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Streszczenie: Problematyka prezentacji i ujawniania informacji o kosztach finansowania
zewngtrznego w sprawozdaniu finansowym zostala szczegdétowo uregulowana w krajowych
i miedzynarodowych regulacjach rachunkowosci. Odnosza si¢ do niej réwniez przepisy pra-
wa podatkowego. Wynika to z faktu, ze w pewnych sytuacjach koszty finansowania zewngtrz-
nego nie musza by¢ ujmowane w rachunku zyskow i strat, lecz moga by¢ doliczane do warto-
Sci aktywow, a tym samym prezentowane w bilansie. Celem opracowania jest przedstawienie
zasad ujawniania informacji dotyczacych kosztow finansowania zewngtrznego w §wietle roz-
wigzan zawartych w migdzynarodowych regulacjach rachunkowo$ci oraz analiza informacji
w tym zakresie zawartych w sprawozdaniach finansowych najwigkszych grup kapitatowych
notowanych na GPW w Warszawie.

Stowa kluczowe: koszty finansowania zewngtrznego, MSR/MSSF, ujawnianie informacji,
grupy kapitatowe.

Summary: The presentation and disclosure of borrowing costs in the financial statements has
been specifically regulated in national and international accounting regulations. This is due to
the fact that in some situations borrowing costs do not need to be recognized in the statement
of profit or lose, but can be added to the value of the assets and thus presented in the balance
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sheet. The aim of this paper is to present the principles of disclosures of borrowing costs based
on the international accounting regulations and the analysis of information included in the
financial statements of the largest capital groups listed on the WSE.

Keywords: borrowing costs, IAS/IFRS, disclosure of informations, capital groups.

1. Wstep

Zobowiazania dtugoterminowe w postaci kredytow, pozyczek czy dtuznych papie-
row wartosciowych sg jednym z podstawowych sposobdw finansowania dziatalno-
$ci podmiotdéw gospodarczych. Ich wykorzystywanie wigze si¢ jednak z konieczno-
$cig zaptaty dawcy kapitatu odpowiedniego wynagrodzenia w postaci odsetek,
ktore dla biorcy kapitatu stanowiag koszt finansowania zewnetrznego. W tym kon-
tekscie szczegdlnego znaczenia nabiera sposob prezentacji tych kosztow w spra-
wozdaniu finansowym, gdyz w praktyce nie zawsze muszg by¢é ujmowane w ra-
chunku zyskow i strat jako koszt finansowy, obnizajac wynik finansowy podmiotu,
lecz moga by¢ doliczane (kapitalizowane) do wartosci aktywow i tym samym pre-
zentowane w bilansie, co wplywa pozytywnie na poziom generowanego wyniku
finansowego.

Problematyka prawidlowego ujecia i przedstawienia kosztow finansowania ze-
wnetrznego w sprawozdaniach finansowych zostata zawarta zarowno w krajowych,
jak 1 migdzynarodowych regulacjach rachunkowosci. Odnosza si¢ do niej takze
szczegotowo przepisy prawa podatkowego.

Celem opracowania jest przedstawienie zasad ujawniania w sprawozdaniu finan-
sowym informacji dotyczacych kosztow finansowania zewngtrznego, przy czym ze
wzgledu na jego objetos¢ ograniczono si¢ tylko do rozwigzan zawartych w miedzy-
narodowych regulacjach rachunkowosci.

Realizacji postawionego celu dokonano na podstawie analizy dostepne;j literatu-
ry przedmiotu oraz analizy informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych
najwigkszych grup kapitalowych notowanych na GPW w Warszawie.

2. Koszty finansowania zewnetrznego
w miedzynarodowych regulacjach rachunkowosci

Problematyka ujecia kosztow finansowania zewnetrznego zostala szczegdtowo ure-
gulowana w odrgbnym standardzie — MSR 23 Koszty finansowania zewngtrznego,
uchwalonym po raz pierwszy w marcu 1984 r. Do dzi$ standard byt kilka razy zmie-
niany, a obecnie obowigzuje jego wersja opublikowana 29 marca 2007 r. Zmiana
standardu byta wynikiem realizowanego procesu konwergencji standardow migdzy-
narodowych wydawanych przez IASB ze standardami amerykanskimi — US GAAP.
Najwazniejsza zmiang wprowadzong przez znowelizowany standard jest obowigzek
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(a nie jak bylo wczesniej — mozliwos¢') aktywowania (kapitalizacji) kosztow finan-
sowania zewngtrznego w wartosci sktadnikow aktywow wymagajacych dostosowa-
nia do uzytkowania lub sprzedazy [Walinska 2007, s. 256]. Te sktadniki okre$la si¢
w standardzie mianem dostosowywanych sktadnikow aktywéw i1 definiuje jako taki
sktadnik, ktéory wymaga znacznego czasu niezbednego do przygotowania go do
zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy [MSR 23, par. 7]. Sg to wigc zazwyczaj
aktywa wytwarzane na wlasne potrzeby jednostki, np. budynki, maszyny wymaga-
jace dluzszego okresu dostosowania, ale rowniez zapasy (Wyroby gotowe i towary)
wytwarzane w dtugich cyklach produkcyjnych lub wymagajace dtugiego okresu do-
stosowania do sprzedazy [Hotda 2013, s. 294]. Do dostosowanego sktadnika akty-
wow nie zalicza si¢ natomiast tych sktadnikow, ktore sa gotowe do uzytkowania lub
sprzedazy z chwilg ich nabycia.

Zgodnie ze standardem 23 koszty finansowania zewnetrznego obejmujg nato-
miast odsetki oraz inne koszty ponoszone przez jednostke w zwigzku z pozyczeniem
srodkéw finansowych. Sg to miedzy innymi [MSR 23, par. 6]*:

e odsetki z tytutu kredytu bankowego w rachunku biezacym oraz odsetki od krét-
koterminowych i dlugoterminowych pozyczek i kredytow,

e amortyzacja dyskont lub premii zwigzanych z pozyczkami i kredytami,

e amortyzacja kosztow poniesionych w zwigzku z uzyskaniem pozyczek i kredy-
tow,

e obcigzenia finansowe z tytutu umoéw leasingu finansowego, ujmowanych zgod-
nie z MSR 17 Leasing,

e roznice kursowe powstajace w zwigzku z pozyczkami i kredytami w walucie
obcej w stopniu, w jakim sg uznawane za korekte kosztow odsetek.

Koszty finansowania zewnetrznego, ktére mozna bezposrednio przyporzadko-
wac budowie lub wytworzeniu dostosowanego sktadnika aktywow, nalezy uwzgled-
ni¢ w jego cenie nabycia lub koszcie wytworzenia. Takie podejscie jest zgodne
z jedna z nadrzednych zasad rachunkowosci — zasadg wspotmiernosci [Walinska,
Kaczmarczyk 2009, s. 428-429]. W sytuacji, w ktorej pozyskane $rodki finansowa-
nia zewngtrznego przed ich wydatkowaniem na dostosowanie sktadnika aktywow
zostaty krétkoterminowo zainwestowane, aktywowaniu (kapitalizacji) podlega tylko
kwota bedgca rdéznicg migdzy rzeczywistymi kosztami finansowania zewnetrznego
a przychodami, jakie uzyskano z tytulu czasowego zainwestowania pozyskanych
srodkéw. Ponadto MSR 23 nie wymaga kapitalizacji kosztow finansowania ze-
wnetrznego dotyczacych tych sktadnikow aktywow, ktore sa wyceniane w wartosci
godziwej, lub zapasow produkowanych w sposob rutynowy w duzych ilosciach
[Hotda 2013, s. 295].

! Przed nowelizacjg standard dawat mozliwo$¢ wyboru podejscia, tj. ujecia kosztow finansowania
zewnetrznego w rachunku zyskow i strat (podejscie wzorcowe) lub uwzgledniania tych kosztow
w wartos$ci sktadnika aktywow (podejécie alternatywne).

2 12 stycznia 2017 r. IASB opublikowat propozycje poprawek do MSR 23, ktore migdzy innymi
uscislaja pojecie kosztow finansowania zewngtrznego.
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MSR 23 okresla rowniez doktadnie okres, przez jaki jednostka ma obowigzek
aktywowania kosztow finansowania zewngtrznego. Jednostka rozpoczyna ten pro-
ces w dniu, w ktérym po raz pierwszy zostaja spetnione wszystkie trzy ponizsze
warunki [MSR 23, pkt 14]:

e jednostka ponosi naktady na sktadnik aktywow,

¢ jednostka ponosi koszty finansowania zewnetrznego,

e jednostka podejmuje dzialania niezbedne do przygotowania sktadnika aktywow
do jego zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy.

Natomiast jednostka zaprzestaje aktywowania kosztow finansowania zewngetrz-
nego wowczas, gdy wszystkie dzialania niezb¢dne do przygotowywania dostoso-
wanego sktadnika aktywow do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy zostaty
zakonczone [Gabrusewicz (red.) 2011, s. 27]. Przy czym konieczno$¢ dokonania
dodatkowych prac administracyjnych, wykonczeniowych czy przeroébek na zycze-
nie kupujacego lub uzytkownika nie stanowi podstawy do dalszego aktywowania
kosztow.

Nalezy doda¢, ze w przypadku koniecznos$ci zawieszenia prac zwigzanych z wy-
twarzaniem sktadnika aktywow przez diuzszy okres jednostka ma obowigzek zawie-
szenia aktywowania kosztow finansowania zewnetrznego, chyba ze przerwa w kon-
tynuacji dziatan inwestycyjnych jest niezbednym elementem tego procesu.

MSR 23 precyzuje rowniez doktadnie, jaka cze$¢ kosztow finansowania ze-
wnetrznego nalezy aktywowaé, w przypadku gdy zaciggnigte zobowigzanie ma
wieksza warto$¢ niz dostosowywany sktadnik aktywow lub tez sktadnik ten jest
finansowany czg$ciowo innymi zobowigzaniami, zaciggnietym wczesniej bez okre-
slonego jednak celu przeznaczenia. W takiej sytuacji wykorzystuje si¢ stope kapita-
lizacji, tj. $rednig wazong stope wszystkich kosztow finansowania zewnetrznego,
dotyczacych pozyczek i kredytow zaciggnietych w danym okresie, innych niz po-
zyczki i1 kredyty zaciagnigte specjalnie w celu pozyskania okreslonego dostosowy-
wanego sktadnika aktywow [MSR 23, par. 14].

Nalezy rowniez wskaza¢, ze MSR 23 naktada na jednostki go stosujace obowig-
zek ujawniania w informacji dodatkowej do sprawozdania finansowego dwoch war-
tosci, tj.:

e kwoty kosztow finansowania zewnetrznego, aktywowanej w danym okresie;

e stopy kapitalizacji zastosowanej do ustalenia kwoty kosztow finansowania ze-
wnetrznego — ktdra moze by¢ aktywowana, jesli zrodta finansowania zewnetrz-
nego nie byty pozyskane tylko na finansowanie danego sktadnika aktywow.
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3. Ujawnianie informacji o aktywowanych kosztach
finansowania zewnetrznego w sprawozdaniach finansowych
najwiekszych grup kapitalowych notowanych
na GPW w Warszawie

W celu zbadania, czy i jak najwigksze grupy kapitalowe notowane na GPW w War-
szawie wywigzuja si¢ z natozonych przez MSR 23 obowiazkow, dokonano szczego-
lowej analizy informacji zawartych w ich sprawozdaniach finansowych. Nalezy
w tym miejscu wskazac, ze takie badanie nie byto dotychczas prowadzone. Otrzy-
mane wyniki zostaly zaprezentowane ponizej.

3.1. Metodyka badania i charakterystyka badanej grupy

Badaniem objeto najwigksze grupy kapitalowe’ notowane na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie, tj. wchodzace w dniu 5 maja 2017 r. w sktad dwdch
glownych jej indeksow: WIG20 oraz mWIG40. Reprezentowaly one rézne branze,
ktore szczegdlowo przedstawia tabela 1.

W badanej grupie najwigkszy udzial miaty podmioty z branzy finansowej (banki
i firmy ubezpieczeniowe) — 20%, chemicznej i paliwowej oraz budowlanej i dewelo-

Tabela 1. Grupy kapitalowe objete badaniem wedtug prowadzonej dziatalnosci

Lp. Branza kl;i;f:;\%v?/lcph Udziat
1 Budownictwo i deweloperzy 6 10,0%
2 Chemiczna i paliwowa 6 10,0%
3 Drzewna i papiernicza 2 3,3%
4 Elektromaszynowa 2 3,3%
5 Energetyczna 4 6,7%
6 Finansowa 12 20,0%
7 Handel detaliczny i hurtowy 5 8.3%
8 Informatyczna 4 6,7%
9 Metalowa 4 6,7%

10 Motoryzacyjna 3 5,0%
11 Spozywcza 2 3,3%
12 Telekomunikacyjna 2 3,3%
13 Wydobywcza 3 5,0%
14 Inna 5 8,3%
15 Razem 60 100,0%

Zrodto: opracowanie wlasne.

3 Zgodnie z ustawg o rachunkowosci przez pojecie grupy kapitatowej rozumie si¢ jednostke domi-
nujaca z jednostkami zaleznymi, art. 3.1 pkt 44 ustawy o rachunkowosci.
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perskiej — po 10,9%. W pozycji ,,inne” znalazty si¢ grupy kapitatowe reprezentujace
takie branze jak: gastronomiczna, hotelarska, medialna, transportowa oraz inne ustu-
gi. Wszystkie podmioty jako grupy kapitatowe notowane na GPW, zgodnie z ustawag
o rachunkowosci, sporzadzaly sprawozdania finansowe wedlug standardow miedzy-
narodowych MSR/MSSF, przy czym w analizie uwzgledniono tylko skonsolidowa-
ne sprawozdania za rok obrotowy 2016 lub konczacy si¢ w roku 2016.

3.2. Wyniki przeprowadzonego badania

Badanie rozpoczeto od sprawdzenia, czy objete nim grupy kapitalowe dokonuja
aktywowania czesci kosztow finansowania zewnetrznego i ujawniaja te informacje
w sprawozdaniu finansowym zgodnie z zapisami MSR 23. Postawione pytanie wy-
dato si¢ zasadne, gdyz prawie wszystkie badane podmioty (95%) byty w posiadaniu
srodkow trwatych w budowie, ktore w mysl MSR 23 nalezy traktowa¢ jako dostoso-
wywany sktadnik aktywow, oraz wykorzystywaty dlugoterminowe zobowigzania
odsetkowe w postaci kredytow, pozyczek czy dtuznych papierow wartosciowych
jako swoje zrdodlo finansowania. Przeprowadzona analiza wykazata jednak, ze infor-
macje o dokonaniu lub niedokonaniu aktywowania kosztow finansowania zewngtrz-
nego znalazty si¢ w sprawozdaniach finansowych zaledwie 36% badanych grup ka-
pitatowych. Trzy czwarte z nich (tj. 28,3% wszystkich badanych) faktycznie
aktywowalo cz¢$¢ kosztow finansowania zewngtrznego i podato doktadne wartosci
zardwno za rok 2016, jak 1 2015. Kolejne 13,6% (tj. 5% wszystkich) poinformowato,
ze w badanym okresie nie zostaly spetnione warunki pozwalajace na aktywowanie
tych kosztow, a pozostate 9% (tj. 3,3% wszystkich) wskazato tylko, ze dokonalo ich
kapitalizacji, ale warto$¢ byta w danym okresie nieistotna i tym samym zrezygnowa-
no z jej podania.

Analizujac bardziej szczegotowo uzyskane wyniki ze wzgledu na wielko$¢ gru-
py kapitatowej, mierzonej przynaleznoscig do indeksu WIG20 lub mWIG40, nalezy
wskazac, ze odsetek podmiotow, ktore ujawnialy informacje dotyczace kosztow fi-
nansowania zewngtrznego, byt podobny i wynidst w przypadku grup kapitatowych
wchodzacych w sktad indeksu WIG20 — 40%, a dla tych z indeksu mWIG40 — 35%.
Jezeli natomiast wezmie si¢ pod uwage tylko te podmioty, ktore dokonywaty akty-
wowania kosztéw finansowania zewnetrznego, to ich udziat byt wigkszy w przypad-
ku badanych wchodzacych w sktad indeksu WIG20 — wynidst 40%, niz tych z indek-
su mWIG40 — 22,5%.

Analizujac uzyskane wyniki ze wzgledu na rodzaj prowadzonej dziatalnos$ci,
mozna rowniez zauwazy¢, ze informacje o aktywowaniu czesci kosztow finansowa-
nia zewnetrznego ujawniaty wszystkie grupy kapitalowe z branzy elektromaszyno-
wej, 83,3% z branz chemicznej i paliwowej, 75% z branzy energetycznej 1 66,6%
z branzy wydobywczej. Informacje te nie znalazty si¢ natomiast w sprawozdaniach
finansowych zadnej z grup kapitalowych z branzy finansowej, motoryzacyjnej czy
Spozywczej.
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W tym miejscu nalezy podkresli¢ rowniez fakt, ze az 64% badanych grup kapi-
talowych nie odniosto si¢ w notach objasniajacych do kwestii aktywowania kosztow
finansowania zewngtrznego. Dane zawarte w sprawozdaniach finansowych nie po-
zwalaja jednak jednoznacznie ocenié, czy powodem tego byt faktyczny brak akty-
wowania tych kosztow, gdyz nie zostaty spelnione warunki, ktore to umozliwiaja,
czy tez badane podmioty nie wywigzaty si¢ z wymogow natozonych przez MSR 23
i nie ujawnily wymaganych informacji. Z jedne;j strony, jak juz wspomniano, prawie
wszystkie objete badaniem grupy kapitatowe posiadaty $rodki trwate w budowie,
czyli dostosowywane sktadniki aktywow, z drugiej natomiast wszystkie sprawozda-
nia finansowe zostaty zbadane przez bieglych rewidentdw, uzyskujac pozytywne
opinie.

Cho¢ MSR 23 naktada obowigzek ujawniania informacji dotyczacych aktywo-
wanych kosztéw finansowania zewngtrznego, to nie precyzuje jednak, w ktérym
migjscu sprawozdania finansowego nalezy je przedstawi¢. Dlatego tez w dalszej
czgsci przeprowadzonego badania ustalono, w ktérych notach objasniajgcych zosta-
ly zawarte informacje dotyczace omawianego problemu oraz w jaki sposob zostaty
zaprezentowane. Uzyskane wyniki przedstawiajg rysunki 1 i 2.

4,5%

9,1%

81,8%

Onota dotyczaca rzeczowych aktywow trwatych

Enota dotyczaca rzeczowych aktywow trwatych, jak i WNiP

Onota dotyczaca kosztow finansowych

B odrgbna nota dotyczaca tylko kosztow finansowania zewngtrznego

Rys. 1. Miejsce ujawniania informacji o kosztach finansowania zewnetrznego

Zrbdto: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw przeprowadzonego badania.

Znaczaca wigkszos¢ badanych grup kapitalowych ujawniata informacje o akty-
wowaniu kosztow finansowania zewnetrznego w nocie dotyczacej rzeczowych akty-
wow trwatych. Ten sposob wybrato az 81%, przy czym byto to 75% grup wchodza-
cych w sktad indeksu WIG20 oraz 85,7% tych z indeksu mWIG40. W przypadku
9% podmiotéw informacje dotyczace badanego problemu zostaty zawarte zarowno
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@ opis stowny
Otabela dotyczaca zmian poziomu rzeczowych aktywow trwatych
W odre¢bna tabela dotyczaca kosztow finansowania zewnetrznego

Rys. 2. Sposob prezentacji informacji o kosztach finansowania zewnetrznego

Zrbdto: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw przeprowadzonego badania.

w notach dotyczacych rzeczowych aktywow trwatych, jak i warto$ci niematerial-
nych i prawnych. Do rzadkosci nalezy natomiast ujawnianie tych informacji w ra-
mach odrebnej noty, w calosci po§wieconej tylko kosztom finansowania zewngtrz-
nego (4,5%).

Jezeli chodzi natomiast o sposob prezentacji informacji o kosztach finasowania
zewnetrznego, to badane grupy kapitatowe najczesciej wybieraty krotki opis stowny
(54,5%), rzadziej za$ prezentowaty konkretne kwoty w tabeli dotyczacej zmian war-
to$ci posiadanych sktadnikéw rzeczowych aktywow trwatych (27,3%). Analizujac
oddzielnie uzyskane wyniki ze wzgledu na wielkos¢ grupy kapitatowej, zaobserwo-
wano istotne réznice. Duze grupy wchodzace w sktad indeksu WIG20 czesciej pre-
zentowaly informacje w tabeli pokazujacej zmiany, jakie zaszty w badanym okresie
w posiadanych rzeczowych aktywach trwatych — 83,3%, rzadziej zas wykorzysty-
waly tylko opis stowny — 25%. W przypadku grup wchodzacych w sktad indeksu
mWIG40 sposoéb prezentacji byt odwrotny, tzn. czesciej pojawiat si¢ opis stowny —
75% niz prezentacja w tabeli pokazujacej zmiany w rzeczowych aktywach trwatych
—16,7%.

Zgodnie z par. 26 MSR 33 podmioty maja obowiazek ujawnienia w sprawozda-
niu finansowym nie tylko informacji dotyczacej kwoty aktywowanych kosztow
finansowania zewngtrznego, ale rowniez stopy kapitalizacji, ktora zostala zastoso-
wana do ustalenia tej wartosci, jesli dostosowywany sktadnik aktywow zostat sfi-
nansowany rowniez zobowiazaniami zaciggnietymi w innych celach. Dlatego tez w
dalszej czgsci badania sprawdzono, czy badane podmioty wywigzuja si¢ z tego obo-
wigzku. Informacj¢ dotyczaca stopy kapitalizacji odnaleziono w sprawozdaniach
finansowych zaledwie czterech badanych podmiotoéw, co stanowi 23,5% tych, ktére
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dokonaty aktywowania kosztow finansowania zewnetrznego i ujawnity kwote.
Oznacza to, ze w 75% badanych podmiotow nie wystapity warunki wymagajace
okreslenia stopy kapitalizacji albo tez nie wypehity one natozonego przez MSR 23
obowiazku. Analiza informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych niestety
nie daje mozliwos$ci jednoznacznej oceny, jaki byt powod nieujawnienia tych infor-
macji. Mozna natomiast w tym miejscu dodac, ze zastosowang stope kapitalizacji
cze$ciej ujawnily grupy kapitatowe z indeksu WI1G20 —37,5% niz z indeksu mWI1G40
—11,1%.

Analizujac problematyke kosztow finansowania zewnetrznego aktywowanych
w warto$ci sktadnikoéw majatku, postawiono réwniez pytanie, czy ich wielkos¢
w badanych podmiotach jest znaczaca. W celu uzyskania odpowiedzi obliczono
warto$¢ wskaznika udziatu aktywowanych kosztow finansowania zewngtrznego w
catosci kosztow finansowych, wykazanych przez podmiot w rachunku zyskow i strat
oraz w samych kosztach zaptaconych odsetek od zobowigzan dtugoterminowych
(kredytdw, pozyczek, dtuznych papierow wartosciowych). Uzyskane wyniki postu-
zyly nastepnie do obliczenia warto$¢ S$redniej oraz odchylenia standardowego,
a uzyskane rezultaty zostaly przedstawione w tabeli 2.

Tabela 2. Warto$¢ srednia i odchylenie standardowe udziatu aktywowanych kosztow finansowania
zewngtrznego w kosztach finansowych i odsetkach od zobowigzan dlugoterminowych

Udziat aktywowanych kosztow Udziat aktywowanych kosztow
finansowania zewngtrznego finansowania zewnetrznego
Miernik w kosztach finansowych ujetych w odsetkach placonych
w rachunku zyskow i strat od zobowiagzan dtugoterminowych
2015 2016 2015 2016

Srednia 13,91% 20,52% 23,95% 37,50%
Odchylenie
standardowe 19,34% 37,41% 26,50% 54,44%

Zrbdto: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw przeprowadzonego badania.

W roku 2015 aktywowane koszty finansowania zewngtrznego stanowity srednio
13,9% wszystkich kosztow finansowych wykazanych w rachunku zyskow i strat
oraz 24,0% zaptaconych odsetek od zobowigzan dtugoterminowych. W roku 2016
wartosci te ulegly zwigkszeniu do poziomu odpowiednio 20,5% i 37,5%, co ozna-
cza, ze badane podmioty aktywowaly wigksza cze$¢ kosztow finansowania ze-
wnetrznego. Analiza warto$ci $redniej wskaznika, przeprowadzona oddzielnie dla
podmiotow wchodzacych w sktad indeksu WIG20 i mWIG40, wykazatla identyczng
tendencjg, przy czym wzrost sredniego udziatu aktywowanych kosztow finansowa-
nia zewngtrznego w kosztach finansowych oraz w odsetkach od zobowigzan dtugo-
terminowych byt wickszy w przypadku grup z indeksu mWIG40 niz WIG20. Nalezy
rowniez wskazaé, ze otrzymane dla poszczegolnych podmiotow wartosci wskazni-
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kéw udziatu byty mocno zréznicowane, co podkreslaja wysokie warto$ci odchylenia
standardowego.

Ze wzgledu na fakt, ze wysoki udziat skapitalizowanych kosztéw finansowania
zewngetrznego tylko w jednej grupie kapitalowej moze znaczaco wplywac na wartos¢
srednig, dokonano dodatkowo podzialu badanych podmiotow na trzy grupy ze
wzgledu na warto$¢ obliczonych wczes$niej wskaznikow udzialu. Pierwsza grupe
stanowily podmioty o niskim udziale aktywowanych kosztow finansowania ze-
wngetrznego, tj. do 10%, druga podmioty o $rednim udziale, tj. od 10 do 50%,
a trzecig te, dla ktorych wskaznik udzialu byt wysoki, czyli powyzej 50%. Nastepnie
ustalone dla poszczego6lnych grup liczebnosci zamieniono na udziaty, a uzyskane
wyniki prezentuje tabela 3.

Tabela 3. Podzial badanych grup kapitatowych ze wzgledu na warto$¢ wskaznika udziatu
aktywowanych kosztow finansowania zewngtrznego w kosztach finansowych i odsetkach
od zobowigzan dlugoterminowych

Wskaznik udziatu aktywowanych Wskaznik udziatu aktywowanych
kosztéw finansowania zewngtrznego | kosztow finansowania zewnetrznego
Przedziat w kosztach finansowych ujetych w odsetkach ptaconych

w rachunku zyskow i strat od zobowigzan dtugoterminowych
2015 2016 2015 2016
Do 10% 52,9% 52,9% 35,3% 41,2%
Od 10% do 50% 41,2% 41,2% 58,8% 35,3%
Powyzej 50% 5,9% 5,9% 5,9% 23,5%

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie wynikow przeprowadzonego badania.

W latach 2015 1 2016 rozktad wartosci pierwszego wskaznika byl identyczny i w
ponad potowie badanych grup udziat aktywowanych kosztéw finansowych byt niski
i nie przekroczyt 10%. Dla nieco ponad 40% badanych udziat ten byt sredni 1 wahat
si¢ od 10 do 50%. Tylko dla niecalych 6% aktywowane koszty finansowania ze-
wnetrznego byly wysokie i stanowity przeszio 50% kosztow finansowych, wykaza-
nych w rachunku zyskoéw i strat. Jezeli pod uwage wezmie si¢ natomiast drugi wskaz-
nik, czyli udziat aktywowanych kosztow finansowania zewnetrznego w odsetkach od
zobowigzan dlugoterminowych, to w roku 2015 dla prawie 60% badanych grup jego
wartos$¢ ksztattowata si¢ na §rednim poziomie. W roku 2016 natomiast zwickszyt si¢
znaczaco (bo az prawie czterokrotnie) odsetek tych podmiotow, dla ktorych wartosé
wskaznika przekroczyta 50% — z 5,9 do 23,5%. Przy czym w przypadku potowy z
nich warto$¢ wskaznika przekroczyta 100%. Potwierdza to wzrost wartosci skapitali-
zowanych kosztow finansowania zewnetrznego w sktadnikach aktywow.

Na zakonczenie przeprowadzonego badania zweryfikowano rowniez, czy zasa-
dy aktywowania kosztéw finansowania zewngtrznego oraz ujawniania tych informa-
cji zostaty opisane w polityce rachunkowosci stanowigcej integralng cze$¢ sprawo-
zdania finansowego. Przeprowadzona analiza pokazata, Ze te informacje znalazty sig
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w ponad dwoch trzecich (68,3%) badanych sprawozdan finansowych, przy czym
ujety je wszystkie grupy kapitatowe, ktore nastepnie dokonaty ujawnienia informa-
cji w tym zakresie, oraz 50% pozostatych podmiotow. Odsetek ten byt rowniez po-
dobny w zalezno$ci od wielkosci grupy kapitalowej 1 wyniost 65% w przypadku
grup z indeksu WIG20 i 70% w przypadku tych z indeksu mWIG40.

Analizie poddano rowniez miejsce przedstawienia tych informacji w ramach po-
lityki rachunkowosci. Prawie trzy czwarte badanych grup, ktore odniosty si¢ do tego
problemu, prezentowalo zasady w ramach odrebnej pozycji poswigconej tylko kosz-
tom finansowania zewnetrznego i tak tez zatytutowanej. W przypadku 17% informa-
cje te zostaty przedstawione przy omawianiu zasad prezentacji srodkéw trwatych,
a pozostate 5% zawarlo je w opisie dotyczacym kosztow finansowych. Nalezy wska-
za¢, ze sposob przedstawiania tych informacji w polityce rachunkowosci byl takze
zrdznicowany. W przypadku 61% badanych dokonany opis byt doktadny i przedsta-
wiat konkretne wytyczne, zgodne z zapisami zawartymi MSR 23. Pozostate 39%
zasady ujawniania informacji o kosztach finansowania zewnetrznego przedstawity
bardzo syntetycznie — w postaci jednego zdania.

4. Zakonczenie

Na podstawie wynikow przeprowadzonego badania dotyczacego ujawniania infor-
macji dotyczacych kosztow finansowania zewnetrznego w sprawozdaniach finanso-
wych najwigkszych grup kapitatlowych notowanych na GPW w Warszawie mozna
wyciagna¢ nastepujace wnioski:

e Informacje, dotyczace aktywowania lub nie kosztow finansowania zewnetrzne-
go zostaly ujawnione zaledwie w jednej trzeciej badanych sprawozdan finanso-
wych, mimo ze prawie wszystkie podmioty byly w posiadaniu dostosowywa-
nych skladnikéw aktywow oraz finansowaly swojg dziatalnos¢ zobowigzaniami
dlugoterminowymi. Informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych nie daja
jednak mozliwos$ci jednoznacznej oceny, czy powodem tego byt brak spetienia
warunkow umozliwiajgcych aktywowanie kosztow finansowania zewngtrznego,
czy tez niewywigzanie si¢ z obowiazkoéw natozonych przez MSR 23.

¢ Informacje dotyczace wielko$ci aktywowanych kosztéw finansowania zewnetrz-
nego byty najczesciej ujawniane w nocie dotyczacej rzeczowych aktywow trwa-
tych w postaci krotkiego opisu stownego.

e Wielkos¢ skapitalizowanych kosztow finansowania zewngtrznego jest w po-
szczegolnych podmiotach do§¢ mocno zréznicowana, ale wykazuje tendencje
rosngca.

e Stopa kapitalizacji, ktorej ujawnienia wymaga MSR 23, jest w praktyce ujawnia-
na bardzo rzadko. Informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych nie po-
zwalajg jednak na weryfikacje¢, czy powodem tego jest brak koniecznosci jej
wyliczenia, czy tez podmioty nie wywiazuja si¢ z obowigzku natozonego przez
MSR 23.
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