

Standardy MSSF sa wymagane dla
krajowych spétek publicznych

v

Wszystkie krajowe spofki, ktérych obroét papierami wartosciowymi odbywa
sie na rynku regulowanym sg zobowigzane do stosowania Standardéw
MSSF zatwierdzonych przez UE w swoich skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych.

Standardy MSSF sg dozwolone, ale
nie sg wymagane w krajowych
spotkach publicznych

Standardy MSSF sg wymagane lub
dozwolone w przypadku notowan
spotek zagranicznych

Standardy MSSF przyjete przez UE sg wymagane w skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych, z wyjatkiem, spétek zagranicznych, ktorej
standardy jurysdykcji macierzystej sa uznawane przez UE za rownowazne
standardom MSSF, w tej sytuacji spétki te moga stosowac swoje standardy
krajowe.

Standard MSSF dla MSP jest
wymagany lub dozwolony

Nie.

Rozwazany jest standard MSSF dla
MSP

Nie.
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Macedonia Péinhocna

= Krajowy organ jurysdykcyjny — MuHucTepcTtBo 3a domHaHcum Ha Penybnvka

MakenoHuja
= www.finance.gov.mk

Zakres stosowania MSSF

Status

Dodatkowe informacje

Standardy MSSF sa wymagane dla
krajowych spoétek publicznych

v

Wymagany.

Standardy MSSF sa dozwolone, ale
nie sg wymagane w krajowych
spotkach publicznych

Standardy MSSF sg wymagane lub
dozwolone w przypadku notowan
spoétek zagranicznych

Wymagany.

Standard MSSF dla MSP jest
wymagany lub dozwolony

Wymagane dla niektérych MSP. Peine standardy MSSF sg wymagane nie
tylko dla spétek notowanych na gietdzie i instytucji finansowych, ale takze
dla duzych i $rednich podmiotéw handlowych oraz niektérych innych.
Wszystkie pozostate sg zobowigzane do stosowania MSSF dla MSP.

Rozwazany jest standard MSSF dla
MSP
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Chorwacja

= Krajowy organ jurysdykcyjny — Racunovodstvo i financije (RiF)

= www.rif.hr/naslovnica

Zakres stosowania MSSF

Status

Dodatkowe informacje

Standardy MSSF sa wymagane dla
krajowych spoétek publicznych

Wszystkie krajowe spotki, ktorych obrét papierami wartosciowymi odbywa
sie na rynku regulowanym sg zobowigzane do stosowania Standardéw
MSSF zatwierdzonych przez UE w swoich skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych.

Standardy MSSF sa dozwolone, ale
nie sg wymagane w krajowych
spétkach publicznych

Standardy MSSF sg wymagane lub
dozwolone w przypadku notowan
spoétek zagranicznych

Standardy MSSF przyjete przez UE sg wymagane w skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych, z wyjatkiem, spoétek zagranicznych, ktérej
standardy jurysdykcji macierzystej sg uznawane przez UE za rownowazne
standardom MSSF, w tej sytuacji spotki te mogg stosowaé swoje standardy
krajowe.

Standard MSSF dla MSP jest
wymagany lub dozwolony

Nie.

Rozwazany jest standard MSSF dla
MSP

Nie.
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Hiszpania

= Krajowy organ jurysdykcyjny — Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas

(ICAC)
= www.icac.meh.es

Zakres stosowania MSSF

Status

Dodatkowe informacje

Standardy MSSF sa wymagane dla
krajowych spétek publicznych

v

Wszystkie krajowe spotki, ktorych obroét papierami wartosciowymi odbywa
sie na rynku regulowanym sg zobowigzane do stosowania Standardéw
MSSF zatwierdzonych przez UE w swoich skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych.

Standardy MSSF sa dozwolone, ale
nie sg wymagane w krajowych
spoétkach publicznych

Standardy MSSF sg wymagane lub
dozwolone w przypadku notowan
spoétek zagranicznych

Standardy MSSF przyjete przez UE sg wymagane w skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych, z wyjatkiem, spétek zagranicznych, ktérej
standardy jurysdykcji macierzystej sa uznawane przez UE za rownowazne
standardom MSSF, w tej sytuacji spotki te mogg stosowaé swoje standardy
krajowe.

Standard MSSF dla MSP jest
wymagany lub dozwolony

Nie.

Rozwazany jest standard MSSF dla
MSP

Nie.
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Butgaria

= Krajowy organ jurysdykcyjny — MHCTUTYT HA OUMTTTIOMUPAHUNTE EKCIIEPT-
CUHETOBOLOWTEIN B BEBJTTAPUA (IDES).

= www.ides.bg/en/Institution.aspx

Zakres stosowania MSSF

Status

Dodatkowe informacje

Standardy MSSF sga wymagane dla
krajowych spoétek publicznych

v

Wszystkie krajowe sp6iki, ktérych obrét papierami warto$ciowymi odbywa
sie na rynku regulowanym sa zobowigzane do stosowania Standardéw
MSSF zatwierdzonych przez UE w swoich skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych.

Standardy MSSF sa dozwolone, ale
nie sg wymagane w krajowych
spotkach publicznych

Standardy MSSF sg wymagane lub
dozwolone w przypadku notowan
spoétek zagranicznych

Standardy MSSF przyjete przez UE sg wymagane w skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych, z wyjatkiem, spétek zagranicznych, ktérej
standardy jurysdykcji macierzystej sg uznawane przez UE za réwnowazne
standardom MSSF, w tej sytuacji sp6tki te mogg stosowaé swoje standardy
krajowe.

Standard MSSF dla MSP jest
wymagany lub dozwolony

Nie.

Rozwazany jest standard MSSF dla
MSP

Nie.
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Zasady przejrzystosci podatkowej dla przedsiebiorstw

miedzynarodowych

. Sprawozdawczos$¢ wedtug krajéw rézni sie od regularnej sprawozdawczosci finansowej tym, ze firmy musza
publikowa¢ informacje dla kazdego kraju, w ktérym dziataja, zamiast dostarcza¢ pojedynczego zestawu informacji

na poziomie globalnym.

. W 2016 r. Komisja Europejska zaproponowata dyrektywe zobowigzujgca duze miedzynarodowe przedsiebiorstwa
do publikowania kluczowych informacji o tym, gdzie osiagaja zyski i gdzie ptacg podatek w UE w poszczegdélnych

krajach.

. Firmy beda rowniez musiaty ujawni¢, ile podatku ptaca od dziatalnosci prowadzonej poza UE. W przypadku
jurysdykcji podatkowych, ktore nie przestrzegajg standardéw dobrego zarzgdzania podatkowego, takie informacje
bedg musiaty zosta¢ ujawnione w rozbiciu na poszczegélne kategorie.

. Te dodatkowe wymogi w zakresie przejrzystosci bedg miaty zastosowanie do kazdej wielonarodowej firmy -
europejskiej jak i nieeuropejskiej — ktora:
= jest obecnie aktywny na jednolitym rynku UE

= ma statg obecnos¢ w UE

= osigga globalne przychody przekraczajace 750 000 000 EUR rocznie

. Whniosek opiera sie na pracach Komisji zmierzajacych do rozwigzania problemu unikania opodatkowania
przedsiebiorstw w Europie, ktore kosztujg kraje UE szacowane na 50—-70 mld EUR rocznie. Pomoze to
przeanalizowa¢ zachowania podatkowe firm miedzynarodowych. Doprowadzi to firmy do ptacenia podatkéw tam,

gdzie przynosza zysk.
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EKSPERCI DIALOGU SPOLECZNEGO

Komisja Krajowa

TRESC | ZNACZENIE POSZCZEGOLNYCH POZYCJI
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

BILANS

Podstawowe rownanie

= Bilans jest jednym z trzech podstawowych sprawozdan
finansowych.

= Bilans pokazuje sume aktywow spotki oraz sposéb finansowania
tych aktywow, przez zadtuzenie (zobowigzania), albo kapitat
wtasny.

= Bilans jest réwniez powigzany z podstawowym réwnaniem:

Zobowigzania
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Podstawowa segmentacja bilansu

Zobowigzania biezgce

Aktywa biezace (obrotowe)

Zobowiazania dtugoterminowe

Aktywa trwate
Kapitat wtasny

, CALKOWITE ZOBOWIAZANIA |
AKTYWA OGOLEM KAPITAL
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Aktywa obrotowe

= Gotowka i jej ekwiwalenty
Najbardziej ptynny ze wszystkich aktywéw, gotdwka, pojawia sie w pierwszym
wierszu bilansu. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych sg rowniez ryczattowane w
ramach tej pozycji i obejmujg aktywa o krotkim terminie zapadalnosci ponizej trzech
miesiecy lub aktywa, ktore spétka moze zlikwidowac¢ w krotkim terminie, takie jak
rynkowe papiery wartosciowe. Firmy bedg zazwyczaj ujawniac, jakie ekwiwalenty
zawierajg w przypisach do bilansu.

= Naleznosci

Rachunek ten obejmuje saldo wszystkich przychodéw ze sprzedazy nadal na kredyt,
po odliczeniu wszelkich rezerw na watpliwe rachunki (ktére generujg koszt
niesciggalnych naleznosci). W miare jak przedsiebiorstwa odzyskujg naleznosci,
konto to zmniejsza sie, a gotbwka wzrasta o te sama kwote.

= Zapasy
Zapasy obejmujg kwoty na surowce, towary w toku i wyroby gotowe.
Przedsiebiorstwo korzysta z tego konta, gdy zgtasza sprzedaz.
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Ekwiwalenty srodkow pienieznych

Srodki pieniezne obejmujg prawny $rodki ptatnicze, rachunki, monety,
banknoty, czeki otrzymane, ale nie zdeponowane oraz rachunki
czekowe i oszczednosciowe. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych to
wszelkie krotkoterminowe inwestycyjne papiery wartosciowe o okresie
zapadalnosci nie dtuzszym niz 90 dni. Obejmujg one certyfikaty
bankowe depozytow, akceptacje bankierow, bony skarbowe, papiery
komercyjne i inne instrumenty rynku pienieznego.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty réznig sie od innych aktywow
obrotowych, takich jak zbywalne papiery wartosciowe i naleznosci, w
zaleznosci od ich charakteru. Jednak niektore zbywalne papiery
wartosciowe mogag byc¢ klasyfikowane jako ekwiwalent pieniezny, w
zaleznosci od polityki rachunkowosci firmy.
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Naleznosci

Naleznosci reprezentujg sprzedaz kredytowa firmy, ktora nie zostata
jeszcze w petni optacona przez klientow. Firmy zezwalajg swoim
klientom na ptacenie w rozsgdnym, przedtuzonym czasie, pod
warunkiem uzgodnienia warunkow. W przypadku niektorych transakcji
klient moze otrzymac znizke za wczesniejszg sptate naleznosci firmie.
Istnieje wiele zagrozen zwigzanych z przenoszeniem duzego bilansu
AR, w tym:

= nieodebrany dtug - wysokie naleznosci, ktére nie sg sptacane przez

dtugi czas, sg odpisywane jako niesciggalne naleznosci. Taka
sytuacja ma miejsce, gdy klienci, ktdrzy kupujg na kredyt,
bankrutujg lub w inny sposob nie ptacg faktury

= niedobory przeptywow pienieznych - firma potrzebuje przeptywow
pienieznych dla swojej dziatalnosci. Sprzedaz na kredyt moze
zwiekszy¢ przychody | dochody, ale nie zapewnia rzeczywistych
wptywoéw pienieznych. W perspektywie krétkoterminowej jest to
dopuszczalne, ale w dtuzszej perspektywie moze spowodowag, ze
firma zacznie traci¢ gotowke i bedzie musiata przejg¢ inne
zobowigzania na finansowanie operacji.

NSZZ o
" I3y

Komisja Krajowa

“EWC — PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"

RECEIVED FUNDING FROM THE EUROPEAN UNION

PROJECT VS/2019/0025

-
N

25



Zapasy

= Zapasy to rachunek aktywéw biezgcych znajdujacy sie w
bilansie, sktadajacy sie ze wszystkich surowcow, produkciji w toku
| wyrobow gotowych, ktére zgromadzita firma.

= Uwaza sie go za najbardziej nieptynny ze wszystkich aktywow
biezgcych.

= |stnieje powigzanie pomiedzy kontem zapaséw a kosztem
sprzedanych towarow czy produktéw w rachunku zyskow i strat.
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Zadanie nr 5 [dyskusija]

= Prosze spojrze¢ na aktywa biezgce (obrotowe) w zatgczonym
bilansie i sprébowac¢ omowic ich skfad.
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Aktywa trwate

Srodki trwate

Rzeczowe aktywa trwate to giéwnie srodki trwate. Obejmujg one przede
wszystkim budynki, grunty, prawa wieczystego uzytkowania, maszyny
wykorzystywane w produkcji, srodki transportu. Zgodnie z przepisami
réwniez obce $rodki trwate mogq by¢ zaliczane do srodkow trwatych
przedsiebiorstwa, jezeli sg wykorzystywane przez przedsiebiorstwo na
podstawie umowy najmu, dzierzawy lub leasingu. W takich sytuacjach,
przedsiebiorstwo amortyzuje rowniez dane srodki ze wzgledu na zuzycie.

Do rzeczowych aktywow trwatych zalicza sie tez srodki trwate w budowie
oraz zaliczki na srodki trwate.

Wartosci niematerialne

Ta pozycja zawiera wszystkie niematerialne aktywa trwate firm, ktére mogg
by¢ identyfikowalne lub nie. Mozliwe do zidentyfikowania wartosci
niematerialne obejmujg patenty, licencje i tajne formuty. Niezidentyfikowane
wartosci niematerialne obejmujg marke i wartos¢ firmy.
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Srodki trwate [1]

Srodki trwate zasadniczo obejmujg dtugoterminowe aktywa rzeczowe
firmy. Aktywa rzeczowe sg materialne, mozliwe do zidentyfikowania i
oczekuije sig, ze wygenerujg zwrot ekonomiczny dla spotki przez ponad
rok lub jeden cykl operacyjny (w zaleznosci od tego, ktory z tych
okreséw jest dtuzszy). Rachunek moze obejmowaé miedzy innymi
maszyny, sprzet, pojazdy, budynki, grunty, powierzchnie biurowe, sprzet
biurowy i wyposazenie. Nalezy zauwazyc, ze sposrod wszystklch tych
klas aktywow grunt jest na ogot jednym z niewielu aktywow, ktory
zwykle nie traci na wartosci.

Jesli firma produkuje maszyny (na sprzedaz), maszyny te nie sg
klasyfikowane jako nieruchomosci, urzadzenia i wyposazenie. Maszyny
uzywane do produkcji maszyn do sprzedazy to Srodki trwate, ale
maszyny produkowane na sprzedaz klasyfikowane sg jako zapasy. To
samo dotyczy firm zajmujacych sig nieruchomosciami, ktore posiadajg
budynki i grunty pod ich majatkiem. Ich budynki biurowe i grunty sg
srodkami trwatymi, ale domy, ktore sprzedaja, sq zapasami.
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Srodki trwate [2]

= Rachunek srodkow trwatych jest czesto okreslany jako
skumulowana amortyzacja. Oznacza to, ze jesli firma nie zakupi
dodatkowego nowego sprzetu (dlatego jej wydatki inwestycyjne
wynoszg zero), woéwczas srodki trwate powinny powoli
zmniejszac swojg wartosc¢ kazdego roku z powodu amortyzacii.
Mozna to lepiej okresli¢c za pomocg harmonogramu amortyzaciji.

= Srodki trwate generalnie sg bardzo nieptynne. Firma moze
sprzedac¢ swoj sprzet, ale nie tak tatwo, jak moze sprzedac swoje
zapasy lub inwestycje, takie jak obligacje lub akcje. Wartos¢
srodkéw trwatych pomiedzy przedsiebiorstwami bedzie sie réznic
w zaleznosci od dziatalnosci.

Wartosci niematerialne

= Wartosci niematerialne mozemy opisac jako wszelkie prawa posiadane
przez jednostke i nadajgce sie do wykorzystania gospodarczego.
Przyktadami takich praw sg: licencje, patenty, prawa autorskie, znaki
towarowe, zarejestrowane wzory uzytkowe itp. oraz koszty
zakonczonych prac rozwojowych, zaliczki na wartosci niematerialne i
nabyta wartos¢ firmy (goodwill). RGwniez tu wykazana bedzie wartos¢
zakupionego przez firme oprogramowania komputerowego.

= Wartosci niematerialne prawne z reguty umarzane sg bardzo szybko,
ze wzgledu na ich szybkie starzenie sie. Programy komputerowe czesto
sq przestarzate juz po kilku latach. Niektore wartosci niematerialne
jednak, potrafig utrzymywac wartos¢ przez wiele lat. Dzieje sie tak na
przyktad z wartoscig nabytych znakow towarowych. Marki znanych firm
potrafig mie€ wysokag wartosc¢ i utrzymywac jg przez dtugie okresy.
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Wartosci niematerialne identyfikowalne
I nieidentyfikowalne

= Mozliwe do zidentyfikowania wartosci niematerialne to takie, ktére mozna oddzieli¢ od
innych aktywéw, a nawet sprzedac¢. Sa to takie aktywa, jak wlasnos¢ intelektualna,
patenty, prawa autorskie, znaki towarowe i nazwy handlowe. Oprogramowanie i inne
aktywa zwigzane z komputerem poza sprzetem klasyfikuje sie réwniez jako mozliwe
do zidentyfikowania wartosci niematerialne.

= Niezidentyfikowane wartosci niematerialne to takie, ktérych nie mozna fizycznie
oddzieli¢ od spotki. Najbardziej dominujgcym, niemozliwym do zidentyfikowania
sktadnikiem wartosci niematerialnych jest wartosc¢ firmy. Wewnetrznie generowana
wartosc firmy jest ujmowana jako strata, ale zewnetrznie wygenerowana wartosc
firmy, gdy spoétka nabywa lub taczy sie z inng spotka, jest aktywowana jako sktadnik
aktywow. Oznacza to, ze gdy firma ptaci powyzej wartosci godziwej innej firmy w celu
jej nabycia, réznica jest wartoscig firmy. Ten sktadnik aktywow nie jest amortyzowany
jak srodki trwate, ale jest regularnie testowany pod katem utraty wartosci. Spotka
przejmuje strate z tytutu utraty wartosci, jesli uzna, ze wartosc¢ firmy nie jest tak
wysoka jak jej wartos¢ ksiegowa.

= Innym kluczowym, niemozliwym do zidentyfikowania zasobem, jest branding i
reputacja. Podczas gdy firma moze sprzedawac swéj znak towarowy, logo i inne,
oddzielenie dobrej marki i reputacji od silnej firmy moze by¢ bardzo trudne. Oczekuje
sie, ze ta marka wygeneruje dobre zyski ekonomiczne dla firmy w przysztosci.
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Zadanie nr 6 [dyskusja]

= Prosze spojrze¢ na aktywa trwate w zatgczonym bilansie
| sprobowac¢ omowi¢ ich sktad.
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Zobowigzania biezace

Rozrachunki z dostawcami

Stanowig one zobowigzania biezace. To kwota, ktorg firma jest winna
dostawcom za przedmioty lub ustugi zakupione na kredyt.

Biezacy dtug

Obejmuje zobowigzania inne niz rozrachunki z dostawcami, ktére sg
zapadalne w ciggu jednego roku lub w ramach jednego cyklu operacyjnego
dla firmy (w zalezno$ci od tego, ktory z nich jest dtuzszy). Zobowigzania do
zaptaty mogag rowniez mie¢ wersje diugoterminowa, ktora obejmuje noty o
terminie zapadalnosci dtuzszym niz jeden rok.

Biezaca czes¢ zadtuzenia dlugoterminowego

To kwota ktéra moze, ale nie musi, zosta¢ rozliczone razem z biezgcym
zadtuzeniem. Chociaz pozycje te mogg sie one wydawaé¢ podobne, biezgca
czesc diugu jest kwotg zapadalng w danym roku diugu, ktérego termin
zapadalnos$ci przekracza jeden rok. Na przyktad, jesli firma przyjmuje kredyt
bankowy, ktéry ma zostac sptacony w ciggu 5 lat, konto to obejmie czes¢
tego kredytu zapadalng w nastepnym roku
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Rozrachunki z dostawcami

Rozrachunki z dostawcami sg generowane, gdy firma nabywa
towary lub ustugi od swoich dostawcow na kredyt. Oczekuje sie,
ze zobowigzania bedg sptacane w ciggu roku lub w ramach
jednego cyklu operacyjnego (w zaleznosci od tego, ktory okres
jest dtuzszy).

Zobowigzania sg uwazane za jedng z najbardziej ptynnych form
biezacych zobowigzan w bilansie. Zobowigzania z tytutu
rachunkow dla jednego podmiotu sg czesto naleznosciami dla
innego podmiotu.
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Biezgce zadtuzenie

= Nie wszystkie spotki posiadajg pozycje biezgcego zadtuzenia, ale
te, ktoére uzywajg go wyraznie w odniesieniu do pozyczek, ktore
zostaly zaciggniete z terminem zapadalnosci krotszym niz rok.
Niektore firmy okreslajg je zobowigzaniami wekslowymi.

= ROzni sie to od zobowigzan wynikajgcych z rozrachunkow z
dostawcami, poniewaz zobowigzania te dotyczg towarow lub
ustug pozyczonych na kredyt.
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Biezaca czes¢ zadtuzenia dtugoterminowego

= Dtug dtugoterminowy bedzie miat termin zapadalnosci dtuzszy
niz jeden rok. Moze to by¢ od dwaoch lat, pieciu lat, dziesieciu lat
lub nawet trzydziestu lat. Biezgca czes¢ dtugu dtugoterminowego
to kwota kapitatu i odsetek tej kwoty naleznej w ciggu jednego
roku.

= Nie nalezy tego myli¢ z biezacym zadtuzeniem, ktorym sg,
pozyczki o terminie zapadalnosci krotszym niz jeden rok.

= Niektore firmy konsolidujg te dwie kwoty w ogdlnej pozycji diugu
biezgcego w bilansie.
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Zadanie nr 7 [dyskusja]

Prosze spojrze¢ na biezace zobowigzania w zatgczonym bilansie

| sprobowac¢ omowic ich sktad.
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Zobowigzania diugoterminowe

Obligacje
Rachunek ten obejmuje zamortyzowang kwote wszelkich
obligacji wyemitowanych przez spotke.

Diugoterminowe zadtuzenie

Rachunek ten obejmuje catkowitg kwote dtugu
dtugoterminowego (z wytgczeniem czesci biezacej, jezeli

rachunek ten jest obecny w zobowigzaniach krétkoterminowych).

Rachunek ten pochodzi z harmonogramu zadtuzenia, ktory
okresla wszystkie zalegte zadtuzenie przedsiebiorstw, koszty
odsetek i sptate kapitatu za kazdy okres.
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Obligacje

Zobowigzania z tytutu obligacji generowane sa, gdy spotka emituje
obligacje w celu wygenerowania gotowki. Jako emitent obligacji spotka
jest pozyczkobiorcg. W zwigzku z tym akt emisji obligacji tworzy
zobowigzanie. Zatem obligacje ptatne pojawiajg sie po stronie pasywow
bilansu. Ogodlnie rzecz biorgc, zobowigzania z tytutu obligacji spadajg w
dtugoterminowej klasie zobowigzan.

Obligacje sg emitowane z premig, z dyskontem lub wedtug wartosci
nominalnej. Zalezy to od réznicy miedzy stopg kuponu a rentownoscigq
rynkowa przy emisji. W momencie emisji obligacji emitent rejestruje
wartos¢ nominalng obligacji. Otrzymuje srodki pieniezne za warto$¢
godziwag obligacji, a dodatnia (ujemna) réznica (jesli wystepuje) jest
rejestrowana jako premia (dyskonto) od obligacji ptatnych.
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Zadtuzenie dlugoterminowe

Harmonogram zadtuzenia okresla cato$¢ zadtuzenia przedsiebiorstwa w
terminie zapadalnosci, zwykle wykorzystywanym przez przedsiebiorstwa do
sporzgdzania analizy przeptywow pienieznych.

Koszty odsetkowe w harmonogramie zadtuzenia wptywajg do rachunku
zyskow i strat, koncowe saldo zadtuzenia wptywa do bilansu, a sptaty
kapitatu - przez rachunek przeptywow pienieznych (dziatalno$¢ finansowa).

Harmonogram zadtuzenia jest jednym z dokumentéw wspierajgcych, ktore
wigzg ze sobg trzy sprawozdania finansowe.

Rodzaje dtugéw obejmujg m.in.:
= pozyczki (bank, biznes)
= kredyty
= leasing
= skrypty diuzne
= obligacje
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Zadanie nr 8 [dyskusja]

Prosze spojrze¢ na zobowigzania diugoterminowe w zatgczonym
bilansie i sprébowac¢ omowic¢ ich sktad.
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Kapitat wlkasny

Kapitat zaktadowy

Jest to wartos¢ funduszy, ktore akcjonariusze zainwestowali w
spofke. Kiedy firma powstaje po raz pierwszy, akcjonariusze
zazwyczaj wktadajg gotéwke. Na przyktad inwestor uruchamia
firme i inwestuje 10 min EUR. Srodki pieniezne (aktywa) rosng o
10 min EUR, a kapitat zaktadowy (rachunek kapitatowy) wzrasta
0 10 min EUR, bilansujac bilans.

Zyski zatrzymane

Jest to catkowita kwota dochodu netto, ktéry firma postanawia
zatrzymacé. W kazdym okresie firma moze wyptacac¢ dywidendy
ze swojego dochodu netto. Wszelkie kwoty pozostajgce w spotce
sq dodawane do zyskéw zatrzymanych.
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Kapitat zaktadowy

= Kapitat zakladowy (kapitat akcjonariuszy, wniesiony kapitat lub
wptacony kapitaf) to kwota zainwestowana przez udziatowcow spotki do
aktywem jest gotéwka zainwestowana przez akqonarluszy bilans jest
zrobwnowazony po prawej stronie przez kapitat zaktadowy, rachunek
kapitatowy.

= Kapitat akcyjny jest gtbwng pozycja, ale czasami jest dzielony przez
firmy na r6zne rodzaje wyemitowanych akcji. Moze to stanowi¢ akcje
zwykte i akcje uprzywilejowane, przy czym te ostatnie obejmujg wartosc¢
nominalng akcji.

= Kapitat akcyjny jest oddzielony od innych kapitatow generowanych
przez jednostke. Jak nakazuje nazwa ,,Wp’facony kapitat”’, ten rachunek
kapitatowy odnosi sig tylko do kwoty ,wptacone]”’ przez inwestorow i
akcjonariuszy, w przeciwienstwie do kwot generowanych przez samg
firme, ktora wptywa na rachunek zyskow zatrzymanych.
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Nadwyzka i dodatkowy kapitat wptacony

= Kapitat zakladowy obejmuje dwa dodatkowe konta bilansowe, o ktoérych nalezy pamieta¢, a
ktore stanowig nadwyzke | dodatkowy kapitat wptacony.

= Nadwyzka wniesiona to pozycja ksiegowa, ktora powstaje, gdy spoétka emituje akcje
powyzej ich wartosci nominalnej lub emituje akcje bez wartosci nominalnej. Rachunek ten
zawiera rowniez zyski i straty z emisji, odkupu i umorzenia akcji, a takze zyski i straty ze
sprzedazy ztozonych instrumentéw finansowych.

= Gdyby spoétka pozyskata 1 min EUR z akcji o wartosci nominalnej 100 tys. EUR, miataby
nadwyzke wniesiong w wysokosci 900 tys. EUR. Wartos¢ nominalna akcji jest zasadniczo
liczbg dowolna, poniewaz akcje nie mogg by¢ umarzane za ich warto$¢ nominalna.

= Podsumowujac, jesli spotka wyemituje 1 min EUR akcji zwyktych o wartosci nominalnej
100 tys. EUR, kapitat wkasny dzieli sie na podstawowe elementy w nastepujacy sposob:

= akcje zwykte o wartosci 100 tys. EUR
= 900 000 EUR nadwyzka (lub dodatkowy kapitat wptacony)
= fgczny kapitat zaktadowy w wysokosci 1 min EUR

= Pozycja ta zalezy tylko od ceny emisyjnej kapitatu, a nie od wartosci rynkowej. Gdy akcje
firmy zaczng by¢ notowane na gietdzie, ich zmiany cen nie majg wptywu na wartosc¢ tej
pozycji w bilansie.
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Zyski zatrzymane [1]

Zyski zatrzymane stanowig czes$¢ zyskow firmy, ktére nie sg
wyptacane jako dywidendy dla akcjonariuszy, lecz sg
zarezerwowane na reinwestycje.

Zwykle srodki te sg wykorzystywane na zakup kapitatu
obrotowego i srodkow trwatych (naktady inwestycyjne) lub na
sptate zobowigzan dtuznych.

Zyski zatrzymane sg wykazywane w bilansie w czesci dotyczacej
kapitatu wtasnego akcjonariusza na koniec kazdego okresu
ohrachunkowego.

Zysk
zatrzymany Zysk (strata)

netto Dywidendy

na poczatku
okresu

Zyski zatrzymane [2]

Na koniec kazdego okresu obrachunkowego zyski zatrzymane sg
wykazywane w bilansie jako skumulowany dochéd z poprzedniego roku
(w tym dochéd biezacego roku) minus dywidendy wyptacone
akcjonariuszom.

W nastepnym cyklu rozliczeniowym saldo kohcowe RE z poprzedniego
okresu obrachunkowego stanie sie teraz zyskiem zatrzymanym
rozpoczynajgcym saldo.

Saldo zyskéw zatrzymanych nie zawsze moze by¢ liczbg dodatnia,
poniewaz moze odzwierciedlac, ze strata netto biezgcego okresu jest
wieksza niz salda poczatkowego zyskéw zatrzymanych. Alternatywnie,
duza dystrybucja dywidend, ktora przekracza saldo zyskéw
zatrzymanych, moze spowodowac, ze bedzie ona ujemna.
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Cel zysku zatrzymanego

= Zyski zatrzymane stanowig uzyteczne powigzanie miedzy rachunkiem
zyskoéw i strat a bilansem, poniewaz sg one rejestrowane w ramach
kapitatu wtasnego, ktory tagczy oba zestawienia.

= Cel utrzymania tych zarobkoéw moze by¢ zr6znicowany i obejmuje
zakup nowego sprzetu i maszyn, wydatki na badania i rozwéj lub inne
dziatania, ktére potencjalnie mogg generowac wzrost dla firmy. Ta
reinwestycja w spétke ma na celu osiggniecie jeszcze wiekszych
zyskow w przysztosci.

= Jesli firma nie wierzy, ze moze uzyskac¢ wystarczajgcy zwrot z inwestycji
z tych zyskow zatrzymanych (tj. zarabia¢ wiecej niz koszt kapitatu),
czesto bedzie dystrybuowac te zyski na rzecz akcjonariuszy jako
dywidendy lub odkup akcji.

“EWC - PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"

RECEIVED FUNDING FROM THE EUROPEAN UNION

PROJECT VS/2019/0025

(o))
(6]

Czynniki wplywajace na poziom zyskow
zatrzymanych

= Zmiana zyskow zatrzymanych wynika zazwyczaj z dwoch
czynnikow:

+/-

Zysk

(strata)
netto

Zyski

zatrzymane

+/-
Dywidendy
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Zadanie nr 9 [dyskusja]

= Prosze spojrze¢ na kapitat wtasny w zatgczonym bilansie i
sprobowac¢ omowic jego skiad.
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Znaczenie bilansu

= Plynnosé - poréwnanie aktywow obrotowych spotki z jej
biezacymi zobowigzaniami daje obraz ptynnosci.

= Dzwignia finansowa - opisuje, w jaki sposoéb firma jest
finansowana, co z kolei wskazuje, ile ryzyka finansowego
podejmuje firma.

= Wydajnosé - korzystajac z rachunku zyskow i strat w zwigzku z
bilansem, mozna ocenic, jak skutecznie firma wykorzystuje swoje
aktywa.

=  Stopy zwrotu - bilans moze stuzy¢ do oceny, jaki firma generuje
zwroty.
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Ograniczenia bilansu

= Bilans ma pewne wady:

= migawka w czasie — pozwala ocenic jedynie réznice migdzy konkretnym
momentem a innym pojedynczym punktem w przesztosci

= wartosci ksiggowe - kwoty wykazane w bilansie mogg by¢ znacznie nizsze
niz ich wartosc rynkowa

= rOzne systemy ksiegowe i sposoby radzenia sobie z amortyzacjq i
zapasami — znieksztatcajg dane ksiegowane w bilansie

= pozycje w bilansie nie sq wyceniane w ten sam sposob - niektére
aktywa i zobowigzania sg wyceniane wedtug kosztu historycznego, podczas
gdy inne sg wyceniane na podstawie ich biezgcej wartosci rynkowe.
Zastosowana metoda pomiaru moze znaczaco wptyna¢ na zgtaszane kwoty

= aktywa lub zobowigzania pozabilansowe - mimo Ze nie sg rejestrowane
w bilansie, nadal stanowig aktywa i pasywa spofki. Tylko aktywa nabyte
przez transakcje sg wykazywane w bilansie. Dlatego pomija niektére bardzo
cenne aktywa, ktére nie sg zorientowane na transakcje i nie mogag by¢
wyrazone w kategoriach pienieznych
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EKSPERCI DIALOGU SPOLECZNEGO

Komisja Krajowa

TRESC | ZNACZENIE POSZCZEGOLNYCH POZYCJI
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Rachunek zyskow i strat (rachunek wynikow)

Rachunek zyskow i strat jest jednym z podstawowych sprawozdan finansowych firmy,
ktéry pokazuje wyniki finansowe w pewnym okresie.

Zysk lub strate ustala sie, przyjmujac wszystkie przychody i odejmujac wszystkie
wydatki zaréwno od dziatalnosci operacyjnej, jak i nieoperacyjnej.

Rachunek wynikow przedstawia przychody, koszty, zysk brutto, koszty sprzedazy i
koszty administracyjne, inne wydatki i przychody, zaptacone podatki i zysk netto w
spojny i logiczny sposoéb.

Rachunek wynikéw jest podzielony na okresy, ktore logicznie odzwierciedlajg
dziatania firmy.

Najczestszym podziatem okresowym jest miesieczny (dla sprawozdawczosci
wewnetrznej), chociaz niektére firmy moga stosowac cykl dtugoterminowy. Te
okresowe sprawozdania sg sumowane w wartosci catkowite dla wynikow kwartalnych
i rocznych.

Rachunek zyskow i strat skonstruowany jest w taki sposéb, ze pokazuje po kolei
elementy wptywajgce na wynik finansowy przedsiebiorstwa.

Mozna powiedzie¢, ze w pewnym sensie elementy tworzgce wynik finansowy
ustawione sg w kolejnosci od najblizej zwigzanych z bezposrednig dziatalnoscig
przedsiebiorstwa do tych najbardziej od niej odlegtych.
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Podstawowa segmentacja rachunku zyskow
| strat

Przychody

Bezposrednie koszty operacyjne

Koszt finansowania diuznego

Zysk brutto ze
sprzedazy

Zysk operacyjny

Podatki
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Elementy rachunku zyskow i strat

= Rachunek zyskow i strat moze mie¢ niewielkie roznice miedzy ré6znymi firmami, poniewaz
wydatki i dochody bedg zalezaty od rodzaju operacji lub prowadzonej dziatalnosci. Istnieje
jednak kilka ogdlnych elementéw zamowienia, ktore sg czesto widoczne w rachunku
zyskow i strat.

= Najczestsze pozycje rachunku zyskoéw i strat obejmuja;
= przychody / sprzedaz
= koszt wytworzenia sprzedanych produktéw (COGS)
= zysk brutto
= koszty marketingu, reklamy i promocji
= wydatki ogélne i administracyjne (G&A)
= EBITDA
= koszty amortyzaciji
= zysk operacyjny (lub EBIT)
= odsetki
= inne wydatki
= EBT (dochdd przed opodatkowaniem)
= podatki dochodowe
= zysk netto
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Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy to dochdd uzyskany przez spotke ze
sprzedazy produktéw, towardw lub swiadczenia ustug.

W ksiegowosci terminy ,sprzedaz” i ,przychody” mogq by¢ uzywane
zamiennie i o0znaczajg to samo.

Nalezy zauwazy¢, ze przychody niekoniecznie oznaczajg otrzymang
gotoéwke. Czesc¢ przychoddéw ze sprzedazy moze by¢ wyptacana w
gotoéwce, a czes¢ moze by¢ wyptacana na kredyt, na warunkach takich
jak naleznosci.

Przychody ze sprzedazy mogaq by¢ wymienione w rachunku zyskow i
strat jako kwota przychodu brutto lub przychdéd netto.

Przychody netto obejmujg wszystkie potracenia z tytutu zwrotu
towardow, mozliwos¢ niedostarczenia towaréw oraz koszt naleznosci
niesciggalnych (znany rowniez jako koszt niesciggalnych naleznosci,
ktory wptywa do bilansu jako odpis na watpliwe konta).

Z kolei dochody brutto nie obejmujg tych odliczen.
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Zrodta przychodow

Istniejg przychody operacyjne i przychody nieoperacyjne. Przychody operacyjne
opisujg kwote uzyskang z podstawowej dziatalnosci firmy. Sprzedaz towaréw lub
ustug bytaby przyktadem przychodéw operacyjnych. Przychody nieoperacyjne
odnosza sie do pieniedzy uzyskanych z dziatalnosci finansowej. Przyktady obejmujg
przychody z odsetek | przychody z dywidend.

Dla wiekszosci firm nastepujace sa kilka typowych kont przychodow:

= przychody ze sprzedazy produktow, towaréw lub opfaty za ustugi: jest to
podstawowe konto przychodoéw operacyjnych dla wiekszosci firm i zazwyczaj ma
okreslong nazwe, taka jak przychody ze sprzedazy lub przychody z ustug

= przychody odsetkowe: na tym koncie zapisywane sg odsetki uzyskane z
inwestycjl, takich jak posiadane zadtuzenie. Jest to zazwyczaj przychod
nieoperacyjny

= przychody z czynszu: na tym koncie zapisywana jest kwota zarobiona z wynajmu
budynkow lub sprzetu i jest uwazana za przychod nieoperacyjny

= przychody z dywidend: kwota dywidend uzyskanych z posiadania akcji innych
spotek. To takze przychody nieoperacyjne.
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Modele przychodow

. Przychody oparte na transakcjach
Woptywy ze sprzedazy towaréw, ktére sg zazwyczaj jednorazowymi ptatnosciami od klientéw.

. Przychody z ustug

Przychody sa generowane przez swiadczenie ustug klientom i sg obliczane na podstawie czasu. Na
przyktad liczba godzin swiadczenia ustug doradczych.

. Przychody z projektu
Przychody uzyskane dzieki jednorazowym projektom z obecnymi lub nowymi klientami.

. Powtarzajace sie przychody

Zarobki z biezacych ptatnosci za ustugi ciagte lub ustugi posprzedazne dla klientéw. Model przychodéw
powtarzajacych sie jest modelem najczesciej uzywanym przez firmy, poniewaz jest przewidywalny i
zapewnia state zrodto przychodow firmy. Istnieje wiele roznych rodzajow powtarzajacych sie strumieni
przychodéw:

= optaty abonamentowe (np. Netflix ,cykliczny strumien przychodéw”)

= wynajem, leasing lub pozyczanie aktywow

= licencjonowanie tresci stronom trzecim

= optaty maklerskie

= optaty reklamowe
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Koszty operacyjne

= Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw

Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw (COGS) mierzy ,koszt bezposredni”
poniesiony przy produkcji wszelkich towaréw lub ustug. Obejmuje koszty materiatow,
bezposrednie koszty pracy i bezposrednie koszty ogoélne fabryki i jest wprost
proporcjonalne do przychodoéw. Wraz ze wzrostem przychodow potrzebne sg
dodatkowe zasoby do wytworzenia produktow lub ustug. COGS jest czesto drugq
pozycja w rachunku zyskow i strat, przychodzacq bezposrednio po przychodach ze
sprzegaZy. COGS jest odliczany od przychodéw, aby znalez¢ zysk brutto ze
sprzedazy.

= COGS obejmuje wszystkie koszty zwigzane z produkcjg produktow lub swiadczeniem
ustug oferowanych przez firme. W przypadku produktoéw koszty te mogg obejmowac
koszty zmienne zwigzane z produkcjg produktéw, takie jak surowce i praca. Moga
one réwniez obejmowac koszty state, takie jak koszty ogoélne fabryki, koszty
magazynowania oraz w zaleznosci od odpowiednich zasad rachunkowosci, czasami
koszty amortyzacji.

= COGS nie obejmuje ogdlnych kosztéw sprzedazy, takich jak wynagrodzenia zarzadu i
koszty reklamy. Koszty te spadng ponizej linii zysku brutto w czesci dotyczacej
kosztow sprzedazy, kosztéw ogoélnych i administracyjnych (SG&A).
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Rachunkowosé kosztow wytworzenia sprzedanych
produktow

= MSSF umozliwiajg rozne zasady rozliczania kosztow
sprzedanych towaréw. W skrocie, istniejg cztery gtdwne rodzaje
klasyfikacji kosztow sprzedawanych towarow:

First-in-first-out (FIFO)
Last-in-first-out (LIFO)
Srednia wazona
Konkretna identyfikacja
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Zadanie nr 10 [éwiczenie]

- FIFO vs. LIFO
. Zalbzmy, ze przedsiebiorstwo odnotowato nastepujace przyjecia do magazynu:

Numer Liczba Koszt jednostkowy
partii jednostek EUR
1 100 10
2 100 15
3 100 20
tacznie 300 4500

. Zalézmy, ze firma produkuje i sprzedaje swoj produkt w partiach po 100 sztuk. Jesli inflacja jest dodatnia, koszt
produkcji bedzie wzrastat z czasem. Zatézmy wiec, ze 1 partia 100 jednostek jest produkowana w kazdym okresie
czasu, a koszt produkcji wzrasta po kazdym kolejnym okresie.

. Rozwaz szczegéty dotyczace trzech partii produkcji podanych w powyzszej tabeli. Zatézmy, ze numery partii sg
uporzadkowane wedtug daty produkcji partii.

. Powinno by¢ oczywiste, ze firma nie bedzie w stanie sprzeda¢ doktadnie 100 jednostek produktéw w kazdym
okresie. Bedzie musiat je sprzeda¢ zgodnie z otrzymanymi zamoOwieniami, a takze zgodnie z dostepnoscia
produktéw w zapasach gotowych produktéw. Zatézmy wiec, ze firma otrzyma zamdéwienia w sumie 150 jednostek
po wyprodukowaniu trzeciej partii 100 jednostek.

* W wigkszosci krajow przestrzegane sa standardy rachunkowosci MSSF, ktdre nie pozwalajg na stosowanie metody LIFO. Wigc firmy nie maja takiego wyboru.
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Wplyw FIFO na sprawozdania finansowe

Wysoka jakos€é wyceny bilansowej
Bilans zawiera lepszej jakosci informacje o zapasow,

zapewniajgc w ten sposob wysokiej jakosci informacje na temat
ich wyceny.

Niska jakosé dopasowywania rachunku zyskow i strat

Poniewaz First-In First-Out rozlicza w pierwszej kolejnosci
najstarsze koszty, przychody ze sprzedazy zapasow sg
~hiedopasowane” do tych kosztow.
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Zysk brutto (ze sprzedazy) / marza brutto

Zysk brutto (ze sprzedazy) przedsiebiorstwa to wynik ksiegowy
uzyskany po odjeciu kosztu wytworzenia sprzedanych produktow
| zwrotow/ odpisow ze sprzedazy od catkowitych przychodéw ze
sprzedazy.

Zysk brutto (ze sprzedazy) jest wykorzystywany do okreslenia
marzy brutto spofki.

Marza brutto stuzy jako metryka finansowa stosowana do
okres$lania rentownos$ci brutto dziatalnosci gospodarczej.
Pokazuje, jak dobrze sprzedaz pokrywa bezposrednie koszty
zwigzane z produkcjg towarow.

taczne

Marza przychody

brutto (sprzedaz

netto)
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Koszty operacyjne [2]

Koszty sprzedazy, ogolne i administracyjne (SG&A)

Koszty SG&A obejmujg wszystkie wydatki nieprodukcyjne
poniesione przez przedsiebiorstwo w danym okresie. Obejmuje
to wydatki takie jak czynsz, reklama, marketing, rachunkowos¢,
spory sgdowe, podroze, positki, wynagrodzenia zarzgadcze,
premie i inne. Czasami moze rowniez obejmowac koszt
amortyzacji, w zaleznosci od tego, z czym jest powigzany.

W rachunku zyskow i strat zysk brutto pomniejszony o SG&A
(oraz koszt amortyzaciji) jest réwny zyskowi operacyjnemu,
znanemu rowniez jako zysk przed odsetkami i podatkiem (EBIT).
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Koszty sprzedazy

Linia tych kosztow jest zwigzana z bezposrednimi i posrednimi
kosztami generowania przychodow (ze sprzedazy produktow lub
ustug).

Koszty bezposrednie sprzedazy to koszty poniesione w
konkretnym punkcie sprzedazy produktu lub ustugi. Kosztow
sprzedazy bezposredniej obejmujg koszty transakcji i prowizje
zaptacone ze sprzedazy.

Koszty posrednie sprzedazy to koszty poniesione przed lub po
dokonaniu sprzedazy, obejmujg wynagrodzenia, swiadczenia i
wynagrodzenia dla sprzedawcow, koszty podrézy i
zakwaterowania.
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Koszty ogoOlnego zarzadu (G&A)

Koszty ogolnego zarzadu to koszty ogdlne przedsiebiorstwa, z
ktorych wiele jest statych lub czesciowo statych. Koszty te nie
odnoszg sie bezposrednio do sprzedazy produktow lub ustug, ale
raczej do ogolnej biezgcej dziatalnosci firmy.

Najpowszechniejszymi przyktadami sg czynsz, ubezpieczenie,
ustugi komunalne, dostawy i wydatki zwigzane z zarzgdzaniem
firma, takie jak pensje kadry kierowniczej, pracownikow
administracyjnych i sprzedawcow.
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Koszty operacyjne [4]

Amortyzacja

Kiedy nabywany jest sktadnik aktywéw dtugoterminowych, jest on czesto
kapitalizowany, a nie rozliczany w danym okresie. Dzieje sie tak dlatego, ze ten
skfadnik aktywow bedzie generalnie nadal przydatny ekonomicznie i generuje zyski
po uptywie tego okresu obrachunkowego, wiec wydatkowanie go w tym okresie
spowoduje zawyzenie kosztéw w tym okresie i zanizenie go we wszystkich
przysztych okresach. Aby tego unikngé¢, koszty amortyzacji sg wykorzystywane w
celu lepszego dopasowania kosztow aktywoéw diugoterminowych do generowanych
przez nie przychodow.

Amortyzacja to niepieniezne koszty tworzone przez ksiegowych w celu roztozenia
kosz*té)w srodkéw trwatych, takich jak nieruchomosci, zaktady i wyposazenie (Srodki
trwate

Istniejg rézne metody obliczania kosztéw amortyzaciji, a rodzaj zastosowanego
rozliczenia amortyzacji jest generalnie dobierany w celu dopasowania do charakteru
sprzetu. Na przyktad w przypadku pojazddw, ktore tracg na wartosci znacznie
szybciej w ciagu pierwszych kilku lat, czesto wybierana jest metoda przyspieszonej
amortyzacji.
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Metody rozliczania amortyzacji [1]

= Amortyzacja liniowa

Jest to najczesciej stosowana metoda amortyzacji i najlatwiejsza
do obliczenia. Ta metoda wymaga po prostu rownego kosztu
przez caty okres uzytkowania srodka trwatego.

(o] (713

uzytkowania
sktadnika

Okresowe

Wartos¢ Wartos¢
koszty

godziwa rezydualna

amortyzacji aktywow

Na przykfad firma kupuje budynek za 50 min EUR, ktéry ma byc¢
wykorzystany przez 25 lat bez wartosci rezydualne;.

Koszty amortyzacji wynoszg 2 min EUR, co mozna znalezg,
dzielgc 50 min EUR przez 25.
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Metody rozliczania amortyzacji [2]

= Przys$pieszona amortyzacja (spadajacych kosztow amortyzaciji)
Metoda ta jest stosowana, gdy sktadnik aktywow ulega szybszej amortyzacji we
wczesniejszych latach. Jak sama nazwa wskazuje, koszty amortyzacji spadajg z czasem.
Aby to zrobi¢, ksiegowy wybiera czynnik wyzszy niz jeden. W amortyzacji liniowej koszt
jest ustalany przez pomnozenie wartosci godziwej przez 1 / okres uzytkowania. W tym
obliczeniu wspotczynnik wynosi 1. W metodzie przyspieszonej wspoétczynnik moze wynosic
1,5, 2 lub wiecej. Obnizajacy sie 2 czynnik znany jest jako saldo o podwdjnym spadku.

Okres
uzytkowania
sktadnika

Poczatkowa Wspétczynnik
wartosé (stopa
aktywow amortyzacji)

Koszty
amortyzacji

ELGIY

Koszt amortyzacji zmienia si¢ co roku, poniewaz jest mnozony przez wartos¢ poczatkowg
$rodka trwatego, ktora zmniejsza sig z uptywem czasu z powodu zakumulowane; _
amortyzacji. Nalezy zauwazy¢, ze wartosc rezydualna jest ignorowana przy tej metodzie.

Na przyktad firma ma pojazd o wartosci 100 tys. EUR, o okresie uzytkowania 5 lat. Chca ja
zamortyzowac z przyspieszeniem. W pierwszym roku amortyzacja to koszt 40 tys. EUR
(100 * 2/5 EUR). W przysztym roku koszt amortyzacji wynosi 24 tys. EUR ((100 tys. EUR -
40 tys. EUR) * 2/5).
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Metody rozliczania amortyzacji [3]

=  Amortyzacja jednostkowa

Zgodnie z tg metoda, koszt amortyzacji ha jednostke wytworzonej jednostki oblicza
sie, dzielgc warto$¢ godziwg pomniejszong o wartos¢ rezydualng sktadnika aktywow
0 okres uzytkowania w jednostkach. Ta metoda zapewnia wyzszy koszt, gdy
produkcja jest wysoka, aby dopasowac sie do uzytkowania sprzetu. Ta metoda jest
réwniez najbardziej przydatna w przypadku maszyna produkcyjnych.

Okres
Wartos¢ Wartos¢ uzytkowania
godziwa rezydualna sktadnika
aktywow

Okresowe Produkowane

koszty

" jednostki
amortyzacji

Na przyktad firma ma maszyne o wartosci 100 tys. EUR o wartosci rezydualnej 5 tys.
EUR. Jednostki produkcyjne to 95 000. Zatem na podstawie jednostkowej koszt
wynosi (100 000 EUR - 5 000 EUR) / 95 000 = 1 EUR. W ciggu roku Spétka
produkuje 10 000 sztuk i ponosi koszty w wysokosci 10 000 EUR.

Amortyzacja jednostkowa jest powszechnie stosowana w dziatalnosci wydobywczej.
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Metody rozliczania amortyzacji[4]

= Metoda sumy lat

Metoda sumy lat jest jedng z przyspieszonych metod
amortyzacji. Wyzsze koszty ponoszone sg we wczesnych latach,
a nizsze koszty ponoszone sg w pozniejszych latach
dziatalnosci.

W metodzie amortyzacji sumy lat, pozostaty okres uzytkowania
sktadnika aktywow jest dzielony przez sume lat, a nastepnie
mnozony przez baze amortyzacji w celu okreslenia kosztu.

Okresowe Pozostaty Poczatkowa

Wartos¢

koszty okres wartos¢ .
umorzeniowa

amortyzacji uzytkowania aktywow
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Koszty operacyjne [5]

Marketing, reklama i promocja
Wynagrodzenia, swiadczenia i ptace
Wynajem i ubezpieczenie

Inny
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Zysk operacyjny (EBIT)

Zarobki przed odsetkami i podatkami

EBIT oznacza zysk przed odsetkami i podatkami i jest jednym z
ostatnich sum czgstkowych w rachunku zyskoéw i strat przed
zyskiem netto. EBIT jest czasami okreslany jako dochod z
dziatalnosci operacyjnej i nazywa sie go, poniewaz wynika z
odliczenia wszystkich kosztéw operacyjnych (kosztow produkcji i
kosztéw nieprodukcyjnych) od przychodow ze sprzedazy.

Dzielenie EBIT przez przychody ze sprzedazy skutkuje marzg
operacyjng, wyrazong w procentach (tj. 15% marzy operacyjnej).

Marza moze by¢ poréwnywana z wczesniejszymi marzami
operacyjnymi firmy, biezgcg marzg zysku firmy i marzg brutto lub
marzami innych firm w tej samej branzy.
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Koszty nieoperacyjne [1]

= Koszty odsetek

Koszty odsetkowe sg jednym z podstawowych kosztow wykazanych w
rachunku zyskéw i strat. Firma musi finansowac¢ swoje aktywa poprzez
zadtuzenie lub kapitat. W pierwszym przypadku firma bedzie musiata
ponies¢ koszty zwigzane z kosztami pozyczek. Zrozumienie kosztow
odsetkowych firmy to swietny sposob na zrozumienie jej struktury
kapitatowej i wynikéw finansowych.

Odsetki czesto wystepujg jako osobna pozycja ponizej EBIT (zyski przed
odsetkami | podatkami). Alternatywnie, niektore firmy moga wykazywaé
odsetki w sekcji SG&A, w zaleznosci od stosowanych przez siebie praktyk

ksiegowych.

Najczesciej koszty odsetek wynikajg z pozyczania pieniedzy przez firme.
Jednak inng transakcjg generujgca koszty odsetkowe jest wykorzystanie
leasingu kapitatowego. Gdy firma wynajmuje sktadnik aktywéw od innej
firmy, saldo leasingu generuje koszt odsetek, ktory pojawia sie w rachunku
zyskow i strat.

FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"

ROM THE EUROPEAN UNION

Koszty nieoperacyjne [2]

= Inne wydatki
Firmy czesto majg inne wydatki, ktére sg unikalne dla ich branzy.

Inne wydatki mogg obejmowac takie rzeczy, jak badania i rozwgj
(R&D), wynagrodzenie oparte na akcjach, odpisy z tytutu utraty
wartosci, zyski / straty ze sprzedazy inwestycji, wptywy walutowe
i wiele innych wydatkow, ktore sg unikalne dla sektora lub
konkretnej firmy.
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Zysk przed opodatkowaniem

EBT (zysk przed opodatkowaniem)

EBT oznacza zysk przed opodatkowaniem i jest odejmowany
przez odjecie kosztéw odsetek od zysku operacyjnego. Jest to
ostatnia suma czesciowa przed osiggnieciem zysku netto.

Koszty

Przychody ze wytworzenia Koszty ogdlne i

sprzedazy sprzedanych Amortyzacja

produktéw

administracyjne
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Koszty nieoperacyjne [3]

Podatki

Podatki to optaty przymusowe naktadane na osoby fizyczne lub korporacje i egzekwowane przez
jednostke rzadowsa - lokalng, regionalng lub krajowg - w celu finansowania dziatan rzadu. W ekonomii
podatki spadajg na kazdego, kto ponosi ciezar podatku, niezaleznie od tego, czy jest to podmiot
opodatkowany, tak jak firma, czy koncowi konsumenci towaréw firmy.

Istnieje kilka bardzo powszechnych rodzajéw podatkéw:
. podatek dochodowy od 0s6b fizycznych- procent zarobkéw ztozony do rzadu

= podatek dochodowy od os6b prawnych - odsetek zyskéw przedsiebiorstw traktowany jako podatek
przez rzad w celu sfinansowania czesci budzetu

. podatek od sprzedazy (VAT) - podatki naktadane na niektére towary i ustugi

. podatek od nieruchomosci - oparty na wartosci gruntéw i nieruchomosci

= taryfy - podatki od towaréw importowanych natozone w celu wzmochienia wewnetrznych
przedsiebiorstw

= podatek od nieruchomosci - stawka stosowana do godziwej wartosci rynkowej nieruchomosci w
chwili $mierci

Systemy podatkowe réznig sie znacznie w poszczegolnych krajach i wazne jest, aby osoby fizyczne i
korporacje uwaznie przestudiowaty nowe przepisy podatkowe dotyczgce lokali, zanim zaczng zarabia¢
lub prowadzi¢ tam dziatalnos¢.
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Podatek dochodowy a podatek ,,ksiegowy”

Podatek zapisany w sprawozdaniu finansowym firmy rzadko odpowiada
podatkom ztozonym w deklaracjach podatkowych. Dzieje sie tak,
poniewaz kazdy element (dane finansowe firmy i zeznanie podatkowe)
majg rézne cele, uzytkownikdéw i sposob ksiegowania. Dane finansowe
firmy sg przeznaczone dla inwestorow i pozyczkodawcow i - jako takie -
sg tworzone z myslg o dostarczeniu rzetelnej informacji o sytuacji
finansowej podmiotu. Z kolei zeznanie podatkowe jest przeznaczone
dla rzadu lub odpowiedniego organu podatkowego i ma na celu
przestrzeganie publicznej polityki podatkowe.

Sprawozdania finansowe beda zawieraty informacje o obcigzeniu
podatkowym, ale prawdziwy podatek nalezny pochodzi z zeznania
podatkowego.

Dychotomia w zgtaszaniu tych dwdéch pozycji tworzy réznice, ktore
nalezy uzgodnic i rozliczy¢. Roznice te sg albo statymi r6znicami, ktére
nigdy sie nie odwracajg, albo przejsciowymi r6znicami, ktore sg
réznicami czasowymi, ktére z czasem sie odwroca.
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Optymalizacja zyskow

Po pierwsze, rachunkowos$¢ podatku dochodowego spétki powinna by¢ zgodna z jej
strategig operacyjna. Oznacza to, ze aby zmaksymalizowac¢ zyski, firma musi
zrozumiec¢, w jaki spos6b ponosi zobowigzania podatkowe i odpowiednio dostosowac
swoje strategie.

Elastycznosé finansowania

Po drugie, rozliczanie podatku dochodowego moze pozwoli¢ firmie na utrzymanie
elastycznosci finansowej. Istniejg r6zne skutki finansowania dziatalnosci firmy
diugiem i / lub kapitatem, a struktura kapitatowa firmy moze wptywaé¢ na podatki
dochodowe. Znajomos¢ tych efektéw pozwoli firmie odpowiednio zaplanowac i
utrzymac elastyczno$¢ finansowsg, utrzymujac otwarte opcje.

Odroczenie platnosci

Wreszcie, rozliczanie podatku pozwala firmie zarzadza¢ przeptywami pienigznymi i
minimalizowaé ptacone podatki gotdwkowe. Korzystne jest odroczenie ptatnosci
podatkéw w przysztosci, a nie ptacenie podatkéw dzisiaj. Firma bedzie chciata
W_cze_zégiej odliczy¢ podatki, a nie pozniej, aby zmaksymalizowa¢ warto$¢ swoich
pieniedzy.
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Zysk netto

= Zysk netto to kwota zysku ksiegowego, jaki firma pozostawita po
sptaceniu wszystkich wydatkow. Zysk netto uzyskuje sie poprzez
uwzglednienie przychodow ze sprzedazy i odjecie COGS, SG&A,
amortyzacji, kosztow odsetek, podatkow i wszelkich innych
wydatkow.

= Zysk netto jest ostatnig pozycjg w rachunku zyskow i strat.
Niektore rachunki zyskow i strat bedg jednak miaty osobng
sekcje na dole, ktéra uzgadnia poczatkowe zyski zatrzymane.

PROJECT VS/2019/0025

Zadanie nr 11 [dyskusja]

= Prosze spojrze¢ na zatgczony rachunek zyskow i strat i
sprobowac przedyskutowac jego strukture.
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Znaczenie rachunku zyskow i strat [1]

= Oferuje informacje na temat przychodow firmy.

Jedng z gtéwnych zalet rachunku zyskow i strat jest to, ze dostarczone informacje sg bezposrednio
zwigzane z dochodami organizacji. Jest to dokladny dokument, ktéry przenosi ludzi przez wszystkie
przychody i wydatki poniesione w okresie oceny. Wykracza poza operacje, w tym podatki, wydatki i
P%atnoéci odsetek. Nie ma lepszego dokumentu do zbadania kompletnych informacji o przychodach dla
irmy.

. Utatwia analize.

Rachunek zyskow i strat utatwia ocene kondycji finansowej firmy w okreslonym przedziale czasu.
Niektore kluczowe dane sg bezposrednio podane w dokumencie i nie ma potrzeby ich szacowania.

. Utatwia poréwnanie w czasie.

Kiedy przegladasz rachunki zyskow i strat w dtugim okresie, mozesz porownac wyniki firmy. Wielokrotne
porownywane zlikwidujg niektore wady tego dokumentu, poniewaz mozna wykry¢ trendy i wyeliminowac
Jednorazowe optaty, ktére moga mie¢ wptyw na dane.

. Moze by¢ uzywany jako narzedzie do prognozowania.

Rachunek zyskow i strat staje si¢ podstawg prognozy przysztych okresow ksiggowych. Prognozy te sg
wykorzystywane do generowania budzetow dla firmy, ktére mogg rozciggac si¢ na 12 miesiecy, 5 lat lub
nawet 10 lat, w zaleznosci od tego, co jest oceniane. Oceny te sg wykorzystywane do przewidywania
probleméw, ktére moga sie pojawi¢ w przysztosci, pozwalajac firmie opracowac plan reakcji na sytuacje,
ktore wynikajg z rachunku zyskéw i strat. Utatwia to rozwigzanie problemu, zanim stanie sig zbyt
powazny.
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Znaczenie rachunku zyskow i strat [2]
= Moze byé wydany w dwoéch popularnych formatach. §
Istniejg dwa rodzaje rachunku zyskéw i strat, ktére sg dzi$ powszechnie wydawane przez 2
przedsiebiorstwa. Pierwszy to jednostopniowy rachunek zyskéw i strat, ktéry jest najbardziej 2
powszechny. Konstrukcja formatu jednostopniowego wyraznie pokazuje przychody, wydatki i obliczenia z
zysku. W wielostopniowym rachunku zyskow i strat pozycje wygladajg inaczej. Dane prezentowane sa £
wraz z ich obliczeniami, co ostatecznie daje r wiece] danych kosztem bycia trudniejszym dokumentem do 9
odczytania. E
o
= Jest to narzedzie, ktore pozyczkodawcy wykorzystujg na przyszte mozliwosci finansowania. §
Rachunek zyskéw i strat jest jednym ze sprawozdan finansowych, ktére kredytodawcy oceniajag przy &
podejmowaniu decyzji o udzielaniu finansowania.. S
&
= Mierzy sukces lub niepowodzenie okreslonych obszarow dziatalnosci. E
Rachunek zyskow i strat jest uzytecznym narzedziem do pomiaru ogolnego stanu zdrowia firmy. Moze E
by¢ réwniez wykorzystany do okreslenia ogélnego stanu zdrowia poszczegoélnych dziatéw w firmie. 25
Informacje z tego dokumentu finansowego mozna wykorzysta¢ do sprawdzenia, jak dobrze dziatajg 8>
poszczegodlne obszary. i
. Pozwala zidentyfikowaé potencjalne przewagi konkurencyjne. ég
Wiekszos¢ firm wygeneruje rachunek zyskow i strat, ktéry mozna gdzies$ znalez¢. Firmy publiczne sg J28
zazwyczaj zobowigzane do ujawnienia tych informacji. §g§
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Ograniczenia rachunku zyskow i strat

Moze btednie przedstawia¢ wartosé¢ firmy.

Rachunki zyskow i strat obejmujg rowniez pienigdze nalezne z
tytutu naleznosci. Sg to fundusze, ktére nie zostaly jeszcze
otrzymane. Obejmuje rowniez zobowigzania jako koszty, nawet
jesli nie zostaty zaptacone. Gdy wystepuje duzy jednorazowy
kosztow lub jednorazowy przychodow, zaciemnia to obraz firmy.

Nie pozwala ocenié czynnikow jakosciowych.
Rachunek zyskow i strat uwzglednia jedynie wyniki finansowe

dziatan. Nie analizuje, w jaki sposob firma zarabia na sprzedazy
od swoich klientow.
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TRESC | ZNACZENIE POSZCZEGOLNYCH POZYCJI
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Podstawowa segmentacja
pienieznych

rachunku przeptywow

Dziatalnos$¢ operacyjna

Dziatalnos¢ inwestycyjna

Dziatalnos¢ finansowa

Rachunek przeptywow pienieznych
pokazuje, ile srodkéw pienieznych
jest generowanych i
wykorzystywanych w danym
okresie.

taczna kwota srodkéw
pienieznych dostarczonych z lub
wykorzystanych przez kazdg z
trzech dziatalnosci jest sumowana
w celu uzyskania catkowitej zmiany
w gotéwce za okres, ktéry jest
nastepnie dodawany do stanu
srodkéw pienieznych na poczatku
roku, aby osiggng¢ dolng linie
rachunku przeptywow pienieznych,
stan srodkow pienieznych na
koniec roku .
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Przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej to sekcja
rachunku przeptywdw pienieznych firmy, ktdra reprezentuje ilos¢
srodkéw pienieznych, ktore firma generuje (lub zuzywa) z
prowadzenia swojej dziatalnosci operacyjnej przez pewien okres
czasu.

Dziatalno$¢ operacyjna obejmuje generowanie przychodéw,
optacanie wydatkéw i finansowanie kapitatu obrotowego.

“EWC - PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"
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Konfiguracja przeptywow pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej oblicza sie zaczynajac od zysku netto,
ktory pochodzi z dolnej czesci rachunku zyskéw i strat. Poniewaz rachunek zyskow i
strat wykorzystuje rachunkowo$¢ memoriatowg, obejmuje wydatki, ktére w
rzeczywistosci jeszcze nie zostaty optacone. W zwigzku z tym dochdod netto musi
zostac skorygowany poprzez dodanie wszystkich niegotéwkowych kosztow, takich jak
amortyzacja, wynagrodzenie w formie akcji i inne.

Po skorygowaniu wyniku netto o wszystkie wydatki niepieniezne, nalezy go réwniez
skorygowac o zmiany sald kapitatu obrotowego. Poniewaz ksiegowi rozpoznajg
przychdéd na podstawie tego, kiedy produkt lub ustuga sg dostarczane (a nie wtedy,
gdy jest faktycznie zaptacona), czesé¢ przychoddéw moze by¢ nieoptacona, a tym
samym utworzy saldo naleznosci. To samo dotyczy wydatkdw, ktore zostaty naliczone
w rachunku zyskoéw i strat, ale nie zostaty faktycznie zaptacone.

Przeptywy

pieniezne z Zysk (strata) Pozycje Zmiany sald

kapitatu

dziat. netto niepieniezne e

operacyjnej
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Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej [1]

= Przeptyw srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej to
sekcja rachunku przeptywow pienieznych firmy, ktéra pokazuje,
ile pieniedzy zostato wykorzystanych (lub wygenerowanych) z
inwestycji w okreslonym okresie czasu.

= Dziatalnos¢ inwestycyjna obejmuje zakupy dtugoterminowych
aktywow (takich jak rzeczowe aktywa trwate), przejecia innych
przedsiebiorstw oraz inwestycje w zbywalne papiery wartosciowe
(akcje i obligacje)

Przeptywy Zakup / sprzedaz

Inwestycje w
zbywalne papiery
wartosciowe

Przejecia innych

pienigzne z dziat. aktywow

inwestycyjnej diugoterminowych firm

“EWC - PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"
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Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej [2]

Dziatania inwestycyjne obejmuja Dziatania inwestycyjne nie obejmuja

Zakup srodkéw trwatych (PP&E) - naktady  Ptatnosci odsetkowe lub dywidendy
inwestycyjne

Wptywy ze sprzedazy srodkéw trwatych Dtug, kapitat wtasny lub inne formy
finansowania

Przejecia innych firm Amortyzacja Srodkéw trwatych (nawet
jesli zakup tych aktywow jest czescig
inwestycji)

Woptywy ze sprzedazy innych Wszystkie przychody i koszty

przedsiebiorstw (zbycia)

Zakupy papieréw wartosciowych
przeznaczonych do obrotu (np. akcje,
obligacje itp.)
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Wptywy ze sprzedazy zbywalnych
papieréw wartosciowych
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Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej [1]

=  Przeptyw srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej to kwota
netto finansowania generowanego przez firme w danym okresie,
wykorzystywana do finansowania dziatalnosci.

= Dziatalnos¢ finansowa obejmuje emisje i sptate kapitatu, wyptate
dywidend, emisje i sptate zadtuzenia oraz zobowigzania z tytutu
leasingu kapitatowego. Spoéfki, ktére wymagajq kapitatu, bedg
gromadzi¢ pienigdze poprzez emisje dtugu lub kapitatu wtasnego
| zostang odzwierciedlone w tej sekcji rachunku przeptywéw
pienieznych.

Wyptaty
dywidend i
inne
pozycje

Przeptywy

. Emisja i Emisja i
pieniezne z

sptata sptata

dziat. kapitatu zadtuzenia

finansowej
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Przeptywy pieniezne z dziatlalnosci finansowej [2]

= Emisja (sptata) diugu
Spétka emituje dtug jako sposéb finansowania swojej dziatalnosci. Im wiecej
ma gotéwki, tym lepiej, poniewaz bedzie mogta szybko sie rozwija¢. W
przeciwienstwie do kapitatu wtasnego, emisja dtugu nie daje zadnych
udziatdbw wiasnosciowych w firmie, wiec nie ostabia wtasnosci obecnych
akcjonariuszy. Emisja diugu jest przeptywem gotéwkowym, poniewaz firma
znajduje inwestoréw chcacych dziatac jako pozyczkodawcy. Jednak w
przypadku zwrotu tych inwestorow sptata zadtuzenia jest wyptywem
srodkow pienieznych.

=  Emisja (spfata) kapitatu wkasnego
To kolejny sposéb finansowania dziatalno$ci firmy. W przeciwienstwie do
zadtuzenia, posiadacze akcji majg pewien udziat w przedsiebiorstwie w
zamian za pienigdze przekazane firmie do uzytku. Przyszte zarobki muszg
by¢ dzielone z tymi akcjonariuszami lub inwestorami. Emisja kapitatu jest
dodatkowym zrodtem gotowki, wiec jest to doptyw gotéwki. | odwrotnie,
sptata kapitatu to wyptyw srodkow pienieznych. Jest to odkupienie, poprzez
wyptate gotéwki, kapitatu od swoich inwestoréw, a tym samym zwiekszenie
udziatébw posiadanych przez samg spotke.

“EWC — PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"
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Saldo srodkow pienieznych

= Ostatnia sekcja sprawozdania z przeptywow pienieznych to uzgodnienie
catkowitej pozycji gotéwkowej, ktéra taczy sie z bilansem.

= Wzrost netto (spadek) srodkéw pienieznych i zamkniecia salda
srodkow pienieznych (stan srodkow pieniezanach na koniec roku)
Po uzyskaniu wszystkich sald gotéwkowych netto dla kazdej z trzech czesci
rachunku przeptywow pienieznych, sumujemy je wszystkie, aby znalez¢
zwiekszenie lub zmniejszenie gotowki netto w danym okresie. Nastepnie
przyjmujemy te kwote | dodajemy jg do salda gotowkowego otwarcia, aby
ostatecznie osiggna¢ saldo gotowkowe zamkniecia. Kwota ta zostanie
zgtoszona w zestawieniu bilansowym w sekcji aktywow biezacych.

. Oti\éva;rcie salda gotowkowego (stan srodkéw pienieznych na poczatku
roku
Saldo gotowkowe otwarcia to saldo gotowkowe zamkniecia z ubiegtego

roku. Kwote te mozemy znalez¢ na podstawie rachunku przeptywéw
pienieznych z ubiegtego roku i zestawienia bilansowego.

“EWC - PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"
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Zadanie nr 12 [dyskusja]

= Prosze sprawdz zatgczony rachunek przeptywow pienieznych i
sprobuj omowic jego sktad.
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Znaczenie rachunku przeptywow pienieznych

. Ustalenie optymalnego salda gotéwkowego
Rachunek przeptywow pienieznych pomaga rowniez w ustaleniu optymalnego salda gotéwkowego firmy.
Jesli mozliwe jest okreslenie optymalnego salda gotéwkowego, firma moze ustali¢ bezczynnosé¢ i / lub
nadwyzke i / lub niedobér pozycji gotbwkowej. Po ustaleniu pozycji gotdwkowej kierownictwo moze
zainwestowaé nadwyzke gotowki, jesli taka istnieje, lub pozyczy¢ srodki ze zrédet zewnetrznych,
odpowiednio do pokrycia deficytu gotéwkowego.

= Zarzadzanie gotowka
Prawidtowe zarzadzanie srodkami pienieznymi jest mozliwe, jesli rachunek przeptywow pienieznych jest
odpowiednio przygotowany. Kierownictwo moze przygotowac¢ szacunkowe informacje na temat réznych
wplywow gotowki i wyptywow gotowki, aby planowanie na przysztosc¢ stato sie dla nich bardzo pomocne.

= Decyzje budzetowe

Poniewaz budzetowanie kapitatowe wigze sie z decyzjg o wydatkach kapitatowych w réznych formach w
dtugim okresie, przeptyw srodkéw pienieznych jest bardzo wazny w tym celu.

= Wyzszos$¢€ zasady kasowej nad zasada memoriatowa
Bez watpienia rachunek przeptywow pienieznych lub rachunkowos$¢ kasowa jest bardziej niezawodny lub
niezawodny niz rachunkowo$¢ memoriatowa, poniewaz w drugim przypadku dokonano szeregu korekt
technicznych. Rachunkowos$¢ przeptywdw pienieznych jest wolna od takich probleméw.

“EWC - PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"
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Ograniczenia rachunku przeptywdw pienieznych
= Nie potrafi przedstawi¢ zysku netto %
Rachunek przeptywoéw pienieznych w rzeczywistosci nie przedstawia zysku netto firmy za okres, 3
poniewaz nie uwzglednia pozycji niepienieznych, ktére mozna tatwo ustali¢ na podstawie rachunku :
zyskow i strat. Moze by¢ uzywany jako dodatek do rachunku zyskoéw i strat. :
= Nie potrafi oceni¢ ptynnosci i pozycji wyptacalnosci §
Praktycznie rachunek przeptywéw pienieznych nie pomaga oceni¢ ptynnosci ani wyptacalnosci firmy. 8
Ocena ptynnosci nie moze byé oceniana na podstawie rachunku przeptywow pienieznych, ktéry Y
prz?d_s:tawia jedynie pozycje gotéwkowag na koniec okresu. Pomaga tylko to, ile kwoty zobowigzan mozna 5
spetnic. £
. Nie pozwala ocenia¢ rentownosci é
Praktycznie przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej nie pomagajg oszacowaé rentownosci firmy, =
poniewaz ani nie uwzgledniajg kosztow, ani przychodow. b
= Nie ocenia przysztych przeptywow pienieznych E%
Poniewaz rachunek przeptywéw pienieznych jest sporzadzany na podstawie kosztu historycznego i jako g
taki, nie pomaga poznac¢ przysztych / prognozowanych przeptywow pienieznych. ﬁ
= Pordéwnanie miedzy branzami nie jest mozliwe g%%
Poniewaz dokumenty dotyczace rachunku przeptywéw pienieznych nie mierzg efektywnosci §§§
ekonomicznej firmy, w poréwnaniu z innymi poréwnaniami miedzy branzami nie jest mozliwe, np. firma 282
posiadajgca mniej inwestycji kapitatowych bedzie miata mniejszy przeptyw gotéwki niz firma, ktéra ma 5eg
wiecej inwestycji kapitatowych majacych wyzszy przeptyw gotowki. 598
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TRESC | ZNACZENIE POSZCZEGOLNYCH POZYCJI
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

ZALEZNOSCI MIEDZY SPRAWOZDANIAMI
FINANSOWYMI

Sprawozdania finansowe sa ze soba powigzane
| zalezg od siebie

Rachunek Rachunek
zyskow i przeptywow
strat pienieznych
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Zysk netto i zyski zatrzymane

Income Statement

Reveneue 124 071
Cost of Goods Sold (COGS) 44 096
Gross Profit 79 975
Expenses

Salaries and Benefits 31450
Rent and Overhead 11998
Depreciation & Amortization 20 500
Interest 2 500
Total Expenses 66 448
Earnings Before Tax 13 527
Taxes 1120

| Net Earnings

[ —

Balance Sheet

Assets

Cash 167 971
Accounts Receivable 5100
Inventory 17738
Property & Equipment 45500
Total Assets 236 309
Liabilities

Accounts Payable 3902
Deht 50 000
Total Liabilities 53 902
Shareholder's Equity

Equity Capital 170 000

| Retained Eamings

Shareholder's Equity 182 407

Total Liabilities & Sharehold 236 309

“EWC - PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"
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Srodki trwate, amortyzacja i naktady inwestycyjne [2]
Reveneue 124 071 Assets Operating Cash Flow
Cost of Goods Sold (COGS) 44 096 Cash 167 971 Net Earnings 12 407
Gross Profit 79 975 Accounts Receivable 5100 | Plus: Depreciation & Amortization
Expenses Inventory 17 738 Less: Changes in Working Capital 19 936
Salaries and Benefits 31450 —>| Property & Equipment Cash from Operations 12 971
Rent and Overhead 11 998 Total Assets 236 309
| Depreciation & Amortization M— Investing Cash Flow

Interest 2500 Liabilities Investments in Property & EquipnisENo0N «——
Total Expenses 66 448 Accounts Payable 3902 Cash from Investing 15000
Earnings Before Tax 13 527 Debt 50 000

Total Liabilities 53 902 Financing Cash Flow
Taxes 1120 Shareholder's Equity Issuance {repayment) of debt -
Net Earnings 12 407 Equity Capital 170 000 Issuance (repayment) of equity 170 000

Retained Earnings 12 407 Cash from Financing 170 000

Shareholder's Equity 182 407

Total Liabilities & Sharehold: 236 309 Net Increase (decrease) in Cash 167 971

Opening Cash Balance - -
Closing Cash Balance 167 971 §
NSzz s—
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Kapitat obrotowy (kapitat pracujacy)

Balance Sheet

Assets

Cash 167971 181210
Accounts Receivable 5100 5904
Inventory 17738 19601

Property & Equipment 45500 42350

Cash Flow Statement

Operating Cash Flow

Net Earnings 12 407
Plus: Depreciation & Amortization 20500

Total Assets 236 309 249065

| Less: Changes in Working Capital 19 936

Cash from Operations 12971

Liabilities
| Accounts Payable

Debt 50000 50000
Total Liabilities 53902 54800
Shareholder's Equity

Equity Capital 170000 170000
Retained Earnings 12407 24265
Shareholder's Equity 182 407 194 265

Total Liabilities & Shareholder 236 309 249 065

119
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ANALIZA FINANSOWA

PODSTAWOWE ZAGADNIENIA

Uzytecznos¢ danych (sprawozdan finansowych)

Dostepnosc¢ danych

Obszernos¢ informacji

Ciggtosc¢ informac;ji

Wiarygodnos¢ informacji

PROJECT VS/2019/0025
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Podstawowe etapy analizy finansowej

Ustalenie celu analizy

L 4
Zebranie niezbednych informacji (ustalenie zrédet informacji)

Przetworzenie danych (informacji)

Analiza danych wg. przyjetej metodologii
9
Interpretacja wynikéw (wycigganie wnioskow)

Opracowanie zalecen i rekomendac;ji

“EWC - PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"

RECEIVED FUNDING FROM THE EUROPEAN UNION
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Monitoring

122

Kluczowe obszary istotne dla efektywnej analizy
finansowej

Struktura

S JEVTLERIE
finansowego Chara kterystyka
branzy
(polityka
rachunkowosci)

Strategia firmy
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Przyktadowe etapy efektywnej analizy finansowej

Charakterystyka branzy (analiza tancucha wartosci)
[ 4

Identyfikacja strategii firmy

L 2
Ocena jakosci danych (sprawozdan finansowych)

Analiza porownawcza ryzyka operacyjnego (rentownosé, ptynnosc itp.)
9
9
9
Monitoring (czy naprawde mozemy zaufa¢ dostarczanym liczcbom?)

“EWC - PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"
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4 typy analizy finansowej

= Analiza na podstawie okreslonych danych (zrodtach informaciji):
= analiza zewnetrzna
= analiza wewnetrzna

= Analiza na podstawie Modus Operandi:
= analiza horyzontalna (pozioma) — analiza trendow
= analiza wertykalna (pionowa) — analiza statyczna, analiza struktury

= Analiza w odniesieniu do okreslonych jednostek (podmiotéw):
= analiza jednostkowa
= analiza przekrojowa (analiza poréwnawcza np. z branzg)

= Analiza na podstawa horyzontu czasowego:
= analiza krotkoterminowa
= analiza dtugoterminowa

“EWC — PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"
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Zakres analizy finansowej

e analiza e analiza ex post ® rozwigzania * majgtek spotki
jednostkowa e analiza biezgca systemowe e 7rodta
e analiza (operatywna) e uwarunkowania finansowania
przekrojowa e analiza ex ante rynkowe spotki
e konkurenci e przychody
® pozycja e koszty
przedsigbiorstwa ¢ wyniki finansowe
na rynku -

RECEIVED FUNDING FROM THE EUROPEAN UNION

PROJECT VS/2019/0025
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Rodzaje stosowanych porownan (odniesien)

W czasie

W przestrzeni

/Z danymi postulowanymi

RECEIVED FUNDING FROM THE EUROPEAN UNION
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Czynniki zaktocajace interpretacje wynikow analizy
finansowej

Metodologiczne

Organizacyjne Przedmiotowe
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ANALIZA FINANSOWA

ANALIZA WSKAZNIKOWA

Analiza wskaznikowa

= Analiza wskaznikowa jest czescig analizy finansowej, bedacg
rozwinieciem analizy wstepnej sprawozdan finansowych.

= Zadaniem analizy wskaznikowej jest dostarczenie informacji o
operacjach gospodarczych, funkcjonowaniu przedsiebiorstwa, a przede
wszystkim jego kondycji finansowej.

= Analizy wskaznikowe bazujg na zastosowaniu wielu miernikow, ktore
pozwalajg na zbadanie roznych aspektow dziatalnosci jednostki
gospodarczej.

= Dobor wskaznikow uzalezniony jest jedynie od potrzeb uzytkownikow,
gdyz nie ma metody ktéra dokonywataby ich gradacji waznosci dla
oceny dziatalnosci.

= |stotng kwestig w analizie wskaznikowej jest wybor podstawy porownan
stosowanej do oceny — jest nig odniesienie ustalonych wskaznikow do
okresOw wczesniejszych, czyli badanie przez pryzmat dynamiki zjawisk.
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Rodzaje wskaznikow finansowych

Wskazniki
ptynnosci

Wskazniki ryzyka

operacyjnego

Wskazniki
rentownosci

Wskazniki

wydajnosci

® oceniajg zdolnos¢ przedsiebiorstwa do zachowania ptynnosci (tj. czy
spotka jest w stanie wywigzac sie ze zobowigzan krotkoterminowych)

* mierzg ilos¢ gotowki, jaka firma ma w kazdym okresie rozliczeniowym
e przydatne do oceny strategii zarzagdzania gotowka

® oceniajg skale ryzyka, jakie niesie ze sobg struktura kapitatowa
przedsiebiorstwa i model operacyjny

* mierzg zdolnosc¢ kredytowa i zdolnosc do sptacania zobowigzan
¢ przydatne do oceny dZzwigni finansowej

e oceniajg zdolnos¢ firmy do generowania zyskow, biorac pod uwage
inwestycje dokonane w aktywa lub kapitat

* mierza, rentownosc¢ funduszy uzytych w modelu operacyjnym

e przydatne do oceny rentownosci

e oceniajg wydajnos¢, jaka firma jest w stanie osiggnac dzieki swojej
dziatalnosci

* mierzg wydajnos¢ poszczegolnych zasoboéw

e przydatne do identyfikacji obszarow wymagajacych poprawy
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WSKAZNIKI PLYNNOSCI
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Definicja

W ujeciu finansowym ptynnos¢ przedsiebiorstwa jest miarg tego, jak
tatwo moze on wywigzac sie ze swoich krotkoterminowych zobowigzan
finansowych.

Pozycje w bilansie firmy sg zazwyczaj wymienione od najbardziej do
najmniej ptynnych. W zwigzku z tym gotowka jest zawsze wymieniona
na gorze sekcji aktywow, podczas gdy inne rodzaje aktywow, takie jak
nieruchomosci, urzadzenia i wyposazenie (PP&E), sg wymienione na
kohcu.

Najczestsze miary ptynnosci to:
= wskaznik biezacy — aktywa obrotowe minus zobowigzania biezace
= wskaznik szybkiej ptynnosci — stosunek tylko najbardziej ptynnych
aktywow (gotowka, naleznosci itp.) do zobowigzan biezgcych
= wskaznik ptynnosci gotowkowej — Srodki pieniezne w kasie w
stosunku do zobowigzanh biezgcych
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Wskaznik ptynnosci biezacej

aktywa biezace

zobowiazania biezace

. Biezace aktywa sg wymienione w nastepujacy sposoéb:
= gotowkowy
= zbywalne papiery wartosciowe (obejmowatyby akcje, obligacje i inne inwestycje w publicznym obrocie)
= zapasy (produkty, wyroby gotowe, surowce itp., Ktére mozna sprzedac)
= naleznosci (Srodki pieniezne nalezne od sprzedazy klientom na kredyt)

. Biezace zobowigzania sa wymienione w nastepujacy sposoéb:

= rozrachunki z dostawcami (pienigdze nalezne dostawcom)

= rozliczenia migdzyokresowe bierne (koszty, ktére sg ujmowane w momencie ich poniesienia, mimo ze $rodki
pieniezne nie zostaly jeszcze zaptacone)

= niezrealizowane przychody (zwane takze przychodami odroczonymi) — sg generowane, gdy firma otrzymuje
zaptate za towary i / lub ustugi, ktorych jeszcze nie dostarczyta/zrealizowata. W rachunkowosci
memoriatowej przychody ujmuje sig tylko wtedy, gdy zostaty uzyskane. Jesli klient ptaci za towary / ustugi z
gory, firma nie rejestruje zadnych przychodéw w rachunku zyskoéw i strat, a zamiast tego rejestruje
zobowigzanie w swoim bilansie.
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Wskaznik szybkiej ptynnosci

Srodki pieniezne i ekwiwalenty + zbywalne papiery wartosSciowe + naleznosci

zobowiazania biezace

aktywa biezace — zapasy — przedptaty

zobowiazania biezace

= Wskaznik szybkiej ptynnosci, znany réwniez jako Acid-test, mierzy
zdolnos¢ firmy do sptaty krotkoterminowych zobowigzan poprzez
posiadanie aktywdw, ktére tatwo mozna zamieni¢ na gotéwke.

= Aktywa te to: gotdwka, zbywalne papiery wartosciowe i naleznosci.

= Aktywa te znane sg jako aktywa ,szybkie”, poniewaz mozna je szybko
przeksztatci¢ w gotowke.
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Wskaznik ptynnosci natychmiastowej (gotowkowej)

gotowka oraz jej ekwiwalenty

zobowiazania biezace

=  Wskaznik ptynnosci natychmiastowej to wskaznik ptynnosci
wskazujacy zdolnosc¢ firmy do sptaty krétkoterminowych
zobowigzan dtuznych srodkami pienieznymi i ich ekwiwalentami.

= W poréwnaniu do innych wskaznikdéw ptynnosci, takich jak
wskaznik biezgcy i wskaznik szybkiej ptynnosci, wskaznik
ptynnosci natychmiastowej jest bardziej rygorystycznag, bardziej
konserwatywng miarg, poniewaz do obliczen wykorzystuje sie
tylko srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych -
najbardziej ptynne aktywa spotki.
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Wskaznik wystarczalnosci gotowki operacyjnej

Przeptywy pieniezne z dziatalnoSci operacyjnej

zobowiazania biezace

= Wspotczynnik wystarczalnosci gotdwki operacyjnej jest miarg tego, jak firma moze
spfaci¢ swoje biezgce zobowigzania przeptywami pienieznymi wygenerowanymi z
podstawowej dziatalnosci.

= Innymi stowy, wskaznik ten pokazuje, ile firma zarabia na swojej dziatalnosci
operacyjnej za dolara biezgcych zobowigzan.

= Poniewaz zarobki wigzg sie z rozliczeniami miedzyokresowymi i mogg by¢
manipulowane przez kierownictwo, wskaznik wystarczalnosci gotowki operacyjnej jest
uwazany za doktadniejszg miare krotkoterminowej ptynnosci przedsiebiorstwa.

= Alternatywnie, wzor na przeptywy pieniezne z operacji jest rowny zyskowi netto +
kosztom niepienieznym (amortyzacja) + zmianom kapitatu obrotowego.
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Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej
do CAPEX

Przeptywy pieniezne z dziatalnosSci operacyjnej
CAPEX

=  Wspoiczynnik ten informuje, ile gotowki z przeptywow
pienieznych firmy z dziatalnosci operacyjnej przeznacza sie na
wydatki kapitatowe.

= Jest to wspodiczynnik ryzyka finansowego, ktory ocenia, jak duzy
nacisk ktadzie firma na inwestowanie w projekty kapitatochtonne.
W idealnym przypadku projekty, ktére firma zdecyduje sie
realizowac, wykazujg dodatnig wartosc¢ biezaca netto nawet w
przypadku najgorszych zatozen dotyczacych zastosowanej stopy
dyskontowej, stopy podatkowej lub stopy wzrostu dochodow.

“EWC - PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"

RECEIVED FUNDING FROM THE EUROPEAN UNION

PROJECT VS/2019/0025

138

Wspotczynnik interwatu obronnego

gotowka + naleznosci + papiery wartoSciowe

(roczne koszty operacyjne — koszty bezgotoéwkowe (amortyzacja))
365

= Wspotczynnik interwencji obronnego jest wskaznikiem ptynnosci
finansowej, ktory wskazuje, ile dni firma moze dziata¢ bez koniecznosci
korzystania z innych zrodet kapitatu niz jej aktywa biezgce.

- Zrédta kapitatu obejmujg diugoterminowe aktywa, takie jak patenty firmy
lub inwestycje w srodki trwate, ktdre majg stosunkowo stabg ptynnosé.
Oznacza to, ze mogq poswieci¢ znacznie wiecej czasu na sprzedaz po
godziwej wartosci rynkowej.

“EWC — PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"

RECEIVED FUNDING FROM THE EUROPEAN UNION

PROJECT VS/2019/0025

NSzzZ ——
3 K 139

Komisja Krajowa

76



Wskaznik pokrycia odsetek przeptywami pienieznymi
z dziatalnosci operacyjnej

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej + podatek dochodowy + koszty state
catkowite koszty odsetek

=  Wskaznik ten mierzy zdolnos¢ firmy do dokonywania okresowych
ptatnosci odsetek od swojego zadtuzenia.

= Gtownym celem tego wskaznika jest okres$lenie
prawdopodobienstwa niewywigzania sie przez przedsiebiorstwo
ze sptaty swoich pozyczek.
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Kapitat obrotowy netto (kapitat pracujacy)

aktywa biezace — zobowigzania biezace

lub

(kapitat wtasny + zobowiazania diugoterminowe + rezerwy diugoterminowe + rozliczenia miedzyokresowe dtugoterminowe) — aktywa trwate

= Kapitat obrotowy netto jest rdznicg miedzy aktywami obrotowymi firmy a
zobowigzaniami biezgcymi w jej bilansie.

= Jest to miara ptynnosci firmy i jej zdolnosci do wywigzywania sie z krotkoterminowych
zobowigzan, a takze operacji zwigzanych z dziatalnoscig firmy. Idealng pozycjq jest
posiadanie wiekszej liczby aktywow obrotowych niz zobowigzan biezacych, a zatem
dodatnie saldo kapitatu obrotowego netto.

= ROzne podejscia do obliczania kapitatu obrotowego netto moga wykluczaé srodki
pieniezne i zadtuzenie (tylko biezaca czes¢) lub obejmowac tylko naleznosci, zapasy i
zobowigzania.
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Wskaznik udziatu kapitatu obrotowego w aktywach
ogotem

kapitat obrotowy

aktywa ogétem

= Wartos¢ tego wskaznika zalezy od dtugosci cyklu produkcyjnego.

= W przypadku cyklu krétkiego wartos¢ wskaznika powinna by¢
niska, przy dtugim cyklu natomiast winien charakteryzowac sie
Wyzszym poziomem.
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Zadanie nr 13 [€éwiczenie]

= Prosze przeanalizowac i zinterpretowac¢ ptynnosc¢ finansowg
spotki z zatgcznika.
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WSKAZNIKI RYZYKA OPERACYJNEGO

ZADLUZENIE

144

Liability vs Debt

Zobowigzania mogg by¢ zaciggniete u
wierzycieli, dostawcéw oraz w bankach
jak i innych instytucjach finansowych

Zobowigzania mogg przyjmowac forme
zestandaryzowang jak i
niezestandaryzowang

Zobowigzania obejmujg miedzy innymi
krotkoterminowe i dtugoterminowe
pozyczki, obligacje, naliczone
wynagrodzenia, nalezne podatki
dochodowe i inne zobowigzania

Zobowigzania nie muszg wigzad sie z
okreslong stopg procentowg, a warunki
ptatnosci mogg by¢ elastyczne

Zadtuzenie zaciggany jest w bankach i
innych instytucjach finansowych

Zadtuzenie przyjmuje jedynie forme
zestandaryzowang

Zadtuzenie ogranicza sie tylko do
kredytow i obligacji krétkoterminowych i
dtugoterminowych

W przypadku zadtuzenia istnieje zazwyczaj
okreslona stopa procentowa ptacona w
okreslonym harmonogramie
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Rodzaje wskaznikow ryzyka operacyjnego

=  Wskazniki ryzyka operacyjnego przyjmujg dwie formy:

= wskazniki zadtuzenia, pierwszy typ, koncentrujg sie na
bilansie i mierzg kwote kapitatu obcego w stosunku do
kapitatu lub majgtku spotki

= wskazniki pokrycia, drugi typ, koncentrujg sie na rachunku
zyskow i strat i mierzg zdolno$¢ spotki do sptat zadtuzenia.
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Wskazniki zadtuzenia ogotem

zadtuzenie dtugoterminowe 2 + zadtuzenie krétkoterminowe 2

aktywa ogoétem

= Wskaznik zadtuzenia do aktywéw to wskaznik dzwigni, ktéry pomaga oszacowac
stopien, w jakim dziatalnos¢ firmy jest finansowana dtugiem. W wielu przypadkach
wysoki wskaznik dzwigni wskazuje rowniez na wyzszy stopien ryzyka finansowego.
Dzieje sie tak dlatego, ze firma o duzym zadtuzeniu charakteryzujg sie wiekszym
prawdopodobienstwem niewywigzania sie ze swoich pozyczek. Podczas powolnych
cykli sprzedazy lub okresu dekoniunktury, firma o wysokim poziomie dzwigni
finansgwej moze doswiadczy¢ utraty wyptacalnosci w miare zmniejszania sie rezerw
gotowki.

= Wskaznik zadtuzenia do aktywdw mozna réwniez uzna¢ za kwote aktywow firmy,
ktére zostaty sfinansowane dtugiem. Moze dostarcza¢ informacji na temat
wczesniejszych decyzji podjetych przez zarzad w odniesieniu do zrédet kapitatu,
ktére wybrali do realizacji okreslonych projektow.

a) —w tym przypadku méwimy o zadtuzeniu (debt) zestandaryzowanym, oprocentowanym.
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Wskaznik zadtuzenia kapitatu (oprocentowanego)

zadtuzenie dtugoterminowe 2 + zadtuzenie krétkoterminowe 2

zadtuzenie dtugoterminowe 2 + zadtuzenie krétkoterminowe 2 + kapitat wtasny

= Podobnie jak w przypadku poprzedniego wskaznika, wyzszy wskaznik
zazwyczaj oznacza wyzsze ryzyko finansowe, a zatem wskazuje na
potencjalnie stabszg wyptacalnosé spotki.

=  Wspotczynnik zadtuzenia daje lepsze wyobrazenie o strukturze
finansowej firmy oraz o tym, czy firma jest odpowiednig inwestycja.

= Dtug oprocentowany obejmuje kredyty bankowe, obligacje ptatne,
obligacje ptatne itp. Dtug nieoprocentowany obejmuje rozliczenia
miedzyokresowe bierne, zobowigzania z tytutu dostaw i ustug itp.

a) —w tym przypadku méwimy o zadtuzeniu (debt) zestandaryzowanym, oprocentowanym.
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Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego
zadtuzenie dtugoterminowe 2 + zadtuzenie krétkoterminowe 2
kapitat wtasny
= Wskaznik zadtuzenia kapitatu wkasnego stuzy do oceny dzwigni finansowej
firmy.
= Jest to miara stopnia, w jakim przedsiebiorstwo finansuje swojg dziatalnosc¢
poprzez zadtuzenie w stosunku do funduszy bedacych w catosci
wtasnoscia.
= Dokfadniej moéwigc, odzwierciedla zdolnos¢ kapitatu wtasnego do pokrycia
wszystkich niesptaconych dtugéw w przypadku pogorszenia koniunktury
gospodarczej.
a) —w tym przypadku méwimy o zadtuzeniu (debt) zestandaryzowanym, oprocentowanym. %
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Wskaznik dzwigni finansowej

przecietna wartos¢ aktywow ogoétem

przecietna wartos$¢ kapitatéw wtasnych

Wskaznik ten informuje o wysokosci udziatu kapitatu wtasnego w relacii
do aktywéw razem.

Wartos¢ 3 dla tego wspoétczynnika oznacza, ze kazde 1 EUR kapitatu
obstuguje 3 EUR aktywow.

Im wyzszy jest udziat kapitatu wtasnego w relacji do aktywow razem,
tym wyzszy jest poziom bezpieczenstwa, choé¢ rozpatrujgc ten problem
od strony skutecznosci i efektywnosci zarzgdzania nie oznacza to, ze
lepiej.

Wspétczynnik ten jest czesto definiowany w kategoriach srednich
aktywow ogotem i Sredniego catkowitego kapitatu wtasnego.
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Wskazniki pokrycia

Wspotczynnik pokrycia sg grupg wskaznikow finansowych
wykorzystywanych do pomiaru zdolnosci firmy do spfaty
zobowigzan finansowych.

Najczestsze wskazniki pokrycia to:

= wskaznik pokrycia odsetek — zdolnos¢ firmy do pokrycia
kosztow odsetek (tylko) od swojego zadtuzenia

= wskaznik pokrycia (obstugi) zadtuzenia — zdolnos¢ spotki do
sptaty wszystkich zobowigzan dtuznych, w tym sptaty kapitatu
| odsetek

= wskaznik pokrycia gotdwkowego — zdolnos¢ firmy do pokrycia
kosztow odsetek przy pomocy salda gotowkowego

= wskaznik pokrycia aktywami — dolnos¢ spoétki do sptaty
zadtuzenia z tytutu jej aktywow
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Wskaznik pokrycia odsetek

przychody operacyjne (EBIT)

koszty odsetkowe zadtuzenia

przecietny poziom zadtuzenia * stopa odsetek

= Wskaznik pokrycia odsetek ocenia, ile razy firma jest w stanie sptacic
koszty odsetek od swojego zadtuzenia z przychodu operacyjnego.

=  Wskaznik pokrycia odsetek w wysokosci 1,5 jest uwazany za minimalny
akceptowalny stosunek. Wskaznik ponizej 1,5 moze sygnalizowac¢
ryzyko niewyptacalnosci i odmowe udzielania pozyczki.
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Wskaznik pokrycia (obstugi) zadtuzenia

przychody operacyjne (EBIT)
zadtuzenie + koszty odsetkowe zadtuzenia %
= Wskaznik pokrycia (obstugi) dtugu ocenia zdolnos¢ firmy do
wykorzystania swoich przychoddw operacyjnych do sptaty zobowigzan,
w tym odsetek.
=  Wskaznik ten jest czesto obliczany, gdy firma bierze pozyczke od
banku, instytucji finansowej lub innego dostawcy kredytu.
= Wskaznik ponizej 1 sugeruje niezdolno$¢ do obstugi zadtuzenia firmy.
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Wskaznik pokrycia gotowkowego

catkowita gotéwka bedgca w dyspozycji spotki

koszty odsetkowe zadtuzenia

= Jest to bardzo konserwatywny miernik, poniewaz poréwnuje tylko
gotowke w kasie (brak innych aktywow) z kosztami odsetek,
ktére spotka ma w stosunku do swojego zadtuzenia.
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Wskaznik pokrycia aktywami
(aktywa ogétem — aktywa niematerialne) — (zobowigzania
biezgce — zadtuzenie krétkoterminowy )
zadtuzenie ogétem @
= Wskaznik pokrycia aktywow ocenia zdolnos¢ firmy do sptaty
zobowigzan poprzez sprzedaz aktywow ,nieobcigzonych”
zobowigzaniami.
= Innymi stowy, wskaznik ten ocenia zdolnosc¢ firmy do sptaty zobowigzan
z tytutu aktywdw po spetnieniu zobowigzan.
a) — w tym przypadku méwimy o zadtuzeniu (debt) zestandaryzowanym, oprocentowanym. 7
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Wskaznik pokrycia zadtuzenia przeptywami pienieznymi

przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej

zadtuzenie ogdtem 2

Przy obliczaniu wskaznika przeptywow pienieznych do zadluzenia zazwyczaj nie
wykorzystujemy przeptywdw pienieznych z finansowania lub przeptywéw pienieznych z
inwestycji. Jesli firma ma lewarowang dtugiem strukture kapitatowa, istnieje duze
prawdopodobienstwo sptaty dtugu. Nie ma sensu zaktada¢, ze firma sptaca swoj diug za
pomoca kapitatu dtuznego. Dlatego przeptywy pieniezne z finansowania nie sg
wykorzystywane w obliczeniach.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej réwniez nie sg powszechnie stosowane
do obliczania wskaznika, poniewaz dziatalnos¢ inwestycyjna nie jest cze$cig podstawowej
dziatalnosci generujacej srodki pieniezne. Uwaza sie, ze lepiej jest uzy¢ przeptywu
srodkow pienieznych, ktory jest bardziej reprezentatywny dla codziennej dziatalnosci firmy.
Dwie dobre opcje to przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej lub nieprzerwane
wolne przeptywy pieniezne.

a) — w tym przypadku méwimy o zadtuzeniu (debt) zestandaryzowanym, oprocentowanym
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Nielewarowane wolne przeptywy pieniezne

NFCF =

przychody operacyjne (EBIT)

— podatki

+ amortyzacja

— CAPEX

—zmiany w kapitale obrotowym

Nielewarowane wolne przeptywy pieniezne to teoretyczna
warto$¢ przeptywu srodkow pienieznych dla spotki catkowicie
wolnej od zadtuzenia, a zatem nie ponoszgcej kosztoéw odsetek.
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Zadanie nr 14 [€éwiczenie]

= Prosze przeanalizowac i zinterpretowac¢ zadtuzenie spotki
z zatgcznika.
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WSKAZNIKI WYDAJNOSCI

AKTYWNOSCI

159

Wskazniki wydajnosci

= Wskazniki aktywnos$ci sg rowniez znane jako wskazniki
wykorzystania aktywow lub wskazniki efektywnosci operacyjnej.

= Ta kategoria wskaznikdw ma na celu okreslenie, jak firma
zarzadza ré6znymi dziataniami, w szczegoélnosci, jak zarzadza
roznymi aktywami.

=  Wskazniki aktywnosci sg analizowane jako wskazniki biezgcej
wydajnosci operacyjne;.

=  Wskazniki te odzwierciedlajg efektywne zarzgdzanie zaréwno
kapitatem obrotowym, jak i aktywami dtugoterminowymi.

=  Wydajnos¢ ma bezposredni wptyw na ptynnosc¢ (zdolnos$¢ spotki
do wywigzywania sie z krotkoterminowych zobowigzan), wiec
niektore wskazniki aktywnosci sg rowniez przydatne w ocenie
ptynnosSci.
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Wskaznik rotacji zapasow w razach

koszty sprzedanych produktéw i towaréw

przecietna wartos¢ zapaséow

Wskaznik rotacji zapasow to wspotczynnik efektywnosci, ktory
pokazuje, jak skutecznie zarzgdza sie zapasami, poréwnujgc
koszt sprzedanych towarow i produktow ze srednim stanem
zapasoOw za dany okres.

Mierzy on, ile razy sredni zapas jest ,obracany” lub sprzedawany
w danym okresie. Innymi stowy, mierzy, ile razy firma sprzedata
catkowitg srednig kwote zapasow w ciggu roku.
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Wskaznik rotacji zapasow w dniach

przecietna wartos¢ zapaséw
* 365

koszty sprzedanych produktéw i towaréw

Wskaznik informuje o skali zamrozenia kapitatbw w postaci
zapasOw oraz obrazuje, jak diugo przecietnie zapasy oczekujg
na sprzedaz.

Wysoki wskaznik cyklu zapaséw swiadczy o wolnej obrotowosci i
zamrozeniu kapitatu w postaci zapasow, natomiast niski
wskaznik o sprawniejszym dziataniu przedsiebiorstwa w zakresie
gospodarowania zapasami.
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Wskaznik rotacji naleznosci w razach

przychody ze sprzedazy

przecietna wartos¢ naleznosci

=  Wskaznik informuje o tym, ile razy w ciggu roku przedsiebiorstwo
jest w stanie odtworzy¢ naleznosci z tytutu sprzedazy produktow i
towaréw. Wysokos¢ tego wskaznika zdeterminowana jest
akceptowalnym czasem oczekiwania na zaptate.
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Wskaznik rotacji naleznosci w dniach

przecietna wartos¢ naleznosci
* 365 3
przychody ze sprzedazy 2
= Wskaznik ten informuje co ile dni spétka inkasowata
(otrzymywata) swoje naleznosci.
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Wskaznik rotacji zobowigzan krotkoterminowych
W razach

zakupy

przecietna wartos¢ zob. krétkoterminowych 2

= Wskaznik rotacji zobowigzan krotkoterminowych jest wskaznikiem ptynnosci, ktéry
mierzy, ile razy spoétka ptaci wierzycielom w okresie rozliczeniowym.

= Wskaznik rotacji zobowigzan jest miarg ptynnosci krétkoterminowej, przy czym
korzystniejszy jest wyzszy wskaznik rotacji zobowigzan.

= Dla celéw obliczenia wskaznika zaktada sie, ze spétka dokonuje wszystkich zakupéw
za pomocg kredytu.

= Jesliilos¢ zakupow nie jest bezposrednio dostepna, mozna jg obliczy¢ jako koszt
sprzedanych produktéw i towardw plus zapasy na kohcu roku minus zapasy na
poczatku roku.

= Alternatywnie, koszt sprzedanych produktéw i towardow jest czasami uzywany jako
przyblizenie zakupow.
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a) chodzi tu gtéwnie o zobowigzania handlowe.

165
Wskaznik rotacji zobowigzan krotkoterminowych
w dniach
przecietna warto$¢ zob. krotkoterminowych 2 365
zakupy %
= Wskaznik rotacji zobowigzan krotkoterminowych w dniach
ukazuje liczbe dni, jaka potrzebna jest spotce do sptacenia
zobowigzan krotkoterminowych (handlowych).
a) chodzi tu gtéwnie o zobowigzania handlowe. é %%
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Wskaznik rotacji aktywow ogotem

przychody ze sprzedazy

przecietna wartos¢ aktywow ogdtem

= Wskaznik rotacji aktywdw mierzy ogo6lng zdolnosc firmy do generowania przychodéw
przy danym poziomie aktywow.

= Stosunek 1,20 wskazywatby, ze firma generuje EUR 1,20 przychoddéw na kazde EUR
1 $rednich aktywow.

= Wyzszy wspotczynnik wskazuje na wiekszg wydajnosc¢. Niski wskaznik rotacji
aktywow moze by¢ wskaznikiem nieefektywnosci lub wzglednej intensywnosci
kapitatu przedsiebiorstwa. Wspétczynnik odzwierciedla rowniez strategiczne decyzje
kierownictwa - na przyktad decyzje, czy zastosowac bardziej pracochtonne (i mnigj
kapitatochtonne) podejscie do swojej dziatalnosci, czy bardziej kapitatochtonne (i
mniej pracochtonne) podejscie.

= Poniewaz wskaznik ten obejmuje zaréwno aktywa state, jak i biezace, nieefektywne
zarzadzanie kapitatem obrotowym moze znieksztaici¢ ogoélne interpretacje. Dlatego
pomocne jest oddzielne analizowanie wskaznikow rotacji kapitatu obrotowego i
srodkow trwatych.
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Wskaznik rotacji kapitatu obrotowego netto

przychody ze sprzedazy

przecietna wartosc¢ kapitatu obrotowego

= Obroty kapitatu obrotowego wskazuja, jak skutecznie firma generuje przychody z
kapitatu obrotowego. Jest to zatem miara ukazujaca liczbe dni, ktora jest niezbedna,
aby dokonac¢ konwersji kapitatu obrotowego netto (inaczej pracujgcego) na przychody
ze sprzedazy.

= Mozna réwniez stwierdzi¢, ze wskaznik odzwierciedla ilo$¢ kapitatu pracujacego,
ktéra jest niezbedna do wygenerowania ztotéwki przychodéw ze sprzedazy.

= Na przyktad wskaznik rotacji kapitatu obrotowego na poziomie 4,0 wskazuje, ze firma
generuje EUR 4 przychodu na kazdy EUR 1 kapitatu obrotowego.

= Wysoki wskaznik rotacji kapitatu obrotowego wskazuje na wiekszg efektywnos¢ (tj.
spoétka generuje wysoki poziom przychodéw w stosunku do kapitatu obrotowego). W
przypadku niektorych spotek kapitat obrotowy moze by¢ bliski zeru lub ujemny, co
sprawia, ze wspoétczynnik ten nie moze by¢ interpretowany.
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Cykl konwersji gotowki

wskaznik rotacji zapasow + wskaznik rotacji naleznosci — wskaznik rotacji zob. krétkoterminowych

= Wskaznik rotacji kapitatu obrotowego netto to alternatywna
nazwa dla cyklu konwersji gotowki.

- N

S

Produkt

finalny

e
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Produkcja w
toku
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Wskaznik rotacji aktywow trwatych

przychody ze sprzedazy

przecietna wartos¢ aktywow trwatych

= Wskaznik efektywnosci, ktory wskazuje, jak dobrze lub efektywnie spétka wykorzystuje
swoje $rodki trwate do generowania sprzedazy.

= Wskaznik ten dzieli sprzedaz netto wedtug aktywow trwatych netto w okresie rocznym.

= Aktywa trwate netto obejmujg kwote rzeczowych aktywow trwatych pomniejszong o
skumulowang amortyzacje.

= Ogodlnie rzecz bhiorac, wyzszy wskaznik rotacji aktywow trwatych oznacza bardziej
efektywne wykorzystanie inwestycji w srodki trwate w celu generowania przychodow.

= Na rotacje aktywdw moga mie¢ wptyw czynniki inne niz efektywnosc firmy. Wskaznik rotacji
srodkoéw trwatych bytby nizszy w przypadku spotki, ktérej aktywa sg nowsze (a tym samym
mniej amortyzowane i tak odzwierciedlone w sprawozdaniu finansowym przy wyzszej
wartosci bilansowej) niz wskaznik dla spotki ze starszymi aktywami (ktére sg tym samym
bardziej amortyzowane a wiec odzwierciedlone przy nizszej wartosci bilansowej).
Wskaznik $rodkow trwatych moze by¢ nieregularny, poniewaz chociaz przychody moga
mie¢ stalg stope wzrostu, wzrost srodkéw trwatych moze nie przebiegac ptynnie

= Wspotczynnik ten jest czesto analizowany obok wskaznikéw dzwigni i rentownosci.
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Zadanie nr 15 [éwiczenie]

= Prosze przeanalizowac i zinterpretowac¢ wskazniki wydajnosci
spotki z zatgcznika.
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WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

172

Rentownos¢

= Rentownos¢ mozna zdefiniowac jako zdolnos¢ przedsiebiorstwa
do generowania zyskow. Odzwierciedla ona pozycje
konkurencyjng firmy na rynku, a co za tym idzie, jakosc jej
zarzadzania.

= Oceny tej dokonuje sie w trzech podstawowych ptaszczyznach -
bada sie rentownos¢:

= sprzedazy
= aktywow
= kapitatéw
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Wskaznik marzy brutto ze sprzedazy

przychody ze sprzedazy — koszty sprzedanych produktéw

przychody ze sprzedazy

Wskaznik marzy brutto, znany rowniez jako wskaznik marzy zysku brutto ze sprzedazy, jest
wskaznikiem rentownosci, ktory poréwnuje marze brutto przedsigbiorstwa z przychodami.
Pokazuje, ile zysk zarabia firma po sptacie kosztu sprzedanego towaru (COGS).

\t/)Vskaznik wskazuje procent kazdego euro przychodu, ktéry firma zachowuje jako zysk
rutto.

Na przyktad, jesli marza brutto jest obliczona na 20%, co oznacza, ze za kazdego euro
wygenerowanego przychodu, EUR 0,20 zostaje zatrzymane, a EUR 0,80 przypisane
kosztowi sprzedanych towardw. Pozostatg kwote mozna wykorzystac¢ na sptate kosztow
ogoInych i administracyjnych, kosztéw odsetek, zadtuzenia, czynszu, kosztéw ogdlnych itp.
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Wskaznik rentownosci operacyjnej

przychody operacyjne

: * 100
przychody ze sprzedazy

Marza operacyjna to wskaznik rentownosci mierzacy przychody po pokryciu kosztow
operacyjnych | nieoperacyjnych przedsiebiorstwa. Dochdd operacyjny jest podstawg
tego, ile z wygenerowanej sprzedazy pozostanie, gdy wszystkie koszty operacyjne
zostang sptacone.

Firma, ktéra jest w stanie generowac zysk operacyjny, a nie dziata¢ ze stratg, jest
pozytywnym sygnatem dla potencjalnych inwestorow i istniejacych wierzycieli.
Oznacza to, ze marza operacyjna spotki tworzy wartos¢ dla akcjonariuszy i ciggta
obstuge kredytéw dla kredytodawcéw. Im wyzsza marza, jakg ma firma, tym mniejsze
ryzyko finansowe w poréwnaniu z nizszym wskaznikiem.

Ciagty wzrost marzy zysku w czasie pokazuje, ze rentownos¢ poprawia sie. Moze to

by¢ spowodowane skuteczng kontrolg kosztow operacyjnych lub innymi czynnikami,

Ilgt_(’)re wptywajg na wzrost przychodoéw, takich jak ceny, marketing i wzrost popytu
ientow.

NSZZ o
" I3y

Komisja Krajowa

175

“EWC — PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"

RECEIVED FUNDING FROM THE EUROPEAN UNION

PROJECT VS/2019/0025

95



Wskaznik rentownosci netto (ROS)

zysk netto

* 100
przychody ze sprzedazy

= Marza zysku netto (znana rowniez jako ,marza zysku” lub ,wskaznik marzy
zysku netto”) jest wskaznikiem finansowym wykorzystywanym do obliczania
procentu zysku, jaki firma wytwarza ze swoich catkowitych przychodow.

= Mierzy kwote zysku netto uzyskanego przez firme za euro uzyskanych
przychodow.

= Zasadniczo zysk netto wykorzystywany do obliczania marzy zysku netto jest
korygowany o pozycje jednorazowe, aby zapewni¢ lepszy obraz
rentownosci firmy.
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Wskaznik rentownosci zysku brutto
(przed opodatkowaniem)

zysk netto + koszty podatkowe 2

: * 100
przychody ze sprzedazy

= Wskaznik rentownosci zysku przed opodatkowaniem ale po odsetkach
(EBT), to wskaznik rentownosci przydatny w analizie samodzielnej
rentownosci dziatalnosci firmy, poniewaz nie obejmuje kosztéw
podatkowych.

=  Wskaznik marzy przed opodatkowaniem jest réwniez przydatny w
ocenie organicznego wzrostu z roku na rok, ktérego doswiadcza firma,
poniewaz koncentruje sie na wewnetrznej wartosci generowanej przez
firme i pomija wptyw polityki podatkowej (np. optymalizacja podatkowa).

a) tzw. zysk brutto, moze by¢ kalkulowany réwniez jako r6znica miedzy zyskiem operacyjnym a kosztami odsetkowymi.

“EWC — PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"

RECEIVED FUNDING FROM THE EUROPEAN UNION

PROJECT VS/2019/0025

NSzz —
Do 177

Komisja Krajowa




Wskaznik rentownosci aktywow (ROA)

zysk netto

aktywa ogétem

zysk netto

przecietne aktywa ogdétem

Zwrot z aktywow (ROA) to rodzaj wskaznika zwrotu z inwestycji w
aktywa, ktory mierzy rentownosc¢ przedsiebiorstwa w odniesieniu do
jego aktywow ogotem.

Wskaznik ten wskazuje, jak dobrze firma dziata, porownujac zysk (zysk
netto) generowany przez nig z kapitatem zainwestowanym w aktywa.
Im wyzszy zwrot, tym bardziej wydajne i wydajne zarzadzanie
wykorzystuje zasoby gospodarcze.
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Skorygowany wskaznik rentownosci aktywow

Problem z wczesniejszg formutg polega na tym, ze zysk netto to
zwrot dla posiadaczy akcji, podczas gdy aktywa sg finansowane
zarowno przez akcjonariuszy, jak i wierzycieli. Koszty odsetkowe
(zwrot do wierzycieli) zostaty juz odjete w liczniku.

Dlatego niektérzy wolg doda¢ zwrot z odsetek do licznika. W
takich przypadkach odsetki muszg by¢ skorygowane o podatki
dochodowe, poniewaz dochdd netto jest ustalany po
opodatkowaniu. Dzieki tej regulacji stosunek zostanie obliczony
jako:

zysk netto + koszty odsetek * (1 — stopa podatkowa)

przecietne aktywa ogdtem

NSZZ o
" I3y

Komisja Krajowa

179

“EWC — PROCESSING FINANCIAL INFORMATION AS A KEY FACTOR FOR EFFECTIVE COMMUNICATION AND NEGOTIATION"

RECEIVED FUNDING FROM THE EUROPEAN UNION

PROJECT VS/2019/0025

97



Wskaznik rentownosci operacyjnej aktywow

zysk operacyjny

przecietne aktywa ogdétem

= W tym przypadku wskaznik ROA jest mierzony w oparciu o zyski przed
odjeciem odsetek od kapitatu dtuznego i podatkami (tj. zysk
operacyjny).

= Takie ujecie tego wskaznika odzwierciedla zwrot ze wszystkich aktywow
zainwestowanych w spotke, niezaleznie od tego, czy sg finansowane za
pomocg zobowigzan, dtugu czy kapitatu.
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Wskaznik rentownosci inwestycji (ROI)
zysk operacyjny * 100
zadtuzenie dtugoterminowe 2 + zadt. krotkoterminowe 2 + kapitat wiasny
= Jest to wskazniki zaliczany do grupy wskaznikow rentownosci. ROI stosowany jest do 2
pomiaru efektywnosci dziatania przedsiebiorstwa, niezaleznie od struktury jego majatku £z
czy czynnikbw nadzwyczajnych. gg
= ROl informuje o tym, jaki jest procentowy zwrot (zysk) z zainwestowanych w firme kapitatu. ss
W zwigzku z tym wskaznik ten jest czesto okreslany jako wskaznik rentownosci z kapitatu. St
a) —w tym przypadku méwimy o zadtuzeniu (debt) zestandaryzowanym, oprocentowanym EEE
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Wskaznik rentownosci kapitatu wkasnego (ROE)

zysk netto

kapitat wtasny

a) preferowang dywidenda jest dywidenda naliczana i wyptacana na akcje uprzywilejowane spotki. W przypadku, gdy spétka nie jest w stanie
sptaci¢ wszystkich dywidend, roszczenia dotyczace uprzywilejowanych dywidend majg pierwszenstwo przed roszczeniami do dywidend
wyptacanych od akcji zwyktych. Gtéwna zaleta akcji uprzywilejowanych jest to, ze zazwyczaj ptaci znacznie wyzsze stopy dywidendy niz akcje
zwykte tej samej spotki.
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Wskaznik rentownosci kapitatlu wtasnego zwyktego
(ROCE)
zysk netto — dywidenda uprzywilejowana 2 é
przecietny kapitat wtasny zwykty %
= Wskaznik ROCE (Return on Common Equity) odnosi sig¢ do zwrotu,
ktory inwestorzy kapitatowi zwykli otrzymujg z inwestyciji.
= ROCE rozni sie od zwrotu na kapitale (ROE) tym, ze izoluje zwrot, ktory
spoétka widzi jedynie na swoim zwyktym kapitale, a nie mierzy
catkowitego zysku, ktory spétka wygenerowata na catym swoim 5
kapitale.
= Kapitat otrzymany od inwestorow jako uprzywilejowany kapitat wkasny
jest wytaczony z tej kalkulacji, co sprawia, ze wskaznik jest bardziej
reprezentatywny dla zyskow z inwestycji w akcje zwykte.
= Przedstawiony wzdér ma na celu usunigcie skutkow akcji o
uprzywilejowanych zaréwno z licznika, jak i mianownika, pozostawiajgc
jedynie efekty rezydualne dochodu netto i kapitatu wtasnego.
a) dywidendg uprzywilejowang jest dywidenda naliczana i wyptacana na akcje uprzywilejowane spotki. W przypadku, gdy spétka nie jest w stanie sptacié % Z %
wszystkich dywidend, roszczenia dotyczace uprzywilejowanych dywidend majg pierwszenstwo przed roszczeniami do dywidend wyptacanych od akcji gﬁg
zwyktych. Gtowng zaletg akcji uprzywilejowanych jest to, ze zazwyczaj ptaci znacznie wyzsze stopy dywidendy niz akcje zwykite tej samej spotki. )
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Zadanie nr 16 [€éwiczenie]

Prosze przeanalizowac i zinterpretowac wskazniki rentownosci
spotki z zatgcznika.
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ZALACZNIK NR 1

SEOWNIK POJEC EKONOMICZNYCH

Bilans Balance sheet

AKTYWA

ASSETS

Aktywa trwate

Non-current assets

Rzeczowe aktywa trwate

Aktywa z tytutu poszukiwania i oceny zasobow
mineralnych

Wartosci niematerialne i prawne

Wartos¢ firmy

Nieruchomosci inwestycyjne

Inwestycje w jednostki powigzane
Dtugoterminowe aktywa finansowe
Dtugoterminowe pozyczki i naleznosci

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
Dtugoterminowe instrumenty pochodne
Pozostate aktywa dtugoterminowe

Property, plant and equipment

Exploration for and evaluation of mineral resources
Intangible assets

Goodwill

Investment property

Investment in affiliates

Non-current financial assets

Non-current loans and receivables
Deferred income tax

Non-current deferred charges and accruals
Non-current derivative instruments

Other non-current assets

Aktywa obrotowe

Current assets

Zapasy

Aktywa niematerialne

Aktywa biologiczne

Naleznosci handlowe

Pozyczki i pozostate naleznosci
Aktywa finansowe

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Rozliczenia miedzyokresowe
Aktywa z tytutu biezgcego podatku
Instrumenty pochodne

Pozostate aktywa

Inventories

Current intangible assets
Biological assets

Trade receivables

Loans and other receivables
Financial assets

Cash and cash equivalents
Accruals

Assets from current tax
Derivative instruments
Other assets

Aktywa przeznaczone do zbycia i dziatalnos$¢
zaniechana

Assets held for sale and discontinuing operations

Nalezne wptaty na kapitat

Called up capital

Akcje wiasne

Treasury shares
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FHEL

PASYWA

Balance sheet

EQUITY & LIABILITIES

Kapitat wtasny udziatowcow podmiotu dominujacego

Equity shareholders of the parent

Kapitat podstawowy

Nalezne wptaty na kapitat podstawowy
Akcje/udziaty wtasne

Kapitat zapasowy

Wyceny i réznice kursowe

Pozostate kapitaty

Zyski zatrzymane / niepokryte straty

Share capital

Called up share capital

Own shares

Supplementary capital

Valuation and exchange differences
Other capitals

Retained earnings / accumulated losses

Udziaty niekontrolujgce

Non-controlling interests

Zobowigzania dtugoterminowe

Non-current liabilities

Dtugoterminowe zobowigzania z tytutu instrumentéw
pochodnych

Dtugoterminowe zobowigzania finansowe
Dtugoterminowe zobowigzania z tytutu obligacji
Dtugoterminowe zobowigzania z tytutu leasingu
Dtugoterminowe zobowigzania handlowe
Dtugoterminowe rezerwy na $wiadczenia pracownicze
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Dtugoterminowe rezerwy

Pozostate zobowigzania dtugoterminowe
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
(zobowigzania)

Non-current liabilities from derivatives
Non-current financial liabilities
Non-current liabilities from bonds
Non-current liabilities from finance leases
Non-current trade payables

Long-term provision for employee benefits
Deferred tax liabilities

Non-current provision

Other non-current liabilities

Non-current accruals (liability)

Zobowigzania krotkoterminowe

Current liabilities

Zobowigzania z tytutu instrumentéw pochodnych
Zobowigzania finansowe

Zobowigzania z tytutu obligacji

Zobowigzania z tytutu leasingu

Zobowigzania handlowe

Swiadczenia pracownicze

Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku
Rezerwy

Pozostate zobowigzania

Rozliczenia miedzyokresowe (zobowigzania)

Liabilities from derivatives
Financial liabilities

Non-current liabilities from bonds
Liabilities from finance leases
Trade payables

Employee benefits

Current tax liabilities

Provisions

Other liabilities

Accruals (liability)

Zobowigzania zwigzane z aktywami do zbycia i
dziatalnoscig zaniechana

Liabilities related to assets held for sale and
discontinued operations

102



Rachunek wynikow

Income statement

Przychody ze sprzedazy

Revenues from sales

Przychody ze sprzedazy produktéw i ustug
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatow
Pozostate przychody z dziatalnosci podstawowej

Revenues from sales of products and services
Revenues from sales of goods and materials
Other revenues from core activities

Koszt wtasny sprzedazy

Cost of sales

Koszt sprzedanych produktow i ustug
Koszt sprzedanych towaréw i materiatow

Cost of sales of products and services
Cost of goods and materials sold

Zysk/strata brutto ze sprzedazy

Gross profit/loss on sales

Koszty sprzedazy
Koszty ogdlnego zarzadu
Koszty dziatalnosci operacyjnej (porownawczy)

Cost of sales
General and administrative costs
Operating expenses (comparative)

Zysk/strata ze sprzedazy

Profit/loss on sales

Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne
Wynik na aktywach niefinansowych

Other operating revenues
Other operating expenses
Profit on non-financial assets

Zysk/strata z dziatalnosci operacyjnej

Operating profit/loss

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Roznice kursowe

Wynik na inwestycjach

Wynik zdarzen nadzwyczajnych

Udziat w wyniku jednostek stowarzyszonych i wspélnych
przedsiewziec

Financial income

Financial expenses

Foreign exchange

Net income on investments

Extraordinary items

Share in profit of associates and joint ventures

Zysk/strata brutto

Profit/loss before tax

Podatek dochodowy

Pozostate zdarzenia i odpisy z zysku

Udziat w wyniku jednostek powigzanych
Zysk/strata netto na dziatalno$ci zaniechanej

Income tax

Other events and deductions from profit
Share in profit of associated companies

Net profit/loss from discontinued operations

Zysk/strata netto

Net profit/loss

zysk/strata netto udziatowcdédw jednostki dominujgcej

zysk/strata netto wtascicieli udziatéw niekontrolujgcych

net profit/loss attributable to equity holders of the
parent
net profit/loss attributable to non-controling interests

Pozostate catkowite dochody, netto

Other comprehensive income, net

Rdznice kursowe z jednostek powigzanych
Wynik z aktualizacji wycen

Zabezpieczenie przeptywow pienieznych

Inne sktadniki pozostatego catkowitego dochodu
Podatek odroczony od pozostatych catkowitych
dochodow

Exchange differences from of related affiliates
Net income from valuation

Cash flow hedges

Other comprehensive income/expenses
Deferred tax on other comprehensive income

Catkowite dochody ogétem

Total comprehensive income

catkowite dochody udziatowcow jednostki dominujgcej

catkowite dochody udziatowcédw niekontrolujgcych

total comprehensive income attributable to equity
holders

total comprehensive income attributable to non-
controlling interests

Amortyzacja (noty)
Naliczone odsetki

Depreciation
Interest accrued
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Koszty wedtug rodzaju

Operating expenses

amortyzacja (koszt)

zuzycie materiatéw i energii

ustugi obce

podatki i optaty

wynagrodzenia

ubezpieczenia spoteczne i inne

pozostate koszty rodzajowe

wartosc¢ sprzedanych towardw i materiatéw
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deprecation (cost)

raw material costs

foreign service

taxes and surcharges

salaries

social security and other

other costs

cost of goods and materials sold



Przeptywy pieniezne

Cash flow statement

Przeptywy operacyjne

Cash flow from operating activities

Wynik finansowy

Udziat w wyniku jednostek powigzanych
Amortyzacja (przeptywy operacyjne)

Rdéznice kursowe z dziatalnosci operacyjnej
Odsetki i dywidendy z dziatalnosci operacyjnej
Wynik na dziatalnosci inwestycyjnej

Wynik na zmianie wartosci aktywéw

Podatek dochodowy odroczony

Podatek dochodowy zaptacony

Ptatnosci rozliczane w akcjach

Zmiana stanu rezerw

Zmiana stanu zapasow

Zmiana stanu naleznosci

Zmiana stanu zobowigzan

Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych
Zmiana stanu pozostatych aktywow i pasywow
Pozostate przeptywy operacyjne

Przeptywy operacyjne z dziatalnosci zaniechanej

Financial result

Share of profit of associates companies
Depreciation

Exchange differences from operating activities
Interest and dividends from operating activities
Net income from investments

Net change in assets

Income tax deferred

Income tax paid

Share-based payments

Change in reserves

Change in inventories

Change in receivables

Change in liabilities

Change in accruals

Change in other assets & liabilities

Other adjustments

Operating cash flow from discontinued operations

Przeptywy inwestycyjne

Cash flow from investing activities

Zbycie rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci
niematerialnych

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci
niematerialnych

Zbycie udziatéw w podmiotach powigzanych
Nabycie udziatéw w podmiotach powigzanych
Zbycie nieruchomosci

Nabycie nieruchomosci

Zbycie/zapadalnos¢ aktywow finansowych

Nabycie aktywow finansowych

Zwrot udzielonych pozyczek

Udzielone pozyczki

Odsetki i dywidendy z dziatalnosci inwestycyjnej
Pozostate przeptywy inwestycyjne

Przeptywy inwestycyjne z dziatalnosci zaniechane;j

Wydatki na badania i rozwdj

Disposal of property, plant, equipment and
intangible assets

Purchase of property, plant, equipment and
intangible assets

Proceeds from disposal of shares in associates
Purchase of shares in associates

Proceeds from disposal of real estate
Purchase of real estate

Sale/maturity financial assets

Purchase of financial assets

Repayment of loans

Loans granted

Interest and dividends from investments
Other investment cash flows

Investment cash flows from discontinued
operations

Expenditure on research and development

Przeptywy finansowe

Cash flow from financing activities

Emisja akcji wtasnych

Nabycie akcji wtasnych
Wyemitowane papiery dtuzne
Wykup papieréow dtuznych
Zaciagniete kredyty i pozyczki
Sptacone kredyty i pozyczki

Dywidendy na rzecz udziatowcow podmiotu dominujgcego

Ptatnosci z tytutu leasingu

Inne wyptaty z zysku

Odsetki z dziatalnosci finansowej

Pozostate przeptywy finansowe

Przeptywy finansowe z dziatalnosci zaniechanej

Issue of shares

Purchase of own shares

Debt securities issued

Redemption of debt securities

Credits and loans taken

Payments of credits and loans taken
Dividends to the shareholders of the parent
Lease payments

Other profit-sharing

Interest from financial activities

Other financing cash flow

Financial cash flows from discontinued operations
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Przeptywy pieniezne netto

Net cash flow

Roznice kursowe

Bilansowa zmiana stanu Srodkéw pienieznych
Srodki pieniezne na poczatek okresu

Srodki pieniezne na koniec okresu
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Exchange rate differences
Balance sheet change in cash
Cash opening balance
Closing balance of cash



Zestawienie zmian w kapitale

Statement of changes in equity

wilasnym

Kapitat (fundusz) wtasny na poczatek okresu (BO)

Opening balance of equity

korekty btedéw podstawowych i zmiany zasad
rachunkowosci

adjustments of fundamental errors and changes in
accounting principles

Kapitat (fundusz) wtasny na poczatek okresu (BO), po

korektach

Opening balance of equity after adjustments

Kapitat (fundusz) podstawowy na poczatek okresu

Opening balance of share capital

Zmiany kapitatu (funduszu) podstawowego
zwiekszenie (z tytutu)

wydania udziatow (emisji akcji)
zmniejszenie (z tytutu)

umorzenie udziatow (akcji)

Kapitat (fundusz) podstawowy na koniec okresu

Changes in share capital
increase (due to)
issuance of shares
decrease (due to)
redemption of shares

Closing balance of share capital

Nalezne wptaty na kapitat podstawowy na poczatek

okresu

Opening balance of called up share capital

Zmiana naleznych wptat na kapitat podstawowy
zwiekszenie (z tytutu)

Nalezne wptaty na kapitat podstawowy na koniec
okresu

Changes in called up share capital
increase (due to)

Closing balance of called up share capital

Udziaty (akcje) wtasne na poczatek okresu

Opening balance of own shares

zwiekszenie
zmniejszenie
Udziaty (akcje) wtasne na koniec okresu

increase
decrease
Closing balance of own shares

Kapitat (fundusz) zapasowy na poczatek okresu

Opening balance of supplementary capital

Zmiany kapitatu (funduszu) zapasowego
zwiekszenie (z tytutu)

emisji akcji powyzej wartosci nominalne;j,

z podziatu zysku (ustawowo)

z podziatu zysku (ponad wymagang ustawowo
minimalng wartosc)

zmniejszenie (z tytutu)

pokrycia straty

Stan kapitatu (funduszu) zapasowego na koniec
okresu

Changes in supplementary capital

increase (due to)

issue of shares above face value

from profit distribution (statutory)

from profit distribution (above the statutory
minimum value)

decrease (due to)
loss coverage

Closing balance of supplementary capital

Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na poczatek
okresu

Opening balance of revaluation reserve

Zmiany kapitatu (funduszu) z aktualizacji wyceny
zwiekszenie (z tytutu)

zmniejszenie (z tytutu)

zbycia srodkdéw trwatych

Changes in revaluation reserve
increase (due to)

decrease (due to)

sales of tangible fixed assets
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Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na koniec
okresu

Closing balance of revaluation reserve

Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe na
poczatek okresu

Opening balance of other reserve capitals

Zmiany pozostatych kapitatéw (funduszy)
rezerwowych

zwiekszenie (z tytutu)

Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe na koniec
okresu

Changes in other reserve capitals

increase (due to)

Closing balance of other reserve capitals

Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu

Opening balance of previous years' profit (loss)

Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu
korekty btedéw podstawowych i zmiany zasad
rachunkowosci

Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach

zwiekszenie (z tytutu)
podziatu zysku z lat ubiegtych

Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu

Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu (-)
korekty btedéw podstawowych i zmiany zasad
rachunkowosci

Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, po
korektach

zwiekszenie (z tytutu)

przeniesienie straty z lat ubiegtych do pokrycia

Strata z lat ubiegtych na koniec okresu
Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu

Opening balance of previous years' profit
adjustments of fundamental errors and changes in
accounting principles

Opening balance of previous years' profit, after
adjustments

increase (due to)

distribution of previous years' profit

Closing balance of previous years' profit

Opening balance of previous years' loss (-)
adjustments of fundamental errors and changes in
accounting principles

Opening balance of previous years' loss, after
adjustments

increase (due to)

previous years' loss brought forward

Closing balance of previous years' loss
Closing balance of previous years' profit (loss)

Wynik netto

Net result

zysk netto
strata netto (wielko$¢ ujemna)
odpisy z zysku (wielko$¢ ujemna)

net profit
net loss (negative value)
write-offs on profit (negative value)

Kapitat (fundusz) wtasny na koniec okresu (BZ)

Closing balance of equity

Kapitat (fundusz) wtasny, po uwzglednieniu
proponowanego podziatu zysku (pokrycia straty)

Equity including proposed profit distribution (loss
coverage)




ZALACZNIK NR 2

Informacja poufna — wymiar europejski

Dyrektywa 2009/38/WE nie definiuje szczegdtowo kwestii poufnosci informacji. Stanowi ona pewne ramy
prawne, ktore pozostaja do obudowania normami na poziomie krajowym. Przyjeta w art. 6 dyrektywy zasada
autonomii stron pozostawia partnerom spotecznym spore pole do wspolnych ustalen w umowie o ERZ,
ktoére moga réwniez dotyczy¢ kwestii poufnosci informacji. To sprawia, iz w poszczegolnych sytuacjach
i stanach faktycznych na odkodowanie zasad postgpowania z informacja poufna sktada¢ si¢ beda trzy
rezimy prawne: prawo europejskie, prawo krajowe i postanowienia umowy o ERZ. Przesadza to o tym,
iZ niniejsze opracowanie nie ma i nie moze stanowic szczegotowych wytycznych postgpowania z informacja
poufna a moze stanowi¢ jedynie ogoélne wskazowki i pewna podpowiedz gdzie szuka¢ informacji
w konkretnym przypadku szczegétowo regulujacych tg kwestig.

Cele Dyrektywy 2009/38/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 6 maja 2009 r. w sprawie
ustanowienia europejskiej rady zakladowej lub trybu informowania pracownikéw i konsultowania sig
z nimi w przedsigbiorstwach lub w grupach przedsigbiorstw o zasiggu wspoélnotowym, dalej: Dyrektywy
ERZ zostaty sprecyzowane w art. 1. Zgodnie z tym przepisem, celem Dyrektywy ERZ jest wzmocnienie
prawa do informowania pracownikow przedsigbiorstw lub grup przedsigbiorstw o zasiggu wspdlnotowym
i konsultowania si¢ z nimi. Warunki informowania pracownikdéw i konsultowania si¢ z nimi maja by¢
okreslone i wdrozone w taki sposob, aby zapewnic¢ ich skuteczno$¢ i umozliwié przedsigbiorstwu lub grupie
przedsigbiorstw skuteczne podejmowanie decyzji. Informowanie pracownikow i konsultowanie si¢ z nimi
maja miejsce na odpowiednim szczeblu kierownictwa i reprezentacji, w zaleznosci od podnoszonej kwestii.
W tym celu kompetencja europejskiej rady zaktadowej oraz zakres trybu informowania pracownikow
i konsultowania si¢ z nimi objgty Dyrektywa ERZ ograniczone sa do kwestii ponadnarodowych.

Innymi stowy realizacja wskazanych celow zachodzi poprzez sprecyzowanie warunkéw przeptywu
informacji o charakterze ponadnarodowym migdzy europejska rada zaktadowa a zarzadem centralnym.

Informacje maja trafi¢ do przedstawicieli tych pracownikow, ktorych beda dotyczy¢ decyzje i konsultacje.
Informacje te cechuje wspdolny mianownik - maja to by¢ informacje o charakterze ponadnarodowym. Zgodnie
z art. 1 ust. 4. Dyrektywy ERZ za ponadnarodowe uwaza si¢ kwestie dotyczace catosci przedsigbiorstwa
lub grupy przedsigbiorstw o zasiggu wspolnotowym lub przynajmniej dwoch przedsigbiorstw lub zaktadow
pracy przedsigbiorstw lub grupy majacych swa siedzib¢ w dwoch roznych panstwach cztonkowskich.
Motyw 10 wskazuje przykladowo informacje objgte zakresem uregulowan dyrektywy a tym samym,
informacje do ktorych dostgp ma mie¢ europejska rada zaktadowa. Sa to: proces taczenia przedsigbiorstw,
fuzje transgraniczne, przejmowanie przedsigbiorstw, podejmowanie wspdlnych przedsigwzigc, a co za tym
idzie umigdzynaradawianie przedsigbiorstw i grup przedsigbiorstw.

Art. 2 Dyrektywy ERZ zawiera definicje: ,,informowania” i ,,konsultowania”. Waznym aspektem tych
definicji jest czas a wlasciwie termin przekazania informacji. W przypadku informowania, informacja
powinna by¢ przedstawiana w odpowiednim momencie, tak aby umozliwi¢ zapoznanie si¢ z podnoszona
kwestia i zbadanie jej. Informacja powinna zosta¢ przekazana w odpowiedni sposob i zawiera¢ odpowiednia
tres¢, aby mozliwe byto przeprowadzenie doglebnej oceny ewentualnego wplywu i — w razie potrzeby
— przygotowanie konsultacji z wlasciwym organem danego przedsigbiorstwa lub grupy przedsigbiorstw
0 zasiggu wspolnotowym.

Rowniez w przypadku konsultowania czynnik czasowy tj. moment otrzymania informacji przez ERZ
ma znaczenie. Konsultowanie powinno zosta¢ zorganizowane w taki sposob ktory umozliwitaby
przedstawicielom pracownikow wyrazenie opinii na podstawie dostarczonych informacji, na temat
proponowanych dziatan, ktorych dotycza konsultacje; bez uszczerbku dla zadan kierownictwa i w rozsadnym
czasie tak aby dzialania te mogly by¢ uwzglednione przez przedsigbiorstwa lub grupy przedsigbiorstw
0 zasiggu wspolnotowym.

Czynnik czasu jest waznym elementem nie tylko w kwestii realizacji celéw Dyrektywy ERZ ale

rowniez w kontekscie poufnosci informacji. To co dzi$ jest informacja poufna jutro moze by¢ informacja
ogo6lnodostepna.
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Informacje przekazywane europejskiej radzie zaktadowej dotycza w szczegdlnosci:

struktury,

sytuacji ekonomicznej i finansowe;j,

mozliwego rozwoju dziatalnosci,

produkcji i1 sprzedazy produktow przedsigbiorstwa lub grupy przedsigbiorstw o zasiggu

wspolnotowym.

Informowanie europejskiej rady zakladowej i konsultowanie si¢ z nig dotyczy w szczegdlnosci:

sytuacji i tendencji w zakresie zatrudnienia,

sytuacji i tendencji w zakresie inwestycji oraz

istotnych zmian zwiazanych z organizacja,

istotnych zmian zwiazanych z wprowadzeniem nowych metod pracy lub nowych procesow

produkcji,

istotnych zmian zwiazanych z przeniesieniem produkcji,

e istotnych zmian zwigzanych z fuzja przedsigbiorstw,

e istotnych zmian zwigzanych z redukcja rozmiarow lub zamknigciem przedsigbiorstw, zaktadow
pracy lub waznych czg$ci zaktadow pracy oraz ze zwolnieniami grupowymi.

Regulujac podstawowe zasady dziatania ERZ i dostgpu przez nie do informacji przepisy Dyrektywy ERZ
uwzgledniaja fakt, iz niektore informacje przekazywane ERZ moga mie¢ charakter poufny.

Sama Dyrektywa ERZ nie zawiera definicji informacji poufnych. Jednak kwestie postgpowania z informacja
co do ktorej zastrzezono poufno$¢ sa zawarte w kilku przepisach Dyrektywy ERZ.

Kwestii poufno$ci poswigcony jest art. 8§ Dyrektywy ERZ naktadajacy na panstwa czlonkowskie obowiazek
przyjecia okreslonych postanowien legislacyjnych, ktore maja zapewnié, by cztonkowie specjalnego
zespolu negocjacyjnego lub europejskiej rady zakladowej, przedstawiciele pracownikdw, dzialajacych
w ramach trybu informowania pracownikow i konsultowania si¢ z nimi oraz wspomagajacy ich eksperci
nie byli upowaznieni do ujawniania przekazanych im informacji, zastrzezonych jako poufne, tzw. klauzula
poufnosci.

Obowiazek ten ma mie¢ zastosowanie niezaleznie od miejsca, w ktorym osoby te si¢ znajduja, nawet
po wygasnigciu ich mandatu. Zarzad centralny moze skrocic¢ okres zwiazania tajemnica.

Literalne brzmienie przepisu moze prowadzi¢ do wniosku, iz obowiazek zachowania poufnosci moze
dotyczy¢ wszystkich przekazanych ERZ informacji, co do ktorych zastrzezono ich poufnos¢, bez wzgledu
na charakter informacji.

Jednak do odmiennego wniosku prowadzi tre$¢ art. 11 ust. 3 Dyrektywy ERZ naktadajacy na panstwa
cztonkowskie obowiazek ustalenia administracyjnego lub sadowego trybu postgpowania z ktorego beda
mogli skorzysta¢ przedstawiciele pracownikdéw, w sytuacji gdy centralne kierownictwo powotuje si¢ na
poufnos¢ informacji. Przepis ten ma na celu przeciwdziatanie takiej sytuacji w ktorej centralny zarzad
wszystkie informacje, lub znakomita ich czgs¢, bez potrzeby faktycznej, zastrzega klauzula poufnosci.

Tres¢ obu przywolanych przepiséw pozwala na wniosek, iz informacja, ktora bedzie mogta zosta¢ objgta
klauzula poufnosci bedzie informacja, ktora jednoczesnie bedzie spetniata dwie przestanki: bedzie miata
poufny charakter oraz dodatkowo zostanie przekazana cztonkom ERZ z zastrzezeniem jej poufnosci.

W art. 8 ust. 2 Dyrektywa naktada na panstwa czlonkowskie rowniez obowiazek zapewnienia, by
w szczeg6lnych przypadkach oraz zgodnie z warunkami i ograniczeniami ustalonymi w ustawodawstwie
krajowym centralne kierownictwo znajdujace si¢ na jego terytorium nie byto zobowiazane do udostepniania
informacji, o szczegélnym charakterze tj. takim, iz wedtug obiektywnych kryteriow powaznie zaktécityby
funkcjonowanie przedsigbiorstw, ktorych dotycza, lub bylyby dla nich szkodliwe. Panstwo cztonkowskie
moze takie zwolnienie uzalezni¢ od uprzedniego administracyjnego lub sadowego zezwolenia. Co jest
warte podkreslenia Dyrektywa ERZ proponuje, aby nieprzekazanie powyzszych informacji uzaleznione
byto od uzyskania stosowego zezwolenia, jednak przyjecie tego warunku pozostawia w gestii danego kraju
cztonkowskiego.
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Rowniez w przypadku informacji o szczegdlnym charakterze, art. 11 ust. 2 Dyrektywy ERZ przewiduje
mechanizm kontrolny, naktadajac na panstwa cztonkowskie obowiazek ustalenia administracyjnego lub
sadowego trybu postgpowania, ktore umozliwi egzekwowanie obowiazkéw wynikajacych z Dyrektywy
ERZ. Czyli innymi stowy tryb umozliwiajacy uzyskanie orzeczenia sadu lub organu nakazujacego
przekazanie nieprzekazanej informacji, w przypadku gdyby brak byt faktycznych podstaw do odstapienia
przez centralny zarzad od realizacji obowiazku przekazania informacji.

Dyrektywa ERZ, jako akt europejski nie majacy bezposredniego zastosowania, zostata implementowana do
poszczegdlnych porzadkow prawnych przepisami krajowymi. Sposob realizacji powyzszych postanowien
Dyrektywy ERZ moze wigc rozni¢ sig¢ w poszczeg6élnych krajach. Np. przepisy polskiej ustawy z dnia 5
kwietnia 2002 r. o europejskich radach zaktadowych (j.t. Dz.U. 2012, poz. 1146 ze zm.), dalej: ustawa
o ERZ, nie przewiduja mechanizmu uzalezniajacego nieprzekazanie informacji o szczegdlnym charakterze
od uprzedniego uzyskania przez zarzad centralny stosownej zgody. Z pewnoScig brak takiego rozwigzania
znacznie ostabia dostep ERZ do informacji.

Informacje nie objete klauzulg poufno$ci w rozumieniu Dyrektywy ERZ

Dyrektywa zawiera szereg wskazowek dla ustalenia jakie informacje objete sa klauzula poufnosci. Kierujac
si¢ nimi postaramy si¢ ustali¢, jakie informacje nie sa lub nie powinny by¢ objete klauzula poufnosci.
Skoro zakaz ujawniania informacji obejmuje informacje przekazane ERZ, ktore maja charakter informacji
poufnych i zostaty zastrzezone jako poufne, nie beda zakazem objete informacje, ktore cztonkom ERZ nie
zostaty przekazane a ktore cztonkowie ERZ uzyskali w inny, legalny sposob.

Klauzula poufnosci nie beda objete rowniez te dane, ktdére maja poufny charakter ale co do ktorych nie
zostala zastrzezona klauzula poufnosci. Nalezy jednak pamigtac, iz zakaz ujawniania tych informacji moze
wynika¢ z odrebnych przepisow.

Zakazem ujawniania nie powinny réwniez by¢ objgte informacje ktore zostaty cztonkom ERZ przekazane
z klauzula poufnosci, ktore jednak nie maja charakteru informacji poufnych np. sa ogélnodostgpne lub
ktére przymiot poufnosci utracity. Jednak w tym przypadku decydujace moze by¢ orzeczenie wtasciwego
organu lub sadu zwalniajace z obowiazku zachowania poufnos$ci informacji.

Duza rolg w definiowaniu zakresu przedmiotowego informacji poufnej odgrywa ustawodawstwo krajowe,
ktore moze wprowadzi¢ dodatkowe warunki jakim powinna podlega¢ informacja by zosta¢ objeta klauzula
poufnosci.

Np. polska ustawa o ERZ przewiduje, iz klauzula poufnos$ci moga by¢ objete tylko te informacje, ktore
zostaty uzyskane w zwiazku z pelniona funkcja, stanowiace tajemnicg przedsigbiorstwa, co do ktorych
zarzad centralny zastrzegl obowiazek zachowania poufnosci.

W tym przypadku, klauzula poufnosci nie bgda mogly by¢ objgte te informacje, ktdre zostaly legalnie
pozyskane w inny sposob, bez zwiazku z udzialem w ERZ. Klauzula poufno$ci nie mozna tez objacé
informacji nie stanowiacych tajemnicy przedsigbiorstwa.

Przekazywanie informacji organizacjom krajowym

Art. 10 ust. 2 Dyrektywy ERZ, upowaznia czlonkéw europejskiej rady zaktadowej do informowania
przedstawicieli pracownikow zaktadoéw pracy lub przedsigbiorstw nalezacych do grupy przedsigbiorstw
o0 zasiggu wspdélnotowym lub — w przypadku braku przedstawicieli — ogoét pracownikow, o tresci i wynikach
trybu informowania i konsultowania stosowanego zgodnie z przepisami Dyrektywy ERZ. Przepis ten
nalezy odczytywac przez pryzmat motywu 33 wskazujacego, iz aby moc w petni wykonywac swoje funkcje
przedstawicielskie i zapewni¢ przydatnos$¢ europejskiej radzie zaktadowej, przedstawiciele pracownikdéw
muszg sktada¢ sprawozdanie pracownikom, ktorych reprezentuja.

Przepis art. 10 ust. 2 Dyrektywy ERZ wprowadza jednak zastrzezenie, iz informowanie przedstawicieli
pracownikéw nie moze naruszaé przepisow art. 8 dotyczacych informacji poufnych. Innymi stowy
cztonkowie ERZ moga a wreez oczekuje si¢ od nich, iz beda przekazywaé przedstawicielom pracownikow
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na poziomie zaktadu pracy informacje dotyczace tresci i wynikow trybu informowania i konsultowania
z wylaczeniem tych informacji, co do ktorych zastrzezono klauzulg poufnosci.

Partnerzy spoteczni w zawieranym porozumieniu o utworzeniu ERZ moga doprecyzowacé zakres informacji
objetych poufnoscia. Nie jest w interesie ERZ aby zakres ten byt formutowany zbyt szeroko.

Klauzula poufno$ci w umowie w sprawie szczegélowych sposobéw informowania pracownikéw
i konsultowania si¢ z nimi

Prawodawca europejski i prawodawcy krajowi oparli model informowania pracownikdéw
w przedsigbiorstwach ponadnarodowych na zasadzie autonomii stron.

W umowie w sprawie szczegdtowych sposobow informowania pracownikdéw i konsultowania si¢ z nimi,
dalej; Umowa o ERZ mozna uregulowaé szczegdétowo rdzne kwestie, w tym te dotyczace poufnosci
informacji. Umowa o ERZ moze zawiera¢ definicj¢ informacji poufnych, zasady zwiazania klauzula
poufnosci czy tez czas zwiazania ta klauzula.

W niektérych umowach o ERZ bardzo szeroko definiuje si¢ informacje¢ poufna np. w jednej z umédw
o ERZ znalazta si¢ taka definicja informacji poufnej: Informacja poufna jest kazda informacja, ktora przez
centralne kierownictwo zostata oznaczona jako poufna oraz taka wobec ktorej cztonkowie ERZ lub eksperci
zostali przez centralne kierownictwo ustnie lub pisemnie powiadomieni o jej poufnym charakterze.
Wskazana definicja stanowi niemalze literalne powtorzenie tresci art. 8 ust. 1 in fine Dyrektywy ERZ, bez
uwzglednienia celow i pozostatych przepisow Dyrektywy ERZ.

Wskazane zdefiniowanie informacji poufnych pozwala na uznanie za informacje poufne i objecie klauzula
poufnosci rowniez te informacje, ktore w §wietle postanowien prawa lub stanu faktycznego na dana chwile
nie posiadaja cechy poufnosci np. ktore nie posiadaja wartosci ekonomicznej lub te ktorych utajnienie nie
ma uzasadnionego interesu przedsigbiorstwa.

Zbyt szerokie zdefiniowanie informacji poufnej, nie jest dobra praktyka gdyz moze powodowac
sparalizowanie dzialania ERZ i praktyczne uniemozliwienie realizacji celu dyrektywy - przekazywania
informacji krajowym organizacjom zwiazkowym.

Umowny zakres definicji informacji poufnej nalezy bra¢ réwniez pod uwagg przy formutowaniu w Umowie
ERZ postanowien o charakterze sankcyjnym za nieuprawnione wykorzystanie lub ujawnienie informacji
poufnej osobom nieuprawnionym przez cztonkéw ERZ. Im szersza definicja informacji poufnej w Umowie
ERZ tym wigkszy zakres i ryzyko odpowiedzialnos$ci, co nie jest korzystne dla cztonkow rady.

Wskazane jest aby umowa o ERZ zawierata postanowienia dotyczace zasad powiazania informowania
ERZ i krajowych organow reprezentujacych pracownikow i konsultowania si¢ z nimi.

Umowa mogtaby zawiera¢ klauzule okreslajaca moment ustania zwiazania klauzula poufno$ci, np.
iz zwiazanie klauzula poufnosci trwa po ustaniu mandatu do czasu upublicznienia danej informacji.

Sankcje

Motyw 36 Dyrektywy ERZ wskazuje, iz zgodnie z ogdlnymi zasadami prawa wspolnotowego procedury
administracyjne lub sadowe, jak rowniez sankcje, ktore sa skuteczne, odstraszajace i proporcjonalne do
wagi przestgpstwa, powinny mie¢ zastosowanie w przypadku naruszenia obowiazkéw wynikajacych
z Dyrektywy ERZ.

Dyrektywa ERZ nie zawiera dalszych wskazowek co do sankcji wynikajacych z naruszenia przepiséw
Dyrektywy ERZ, pozostawiajac szczegdtowe uregulowanie tej kwestii panstwom cztonkowskim.
Niektore kraje cztonkowskie nie podjety si¢ objecia sankcjami karnymi praktyki nieprzekazywania
informacji cztonkom ERZ lub tez naduzywania klauzul poufnosci, ograniczajac si¢ do ustalenia trybu
kontroli w zakresie poufnosci (czy informacje objete klauzula poufnosci faktycznie maja charakter
informacji poufnych) oraz nakazania udostgpniania informacji przypadku bezprawnego nie udostgpnienia
tej informacji w okoliczno$ciach o ktorym mowa w art. 11 ust. 2 Dyrektywy ERZ.

Oprocz uregulowan na poziomie krajowym, sankcje za naruszenie klauzuli poufnosci zawierane sa
w umowach ERZ.
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Umowy przewiduja szeroki wachlarz sankcji, od ogdlnie wskazanych sankcji administracyjnych, po sankcje
dyscyplinarne ( z usunigciem z ERZ wlacznie), cywilne (obowiazek wyrownania szkody lub zaptata kary
umownej) i odwolanie do sankcji karnych.

Ze wzgledu na watpliwosci dotyczace dopuszczalno$ci przekazywania organizacjom krajowym informacji
objetych klauzula poufno$ci Umowa ERZ mogtaby regulowac te zasady. Np. w praktyce w niektorych
umowach uregulowany jest obowiazek uzyskania pisemnej zgody zarzadu centralnego na przekazanie
informacji objetych klauzula poufnosci.

Warto jest uwzgledni¢ w umowie utworzenie zespotu, ktory w sposoéb polubowny rozwiazywatby
watpliwosci interpretacyjne lub spory wynikle ze stosowania umowy.

Informacje poufne w systemach prawa krajowego

Tajemnica przedsigbiorstwa

W zaleznosci od sposobu implementacji Dyrektywy ERZ, pojecie poufno$ci informacji w poszczegdlnych
krajach moze przyjac rozne zakresy przedmiotowe. Przy definiowaniu informacji poufnej poszczegodlne
kraje moga odwotywac si¢ do np. tajemnicy przedsigbiorstwa.

Ustawodawca unijny tajemnicg przedsigbiorstwa definiowat w Dyrektywie Parlamentu Europejskiego
iRady 2016/943 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie ochrony niejawnego know-how i niejawnych informacji
handlowych przed ich bezprawnym pozyskaniem, wykorzystywaniem i ujawnianiem, dalej: Dyrektywa
o ochronie tajemnicy, ktora do prawa polskiego implementuje ustawa z dnia 16 kwietnia 1993 r. 0 zwalczaniu
nieuczciwej konkurencji ( j.t. Dz.U. 2019, poz. 1010).

Zgodnie z motywem 18 Dyrektywy o ochronie tajemnicy pozyskiwanie, wykorzystywanie lub ujawnianie
tajemnic przedsigbiorstwa, gdy prawo tego wymaga lub na to zezwala, nalezy traktowaé jako zgodne
z prawem do celow niniejszej dyrektywy. Dotyczy to w szczegodlnosci pozyskiwania 1 ujawniania
tajemnic przedsigbiorstwa przy wykonywaniu praw przedstawicieli pracownikow do informacji,
konsultacji i uczestnictwa zgodnie z unijnymi i krajowymi przepisami lub praktykami, oraz zbiorowego
dochodzenia intereséw pracownikéw i pracodawcow, w tym udzialu w zarzadzaniu przedsigbiorstwem,
a takze do pozyskiwania lub ujawniania tajemnicy przedsigbiorstwa w kontekscie badan ustawowych
przeprowadzanych zgodnie z prawem unijnym lub krajowym. Takie traktowanie pozyskania tajemnicy
przedsigbiorstwa jako zgodnego z prawem nie powinno jednak wplywaé na obowiazki zachowania
poufnosci tajemnicy przedsigbiorstwa lub na ograniczenia w ich wykorzystaniu, ktore prawo unijne lub
krajowe moze nalozy¢ na odbiorce informacji lub osobg, ktora je pozyskuje.

Art. 2 ust. 1 Dyrektywy o ochronie tajemnicy w nastgpujacy sposob definiuje tajemnice przedsigbiorstwa:
1) ,,tajemnica przedsigbiorstwa” oznacza informacje, ktore spetniaja wszystkie nastgpujace wymogi:

a) sg poufne w tym sensie, ze jako catos¢ lub w szczegolnym zestawie i zbiorze ich elementow nie sa
ogo6lnie znane lub tatwo dostgpne dla 0sob z kregow, ktore zwykle zajmuja si¢ tym rodzajem informacji;
b) maja warto$¢ handlowa dlatego, ze sa objete tajemnica;

¢) poddane zostaty przez osobg, ktdra zgodnie z prawem sprawuje nad nimi kontrole, rozsadnym,

w danych okolicznos$ciach, dzialaniom dla utrzymania ich w tajemnicy.

Zgodnie z art. 3 ust. 1 pkt. ¢) dyrektywy pozyskiwanie tajemnicy przedsigbiorstwa uznaje si¢ za zgodne

z prawem, gdy tajemnicg przedsigbiorstwa pozyskano w wykonaniu prawa do informacji i konsultacji
przystugujacego pracownikom lub przedstawicielom pracownikow zgodnie z prawem unijnym i prawami
krajowymi lub praktykami unijnymi i krajowymi.

Pozyskiwanie, wykorzystywanie lub ujawnianie tajemnicy przedsigbiorstwa uznaje si¢ za zgodne z prawem
w zakresie, w jakim takiego pozyskiwania, wykorzystywania lub ujawniania wymaga prawo unijne
lub krajowe lub w jakim na nie zezwala.

Uregulowanie kwestii ochrony tajemnicy przedsigbiorstwa moga si¢ r6zni¢ w poszczeg6lnych krajach ze
wzgledu na roznice w sposobie implementacji Dyrektywy o ochronie tajemnicy.

Nie jest rowniez mozliwe wyczerpujace wskazanie jakie informacje stanowia tajemnicg przedsigbiorstwa.
Dla przyktadu w polskim prawie tajemnica przedsigbiorstwa, zgodnie ze stanem sprzed implementowania
Dyrektywy o ochronie tajemnicy zostata zidentyfikowana w nastgpujacy sposob.
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Jedne informacje stanowiace tajemniceg przedsigbiorstwa maja charakter techniczny lub technologiczny,
inne za$ obejmuja pewne informacje istotne z punktu widzenia organizacji przedsigbiorstwa jako takiego
(jego struktury, przeptywu dokumentow, sposobu kalkulacji cen, zabezpieczenia danych itp.). Wyliczenie
ustawowe stanowi katalog otwarty.

Sad Antymonopolowy w postanowieniu z 15.10.1997 r., XVII Ama 1/96, ,,Wokanda” 1997/10, poz. 55,
wskazat, ze informacj¢ poufna stanowia w szczegolnosci dane obrazujace wielkos¢ produkeji i sprzedazy,
a takze zrodta zaopatrzenia i zbytu.

Zgodnie z postanowieniem Sadu Antymonopolowego w Warszawie z 30.10.1996 r., XVII Amz 3/96(LEX
nr 56452), tajemnicg przedsigbiorstwa stanowia dane o wielkosci produkcji 1 sprzedazy, a takze zrodta
zaopatrzenia i zbytu.

Tajemnica przedsigbiorstwa bgdzie rowniez poufne know-how, wzory uzytkowe i zdobnicze, wynalazki,
informacje zwiazane z dzialalno$cia handlowa. W wyroku Sadu Najwyzszego z 28.02.2007 r., V CSK
444/06, LEX nr 449836, podkreslono m.in., iz fakt, ze informacje dotyczace poszczegdlnych elementow
urzadzenia sa jawne, nie decyduje o odebraniu zespotowi wiadomosci o produkcie przymiotu poufnos$ci.
Informacja objgta tajemnica nie moze by¢ tatwo dostepna dla 0s6b postronnych. Tajemnica przedsigbiorstwa
nie bedzie informacja podana do og6lnej wiadomosci lub zawarta w ogdlnodostgpnym rejestrze lub
w Internecie. Sad Najwyzszy w wyroku z 5.09.2001 r., I CKN 1159/00, OSNC 2002/5, poz. 67, wykluczyt
objecie tajemnica informacji, ktore osoba zainteresowana moze uzyska¢ w zwyktej i dozwolonej drodze.
W odniesieniu do tajemnicy przedsigbiorstwa decyzja o utajnieniu (zastrzezeniu poufnosci) poszczegdlnych
informacji nie moze wynika¢ tylko ze swobodnego uznania przedsigbiorcy, lecz powinna opiera¢ si¢
na uzasadnionym przypuszczeniu, ze dana wiadomos¢ nie byta jeszcze publicznie znana, ze jej ujawnienie
zagrazatoby istotnym interesom przedsigbiorcy oraz ze wiadomos$¢ ta moze by¢ uwazana za poufna
w $Swietle zwyczajow 1 praktyki danej branzy lub zawodu. Nadto nie mozna obja¢ tajemnica informacji
powszechnie znanych lub takich, o tresci ktorych okreslony podmiot ze wzgledu na rodzaj prowadzonej
dziatalnosci (wykonywany zawdd) moze si¢ dowiedzie¢ w zwyktej i dozwolonej drodze. Co wigcej
informacja dotychczas nieznana traci swoj tajny charakter i tym samym ochrong wowczas, gdy zostanie
rozpowszechniona w sposob pozwalajacy kazdemu zainteresowanemu zapoznanie si¢ z nia bez zgody
dysponenta.

Inne przepisy

Przepisy o tajemnicy przedsigbiorstwa nie wyczerpuja katalogu informacji, ktére moga mie¢ charakter
poufny. Informacja o charakterze poufnym moze by¢ taka informacja o dotyczaca kwestii ponadnarodowej,
dotyczaca przedsigbiorstwa o zasiggu wspolnotowym, ktora moze wplynac¢ na jego warto$¢ na rynku
kapitalowym.

Sprawa C-384/02
Wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej z dnia 22 listopada 2005 r. w sprawie C-384/02,
dotyczyt przekazania informacji poufnej przez przedstawiciela zwiazku zawodowego.

Stan faktyczny

Bang byl prezesem Finansforbundet, zwiazku zawodowego pracownikow zatrudnionych w sektorze
finansowym. Do Finansforbundet nalezy okoto 50 tysigcy cztonkéw. K. Grengaard byt desygnowanym
przez pracownikoéw cztonkiem zarzadu spotki RealDanmark, powaznej instytucji finansowej notowangj
na gieldzie, zatrudniajacej prawie 7 tysiecy pracownikoéw. Zostat rowniez powotany na cztonka komitetu
tacznikowego grupy RealDanmark (zwanego dalej ,.komitetem™). Komitet ten zostal utworzony na
podstawie porozumienia migdzy Finansforbundet a RealDanmark. K. Grengaard reprezentowal na forum
komitetu zwiazek zawodowy. K. Grengaard byt prezesem Kapitalkreds, jednej z 11 sekcji Finansforbundet,
ktora liczyta okoto 6,5 tysiaca cztonkow i skupiata ponad 90% pracownikow RealDanmark. W nastgpstwie
nadzwyczajnego posiedzenia zarzadu RealDanmark, K. Grengaard w dniu 23 sierpnia 2000 r. przekazat
A. Bangowi informacje dotyczace plandw rozpoczgcia negocjacji w sprawie polaczenia z Danske Bank,
inna znaczaca w Danii instytucja finansowa. Migdzy 28 sierpnia a 4 wrzesnia 2000 r. A. Bang skonsultowat
si¢ z dwoma wiceprezesami, paniami: Madsen i Nielsen, jak rowniez z panem Christensenem, jednym
ze wspotpracownikow z sekretariatu Finansforbundet, przekazujac im informacje, ktoére otrzymat od
K. Grengaarda. W dniu 31 sierpnia 2000 r. p. Christensen nabyt akcje RealDanmark za kwote okoto 48
tysigcy euro. W dniu 18 wrzesnia 2000 r. K. Grengaard uczestniczyt w posiedzeniu zarzadu RealDanmark,

114



podczas ktorego dyskutowane byty terminy dokonania potaczenia. W dniu 22 wrze$nia 2000 r. bral udziat
w nadzwyczajnym posiedzeniu komitetu tacznikowego, w trakcie ktorego rowniez zostata podniesiona
kwestia terminow fuzji. W dniu 26 wrzes$nia 2000 r. ponownie zwrocit si¢ on do A. Banga celem udzielenia
pracownikom wsparcia w stawieniu czota konsekwencjom fuzji. Poruszyli oni w szczego6lnosci kwestig
kalendarza planowanego dla potaczenia, jak rowniez spodziewanego wzrost kursu akcji RealDanmark o
od 60 do 70%. W dniach 27 i 28 wrze$nia 2000 r. A. Bang przekazat odpowiednio p. Larsenowi, szefowi
sekretariatu Finansforbundet, i swojemu koledze p. Christensenowi, informacje dotyczace w szczegdlno$ci
przewidzianej daty ogloszenia potaczenia i spodziewanego wspotczynnika wymiany akcji. W dniu 29
wrzesnia 2000 r. p. Christensen nabyt kolejne akcje RealDanmark za kwote okoto 214 tysigey euro. W
dniu 2 pazdziernika 2000 r. ogloszono publicznie fuzj¢ migdzy RealDanmark a Danske Bank, a kurs akcji
RealDanmark wzrost o okoto 65%. P. Christensen sprzedat nalezace do niego akcje RealDanmark w dniach
2 i 3 pazdziernika 2000 r., osiagajac taczny zysk w wysokos$ci okoto 180 tysigcy euro. Nastepnie zostat
skazany na sze$¢ miesigcy pozbawienia wolnosci za wykorzystanie informacji poufnych z naruszeniem
ustawy. K. Grengaard i A. Bang sa sadzeni w procesie karnym przez Kebenhavns Byret za ujawnienie
informacji poufnych z naruszeniem ustawy.

Kebenhavns Byret rozpatrujacy sprawe postanowit zawiesi¢ postgpowanie i zwroci¢ sig¢ do Trybunatu
z nastepujacymi pytaniami prejudycjalnymi:

»1) Czy art. 3 lit. a) dyrektywy 89/592 sprzeciwia si¢ temu, by osoba ujawnita informacje poufne, jezeli
uzyskata je jako desygnowany przez zatrudnionych cztonek zarzadu przedsigbiorstwa, ktorego dotycza
informacje poufne, i jezeli ujawnia je prezesowi organizacji zawodowej skupiajacej zatrudnionych, ktorzy
desygnowali t¢ osobg na czlonka zarzadu?

2) Czy art. 3 lit. a) dyrektywy 89/592 sprzeciwia si¢ temu, by osoba ujawnita informacje poufne, jezeli

uzyskata je jako czlonek komitetu tacznikowego przedsigbiorstwa i jezeli ujawnia je prezesowi organizacji
zawodowej, ktora desygnowata t¢ osobg na cztonka komitetu tacznikowego?
3) Czy art. 3 lit. a) dyrektywy 89/592 zakazuje prezesowi organizacji zawodowej ujawnienia informacji
poufnych, jesli uzyskat je w okoliczno$ciach opisanych w pierwszym pytaniu i odpowiednio przekazuje je:
a) swoim dwom wiceprezesom, b) szefowi administracji najwyzszego szczebla w sekretariacie organizacji
i ¢) swoim wspotpracownikom w sekretariacie organizacji?

Jaki wptyw na odpowiedz na cztery pierwsze pytania ma okolicznos$¢, ze informacje poufne, ktore zostaty
ujawnione:

a) dotycza okolicznos$ci, ze zostaly rozpoczete negocjacje w sprawie fuzji dwoch spotek notowanych na
gieldzie,

b) dotycza daty fuzji migdzy dwiema spotkami notowanymi na gietdzie badz

c¢) dotycza wielkoSci wzrostu kursu akcji spotki notowanej na gieldzie, ktorego mozna si¢ spodziewac
z uwagi na fuzj¢ spotki z inng spotka notowana na gietdzie?”.

Trybunat wskazat:

Celem ograniczenia kregu osob, ktore moglyby wykorzysta¢ taka informacje, nabywajac badz zbywajac
papiery wartosciowe, ktorych ona dotyczy, art. 3 dyrektywy 89/592 przewiduje rowniez w stosunku
do o0s6b wskazanych w art. 2 tej dyrektywy zakaz ujawniania informacji poufnych osobom trzecim.

Zakaz taki nie ma jednak charakteru bezwzglednego.

Zgodnie z art. 3 lit. a) dyrektywy 89/592 zakaz ujawniania informacji poufnych nie obowiazuje, jezeli
ich ujawnienie nalezy do normalnego trybu wykonywania przez te osoby czynnosci w ramach swojego
zatrudnienia, zawodu lub obowiazkdéw stuzbowych.

Jesli ma miejsce kilka nastepujacych po sobie przypadkow ujawnienia, kazdy z nich powinien odpowiadaé
tym wymogom, aby miescit si¢ w zakresie wyjatku przewidzianego w art. 3 lit. a) dyrektywy 89/592.

Jesli zachodzi potrzeba dokonania oceny konieczno$ci ujawnienia informacji poufnych, nalezy ponadto
wzia¢ pod uwage okoliczno$é, ze kazdy kolejny przypadek ujawnienia moze zwigkszy¢ ryzyko
wykorzystania tych informacji do celéw sprzecznych z dyrektywa 89/592.

Celem okreslenia, czy ujawnienie jest usprawiedliwione w danym przypadku, nalezy mie¢ na uwadze
réwniez stopien poufnosci danych informacji.

Szczegoblna ostrozno$¢ jest wymagana w przypadku ujawnienia informacji poufnych, ktére w oczywisty
sposob moga w istotnym stopniu wptynac na kurs danych papierow wartosciowych. Wobec powyzszego
nalezy zauwazy¢, ze informacje poufne dotyczace polaczenia dwoch spolek notowanych na gieldzie
maja na ogol charakter szczegdlnie poufny.

Nalezy tu przede wszystkim wskazac, ze status i zasady funkcjonowania organéw administracyjnych,
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zarzadzajacych, czy nadzorczych spotek kapitalowych, jak rowniez status i rola przedstawicieli pracownikow
w tych organach sa zasadniczo regulowane przez prawo panstw cztonkowskich.

Wynika z tego, ze odpowiedz na pytanie, czy ujawnienie informacji poufnych przez taka osobg prezesowi
owej organizacji zawodowej stanowi normalny tryb wykonywania obowiazkow stuzbowych, zalezy
w znacznym stopniu od przepisoOw regulujacych te obowiazki stuzbowe w danym krajowym porzadku
prawnym.

W wyroku Trybunat wskazat:

Artykut 3 lit. a) dyrektywy Rady 89/592/EWG z dnia 13 listopada 1989 r. koordynujacej przepisy dotyczace
wykorzystywania poufnych informacji sprzeciwia si¢ temu, by osoba, ktora uzyskata informacje poufne
jako przedstawiciel pracownikow w zarzadzie spotki lub jako cztonek komitetu tacznikowego grupy
przedsigbiorstw, ujawnita takie informacje prezesowi organizacji zawodowej skupiajacej tych pracownikow,
ktora desygnowata t¢ osobg na cztonka komitetu tacznikowego, z wyjatkiem przypadku, gdy:

— istnieje Scisly zwigzek mie¢dzy ujawnieniem takiej informacji a wykonywaniem przez nia jej
zatrudnienia, zawodu lub obowigzkéw stuzbowych, i
— ujawnienie takiej informacji jest bezwzglednie konieczne do wykonywania tego zatrudnienia,
zawodu lub obowiazkéw stluzbowych.

W ramach oceny sad krajowy winien, w $wietle wlasciwych przepisow krajowych, mie¢ na wzgledzie
w szczegolnoscei:

— okoliczno$¢, ze 6w wyjatek od zakazu ujawniania informacji poufnych powinno si¢ interpretowaé

Scisle;

— okoliczno$é, ze kazdy kolejny przypadek ujawnienia moze zwigkszy¢ ryzyko wykorzystania tych
informacji do celéw sprzecznych z dyrektywa 89/592 oraz — stopien poufnosci tych informacji.
Wyrok dotyczyt interpretacji art. 3 lit a) dyrektywy 89/592/EWG Rady z dnia 13 listopada 1989
r. koordynujaca przepisy dotyczace wykorzystywania poufnych informacji. Dyrektywa ta zostata
zastapiona Dyrektywa 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 28 stycznia 2003 r. w sprawie
wykorzystywania poufnych informacji i manipulacji na rynku (naduzy¢ na rynku), za$ ta zostata uchylona
Rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE, dale;j:
Rozporzadzenie MAR.

Wyrok dotyczyt interpretacji art. 3 lit a) dyrektywy 89/592. Mimo ustania obowigzywania Dyrektywy

89/592 teza przytoczonego wyroku, dotyczaca kwestii prawa do przekazywania informacji poufnych
przez przedstawiciela zwiazku zawodowego pozostaje nadal aktualna, gdyz MAR zawiera analogiczny
przepis dotyczacy ujawniania informacji poufnych (art. 10 ust. 1 Rozporzadzenia MAR). Rozporzadzenie
MAR wprowadza oraz doprecyzowuje definicj¢ informacji poufnych, regulujac jednoczesnie, czym jest
wykorzystywanie informacji poufnych oraz w jakich wypadkach wykorzystanie informacji jest czynnoscia
dozwolona.

W chwili obecnej bezposrednim zréodtem regulacji definicji informacji poufnych dotyczacych rynku
finansowego oraz rezimu postgpowania z nimi jest w warunkach polskich oraz w porzadkach prawnych
innych panstw cztonkowskich rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia

16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz
uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i1 dyrektywy Komisji 2003/124/WE,
2003/125/WE 12004/72/WE.

Rozporzadzenie MAR po raz pierwszy wprowadza jednolita we wszystkich panstwach cztonkowskich
definicj¢ informacji poufnych.

Definicja informacji poufnych zostata uregulowana w z art. 7 ust. 1 Rozporzadzenia MAR. Informacje
poufne odznaczaja si¢ nastepujacymi cechami :

- sa okreslone w sposob precyzyjny;

- nie zostaly podane do wiadomosci publicznej;

- dotycza, bezposrednio lub posrednio, jednego lub wigkszej liczby emitentow lub jednego lub wigkszej
liczby instrumentow finansowych;
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- w przypadku podania ich do wiadomosci publicznej mialyby prawdopodobnie znaczacy wplyw na
ceny (tych) instrumentow finansowych lub na ceny powiazanych pochodnych instrumentdéw finansowych;

Istota informacji poufnej jest zatem jej szczegdlna warto$¢ wynikajaca z faktu, ze informacja ta do czasu jej
upublicznienia stanowi wylaczna wlasnos¢ emitenta (lub innego podmiotu, ktérego dotyczy). Informacja
ta z definicji stanowi okre§lona warto$¢, majatkowa lub niemajatkowa, i z tego powodu dostgp do niej maja
nieliczne osoby. Szczegolna wartos¢ informacji poufnej polega takze na tym, Ze jej ujawnienie, zwlaszcza
»przedwczesne”, mogloby mie¢ wplyw na ceng lub wartos¢ konkretnych instrumentéw finansowych .
W przepisach art. 7 ust. 1 Rozporzadzenia MAR wyr6zniono cztery kategorie informacji poufnych.
Pierwsza, najpowszechniej spotykana, dotyczy emitentoéw gieldowych oraz z innych platform obrotu
zorganizowanego (co do zasady — spotek akcyjnych).
Druga kategoria dotyczy uprawnien do emisji lub opartych na nich produktow sprzedawanych na aukcjach
oraz uczestnikow rynku uprawnien do emisji.
Trzecia kategoria dotyczy towarowych instrumentow i ich emitentow. Czwarta za$§ uksztaltowana zostata
jako rozszerzenie definicji ogdlnej z art. 7 ust. 1 lit. a Rozporzadzenia MAR na podmioty zawodowo
trudnigce si¢ przyjmowaniem i wykonywaniem zlecen dotyczacych instrumentéw finansowych przez
klientow (zasadniczo: makleréw gieldowych/brokerow).
Nieroztaczng cecha informacji jest jej potencjal cenotworczy. Ta cenotworczo$¢ rozumiana jest
zarazem obiektywnie i subiektywnie, z punktu widzenia inwestora i emitenta.
W Wyroku TSUE (druga izba) z dnia 11 marca 2015 r. ¢-628/13, Trybunat wskazat, ze do celow uznania
informacji za informacje o Scisle okreslonym charakterze w rozumieniu tych przepisow nie jest konieczne,
aby mozliwe bylo wywnioskowanie z nich z dostatecznym stopniem prawdopodobienstwa, ze ich
potencjalny wptyw na ceng danych instrumentéw finansowych bedzie mial okreslony kierunek, w sytuacji
gdy zostang one podane do publicznej wiadomos$ci. Wystarczajace jest, by informacja byta dostatecznie
konkretna i szczegdtowa (precyzyjna) dla oceny jej potencjalnego wplywu na ceng akcji. Jedynie informacja
ogo6lna lub niejasna, ktora nie pozwala na wyciagnigcie zadnego wniosku o jej potencjalnym cenotworczym
charakterze, nie bedzie informacja poufna w rozumieniu Rozporzadzenia MAR.
Informacja poufna musi by¢ precyzyjna. Precyzyjno$¢ informacji nalezy rozumie¢ jako stan, w ktorym tres¢
danej informacji pozwala na dokonanie oceny mozliwego wplywu danych okolicznosci lub zdarzen na ceng
lub wartos$¢ instrumentoéw. Poziom szczegdtowosci (tj. precyzyjnosci) jest podstawa oceny cenotworczego
charakteru danej informacji.
Waznym aspektem ustalania pojgcia informacji poufnej w Rozporzadzeniu MAR oraz procesu jej
rozpoznawania w kazdym indywidualnym przypadku jest czasowy horyzont informacji poufnej
i mozliwo$¢ jej ,,roztozenia” w czasie. Zgodnie z motywem 16 preambuly Rozporzadzenia MAR, jezeli
informacja poufna dotyczy procesu, ktory przebiega etapowo, zaréwno kazdy etap tego procesu, jak
i caly proces moga stanowi¢ informacje poufne. Etap posredni w dtugotrwalym procesie moze sam
w sobie stanowi¢ zbior okolicznos$ci lub wydarzenie zaistniate lub co do ktérego — w oparciu o ogolna oceng
czynnikow wystepujacych w danym czasie — mozna realnie oczekiwaé, ze zaistnieje lub wystapi. Pojecia
tego nie nalezy jednak interpretowa¢ w ten sposob, ze nalezy uwzgledni¢ istotno§¢ wptywu tego zbioru
okolicznos$ci lub tego wydarzenia na ceny danych instrumentéw finansowych. Etap posredni powinien by¢
uznany za informacj¢ poufna, jezeli sam w sobie spetnia kryteria w odniesieniu do informacji poufnych.
Zagadnienie to zostalo doprecyzowane w motywie 17 preambuly Rozporzadzenia MAR. Informacja
dotyczaca wydarzenia lub zbioru okolicznosci bedacych posrednim etapem w dlugotrwatym procesie moze
dotyczy¢ np. stanu negocjacji w sprawie kontraktow, warunkéw wstepnie ustalonych podczas negocjacji
w sprawie kontraktéw, mozliwosci emisji instrumentéw finansowych, warunkéw obrotu instrumentami
finansowymi, wstgpnych warunkéw emisji instrumentéw finansowych lub nawet samego rozwazenia
mozliwosci zakwalifikowania instrumentu finansowego do gltéwnego indeksu badZz skreslenia danego
instrumentu finansowego z takiego indeksu.
Podsumowujac, jezeli fragment roztozonego w czasie procesu nie ma potencjatu cenotworczego, nie moze
by¢ uznany za informacj¢ poufna.
Artykut 8 Rozporzadzenia MAR reguluje kwestie wykorzystania informacji poufnych, ktéore moze
przybrac rozne formy. W rozumieniu Rozporzadzenia MAR wykorzystywaniem informacji poufnych jest:
1) sytuacja, gdy dana osoba znajduje si¢ w posiadaniu informacji poufnej i wykorzystuje t¢ informacje
w ten sposob, ze zbywa lub nabywa, na rachunek wtasny lub osoby trzeciej, bezposrednio lub
posrednio, instrumenty finansowe, ktorych ta konkretna informacja poufna dotyczy,
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2) wykorzystywaniem informacji poufnych jest takze anulowanie lub zmiana zlecenia, ktorego ta
konkretna informacja poufna dotyczy, takze w przypadku, gdy zlecenie ztozono przed wejSciem
danej osoby w posiadanie informacji poufnych,

3) wodniesieniu do aukcji uprawnien do emisji lub innych opartych na nich produktéw sprzedawanych
na aukcji , wykorzystywanie informacji poufnych obejmuje takze, poza wyzej wymienionymi,
ztozenie, modyfikacj¢ lub wycofanie oferty przez dana osobg dziatajaca na wlasny rachunek lub na
rzecz osoby trzeciej.

Zakaz wykorzystywania informacji poufnych wyraza bezwzgledny, bezwarunkowy nakaz powstrzymywania
si¢ od okreslonych w przepisie dziatan. Naruszeniem zakazu bedzie kazde wykorzystanie informacji
poufnych w celu osiagnigcia —bezposrednio lub posrednio —korzysci (z reguty majatkowej) lub zmniejszenia
strat (szkod) w wyniku dokonania obj¢tej zakazem transakcji.

Art. 8 ust. 4 Rozporzadzenia MAR wskazuje podmioty objete trescia przepisu. Sa to wszystkie osoby
(fizyczne lub prawne) bedace w posiadaniu informacji poufnych z racji:

a)bycia cztonkiem organow administracyjnych, zarzadczych lub nadzorczych emitenta lub uczestnika
rynku uprawnien do emisji;

b)posiadania udziatow w kapitale emitenta lub uczestnika rynku uprawnien do emisji,

c)posiadania dostepu do_informacji z tytulu zatrudnienia, wykonywania zawodu lub obowiazkow
(cztonkowie ERZ); lub

d)zaangazowania w dziatalnosc¢ przestepcza.

Niniejszy artykutl ma takze zastosowanie do wszystkich osob, ktore weszly w posiadanie informacji
poufnych w okolicznosciach innych niz wymienione w akapicie pierwszym, jezeli osoby te wiedza lub
powinny wiedziec, ze sa to informacje poufne.

Artykut 10 Rozporzadzenia MAR definiuje czym jest bezprawne ujawnianie informacji poufnych.
Za bezprawne ujawnienie informacji poufnych ma miejsce wowczas, gdy osoba znajduje si¢ w posiadaniu
informacji poufnych i ujawnia te informacje innej osobie, z wyjatkiem przypadkow, gdy ujawnienie
to odbywa si¢ w normalnym trybie wykonywania czynno$ci w ramach zatrudnienia, zawodu
lub obowigzkow.

Przepisy art. 10 MAR stanowia uzupehienie regulacji art. 8 i — posrednio — art. 9 MAR.

Zgodnie z Rozporzadzeniem MAR ujawnianie informacji poufnych, poza przypadkami ich upubliczniania
w trybie przepisanym (art. 17 Rozporzadzenia MAR) oraz zrachowaniami wyraznie dopuszczonymi jako
uprawnione (art. 9 Rozporzadzenia MAR) jest dziataniem bezprawnym i jako takie jest zakazane. Przez
(bezprawne) ujawnianie informacji poufnych rozumie si¢ stan, w ktérym osoba znajdujaca si¢
w posiadaniu informacji poufnych ujawnia je innej osobie. Nie jest bezprawnym ujawnianiem informacji
poufnych przekazywanie informacji poufnych w normalnym toku wykonywania czynnoSci
w ramach zatrudnienia, zawodu lub obowiazkow. Innymi slowy, ujawnianie informacji poufnych
w normalnym trybie wykonywania czynnosci w ramach zatrudnienia, zawodu lub obowiazkow wyklucza
(1 wylacza) bezprawno$¢ ujawniania informacji poufnych. Takie wtasnie ujawnianie informacji poufnych
jest dopuszczalne 1 zgodne z przepisami.

Przepis art. 10 Rozporzadzenia MAR bedzie miatl zastosowanie do cztonkéw ERZ, ktorym zostana
przekazane informacje poufne przez centralny zarzad.

Art. 14 Rozporzadzenia MAR wprowadza zakaz wykorzystywania i bezprawnego ujawniania informacji
poufnych. Przepis ten zabrania kazdej osobie:

a) wykorzystywania informacji poufnych lub usitowania wykorzystywania informacji poufnych;

b) rekomendowania innej osobie lub naktaniania jej do wykorzystywania informacji poufnych; lub

¢) bezprawnego ujawniania informacji poufnych.

Art. 17 Rozporzadzenia MAR zawiera zasady podawania informacji poufnych do wiadomosci publicznej,
stanowiace sedno sprawy dla tego aktu. Zgodnie z art. 17 ust. 1 Rozporzadzenia MAR emitenci zobowiazani
sa do niezwlocznego upubliczniania informacji poufnych bezposrednio ich dotyczacych. Obowiazkiem
tym nie sa objgte informacje posrednio dotyczace emitenta.

Informacja dotyczaca emitenta bezposrednio jest kazda informacja o sytuacji, zdarzeniach lub
okoliczno$ciach, ktére dotycza bezposrednio dziatalnosci emitenta, kwestiach zwiazanych ze struktura
organizacyjna emitenta, stanem jego zasobow finansowych (kapitalow), stanem lub wartoscia jego aktywow,
pasywow, zobowiazan i naleznosci, sytuacja finansowa. Chodzi rowniez o sytuacje, zdarzenia i okolicznosci
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ktoére mialy miejsce poza struktura emitenta lub jego przedsigbiorstwa, wewnatrz grupy kapitatowej.
W zakresie informacji poufnych podmiot zalezny i dominujacy (cztonkowie grupy kapitatowe;j) traktowani
sa na potrzeby wykonywania obowiazkow informacyjnych jak jednolita jednostka organizacyjna.
Do upublicznienia informacji poufnych powinno dojs¢ jak najszybciej. Jedynie w szczegolnych wypadkach,
gdy realizacja tego obowiazku moglaby zaszkodzi¢ uzasadnionym (stusznym) interesom emitenta
dopuszcza si¢ mozliwo$¢ opdznienia upublicznienia informacji poufnych.

Jak wskazano w pkt 50 preambuty Rozporzadzenia MAR, te uzasadnione interesy moga odnosi¢ si¢
do nieograniczonego zbioru okolicznos$ci, w tym zwlaszcza do:
a) toczacych si¢ negocjacji lub kwestii z nimi zwigzanych, jezeli publiczne ujawnienie informacji o nich
mogloby, hipotetycznie, wptyna¢ na wynik lub normalny przebieg tych negocjacji;

b) decyzji lub umoéw zawieranych przez organ zarzadzajacy emitenta, ktore dla swej skutecznosci wymagaja
zatwierdzenia przez inny organ emitenta (w dualistycznym systemie organéw emitenta), pod warunkiem
ze podanie informacji o nich do wiadomo$ci publicznej przed takim zatwierdzeniem wraz z jednoczesnym
poinformowaniem, ze procedura zatwierdzania jest w toku, mogloby zagrozi¢ wtasciwej ocenie informacji
przez opini¢ publiczna.
Publikacja informacji poufnej powinna nastapié, co do zasady, na stronie internetowej emitenta, a nastgpnie
pozostawac tam przez co najmniej pig¢ lat.
Poza obowigzkiem upubliczniania informacji poufnych na swojej stronie emitent ma obowiazek przekazac¢
te informacje za pomoca kanatu wskazanego dla danego systemu obrotu w kazdym z panstw cztonkowskich
(w warunkach polskich jest to obecnie system ESPI).

Ujawnienie informacji poufnej osobom trzecim. Krag podmiotdéw, ktorym mozna legalnie przekazywac
informacje poufne w normalnym toku czynnosci, wskazano w art. 17 ust. 8 Rozporzadzenia MAR. Jezeli
emitent lub uczestnik rynku uprawnien do emisji lub osoba dziatajaca w imieniu ktorego$ z tych podmiotow
lub na jego rzecz ujawnia jakiekolwiek informacje poufne osobie trzeciej w normalnym trybie wykonywania
czynnos$ci w ramach zatrudnienia, zawodu lub obowiazkow, stosownie do art. 10 ust. 1 Rozporzadzenia
MAR, musi dokona¢ pelnego i skutecznego ujawnienia takich informacji:

a) rownoczesnie w przypadku umyslnego ujawniania informacji, lub

b) niezwlocznie w przypadku nieumyslnego ujawniania informacji.

Nie dotyczy to jednak sytuacji, w ktdérej osoba otrzymujaca informacje poufne jest obowiazana do
zachowania ich poufno$ci, niezaleznie od zrédla takiego obowiazku.

Na mocy wskazanego przepisu centralny zarzad moze przekaza¢ ERZ informacje o charakterze poufnym,
ktore jeszcze nie zostaty podane do wiadomosci publicznej, o ile cztonkowie ERZ zostana zobowiazani
i przyjma zobowiazanie do zachowania ich poufnosci. W przeciwnym razie na mocy przepisu,
w chwili przekazania tych informacji powstaje rownoczesny obowiazek dokonania petnego i skutecznego
ujawnienia takich informacji.

Sankcje

Art. 30 Rozporzadzenia MAR stanowi, iz panstwa cztonkowskie zgodnie z prawem krajowym poprzez
swoje organy moga stosowac sankcje administracyjne oraz inne $rodki administracyjne. Obejmuja one
naruszenie m.in. art. 14 MAR dotyczacego zakazu wykorzystywania i bezprawnego ujawniania informacji
poufnych. Zgodnie z wyjasnieniami zawartymi w motywie 17 rzeczywista wysoko$¢ administracyjnych kar
pienigznych naktadanych w okreslonych przypadkach moze osiagna¢ maksymalny poziom przewidziany
W niniejszym rozporzadzeniu lub wyzszy poziom przewidziany w prawie krajowym za bardzo powazne
naruszenia, natomiast kary pieni¢zne znacznie nizsze od maksymalnego poziomu moga by¢ stosowane
za mniej istotne naruszenia lub w przypadku ugody. Niniejsze rozporzadzenie nie ogranicza mozliwosci
wprowadzenia przez panstwa czlonkowskie surowszych sankcji lub innych srodkow administracyjnych.
Sankcje karne

Przepisy unijne wskazujace wysokos$¢ sankcji karnych zawiera DYREKTYWA PARLAMENTU
EUROPEJSKIEGO IRADY 2014/57/UE z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie sankcji karnych za naduzycia
na rynku (dyrektywa w sprawie naduzy¢ na rynku). Za motywem 23 - zakres stosowania dyrektywy
jest okreslony w taki sposob, by uzupehié¢ i zapewni¢ skuteczne wdrazanie rozporzadzenia (UE) nr
596/2014. Przestgpstwa powinny podlegac karze zgodnie z niniejsza dyrektywa, jezeli zostaly popelnione
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umys$lnie i przynajmniej w powaznych przypadkach, podczas gdy sankcje za naruszenie rozporzadzenia
(UE) nr 596/2014 nie wymagaja dowiedzenia umys$lnosci ani zakwalifikowania czynu jako powaznego.
Stosujac przepisy krajowe transponujace niniejsza dyrektywe, panstwa cztonkowskie powinny zapewnic,
by natozenie sankcji karnych za przestepstwa zgodnie z niniejszg dyrektywa oraz sankcji administracyjnych
zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 596/2014 nie prowadzito do naruszenia zasady ne bis in idem.

Dyrektywa ustanawia normy minimalne dotyczace sankcji karnych za wykorzystywanie informacji
poufnych, bezprawne ujawnianie informacji poufnych. Przy czym ,informacje poufne” oznaczaja
informacje w rozumieniu art. 7 ust. 1-4 rozporzadzenia (UE) nr 596/2014 ( art. 2 pkt. 2 Dyrektywy)

Zgodnie z art. 3 Dyrektywy wykorzystywanie informacji poufnych ma miejsce wowczas, gdy dana osoba
znajduje si¢ w posiadaniu informacji poufnych i wykorzystuje te informacje, nabywajac lub zbywajac, na
wlasny rachunek lub na rzecz osoby trzeciej, bezposrednio lub posrednio, instrumenty finansowe, ktorych
informacje te dotycza.

Przepis ten ma zastosowanie do wszystkich 0sob bedacych w posiadaniu informacji poufnych z racji:

a) bycia czlonkiem organdow administracyjnych, zarzadczych lub nadzorczych emitenta lub uczestnika
rynku uprawnien do emisji;

b) posiadania udzialow w kapitale emitenta lub uczestnika rynku uprawnien do emis;ji;

¢) posiadania dostepu do informacji z tytutu zatrudnienia, wykonywania zawodu lub obowiazkéw; lub

d) zaangazowania w dziatalnos¢ przestepcza.

Niniejszy artykul ma zastosowanie do kazdej osoby, ktora uzyskata informacje poufne w okolicznosciach
innych niz wymienione w akapicie pierwszym, w przypadku gdy osoba ta wie, ze przedmiotowa informacja
stanowi informacj¢ poufna.

Zgodnie z art. 4 ust. 2 Dyrektywy powazne przypadki bezprawnego ujawnienia informacji poufnych, maja
stanowi¢ przestgpstwo, jezeli czyny te zostaly popelnione umyslnie. Za bezprawne ujawnienie informacji
poufnych ma miejsce wowczas, gdy osoba znajduje si¢ w posiadaniu informacji poufnych i ujawnia te
informacje innej osobie, z wyjatkiem przypadkéw, gdy ujawnienie to odbywa si¢ w zwyklym toku
zatrudnienia, wykonywania zawodu lub obowiazkéw.

Zgodnie z art. 7 ust. 2 Dyrektywy przestgpstwo wykorzystania informacji poufnych podlega karze
w maksymalnym wymiarze co najmniej czterech lat pozbawienia wolnosci. Natomiast przestepstwo
bezprawnego ujawnienia informacji poufnych podlega karze w maksymalnym wymiarze co najmniej
dwaoch lat pozbawienia wolnosci.

Legalne sposoby pozyskiwania informacji o przedsi¢biorstwie

Przepisy prawa, zar6wno na poziomie krajowym jak i europejskim naktadaja na przedsigbiorstwa
bedace emitentami szereg obowiazkoéw informacyjnych. Obowiazki informacyjne obejmuja koniecznosé
przekazywania przez emitentéw do publicznej wiadomosci informacji poufnych, raportow biezacych
i okresowych.

Obowiazki te wynikaja m.in. z nastepujacych aktéw prawnych Unii Europejskiej oraz krajowych aktow
prawnych je implementujacych:

1. Dyrektywy 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 4 listopada 2003 r. w sprawie
prospektu emisyjnego publikowanego w zwiazku z publiczng oferta lub dopuszczeniem do obrotu
papierow wartosciowych i zmieniajaca dyrektywe 2001/34/WE, z p6zn. zm. oraz Rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu,
ktory ma by¢ publikowany w zwiazku z oferta publiczna papieréw warto$ciowych Iub dopuszczeniem
ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE;

2. Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) NR 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r.
w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe
2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE
12004/72/WE, z po6zn. zm. ,,Rozporzadzenie MAR”);

3. Dyrektywy 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z 15 grudnia 2014 r. w sprawie
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harmonizacji wymogdéw dotyczacych przejrzystosci informacji o emitentach, ktorych papiery
warto$ciowe dopuszczane sa do obrotu na rynku regulowanym oraz zmieniajacej dyrektywe 2001/34/
WE, z pézn. zm., w tym zmianami wynikajacymi z Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2013/50/UE z 22 pazdziernika 2013 r.

Informacje obligatoryjnie udostgpniane przez spotki bedace emitentami na swoich stronach internetowych
stanowia dla inwestoré6w podstawg oceny sytuacji gospodarczej i finansowej danego emitenta oraz
perspektyw jego rozwoju. Moga stanowi¢ rowniez cenne zrodto informacji dla cztonkdéw ERZ, niezaleznie
od tego co otrzymaja od zarzadu centralnego.

Koncentracja laczenie si¢ przedsi¢biorstw

Informacji o tym czy sa planowane przeksztalcenia przedsigbiorstwa o zasiggu wspdlnotowym oraz
o zakresie przeksztalcenia moze dostarczy¢ informacja o zamiarze koncentracji. Koncentracja moze mie¢
wymiar krajowy i wspolnotowy.

System kontroli laczenia przedsigbiorstw w Unii Europejskiej zostal ustanowiony rozporzadzeniem
Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie kontroli koncentracji przedsigbiorstw oraz
rozporzadzeniem Komisji (WE) nr 802/2004.

Z koncentracja wspdlnotowa mamy do czynienia w sytuacji:

- laczenia si¢ dwoch lub wigcej wezesniej samodzielnych przedsigbiorstw lub czgsci przedsigbiorstw;

- przejgceia, przez jedna lub wigcej 0s6b juz kontrolujacych co najmniej jedno

przedsigbiorstwo albo przez jedno lub wigcej przedsigbiorstw, bezposredniej lub posredniej kontroli
nad catym lub czgscia jednego lub wigcej innych przedsigbiorstw, czy to w drodze zakupu papierdéw
warto$ciowych lub aktywow, czy to w drodze umowy lub w jakikolwiek inny sposob;

- utworzenia wspdlnego przedsigbiorstwa petniacego w sposob trwaty wszystkie funkcje samodzielnego
podmiotu gospodarczego.

Koncentracja ma charakter wspolnotowy (art. 1 ust. 2 rozporzadzenia 139/2004) gdy:

- faczne obroty w skali swiatowe]j wszystkich uczestnikow wynosza ponad 5 mld euro; oraz

- faczne obroty w skali UE kazdego z przynajmniej dwoch uczestnikow wynosza ponad 250 mln euro.

Za wylaczeniem sytuacji, gdy kazdy z uczestnikow osiaga wigcej niz dwie trzecie swoich tacznych obrotow
w skali UE w ramach jednego panstwa czlonkowskiego (tzw. reguta dwoch trzecich). W takiej sytuacji
koncentracja, pomimo osiagnigcia powyzszych progdéw, nie ma wymiaru wspolnotowego.

Koncentracja ma réwniez wymiar wspolnotowy gdy spelione zostang tacznie nastgpujace przestanki
(art. 1 ust. 3 rozporzadzenia 139/2004):

- faczny obrot w skali Swiatowej wszystkich uczestnikow wynosi ponad 2,5 mld euro;

- w kazdym z co najmniej trzech panstw czlonkowskich taczny obrét wszystkich uczestnikow wynosi
ponad 100 min euro;

- w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich wiaczonym dla celéw ww. punktu, taczny obrot
kazdego z co najmniej dwoch uczestnikow wynosi ponad 25 mln euro; oraz

- faczny obrot w skali UE kazdego z co najmniej dwoch uczestnikow wynosi ponad 100 min euro.

Wyjatkiem jest sytuacja, kiedy kazdy z uczestnikow osiaga wigcej niz dwie trzecie swoich tacznych
obrotow w skali UE w ramach jednego panstwa cztonkowskiego (reguta dwoch trzecich). W takiej sytuacji
koncentracja, pomimo osiagnigcia powyzszych progdéw réwniez nie ma wymiaru wspolnotowego.

Transakcje niemieszczace si¢ w tym zakresie nie podlegaja notyfikacji Komisji Europejskiej. W przypadku
braku obowiazku notyfikacji zamiaru koncentracji Komisji Europejskiej co do zasady, powstaje obowiazek
zgloszenia zamiaru koncentracji Prezesowi wlasciwego urzedu krajowego. Stanowi to realizacje zasady
»pojedynczej instytucji”, okreslonej w rozporzadzeniu 139/2004, regulujacym kontrol¢ koncentracji
przedsigbiorcéw przez Komisje Europejska.
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Na ponizszej stronie zawarte zostaty wszystkie otwarte postgpowania prowadzone przez Komisje
Europejska:

http://ec.europa.cu/competition/elojade/isef/index.cfm?fuseaction=dsp_merger ongoing

Informacje na temat prowadzonych postepowan antymonopolowych w sprawach koncentracji sa na biezaco
zamieszczane na stronie internetowej Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow (http://www.uokik.
gov.pl/koncentracje.php).

Decyzje w sprawach publikowane sa na stronach:

http://www.uokik.gov.pl/decyzje prezesa uokik?2.php).

Podmioty zainteresowane informacjami nt. aktualnie prowadzonych postgpowan koncentracyjnych
jak rowniez decyzjami wydanymi w tych sprawach, moga zatem na biezaco je $ledzi¢ na wskazanych
powyzej stronach internetowych.

RODO a dostep ERZ do informacji

ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia
2016 r. w sprawie ochrony oso6b fizycznych w zwiazku z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie
swobodnego przeptywu takich danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE (ogdélne rozporzadzenie
o ochronie danych), dalej: RODO, zawiera przepisy regulujace ochrong osob fizycznych w zwiazku
z przetwarzaniem danych osobowych oraz przepisy o swobodnym przeptywie danych osobowych.
Stosowanie RODO zapewniaja ustawy krajowe. RODO obowiazuje od dnia 25 maja 2018 roku, naktadajac
tym samym na firmy 1 instytucje szczegdlne obowiazki w dziedzinie ochrony danych osobowych swoich
klientow, kontrahentow czy tez pracownikow.

RODO ustanawia zasady przetwarzania danych osobowych oraz w art. 83 wprowadza wysokie sankcje za
naruszenie tych zasad. Z tego powodu od dnia wejscia w zycie RODO przedsigbiorstwa czgsto odmawiaja
przekazania danych dotyczacych pracownikow, powotujac si¢ na RODO. Powyzsza analiza zmierza do
odpowiedzi na pytanie kiedy odmowa przekazania danych przez zarzad centralny bgdzie uzasadniana
a kiedy powolywanie si¢ na RODO bgdzie jedynie pretekstem do odmowy przekazania danych.

Czym wigc sa dane osobowe objete zakresem uregulowan RODO?

Zgodnie z art. 4 pkt. 1 RODO, ,,dane osobowe” oznaczaja informacje o zidentyfikowanej lub mozliwej
do zidentyfikowania osobie fizycznej (,,0sobie, ktorej dane dotycza™). Mozliwa do zidentyfikowania osoba
fizyczna to osoba, ktora mozna bezposrednio lub posrednio zidentyfikowac, w szczego6lnosci na podstawie
identyfikatora takiego jak imi¢ i nazwisko, numer identyfikacyjny, dane o lokalizacji, identyfikator
internetowy lub jeden badz kilka szczegolnych czynnikow okreslajacych fizyczna, fizjologiczna, genetyczna,
psychiczna, ekonomiczna, kulturowa lub spoleczna tozsamos¢ osoby fizycznej.

Zakresem ochrony RODO objete jest przetwarzanie danych osobowych, ktorego definicja zawarta jest
w art. 4 pkt 2) RODO. ,,Przetwarzanie” oznacza operacjg lub zestaw operacji wykonywanych na danych
osobowych lub zestawach danych osobowych w sposob zautomatyzowany lub niezautomatyzowany, taka jak
zbieranie, utrwalanie, organizowanie, porzadkowanie, przechowywanie, adaptowanie lub modyfikowanie,
pobieranie, przegladanie, wykorzystywanie, ujawnianie poprzez przestanie, rozpowszechnianie lub innego
rodzaju udostgpnianie, dopasowywanie lub faczenie, ograniczanie, usuwanie lub niszczenie.

Jak wskazuje motyw 4 RODO przetwarzanie danych osobowych nalezy zorganizowa¢ w taki sposob,
aby stuzyto ludzkosci. Prawo do ochrony danych osobowych nie jest prawem bezwzglednym; nalezy je
postrzega¢ w kontekscie jego funkcji spotecznej i wywazy¢ wzgledem innych praw podstawowych w mysl
zasady proporcjonalnosci. RODO nie narusza praw podstawowych, wolnos$ci 1 zasad uznanych w Karcie
praw podstawowych — zapisanych w Traktatach — w szczegolnosci prawa do (...) informacji, wolnosci
prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej, prawa do skutecznego srodka prawnego i dostepu do bezstronnego
sadu oraz roznorodnos$ci kulturowej, religijnej 1 jezykowe;j.

Motyw 26 zd. 1 wskazuje do jakich informacji zasady ochrony danych powinny mie¢ zastosowanie.
Zgodnie z jego trescia zasady ochrony danych powinny mie¢ zastosowanie do wszelkich informacji
o zidentyfikowanych lub mozliwych do zidentyfikowania osobach fizycznych. Zasady ochrony danych
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nie powinny wigc mie¢ zastosowania do informacji anonimowych, czyli informacji, ktére nie wiaza
si¢ ze zidentyfikowana lub mozliwa do zidentyfikowania osoba fizyczna, ani do danych osobowych
zanonimizowanych w taki sposob, ze osob, ktorych dane dotycza, w ogdle nie mozna zidentyfikowac lub
juz nie mozna zidentyfikowa¢. RODO nie dotyczy wigc przetwarzania anonimowych informacji, w tym
przetwarzania do celow statystycznych lub naukowych.

Zgodnie z celem Dyrektywy ERZ informacje jakie przekazywane sa ERZ przez centralne kierownictwo
dotycza kwestii ponadnarodowych, ktore istotnie wptywaja na interesy pracownikow. Beda to takie
informacje jak:

P sytuacji i tendencji w zakresie zatrudnienia,

P inwestycji oraz istotnych zmian zwiazanych z organizacja, wprowadzeniem nowych metod pracy
lub nowych procesow produkc;ji,

P przeniesieniem produkcji,

P fuzji przedsiebiorstw,

P» redukcja rozmiarow lub zamknieciem przedsiebiorstw, zakladow pracy lub waznych czeSci
zaktadow pracy

P oraz ze zwolnieniami grupowymi.

Z racji ponadnarodowego, wspolnotowego charakteru informacji jest mato prawdopodobne, aby
przekazywane przez centralne kierownictwo informacje dotyczace lub wptywajace na kwestie pracownicze
byly na tyle precyzyjne aby mozna byto ustali¢ szczegdétowo, ktérych konkretnie i indywidualnie
pracownikow lub innych oséb dotycza. Mozliwe jest oczywiscie ustalenie pewnej zbiorowosci pracownikow,
ktorych dane decyzje lub informacje dotycza.

Gdyby jednak okazato si¢ w praktyce, iz informacje zwiazane z planami centralnego zarzadu o zasiggu
ponadnarodowym dotyczacymi np. przeniesienia jakiego przedsigbiorstwa lub jego szczegolnej struktury
np. dzialu badan czy rozwoju do innego kraju dotyczyly osob, ktore beda mozliwe do indywidualnego
zidentyfikowania przez cztonkow ERZ przepisy RODO nie moga stanowi¢ podstawy odmowy przekazania
ERZ tego typu informacji. Podstawe prawna dopuszczajaca przetwarzanie danych w tym przypadku
bedzie stanowit art. 6 ust. 1 lit ¢) RODO stanowiacy, iz przetwarzanie danych osobowych jest zgodne
z prawem w przypadku gdy przetwarzanie jest niezbedne do wypelienia obowiazku prawnego ciazacego na
administratorze. Obowiazek prawny o ktorym mowa w przepisie to obowiazek przekazania ERZ informacji
w trybie informowania lub konsultowania wynikajacy posrednio z Dyrektywy ERZ a bezposrednio
z krajowych ustaw ERZ, ktore Dyrektywe ERZ implementuja.

Whioski

1. Nakladanie sig na siebie kilku rezimow prawa: europejskiego, krajowego jak rowniez postanowien
umownych oraz naturalna zmiana charakteru informacji w czasie nie pozwala na jednoznaczne
i definitywne wskazanie jaka informacja jest informacja, ktora moze by¢ objeta klauzula poufnosci.

2. Stosowanie Dyrektywy ERZ wymaga rozroznienia informacji o charakterze poufnym od informacji
objetej klauzula poufnosci. Co do zasady zakresy tych poje¢ powinny si¢ pokrywaé, jednak
praktyka wskazuje, iz tak nie jest.

3. O tym jaki jest zakres pojgciowy informacji poufnej decyduje ustawodawca, zas o tym jaki jest
zakres informacji objetej klauzula poufnosci w konkretnej sytuacji decyduje jednostronnie zarzad
centralny, przy czym decyzja ta podlega kontroli administracyjnej lub sadowej, w zaleznosci
od rozwigzan przyjetych w danym panstwie cztonkowskim.

Postepujac z informacja nalezy pamigtac o kilku zasadach:

1. Status informacji o poufnym charakterze zmienia si¢ w czasie, dlatego powinien w czasie rowniez
zmienia¢ si¢ status informacji objetych klauzula poufnosci. Warto odpowiedni zapis wskazujacy
moment ustania zwiazania klauzula poufnosci zawrze¢ w umowie ERZ.

2. Zakres pojeciowy informacji objetej klauzula poufnosci w rozumieniu art. 8 ust. 1 Dyrektywy ERZ
bedzie sig roznit w poszczegdlnych krajach cztonkowskich w zaleznos$ci od sposobu implementacji
tego przepisu, w tym od przyjetego w prawie krajowym sposobu zdefiniowania informacji, ktéra
moze zosta¢ objeta klauzulg poufnosci.
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Nie bedzie informacja objeta klauzula poufnosci w rozumieniu Dyrektywy ERZ informacja
pozostajaca w posiadaniu cztonkéw ERZ, w ktorej posiadanie cztonkowie rady weszli w inny
sposob, niz poprzez przekazanie jej przez centralny zarzad, np. informacja ogdlnie dostgpna
lub do ktorej dostep cztonkowie ERZ uzyskali w legalny sposob, np. ogdlnodostepne rejestry,
publikowane informacje biezace lub okresowe, opublikowane przez emitenta informacje poufne,
plotki branzowe.

Co do zasady nie bgdzie objeta klauzula poufnosci w rozumieniu Dyrektywy ERZ informacja,
ktora nie zostala zastrzezona jako poufna,

Art. 10 ust. 1 Dyrektywy ERZ ustanawia zasad¢ przekazywania przez cztonkéw ERZ informacji
przedstawicielom pracownikow zakladéw pracy lub ogédtowi pracownikdéw, z wylaczeniem
informacji o ktorej mowa w art. 8 Dyrektywy ERZ tj. informacji do co ktorej zastrzezono poufnosc.
W przypadku zmiany charakteru zastrzezonej informacji poufnej (informacja zostata zastrzezona
jako poufna jednak z czasem utracita przymiot poufnosci ze wzgledu np. na jej upublicznienie lub
nieaktualno$¢ a zarzad centralny nie skrocit okresu zwiazania klauzula poufnosci) przekazujac
te informacj¢ strukturom, jako zrodto informacji nie nalezy wskazywaé centralnego zarzadu ale
nalezy wskaza¢ inne zrodto informacji np. miejsce upublicznienia informacji.



ZALACZNIK NR 3

Przemyst 4.0

Przemyst 4.0 oznacza integracje inteligentnych maszyn, systemoéw i wprowadzanie zmian w procesach
produkcyjnych w celu zwigkszania wydajnosci wytwarzania oraz wprowadzenie mozliwoSci
elastycznych zmian asortymentu. Dotyczy tez nowych sposobéw pracy i roli ludzi w przemysle.

Cztery rewolucje przemystowe

Przemyst 1.0 — mechanizacja — wynalezienie i wdrozenie silnika parowego wprowadzito produkcije
w erg industrializacji;

Przemyst 2.0 — elektryfikacja —elektryczno$¢ wyparta silniki parowe, za$ linie produkcyjne mogty
wytwarzac towary w duzych seriach;

Przemyst 3.0 — cyfryzacja — coraz bardziej wydajne komputery i uktady przetwarzania danych
umozliwity sterowanie maszynami za pomoca oprogramowania. Dzigki temu maszyny zyskaty
wigksza wydajnos¢, precyzjg 1 elastycznos$é, a proces cyfryzacji umozliwil osiagnigcie coraz
wyzszych stopni automatyzacji. Zaczely powstawac systemy planowania i kontroli, ktérych celem
byta koordynacja dziatan w obrgbie produkcji;

Przemyst 4.0 — integracja systemow i tworzenie sieci; Przemyst 4.0 integruje ludzi oraz sterowane
cyfrowo maszyny z Internetem i technologiami informacyjnymi. Materialy produkowane
lub wykorzystywane do produkcji mozna zawsze zidentyfikowac, maja one takze mozliwosc
niezaleznego komunikowania si¢ migdzy soba. Przeptyw informacji jest realizowany w pionie:
z poszczegolnych komponentow do dziatu IT przedsigbiorstwa oraz z dziatu IT do komponentow.
Drugi kierunek przeplywu informacji jest realizowany w poziomie: pomigdzy maszynami
zaangazowanymi w proces produkcji a systemem produkcyjnym przedsigbiorstwa.

Przemyst 4.0:

w szerszym kontek$cie jest czgs$cig Internetu rzeczy (przedmiotow, ktore moga gromadzié,
przetwarza¢, wymienia¢ dane za posrednictwem sztucznej inteligencji) i nowej gamy inteligentnych
technologii zwiazanych z mobilno$cia, budynkami czy Smart Grid (inteligentna sie¢ energetyczna).

oznacza unifikacj¢ §wiata rzeczywistego maszyn produkcyjnych ze $wiatem wirtualnym Internetu
i technologii informacyjnej. Ludzie, maszyny i systemy IT automatycznie wymieniaja informacje
w toku produkcji — w obrgbie fabryki i w obrgbie roznych systemow IT dziatajacych w firmie:
od ztozenia zamowienia i dostarczenia komponentow dla trwajacej produkcji, az do wysytki towaru
do klientéw 1 ustug posprzedaznych.

zapewnia dostgp do przydatnej informacji, w dowolnym czasie, z dowolnego miegjsca,
co umozliwia ekonomiczna produkcje zindywidualizowanych wyrobow i krotkich serii (tzw.
Mass Customization), co prowadzi do obnizania kosztow produkcji i elastycznego reagowania
na zapytania klientow.

Zalety nowego rodzaju produkcji

usieciowienie i wymiana danych zwigksza ekonomiczno$¢ produkcji, reagowanie na indywidualne
potrzeby klientéw i redukuje czas poswigcony na dostosowanie maszyn do nowych wymogow.

narzedzia produkcyjne moga same modyfikowa¢ swoje dzialanie, przystosowujac sig
do nowych zadan przez zastosowanie odpowiedniego polecenia programu do obstugi maszyn, ktore
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automatycznie wlacza moduly potrzebne do wykonania danego procesu i wytacza niepotrzebne, co
umozliwia produkcj¢ nawet pojedynczych sztuk po kosztach standardowej produkcji seryjnej przy
jednoczesnym wykrywaniu przypadkow obnizania efektywnosci i marnotrawstwa.

e umozliwia tworzenie nowych modeli biznesowych. Wyzwaniem jest ich dostrzezenie,
jak najszybsze wdrozenie oraz wykorzystanie korzysci ekonomicznych, jakie oferuja.

e umozliwia powstawanie sieci wartosci, w ktorych systemy IT oraz linie produkcyjne producentow
maszyn oraz ich dostawcow automatycznie beda wymienia¢ ze soba dane.

Technologia w praktyce: Rozproszone sterowanie i otwarte standardy

Rozproszone, inteligentne komponenty automatyki sa wyposazone we wlasne uktady przetwarzania
danych i oprogramowanie. Potrzebuja jedynie polecenia z systemu sterujacego, by wykona¢ okreslony ruch
lub ich sekwencjg. Im wigcej funkcji zostanie przeniesionych do oprogramowania, tym elastyczniej
elementy wykonawcze potrafia adaptowac si¢ do nowych wymogow. Przystosowanie maszyn do nowych
warunkow nie odbywa si¢ juz za pomoca wkretakoéw, lecz polecen programu.

Internet Rzeczy — w kierunku przysztosci

Internet rzeczy — dotyczy wymiany informacji pomigdzy urzadzeniami, systemami i ludzmi, stwarzajac
nowe mozliwosci w réznych aspektach zycia. Np. samochody wymieniajac ze soba dane przez Internet
moga zapobiega¢ wypadkom czy korkom, termostaty urzadzen grzewczych moga odpowiednio wcze$niej
podwyzszaé temperatur¢ w pomieszczeniach, etc..

Rola czlowieka w kontekscie czwartej rewolucji i zagrozenia dla strony spotecznej
1. Zmiany na rynku pracy:

e robotyzacja stanowisk pracy powoduje zapotrzebowanie na pracownikow o wysokich
kwalifikacjach, co moze wplywaé na znaczace ograniczenie zainteresowania uczestnictwem
w zwiazkach zawodowych;

e rozwojowi platform internetowych towarzyszy przekazywanie zadan z firmy innym podmiotom
(outsourcing) , co skutkuje wigksza atomizacja $rodowiska pracownikdéw i znaczaco utrudnia
dotychczasowy model funkcjonowania zwiazkowego.

2. Zmiany w systemie edukacji:

e  Konieczno$¢ ustawicznego ksztalcenia przez cate zycie - dyplom uczelni i postugiwanie si¢
technologiami komputerowymi nie jest juz gwarancja zdobycia lub utrzymania pracy.

3. Zmiany w systemach zabezpieczen spotecznych:

e  Wplyw robotyzacji stanowisk pracy na obecne formy polityki fiskalnej i systemy zabezpieczen
spotecznych opartych dotychczas przede wszystkim na tzw. solidarnosci pokolen i inwestycjach
finansowych.

4. Zmiany struktur zwiazkowych:

e  Koniecznos¢ elastycznego dostosowania zwigzkowych struktur organizacyjnych do nowych form
rynku pracy, czego przyktadem jest zatrudnienie rozproszone w platformach internetowych.
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