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Planowanie finansowe w grupach kapitatowych —
dylematy i praktyczne rozwigzania

Financial planning in capital groups — dilemmas
and practical solutions

Streszczenie: Publikacje z zakresu rachunkowosci zarzadczej
bardzo rzadko podejmuja tematyke zarzadzania finansami
w grupach kapitalowych, a szczegélnie brakuje badan w obsza-
rze planowania finansowego. Niniejszy artykul prébuje wypel-
ni¢ te luke. Przedstawiono w nim specyficzne uwarunkowania
budzetowania w grupach kapitalowych. Zwrécono tu uwage na
czynnik synergii, ktéry jest naturalnym celem kazdej organi-
zacji, a szczegdlnie wielkich organizacji, jak grupy kapitatowe.
Ponadto zwrécono uwage na aspekt konsolidacji planéw reali-
zowanych wedlug tych samych wytycznych, co sprawozdaw-
czos¢ finansowa. Omoéwiony takze zostal problem koordynacji
planowania w grupach kapitalowych ze wzgledu na planowanie
procesow i zasobow.

Stowa kluczowe: grupa kapitatowa, konsolidacja, koordynacja,
planowanie.

Summary: Publications in the field of managerial accounting
very rarely deal with the subject of financial management in ca-
pital groups, and there is a particularly lack of research in the
area of financial planning. This article tries to fill this gap. It pre-
sents the specific conditions of budgeting in capital groups. The
attention was paid to the synergy factor, which is a natural goal of
every organization, especially large organizations, such as capital
groups. Moreover, attention was paid to the aspect of consoli-
dation of plans implemented according to the same guidelines
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as financial reporting. The problem of planning coordination in
capital groups in terms of planning processes and resources is
also discussed here.

Keywords: capital group, consolidation, coordination, planning.
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Wstep

Jak powszechnie wiadomo mierzymy si¢ dzisiaj ze zjawiskiem ogromnej
koncentracji kapitalu. Zasada Vilfreda Pareto ,,20/80’; zaczyna ustepowac za-
sadzie ,1/99’; wedlug ktérej jeden procent najbogatszych zdaje sie by¢ wlasci-
cielem 99% majatku na naszej planecie. Za tak duza koncentracja majatku stoja
ogromne korporacje. Dochody tych najwiekszych na swiecie przekraczaja PKB
mniej zamoznych panstw. Réwniez i w Polsce mamy do czynienia ze zjawiskiem
koncentracji kapitalu. Na przyktad jedna z najwiekszych polskich grup kapita-
fowych PKN Orlen posiada dzi$ aktywa netto (kapital wlasny) na poziomie 44
mld zI. Warto$¢ majatku netto tego giganta podwoita si¢ zaledwie w ciagu ostat-
nich 5 lat. Widzimy tez wyrazny trend polityczny w zakresie tworzenia duzych
przedsiebiorstw narodowych. Zarzadzanie tak ogromnymi strukturami rodzi
wyzwania w zakresie zarzadzania, a jedna z kluczowych funkcji zarzadzania
jest planowanie, w tym planowanie finansowe. Celem niniejszego artykutu byto
zbadanie z jakimi wyzwaniami mierza si¢ duze grupy kapitatowe i jak w prakty-
ce wyglada planowanie finansowe w tego typu organizacjach.

Wewnetrzne i zewnetrzne uwarunkowania funkcjonowania grup
kapitalowych

Grupy kapitalowe powstaja w wyniku koncentracji kapitatu oraz dy-
wersyfikacji dzialalno$ci biznesowej. Wzrost przedsiebiorstwa mozliwy
jest na dwa sposoby: poprzez rozwdj organiczny oraz przez inwestycje
zewnetrzne, czyli fuzje i przejecia. Ten drugi sposéb stat sie szczegélnie
popularny na §wiecie w latach sze$édziesiatych, zwanych ,era konglome-
ratow” — tak bowiem nazywano fale fuzji w latach 1965-69. Byt to histo-
rycznie najwyzszy okres aktywnosci w zakresie fuzji i przeje¢ mierzony
przed rokiem 1997. Podstawa powstawania konglomeratéw byla strate-
gia zdywersyfikowania dziatalnosci przedsiebiorstw w tym okresie. Naj-
wiekszy udzial w fuzjach i przejeciach mialy w tamtym okresie korporacje
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amerykanskie, ktérym sprzyjato liberalne prawo w USA pozwalajace na
konwersje dlugu na akcje. Kolejna fala koncentracji kapitalu w drodze fuzji
i przeje¢ objeta swoim zasiggiem wszystkie kraje rozwiniete i rozwijajace
sie (w tym rowniez i Polske), rozpoczeta si¢ ona w latach 90-tych i mozna
powiedzied, ze trwa do dzisiaj. Wsréd gtéwnych czynnikéw sprzyjajacych
transakcjom fuzjiwymieniasie: globalizacje orazwykorzystanie Internetu.
Powstate w wyniku fuzji i przeje¢ (jak i w wyniku wzrostu organicznego)
koncerny maja gtéwnie posta¢ struktury holdingowej, co z jednej stro-
ny daje redukcje ryzyka kapitalowego oraz wyspecjalizowane zarzadza-
nie w poszczegodlnych gateziach gospodarki, a z drugiej strony stwarza
ogromne wyzwanie w zakresie koordynacji poszczegélnych jednostek
biznesu, ich wspoétdziatania w ramach grupy oraz wtasciwej alokacji
srodkéw finansowych.

Szczepankowski slusznie zauwaza, ze w ramach réznych form taczenia
dzialalnosci przedsiebiorstw mamy rézne rodzaje wspoéldzialtania: struk-
turalne, funkcjonalne oraz koncentracyjne. To ostatnie jest Sci$le zwigzane
z faczeniem w ujeciu kapitalowym. Firmy moga wspoétpracowac ze soba struk-
turalnie i funkcjonalnie, cho¢ niekoniecznie musza by¢ powiazane kapitalo-
wo, na przyklad na podstawie rozmaitych uméw kooperacyjnych, alianséw
itp. Dopiero potaczenie kapitalowe tworzy wyzszy poziom integracji. Udzialy
kontrolne w spétkach kapitalowych daja uprawnienia do obsady zarzadéw,
a ponadto juz same zaangazowanie kapitalowe rodzi konieczno$¢ sprawo-
wania kontroli nad realizowana inwestycja w sensie ekonomicznym, czyli do
sprawdzania czy realizowana jest okreslona stopa zwrotu z zainwestowanego
kapitatu.

Trzeba zwréci¢ uwage, ze grupy kapitalowe cechuje polaczenie wie-
lu organizacji posiadajacych jednak pewna autonomie nie tylko w ujeciu
kodeksu spélek handlowych (odrebny zarzad i osobowo$¢é prawna), ale
tez w ujeciu organizacyjnym. Zgodnie z modelem Leavitta kazda odrebna
jednostka gospodarcza ma swoje cele i zadania, swoja strukture organiza-
cyjng, ludzi zaangazowanych w realizacje biznesu oraz niezbedne $rodki
techniczne. W tym wlasnie ujeciu rodzi si¢ wyzwanie dla zarzadéw struktur
holdingowych jak zarzadza¢ wieloma systemami organizacyjnymi, w jaki
sposob koordynowac ich dziatalno$¢. Mozna powiedzie¢, ze z punktu wi-
dzenia zarzadu holdingu celem struktury holdingowej jest uzyskanie efektu
synergii, tak samo jak celem poszczegélnych jednostek biznesu (spotek za-
leznych w holdingu) jest uzyskanie synergii wewnetrznej. Zatem zgodnie
z ponizszym rysunkiem proces zarzadzania holdingiem polega na takiej ko-
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ordynacji dziatalnosci spélek zaleznych, by z jednej strony nie zakl6cac ich
wewnetrznej synergii, a z drugiej strony wyzwala¢ dodatkowa synergie na
poziomie holdingu.

Rysunek 1. Synergia systemdéw organizacyjnych w grupie kapitalowej
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Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie modelu Leavitta (Leavitt H.J, Applied organizatio-
nal change in industry, [w:] G.March (red.), Handbook of Organization, Chicago 1965).

Bardzo czesto grupy kapitalowe pozyskuja kapital na gietdzie i to
stwarza okre$lone wymagania w zakresie sprawozdawczym. Po pierwsze
firmy notowane na gieldzie musza sporzadzaé¢ sprawozdania zgod-
nie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(MSSF). Po drugie grupy kapitalowe musza sporzadza¢ sprawozdania
jednostkowe i skonsolidowane. Do podstawowych regulacji podczas kon-
solidacji sprawozdan finansowych na poziomie standardéw miedzyna-
rodowych naleza: MSSF 3, MSSF 10, MSR 27, MSR 28, MSSF 11, MSSF
12 oraz Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie rocznych
sprawozdan finansowych. Wedlug MSSF wyrézni¢ mozna dwie meto-
dy konsolidacji sprawozdan finansowych: metode pelna i proporcjonalna.
Pierwsza metode stosuja grupy kapitalowe, ktére sprawuja kontrole, (czy-
li podobnie jak w zasadach UoR), natomiast druga metode stosuje sie gdy
jednostki powiazane sg wspélnymi dzialaniami (sa one dokladnie ujete
w MSSF 11). Stosowana jest rowniez metoda praw wlasnosci do wyce-
ny udzialéw, badz akcji na potrzeby skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.
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Tabela 1. Zastosowane metody konsolidacji sprawozdan finansowych oraz
wyceny inwestycji w udzialy/akcje

Wplyw na jednostke Metoda wyceny lub metoda konsolidacji/wycena
Nieznaczacy wplyw Wartos¢ godziwa/cena nabycia
Znaczacy wplyw Metoda praw wiasnosci

Konsolidacja metoda proporcjonalng
Wspdlne ustalenia umowne w przypadku wspdlnych dziatan lub wycena metoda praw wlasnosci
w przypadku wspélnych przedsiewziec¢

Kontrola Konsolidacja metodg pelna

Zrédto: Wiectaw W., Konsolidacja sprawozda finansowych: rozliczanie polaczen i podziatéw
w Swietle MSSE/MSR, Wolters Kluwer, Warszawa 2014, s. 45.

Sam proces konsolidacji opisany przez MSSF 10 jest do$¢ pracochlonny,
gdyz wymaga wylaczenia wszelkich transakcji powigzanych miedzy jednost-
kami dominujacymi i zaleznymi. Wylaczenie transakcji musi by¢ przeprowa-
dzone przez odpowiednie korekty: aktywdéw, pasywéw, przychodéw, kosztéw
i przeplywéw pienieznych. W ogélnym uproszczeniu procedura konsolidacji
sprawia, ze skonsolidowane sprawozdanie finansowe pokazuje obraz grupy
kapitatowej jakby byta jednym wielkim przedsigbiorstwem, a nie grupa firm.
Dzieki temu inwestorzy moga poprawnie diagnozowac sytuacje finansowa ca-
tego holdingu.

Problemy planistyczne w grupach kapitalowych

Jak wida¢ grupy kapitalowe maja okre$lone wymagania wynikajace z uwa-
runkowan wewnetrznych, ktoére sa efektem dazenia zgrupowanych organiza-
cji do maksymalizacji efektu synergii, a takze uwarunkowan zewnetrznych
wynikajgcych gtéwnie z relacji z inwestorami. Trzeba tu takze doda¢, ze spo-
s6b komunikacji z inwestorami, w tym raportowanie wynikéw jest od strony
formalnej definiowane przez krajowe i miedzynarodowe standardy rachunko-
wosci. Zatem w ramach uwarunkowan zewnetrznych szczegdlne miejsce zaj-
muja wlasnie standardy rachunkowosci. Celem planowania jest pogodzenie
uwarunkowan wewnetrznych i zewnetrznych. Z jednej strony grupa kapitalo-
wa dazac do maksymalizacji efektu synergii musi wlasciwie alokowac kapitaty
miedzy poszczegélne spolki, a z drugiej strony Inwestorzy jako dawcy kapita-
tu, oczekuja rzetelnej informacji, ktére pozwalaja oszacowac stope zwrotu ze
zrealizowanej inwestycji. W tym przypadku oczekuja informacji zaréwno ex
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post, czyli jaka stope zwrotu grupa kapitalowa osiagneta w zamknietych okre-
sach sprawozdawczych, jak réwniez ex ante, czyli jaki bedzie zwrot z kapitatu
w okresach przyszlych. Stad tez grupy kapitalowe notowane na gieldzie obok
skonsolidowanych sprawozdan finansowych zobligowane sa réwniez publi-
kowa¢ plany i prognozy dotyczace przysztosci. Te drugie moga by¢ jeszcze
wazniejsze, gdyz jak sie obiegowo méwi inwestorzy kupuja przyszlosé, a nie
przeszlosc.

Planowanie skoncentrowane na finansach jest nazywane w terminologii
rachunkowosci zarzadczej budzetowaniem. Pojecie budzetowania objasnia
Edward Nowak, ktéry okresla je jako instrument zarzadzania przedsiebior-
stwem, ukierunkowany na poprawe efektywnos$ci wykorzystania posiadanych
zasobdow oraz wzrost skuteczno$ci osiggania zatozonych celow?. Ta definicja
budzetowania koresponduje z przedstawionymi wyzej wyzwaniami, przed
ktérymi stoja grupy kapitalowe, czyli koordynacja wspdtdziatania spélek i roz-
dysponowania zasob6w kapitalowych celem maksymalizacji efektu synergii,
a jednoczesnie zapewnienia odpowiedniej stopy zwrotu dla inwestoréw.

W rezultacie planowania finansowego powstaje budzet, ktdry jest predyk-
tywnym modelem dzialalnosci przedsiebiorstwa wyrazonym kwantytatywnie
dla ustalonego okresu®. Grupy kapitalowe przygotowujac plany finansowe
musza w praktyce przygotowac tyle jednostkowych budzetéw ile jest pod-
miotéw (przedsigbiorstw) w grupie, a nastepnie musza dokona¢ konsolidacji
budzetéw w jeden plan finansowy calej grupy kapitalowej. To oznacza pod-
stawowa trudnos¢, a zarazem specyfike planowania w grupach kapitatowych.
Trudno$¢ ta polega nie tylko na wlasciwym alokowaniu zasobéw kapitato-
wych miedzy spétki grupy i maksymalizacji efektu wspoldziatania spélek, ale
takze na technicznym aspekcie konsolidowania budzetu zgodnie z tymi samy-
mi wytycznymi, o ktérych méwi MSSF 10 w zakresie sporzadzania skonso-
lidowanych sprawozdan finansowych. Jak taka konsolidacja planéw wyglada
w praktyce zostanie przedstawione w dalszej czesci artykutu. Teraz skupmy sie
na problemie koordynacji planowania finansowego w grupach kapitatowych.

Jak wiadomo sa rézne metody budzetowania. Na przyktad spétki moga
przygotowywaé¢ budzet odgoérnie lub oddolnie, moga tez na przyktad co
kwartal aktualizowa¢ budzet lub sztywno trzymac si¢ ustalonego z géry na
rok budzetu. W przypadku grup kapitalowych oznacza to koniecznos¢ sko-
ordynowania calego procesu planistycznego, a takze wyznaczenie pewnych

3 Nowak E, Zaawansowana rachunkowos¢ zarzgdcza, PWE, Warszawa 2017, s.277.
Y Proctor R, Managerial Accounting for Business Decisions, Prentice Hall, Harlow 2006, s.333.
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standardéw, ktére ten proces uporzadkuja. Centrale w grupach kapitalo-
wych czesto wyznaczaja swoim spétkom okreslone terminy przygotowania
budzetéw jednostkowych, a takze ustalaja jednolity format przekazywanych
danych, ktéry umozliwi pdzniejsza konsolidacje budzetéw. Niejednokrotnie
caly proces budzetowania zaczynaja wspomagac systemy informatyczne. Co-
raz czesciej odchodzi sie od Excela na rzecz dedykowanych narzedzi infor-
matycznych, albo tez przeprowadza sie¢ dzialania mieszane - spéiki z grupy
przygotowuja plany w Excelu, przetransponowuja je na standardowe sza-
blony konsolidacyjne, wyznaczone przez centrale, zas centrala dokonuje
konsolidacji planéw w dedykowanej aplikacji informatycznej. Budzetowanie
dzieli si¢ zwykle na dwa etapy: budzetowanie operacyjne — skoncentrowa-
ne na planowaniu poszczegdlnych proceséw biznesowych, a w slad za tym
planowanie zapotrzebowania na zasoby oraz budzetowanie kapitalowo-fi-
nansowe, ktére laczy sie z planowaniem zapotrzebowania na kapitat obro-
towy, jak i kapital dlugoterminowy zwigzany z planowaniem dziatalnosci
inwestycyjnej. Sporzadzane sa tutaj takze projekcje rachunkéw zyskéw
i strat, bilansu oraz przeplywdw pienieznych. Szczegdlnie ten drugi etap jest
zwiazany z planowaniem na poziomie centrali grup kapitalowych, gdzie na-
stepuje konsolidacja plandw i decyzja o alokacji kapitaléw. Jezeli zas chodzi
o kierunek budzetowania, to mozliwe jest planowanie odgérne, (gdzie cen-
trala przekazuje pewne wymogi kapitalowe, np. co do pozyczek w grupie,
mozliwosci podwyzszenia kapitalu, czy tez wyptaty dywidendy i w oparciu
o te zalozenia spétki opracowuja swoje budzety), albo planowanie oddolne,
(w ktérym na podstawie budzetéw operacyjnych to spolki okreslaja swo-
je zapotrzebowanie na kapital, co jest bilansowane na poziomie centrali).
W przypadku grup kapitalowych, ktére obejmuja spo6tki powiazane nie tylko
kapitalowo, ale rowniez wzajemnymi transakcjami operacyjnymi, caly pro-
ces budzetowania jest znacznie bardziej skomplikowany. Wéwczas wystepu-
je wiecej transakcji powiazanych wymagajacych specjalnego potraktowania
w procesie konsolidacji. Podstawowym wyzwaniem jest tu koordynacja po-
szczeg6lnych planéw produkceyjnych, zapotrzebowania na zasoby oraz usta-
lenia relacji dostawca-odbiorca miedzy spdtkami z grupy. W niektérych
grupach kapitalowych, posiadajacych wyodrebnione centra zakupowe nie-
ktére towary lub uslugi sa taczone w ramach budzetowania w jedne wieksze
zamoéwienia, gdzie korzysta sie z sily przetargowej, jaka uzyskuje grupa jako
catos¢. Waznym punktem planowania jest rowniez wspdlne uzgodnienie za-
tozen makroekonomicznych w zakresie stép procentowych, kurséw walut czy
poziomu inflacji. Oczywiscie w ramach procesu budzetowania mozliwe jest
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przeprowadzenie kilku petli planistycznych, w trakcie ktérych nastepuje wza-
jemne uzgodnienie i negocjacja budzetow.
Budzetowanie, podobnie jak rachunkowo$¢ finansowa, ma swoje funda-
mentalne zasady, do ktérych mozna zaliczy¢*:
* Zasade jednosci budzetu,
e Zasade zupelnosci budzetu,
* Zasade rownowagi budzetowej,
» Zasade okresowo$ci budzetowania,
* Zasade ciaglosci budzetowania,
e Zasade uprzednio$ci budzetowania,
e Zasade podmiotowosci budzetowania,
* Zasade jawnosci budzetowania.
Centralny dzial controllingu, ktéry jest odpowiedzialny za budzetowanie
w calej grupie kapitalowej, powinien czuwac, aby te zasady byly nalezycie ob-
jasniane i respektowane we wszystkich jednostkach biznesowych.
Przedstawione wyzej problemy planowania finansowego w grupach kapi-
talowych tacza teorie z praktycznymi obserwacjami autoréw. Aby jednak ni-
niejszy artykul mial pelny wymiar badawczo-empiryczny warto przedstawic¢
konkretne studium przypadku. Wobec tego w dalszej czesci artykutu zapre-
zentowano jak funkcjonuje system planowania w jednej z wiekszych polskich
grup kapitalowych, jaka jest Grupa Kapitalowa Grupa Azoty.

Przyklad implementacji skonsolidowanego systemu planowania na
przykladzie Grupy Kapitalowej Grupy Azoty

Grupa Azoty to zdecydowany lider w Polsce i jedna z kluczowych grup
kapitalowych branzy nawozowo-chemicznej w Europie. Zajmuje sie gtow-
nie produkcja i sprzedazg nawozéw mineralnych, tworzyw konstrukcyjnych,
a takze innych wysoko przetworzonych chemikaliéw. Charakteryzuje sie
réowniez tym, ze zaopatruje zainteresowanych odbiorcéw w amoniak i kwas
fosforowy. Grupa Azoty ciagle rozwija swoja gléwna dziatalno$¢ produk-
cyjng, ale réwniez wykonuje ustugi (serwis/projektowanie/badania) oraz
rozwija dziatalno$¢ handlowa. Azoty Tarnéw notowane sa na Giel-
dzie Papieréw Warto$ciowych od 2008 roku. Natomiast od 2010 roku roz-
poczely proces konsolidacji najwiekszych przedsiebiorstw chemicznych

® Nowak E., Nita B. (red.), Budzetowanie w przedsigbiorstwie, Wolters Kluwer Polska, Krakéw
2010, s. 37-42.
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w Polsce. Poczatkowo w sklad tej grupy kapitalowej wchodzily tylko cztery
duze podmioty: Zaklady Azotowe w Tarnowie, Zaklady Azotowe Kedzie-
rzyn, Zaklady Chemiczne Police oraz Zaklady Azotowe w Putawach. Obec-
nie wspolpraca siega szerokiego obszaru. Jest to okolo 60 polskich firm
oraz spo6tki niemieckie np. Compo Expert - spélka uznana za lidera w bran-
zy nawozéw specjalistycznych. Grupa Kapitalowa Grupa Azoty sklada sie
z jednostki dominujacej najwyzszego szczebla Grupa Azoty Spétka Akcyjna
z siedziba w Tarnowie oraz spétek zaleznych bezposrednio i posrednio.

Nabywanie akcji i udzialéw spélek na rynku kapitalowym doprowadzito
do powstawania grupy kapitalowej, ktéra prawnie jest zobowigzana do spo-
rzadzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych, nieformalnie réwniez
do skonsolidowanych plandéw. Grupa Kapitalowa Grupa Azoty jest zobo-
wigzana do tworzenia skonsolidowanych sprawozdan finansowych wedlug
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej. Skonsoli-
dowane plany oraz skonsolidowane raporty z wykonania wynikéw finanso-
wych sa realizowane wedtug tej samej polityki rachunkowosci i odnosza si¢ do
identycznych przepiséw. W Grupie Azoty sa wykorzystywane dwie metody
konsolidacji - konsolidacja bezposrednia i konsolidacja posrednia. Spétka do-
minujaca razem ze spotkami bezposrednio zaleznymi przygotowuja sprawoz-
danie skonsolidowane wedlug metody pelnej. Natomiast dla spélek posrednio
zaleznych uzywana jest zazwyczaj metoda stosowana w oparciu o akcjonariat.
W wiekszosci przypadkéw (powyzej 50% udzialéw) konsolidacja odbywa sie
za posrednictwem metody pelnej (czasami zdarzaja sie wyjatki). Inne spét-
ki do wyceny akcji wykorzystuja metode praw wlasnosci, a niektére spotki
sa wylaczone z zakresu konsolidacji ze wzgledu na ich nieistotno$¢ (niski %
udziatéow).

Konsolidacja posrednia polega na tym, ze spétka cérka (spétka dominujaca
II stopnia) konsoliduje dane swoich spélek corek (na poziomie calej grupy
sa to spotki wnuczki). Powstaja wtedy dane skonsolidowane sprawozdawcze
grup kapitalowych bezposrednio zaleznych od sp6tki dominujacej. Minusem
tej konsolidacji jest fakt, ze spétka dominujaca I stopnia nie wie co sie dzieje
w konkretnej spoéice i nie moze odpowiednio szybko reagowaé. Dlatego
wlasnie od 2015 roku w Grupie Azoty postanowiono, ze wszystkie spol-
ki, ktére sa objete procesem konsolidacji pelnej beda imiennie wskaza-
ne i konsolidowane bezposrednio u spo6tki dominujacej, dzieki czemu
spotka dominujaca ma podglad na wieksza ilo§¢ danych podmiotéw wcho-
dzacych w skfad grupy. Wyjatkiem jest niemiecka grupa spélek COMPO
EXPERT International GmbH, ktéra z powodu duzej ilosci spétek zaleznych
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i rozmieszczenia ich po calym $wiecie, traktowana jest jako jeden podmiot.
Powodem tej decyzji moze by¢ réowniez fakt, ze tylko dwie spétki ze wszyst-
kich wchodzacych w sklad tej grupy zajmuja si¢ dzialalnoscia produkcyjna,
a pozostale sg tylko dystrybutorami.

Grupa Azoty opracowuje plany roczne, ktdre sg realizowane narastajaco
na kazdy miesiac roku, a takze sporzadzane sa plany dlugookresowe - naj-
czesdciej obejmujace 10 lat. Przygotowywane sa one na takich samych za-
sadach, co plany roczne. Grupa Azoty zawsze opracowuje harmonogram
planowania, zgodnie z ktérym wszystkie sp6tki podlegajace bezposrednie-
mu polaczeniu musza wykonaé kolejne kroki. Spétki sa z wyprzedzeniem
informowane jakie wejda w Zzycie zmiany organizacyjne, jakie nastapia
zmiany produkcyjne, a takze kiedy i jakie inwestycje powinny zosta¢ odda-
ne do uzytku. Istotna kwestia jest plan inwestycyjny na nowa dzialalnos¢,
poniewaz w takim planie przedstawia sie date zakonczenia inwestycji, date
nakltadéw inwestycyjnych, warto$¢ calego planu inwestycyjnego, a tak-
ze okres uzytkowania tego srodka trwalego, w ktéry lokowano kapital. Na
podstawie takiego planu mozna obliczy¢ planowana amortyzacje, ktéra ro-
$nie wraz z inwestycjami. Data zakonczenia przez firme konkretnego eta-
pu procesu zawsze jest podana z wyprzedzeniem. Kazdego roku jednak
ukfadany jest nowy harmonogram, a wigc nie ma stalych dat. Zaklada sie,
ze proces planowania rozpoczyna sie w sierpniu. Wtedy nastepuje planowa-
nie kurséw walutowych, stép procentowych, sprzedazy oraz produkcji. Plan
sprzedazy oparty jest na ilosci i cenie. Zajmuja si¢ tym osoby, ktére wykonu-
ja sprzedaz konkretnego produktu (stuzby handlowe). Plan cenowy jest for-
mulowany na podstawie rynkowej prognozy zakupu, (czyli cena sprzedazy
jest ustalana w oparciu o poglad rynkowy na ceny podstawowych surowcow
potrzebnych do wytworzenia produktéw gotowych). Nastepnie za pomoca
szczegdlowych formatek planuje sie ilos¢ produktu dla konkretnego odbiorcy.
Gdy plan sprzedazy jest gotowy dochodzi do bilansowania produkcji w kazdej
spolce. W ten sposob powstaje zapotrzebowanie na czynniki produkcji i zwia-
zane z nimi plany kosztéw. Dopiero w okolicy pazdziernika planuje sie obroty
i rozrachunki wewnatrzgrupowe.

Grupa Azoty przedstawia kilka podstawowych punktéw procesu konsoli-
dacyjnego. W pierwszej kolejnosci nalezy wylaczy¢ wartosci ksiegowe inwe-
stycji jednostki dominujacej w kazda jednostke zalezna na dzien przejecia,
a takze czes¢ kapitalowa jednostek zaleznych odpowiadajacym udziatom po-
siadanym przez spo6tke nadrzedna. Kolejno nastepuje ustalenie udzialéw nie-
kontrolujacych w kapitatach jednostek zaleznych oraz wynikéw finansowych
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konsolidowanych jednostek w okreslonym okresie sprawozdawczym. Nastep-
nie wykonuje si¢ wykluczenie rozliczenn wewnatrzgrupowych oraz niezre-
alizowanych zyskéw z transakcji pomiedzy jednostkami grupy kapitalowe;j.
Wylacza si¢ takze niezrealizowane straty wynikajace z transakcji wewnatrz-
grupowych, pod warunkiem Ze nie ma zalozen utraty wartosci. Wyklucza sie
przychody oraz koszty miedzy spétkami nalezacymi do grupy kapitalowe;j.
Ostatnim krokiem jest wyeliminowanie wplywu innych transakcji, ktére maja
miejsce w ramach grupy i nie oddzialuja na podmioty zewnetrzne.

Grupa Kapitalowa Grupa Azoty do integracji danych finansowych po-
trzebnych podczas procesu planowania wykorzystuje takie narzedzie jak SAP
Business Planning and Consolidation (SAP BPC). Dzieki wykupionej licencji
na system SAP ERP, Grupa Azoty posiada gotowe naktadki na arkusz kal-
kulacyjny MS Excel, ktére znacznie ulatwiaja cykl wykonywanego zabiegu
konsolidacyjnego, poniewaz funkcja ta ujednolica konstrukcje danych rapor-
towych. Przed wprowadzeniem systemu SAP ERP konsolidacja planéw, jak
i sprawozdan w Grupie Azoty byta wykonywana w programie Microsoft Excel,
jednak wtedy byto mniej spétek wchodzacych w sktad grupy. W obecnej sy-
tuacji budowanie modeli prognostycznych i planistycznych szybciej przebie-
ga w systemie SAP ERPD, a aktualizacja danych wedlug potrzeb jest od strony
technicznej prostym zabiegiem. System ten pozwala na zdefiniowanie, a takze
nadzorowanie przebiegu proceséw, daje réwniez mozliwos¢ wskazania od-
powiedzialnej osoby oraz przypisanie terminéw dokonania poszczegdlnych
czynnosci. System ten pozwala na szybka analize trafnosci podejmowanych
decyzji biznesowych.

W systemie SAP BPC okreslony jest proces planowania finansowego.
W Grupie Kapitalowej Grupa Azoty sa zdefiniowane dwa rézne procesy pla-
nistyczne — proces dla spétek i proces dla centrali. Ponizej przedstawione zo-
staly szczeg6towo kroki podjete przy konsolidacji.

Proces dla centrali ztozony jest z kolejnych etapéw:

Etap 1 — Wpisanie kurséw walutowych — Konieczne jest wpisanie zakta-
danego kursu walutowego w modelu planistycznym, poniewaz obecnie w sktad
Grupy Kapitalowej Grupa Azoty wchodza dwie sp6iki, ktére prowadza ewiden-
cje ksiegowa operacji w walucie obcej. Sa to sp6tki COMPO EXPERT Holding
GmbH oraz Grupa Azoty ATT Polymers GmbH. Maja one siedziby na terenie
Niemiec i wszystkie dane finansowe przedstawiaja w walucie obowiazujacej
na terenie tego kraju czyli w euro. Planowany kurs euro jest uzgadniany przez
skarbnika spélki, ktory zbiera dane od instytucji finansowych i na bazie kilku
danych z réznych bankéw liczy mediane kursowa na kazdy miesiac.
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Etap 2 — Wpisanie bilansu otwarcia do zestawienia zmian w kapitale
wlasnym — Zestawienie zmian w kapitale wlasnym, na potrzeby konsolidacji
pochodzi z zestawienia tworzonego tylko na potrzeby wlasne, osobna tabela
w planowaniu jest pominieta. Decydenci nie widza tego zestawienia, widza
te same dane ujete w skonstruowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej,
czyli odpowiedniku bilansu, ktéry wykonany jest w sposéb szczegétowy, gdzie
zostaja ujete wszystkie kapitaly w ten sam sposéb jakby byly pokazane w ze-
stawieniu. Planowany bilans tworzy sie za pomoca bilansu otwarcia $rodkéw
trwalych z grudnia roku poprzedniego. Odejmuje si¢ amortyzacje, dodaje sie
naktady inwestycyjne i wyliczany jest stan srodkéw na styczen roku kolejnego.

Etap 3 — Okreslenie struktury grupy kapitalowej — Na tym etapie musza
zostaé zestawione wszystkie spélki, ktore sa ujete w konsolidacji wraz z pro-
centem posiadanych udziatéw lub akcji Grupy Azoty S.A. wraz z informacja
o wykupionych udziatach miedzy spétkami zaleznymi. Ciekawym zjawiskiem
dotyczacym obliczenia udziatéw jest wyliczenie na poziomie jednostki domi-
nujacej udziatéw w spétkach nizszego rzedu (tzw. spétkach wnuczkach). Dla
przykladu,jeslispétkanadrzedna (spétkamatka) posiadaudziatyw Grupie Azo-
ty Zaklady Azotowe ,Putawy” S.A. (spélce cérce) na poziomie 95,98%, a spét-
ka ta ma w spoélce zaleznej (spétce wnuczce) np. 94,61% udzialéw (np. Remzap
Sp. z 0.0.), to z punktu widzenia konsolidacji bezposredniej po prostu mnozy
sie te warto$ci udzialowe i wychodzi udzial jednostki dominujacej w spotce
posrednio zaleznej. W przedstawionym przypadku jest to 90,81%.

Etap 4 — Przedstawienie danych dodatkowych — Wpisywana jest war-
to$¢ udziatéw w bilansach wszystkich spétek, wiedzac, ze Grupa Azoty
S.A z siedziba w Tarnowie jako jednostka dominujaca nie posiada formalnie
stuprocentowego tytulu wlasnosci do aktywdédw netto wszystkich spétek za-
leznych, ktére zostaly podjete konsolidacji pelnej. Dlatego wlasnie wartosci
udzialéw w jednostki podporzadkowane musza by¢ skorygowane o udzialy
mniejszos$ci.

Etap 5 — Raporty uzgodnien — Wyznaczona osoba na poziomie centrali
sprawdza, czy spolki doszly do kompromisu, podajac taka sama kwote w za-
kresie rozrachunkéw, obrotéw i pozyczek miedzygrupowych. Na obszarze
Grupy Kapitalowej Grypa Azoty jest przyjeta zasada, ze spo6iki same uzgad-
niaja miedzy soba wartos$ci pieniezne tak aby transakcje byly spdjne. Zasada
jest fakt, ze przychody ze strony jednej spétki musza réwnac sie kosztom ze
strony drugiej spotki w ramach obrotu wewnetrznego. W sytuacji gdy spét-
ki nie moga dojs¢ do wspdlnego ustalenia, osoba zajmujaca si¢ konsolidacja
musi usilnie postarac sie, aby spo6lki uzgodnity jedng kwote.
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Etap 6 — Walidacja danych wprowadzonych — Krok ten polega na spraw-
dzeniu na poziomie centrali czy wszystkie spotki, ktérych dane sa konsolido-
wane wprowadzily wspdlne dane, (dzieki czemu mozna sprawdzi¢ zgodnosé
sumy bilansowej) oraz czy koszty ujete w rachunku zysku i strat réwne sa
z kosztami, ktére zostaly ujete w segmentach operacyjnych. Jest to operacja
sprawdzajaca dane zgodnosci. Modul konsolidacyjny ma wprowadzonych
okoto 50 regul sprawozdawczych, ktére pozwalaja sprawdzi¢ wewnetrzna
spojnos¢ danych w szybki i zmechanizowany sposéb. W razie jakiej$ niesci-
stosci osoba z centrali poinformowana jest komunikatem z systemu, ze wska-
zaniem jakie warunki nie sa spelnione i co jest konieczne celem poprawienia
niezgodnosci.

Etap 7 — Przeliczenie walut obcych — W systemie SAP BPC spéiki za-
graniczne wpisuja dane w walutach lokalnych. W przypadku Grupy Azoty
na te chwile sa to wyzej wspomniane dwie spélki, ktére uzywaja waluty EUR.
Konieczna jest tu transakcja przeliczenia danych tych spélek na polskie zlo-
te, aby doprowadzi¢ do wspdlnej waluty wszystkie spéiki i aby byto mozliwe
zsumowanie danych finansowych potrzebnych do planowanych sprawozdan
finansowych.

Etap 8 — Konsolidacja — Operacja polegajaca na konsolidacji danych prze-
prowadzona jest zgodnie z zasadami ujetymi w MSSE. Zapuszczany jest pakiet
konsolidacyjny. Korektami sa algorytmy wczesniej zdefiniowane. Automatycz-
nie ujete sa korekty ,kapitalowe” oraz konsolidacyjne. Eliminuje si¢ tu wzajemne
naleznosci i zobowigzania wynikajace z przychodéw i kosztéw wraz z marzami
powstalymi za pomoca wzajemnych transakgji a takze koryguje sie o dywidendy
wyplacone pomiedzy spétkami zintegrowanymi. Przelicza sie réwniez réznice
pomiedzy kursami transakcyjnymi oraz konsolidacyjnymi oraz aktualizacje war-
tosci udzialéw niekontrolujacych, niezrealizowane zyski i straty.

Etap 9 — Korekty reczne — Kolejnym krokiem jest mozliwo$¢ wpisania
korekty recznej. Korekta taka moze mie¢ miejsce w sytuacji, gdy dziatalnos¢
gospodarcza jest bardzo zmienna, wiec nie da sie wszystkiego uja¢ automatycz-
nie. Korekta niestandardowa posiada dedykowane raporty, ktére uzupelniane
sa przez osobe odpowiedzialna za konsolidacje. W skonsolidowanym sprawoz-
daniu przykladem moze by¢ koszt nabycia spétki w momencie jej przejecia.
W planie natomiast moze by¢ taka sytuacja, ze w grupie sa 2 spéiki, z ktérych
jedna zajmuje si¢ produkcja, a druga handlem i gdy spétka handlowa sprzedaje
towary na potrzeby innej, dla ktérej bedzie to produkt to z punktu widzenia
grupy kapitalowej bedzie to réwniez produkt. W takiej sytuacji konieczna be-
dzie transakcja przemieszczenia tego substytutu z Towaréw na Produkty.
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Etap 10 — Dane planistyczne skonsolidowane — Jest to ostatni etap pro-
cedury konsolidacyjnej, gdzie powstaja gotowe dane w Excelu, ktére mozna
przedstawi¢ na potrzeby odbiorcéw, w tym inwestoréow.

Aby sp6liki mogty rozpoczac swéj proces, ktéry zostanie przedstawiony po-
nizej, centrala musizrealizowac swoéj plan do punktu trzeciego czylido momen-
tustruktury grupy. Gdy trzeci punkt zostanie zakonczony rozpoczyna sie drugi
réownolegly proces, czyli proces dla spétek. Kazda ze spotek, wchodzaca w sktad
Grupy Kapitalowej Grupa Azoty przeprowadza go nawtasna odpowiedzialnos¢
i musi uruchomic system i wykona¢ kilka czynnosci:

Krok 1 — Dane do uzgodnienia — Kazda ze spétek uzupelnia dane do-
tyczace sprzedazy wewnatrzgrupowej, produktéw zakupionych od grupy,
nalezno$ci, zobowiazan, udzielonych i otrzymanych pozyczek oraz koszty
analityczne. Planuja one do jakiej pozycji kosztéw analitycznych ma by¢ za-
kwalifikowany zakup z innej spo6tki.

Krok 2 — Raporty uzgodnien — Spétki miedzy soba wszystko uzgadniaja,
aby wpisa¢ do systemu takie same wartosci liczbowe. Wykonuja one wtasne
przeliczenia i sprawdzaja, czy dane ktére im wyszly zgadzaja sie z przelicze-
niami partnera. Zanim sp61ki uzupelnia gotowe dane do programu SAP BPC,
to w Grupie Azoty osoba do tego upowazniona wysyla e-mailem dokument
Excela z propozycja planéw swoich sprzedazy i kupna dla danego partnera.
Partner ma dwie opcje aby zaakceptowac plan, albo przesyla swoja wersje pla-
nistyczng. Jest to tak inaczej méwiac proces negocjacyjny.

Krok 3 — Wpisanie danych miesi¢cznych — Umieszczane sa dane spra-
wozdawcze tj. dane na potrzeby bilansu, rachunku zyskéw i start, rachunku
przeplywéw pienieznych, koszty analityczne, wartosci w podziale na segmen-
ty operacyjne oraz zestawienia. Kazda spotka wpisujaca dane dla swojej loka-
lizacji w planie jest odpowiedzialna za ich poprawno$¢.

Krok 4 — Walidacja i raporty — Jest to ostatni krok dla spétek. Kazda ze
spotek ma obowiazek uruchomi¢ proces walidacyjny po wykonaniu wszyst-
kich poprzednich krokéw. W ten spos6b spétka sama jest w stanie sprawdzic,
czy ma wewnetrzna zgodno$¢ danych na poziomie catego systemu grupy
kapitatowe;j.

Zaréwno w skonsolidowanych planach, jak i w sprawozdaniach finanso-
wych w Grupie Kapitalowej Grupa Azoty przedstawia sie odpowiednik bi-
lansu, rachunku zyskéw i start, sprawozdanie z przeplywow pienieznych oraz
koszty, przychody i wynik finansowy. W segmentach operacyjnych umiesz-
czone sa réwniez noty objasniajace. Skonsolidowany rachunek zyskow i strat
jest prezentowany dwojako, w ukladzie kalkulacyjnym oraz poréwnawczym.
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Dane ukfadu poréwnawczego sa liczone po kosztach analitycznych. Sa to
uszczegolowione koszty w ukladzie rodzajowym, np. planuje sie zuzycie
kazdego wiodacego surowca. Wystepuje réwniez podzial kosztéw na koszty
stale oraz zmienne. W Grupie Azoty zgodnie z MSSF 8 ,Segmenty operacyj-
ne” identyfikuje si¢ segmenty operacyjne takie jak: Segment Nawozy-Agro,
Tworzywa, Chemia, Energetyka, Pozostale (segment ten jest zwigzany z inng
dziatalnoscia, np. wynajmem nieruchomosci lub badaniami laboratoryjnymi).
Grupa Azoty jasno okresla, co obejmuje dany segment w zakresie wytworze-
nia oraz sprzedazy okreslonych produktéw. W raportach publikowane sa
przeliczenia dotyczace segmentéw operacyjnych w ukltadzie kalkulacyjnym,
a na uzytek wewnetrzny grupy kapitalowej podczas planowania dzieli si¢ je na
koszty rodzajowe. Warto rowniez zauwazy¢, ze w Grupie Kapitalowej Grupa
Azoty panuje tzw. cash pooling. W uproszczeniu mozna stwierdzi¢, ze jest to
forma wzajemnych pozyczek pomiedzy spétkami w ramach grupy kapitalo-
wej, gdzie podmioty nie maja do kornca swiadomosci pochodzenia przesta-
nych srodkéw pienieznych. W cash flow pozycje te umieszcza si¢ na Srodkach
pienieznych, natomiast w bilansie w aktywach finansowych. Gtéwnym dys-
trybutorem cash poolingu w grupie kapitatowej jest Grupa Azoty S.A. (spétka
dominujaca).

Format tabelaryczny planowanych i rzeczywistych raportéw rocznych
w Grupie Azoty jest taki sam, poniewaz wszystko odbywa sie za pomoca
wspomnianego wyzej systemu SAP BPC i tego samego narzedzia konsoli-
dacyjnego. Zaréwno plany, jak i wykonanie skonsolidowanych danych wy-
chodza z dziatu controllingu. Skonsolidowane plany przedstawia sie w tych
samych formatach planistycznych, w jakich wykonuje si¢ konsolidacje spra-
wozdan finansowych, a wiec formaty, czyli wzorcowe arkusze kalkulacyjne
sa identyczne. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest wykonywane
pod nadzorem bieglego rewidenta, kolejno bardzo rzetelnie sprawdzane.
Zakres rzeczowy wymagany przez audytora podczas sporzadzania sprawoz-
dan jest réwniez monitorowany w procesie planowania. Skonsolidowany
plan finansowy roczny sluzy gléwnie zaspokojeniu potrzeb dwdéch odbior-
c6w tj. Rady Nadzorczej, a takze Czlonkéw Zarzadu. Oprécz tego przydatny
jest w sytuacji gdy Grupa Kapitalowa chce zaciagna¢ kredyt na inwestycje.
Instytucje bankowe wymagaja od podmiotéw podstawy, na ktérej beda mo-
gly oceni¢ ich zdolno$¢ do obstugi kredytu. W przypadku duzych inwesty-
¢ji grupa kapitalowa jest zobligowana do przedstawienia skonsolidowanych
planéw dlugoterminowych.
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Zakonczenie

Niniejszy artykul wypelnia pewna luke w literaturze przedmiotu. Jest
sporo publikacji poswieconych planowaniu, ale brakuje takich, ktére sku-
piaja sie na zagadnieniu planowania finansowego w grupach kapitalowych.
Problem ten jest o tyle wazny, ze planowanie w grupach kapitalowych jest
zabiegiem niezwykle zlozonym. Posiada ono swoja specyfike i musi tez
respektowac te same wymagania, ktére wynikaja z tworzenia skonsolido-
wanych sprawozdan finansowych w oparciu o ustawe o rachunkowosci
i/lub MSSE. Dodatkowo nalezy zwréci¢ uwage na aspekt synergii, ktora jest
jednym z gtéwnych motywéw powstawania wielkich koncernéw. Wtasciwe
zarzgdzanie zasobami i procesami w grupie kapitalowej, w tym wlasciwe
planowanie finansowe, przesadza o tym jaki bedzie stopien tej synergii i jak
to sie przetozy na efektywnos¢ ulokowanych kapitatéw — czyli jaka bedzie
stopa zwrotu z kapitatu.

Koncentracja kapitalu powoduje, ze grupy kapitalowe ciagle rosna i maja
coraz bardziej znaczacy udzial w rynku finansowym. Grupy te posiadaja swo-
je centrale, ktére coraz czesciej maja wydzielone wspdlne centra ksiegowe
w ramach tak zwanego shared center. Staja sie one coraz wiekszym pracodaw-
ca dla ksiegowych i specjalistéw w zakresie controllingu. Dlatego planowanie
finansowe w grupach kapitalowych nie powinno by¢ jaka$ tajna dyscypling,
ale w szerokim zakresie musi by¢ objasniane w podrecznikach z zakresu ra-
chunkowosci i controllingu, a takze w trakcie zaje¢ prowadzonych ze studen-
tami. Niniejszy artykul stanowi probe podjecia tego tematu, a jednoczesnie
zainicjowania nowych, bardziej obszernych publikacji, ktére pozwolityby na
wypelnienie wspomnianej luki w literaturze i edukacji ekonomicznej.
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