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Streszczenie

Przedmiotem opracowania jest ocena prezentacji nieruchomosci inwestycyjnych
przez wybrane spo6tki notowane na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warsza-
wie. Przeanalizowano zapisy ustawy o rachunkowosci i MSR w zakresie wymaga-
nych ujawnien, a nastepnie poddano analizie sprawozdania finansowe wybranych
firm za dwa lata bilansowe (2013/2014). Wykazano, ze wycena nieruchomosci inwe-
stycyjnych na poziomie wartosci godziwych moze istotnie wptywac na wysokosc
pozostatych przychodéw/kosztéw (a w konsekwencji na wynik do podziatu), wiec
wazng kwestig sg szczegdtowe ujawnienia dotyczgce powodow zmian tych wartosci.
Wykazano, ze wycena wedtug modelu kosztu daje istotnie r6zne wartosci bilansowe
od wyceny wedtug modelu wartosci godziwej, a wiec rzetelna informacja o wartosci
godziwej inwestycji w nieruchomosci jest jednym z wazniejszych elementéw ujaw-
nien sprawozdawczych. Nalezy uznaé prezentacje nieruchomosci inwestycyjnych
w badanych sprawozdaniach za dostateczne. Jednoczesnie wykazano, ze nie zawie-
rajg one wszystkich wymaganych prawem ujawnien, a wiec nie w petni zapewniaja
informacje spetniajgce najwazniejsze cechy jakosciowe (wiarygodnos¢ i wartosé
prognostyczng).
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1. Wprowadzenie

Nieruchomosci inwestycyjne sg specyficznym sktadnikiem majgtkowym z uwagi
na fakt, ze majg zaréwno cechy inwestycji, jak i srodka trwatego. Ich ujecie w spra-
wozdaniu finansowym wigze sie z szeregiem ujawnien, ktére sg wymagane przez
regulacje prawne dotyczgce sprawozdawczosci.

Z uwagi na fakt, ze wszelkie zmiany, zaréwno ilosci, jak i wartosci posiadanych
inwestycji w nieruchomosci sg rozliczane wynikowo, tj. znajdujg odzwierciedlenie
w wyniku finansowym okresu, w ktérym tych zmian dokonano, witasciwa infor-
macja o powodach i skutkach tych zmian jest szczegélnie istotna dla uzytkownika
sprawozdania, m.in. z tego powodu, ze wynik jest tg kategorig, ktora podlega ewen-
tualnemu podziatowi, jednoczes$nie alternatywne modele wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych, dopuszczone przez polskie przepisy i miedzynarodowe standardy
rachunkowosci stwarzajg warunki do manipulacji danymi wykazanymi w sprawoz-
daniu. Dotyczy to szczegOlnie modelu ich wyceny na poziomie wartosci godziwej,
ktora to od czasu jej wprowadzenia do rachunkowosci (sprawozdawczosci) budzi
nieustajgce kontrowersje zwigzane z rzetelnoscia jej pomiaru. Kontrowersje te sg,
a przynajmniej powinny by¢, niwelowane przez wiasciwe ujawnienia, jakich ocze-
kuje sie od prawidtowo przygotowanego sprawozdania finansowego. Zapewnienie
wiasciwej jakosci ujawnien informacji o inwestycjach w nieruchomosci jest jednym
ze sposobdéw zapobiegania oszustwom czy naduzyciom w rachunkowosci, jedno-
czednie brak takich informacji moze by¢ symptomem ryzyka popetnienia takiego
oszustwa w sprawozdaniu finansowym.

Przedmiotem opracowania jest ocena prezentacji nieruchomosci inwestycyj-
nych przez wybrane spoéiki, ktorych papiery sg notowane na Gietdzie Papieréw
WartoSciowych w Warszawie pod katem spetniania wymogow sprawozdawczych
wynikajgcych z obowiazujgcych przepiséw. W tym celu dokonana zostanie analiza
zapisOw ustawy o rachunkowosci i miedzynarodowych standardéw rachunkowosci
w zakresie wymaganych ujawnien sprawozdawczych, a nastepnie zostang poddane
analizie sprawozdania finansowe wybranych firm za dwa ostatnio prezentowane
lata bilansowe (2013 i 2014).
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2. Przeglad literatury przedmiotu

Problematyce nieruchomosci inwestycyjnych w rachunkowosci poswiecono
w ostatnich latach w Polsce sporo uwagi. Wyrazem tego sg publikacje poswiecone
inwestycjom w nieruchomosci catoSciowo traktujgce o zasadach ujecia tych sktad-
nikéw majgtkowych w systemie informacyjnym rachunkowosci, sposrod ktdrych
nalezy przytoczy¢ m.in. opracowania: J. Gieruszal, M. Gmytrasiewicz2 S. Honki3
R. Ignatowskiego4 czy P. Kabalskiego5 Zasadami wyceny nieruchomosci inwesty-
cyjnych zajmowali sie m.in.: J. Gierusz6, S. Honko7, A. Kuzior8 K. Romanowski9,
M. Rowinskald K. Tkacz-Wolny1l Temat dylematow wyboru polityki rachunkowosci

1 J. Gierusz, Inwestycje w nieruchomosci - polskie prawo bilansowe na tleMSR 40, ,,Prace Naukowe
Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu”, nr 691, Wroctaw 2002.

2 M. Gmytrasiewcz, Aktywa inwestycyjne przedsiebiorstw, Difin, Warszawa 2002.

3 S. Horko, Inwestycje w nieruchomosci wpolskim prawie bilansowym. Mato zobowigzan, duzo
swobody, ,,Rachunkowos$¢” 2014, nr 11, s. 2-9; Inwestycje w nieruchomos$ci wpolskim prawie bilanso-
wym - dokonczenie, ,,Rachunkowos$¢” 2015, nr 1, s. 20-26.

4 R. Ignatowski, Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej a ustawa o rachunko-
wosci. Cze$¢5 - Nieruchomosci inwestycyjne, ,,Rachunkowo$¢” 2014, nr 6, s. 10-19.

5 P. Kabalski, Rzeczowe aktywa trwate, nieruchomosci inwestycyjne, koszty zewnetrznego finan-
sowanie aktywoéw, aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy oraz aktywa w leasingu, w: Miedzyna-
rodowe Standardy Sprawozdawczos$ci Finansowej. Kluczowe zagadnienia i rozwigzania praktyczne,
red. A. Jaruga, SKwP, Warszawa 2006.

6 J. Gierusz, Dylematy wyceny inwestycji w nieruchomosci, ,,Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci”
2009, t. 53(109), s. 51-62.

7 S. Honko, Wycena w rachunkowosci. Znaczenie, podstawy, parametry, zasady, Uniwersytet Szcze-
cinski, Szczecin 2013.

8 A. Kuzior, Dylematy wyceny inwestycji niefinansowych, ,,Zeszyty Naukowe SGGW. Ekonomika
i Organizacja Gospodarki Zywnos$ciowej” 2014, nr 106, s. 5-19.

9 K. Romanowski, Praktyczne problemy wyceny nieruchomosci inwestycyjnych w wartosci rynkowej,
,Rachunkowos$¢” 2015, nr 7, s. 2-5.

10 M. Rowinska, Wycena inwestycji niefinansowych, w: Ksztattowanie zyskéw podmiotéw sprawoz-
dawczych wPolsce. MSR/MSSF a ustawa o rachunkowosci, red. A. Piosik, C.H. Beck, Warszawa 2013;
Modele wyceny inwestycji niefinansowych - zasady odzwierciedlania skutkéw wyceny wkonteksécie mie-
dzynarodowych ipolskich regulacji rachunkowosci, w: Rachunkowo$¢ w teorii ipraktyce, red. T. Kiziu-
kiewicz, ,,Zeszyty Naukowe. Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia” nr 668(41), Wydawnictwo
Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, Szczecin 2011.

1 K. Tkocz-Wolny, Istota wartosci nieruchomosci inwestycyjnych, w: Za i przeciw wartosci godzi-
wej w rachunkowosci. Problemy stosowania i wykorzystania warto$cigodziwej, red. H. Buk, A. Kostur,
»Studia Ekonomiczne. Zeszyty Naukowe Wydzialowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach”,
nr 126, Katowice 2012, s. 303-316.
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w zakresie nieruchomosci inwestycyjnych podjeta K. Tkacz-Wolny12 a zasadami
i skutkami przekwalifikowania nieruchomosci z aktywow inwestycyjnych do ope-
racyjnych (i odwrotnie) zajat sie m.in. E. Pielichaty13

Celem czgstkowym autora niniejszego opracowania jest wiec wypetnienie luki
publikacyjnej w zakresie prezentacji informacji o inwestycjach w nieruchomosci
w sprawozdaniach finansowych jednostek gospodarczych funkcjonujgcych w Polsce.

3. Zakres ujawnien nieruchomosci inwestycyjnych
wymaganych przez prawo bilansowe

Informacje dotyczace posiadania, obrotu czy zmian wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych znajdujg odzwierciedlenie wwielu elementach sprawozdania finan-
sowego (z wytgczeniem zestawienia zmian w kapitale wiasnym).

W bilansie sporzgdzanym wedtug zapisdw ustawy o rachunkowosci nierucho-
mosci, traktowane jako inwestycje zalicza sie do majatku trwatego i wykazuje sie
w pozycji IV-Inwestycje dtugoterminowels

Wedtug MSR 1 ,,Prezentacja sprawozdan finansowych” (ktéry, jak wiadomo,
nie zawierawzorca sprawozdania finansowego) pozycja nieruchomosci inwestycyjne
znajduje sie wwykazie obowigzkowym ujawnienl6 Jednostka prezentuje je w osobnej
pozycji aktywow diugoterminowych. Przy czym, gdyjednostka posiadang nierucho-
mos¢ w czesci wykorzystuje dla celéw podstawowej dziatalnosci, aw czesci utrzymuje
dla osiggniecia korzysci ekonomicznych w postaci czynszu i czesci te mozna oddziel-
nie sprzedaé, to powinna poszczegolne czesci nieruchomosci wykazywac oddziel-
nie: jako srodek trwaty i nieruchomos¢ inwestycyjng. Jednak jesli przedsiebiorstwo

12 K. Tkocz-Wolny, Polityka rachunkowos$ci wzakresie nieruchomosci inwestycyjnych, ,,Studia Eko-
nomiczne. Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach”, nr 201 (,,Polityka rachun-
kowosci a ksztattowanie wyniku finansowego”), Katowice 2014, s. 379-392.

13 E. Pielichaty, Nieruchomosci inwestycyjne - wycena i przekwalifikowanie w $wietle prawa bilan-
sowego, w: Srodki trwale - ujmowanie, wycena, prezentacja, red. T. Cebrowska, W. Dotkus, , Prace
Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu” nr 255, Wroctaw 2012, s. 199-208.

14 Jesli chodzi o przepisy ustawowe, to od nowelizacji ustawy o rachunkowos$ci w 2009r. wzrostu
wartosci rynkowej nieruchomosci inwestycyjnych wycenianych w wartosci godziwej nie odnosi sie
na kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny, a rozlicza wynikowo.

15 Ustawa z dnia 29 czerwca 1994r. o rachunkowosci, Dz.U 2013 poz. 330 z p6zn. zm. (dalej: uor),
Zatgczniki 1i 5. Jednostki mikro nie majg obowigzku prezentacji tej pozycji w bilansie (por. Zatgcz-
nik 4 do uor).

16 MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych”, MSSF. Oficjalne dokumenty wydane wedtug
stanu na dzieh 1 stycznia 2011r., cze$¢ A, IFRS Foundation, Londyn 2011, (dalej: MSR 1), par. 54.
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tylko niewielkg cze$¢ nieruchomosci wykorzystuje na cele dziatalnosci statutowej,
to moze wykazywac jg w catosci w nieruchomosciach inwestycyjnychr.

W rachunku zyskow i strat przygotowywanym wedtug ustawy o rachunkowosci
efekty posiadania i obrotu nieruchomosciami inwestycyjnymi prezentuje sie w seg-
mencie dotyczacym pozostatej dziatalnosci operacyjnej, przy czym sprzedaz ujmo-
wana jest wynikowo, tj. zysk na sprzedazy jako przychdd, a strata jako pozostaty
koszt operacyjny (i w przypadku jednostek niekorzystajacych z uproszczenh prezen-
tacyjnych, tj. stosujgcych Zatgcznik 1 uor, wynik na sprzedazy ujmowany jest jako
odrebna pozycja pozostatych przychodéw i kosztow). W oddzielnej pozycji w tym
segmencie rachunku zyskéw i strat (jako element aktualizacji wartosci aktywow
niefinansowych) prezentuje sie odpis z tytutu utraty wartosci nieruchomosci inwe-
stycyjnych wycenianych wedtug modelu kosztu. Natomiast jako inne przychody lub
koszty operacyjne ujmowane sg korzysci ekonomiczne z posiadania nieruchomosci
inwestycyjnych (np. przychody z czynszOw, dzierzawy) oraz koszty ich utrzymania
(np. podatek od nieruchomosci). Jako inne przychody traktuje sie takze otrzymane
nieodptatnie nieruchomosci inwestycyjne (ujmowane proporcjonalnie do dokony-
wanych odpiséw amortyzacyjnych).

Jesli chodzi sprawozdanie z zyskéw i strat i innych catkowitych dochodow,
to minimalny zakres ujawnien okre$lony w MSR |8nie narzuca podziatu kosztow
na poszczegodlne rodzaje dziatalnosci, ale jesli jednostka uzna jakie$ pozycje przy-
choddw i kosztow za istotne, to powinna prezentowac je oddzielniel9

Wptywy i wydatki pieniezne zwigzane z inwestycjami w nieruchomosci, zaréwno
wedtug polskich regulacji prawnych, jak i wedtug standardéw miedzynarodowych,
prezentowane sgw czesci rachunku przeptywow pienieznych poswieconym dziatalno-
$ci inwestycyjnej. Przy czym przy ustalaniu przeptywdw pienieznych metoda posred-
nig wynik finansowy netto pomniejsza sie zysk, a powieksza o strate na sprzedazy
inwestycji (wtym w nieruchomosci) i koryguje o aktualizacje ich wyceny (korekty
te znajdujg sie w pozycji ,,Zysk (strata) z dziatalnos$ci inwestycyjnej”)20.

Uszczegdtowienie tresci zawartych w powyzej wymienionych elementach spra-
wozdania finansowego znajduje sie w dodatkowych informacjach i objasnieniach.

17 MSR 40 ,,Nieruchomosci inwestycyjne”, MSSF. Oficjalne dokumenty wydane wedtug stanu
na dzieh 1stycznia 2011r., cze$¢ A, IFRS Foundation, Londyn 2011 (dalej: MSR 40), par. 10.

18 MSR 1, par. 82.

19 MSR 1, par. 97.

20 MSR 7 ,,Rachunek przeptywéw pienieznych”, MSSF. Oficjalne dokumenty wydane wedtug stanu
na dzien 1 stycznia 2011r., cze$¢ A, IFRS Foundation, Londyn 2011, par. 16; KSR 1 ,,Rachunekprzepty-
woéw pienieznych”, Dz. Urz. Ministerstwa Finanséw z dnia 2 sierpnia 2011 r., nr 6, poz. 26, rozdz. VI,
pkt4i6.
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Jesli chodzi o wymogi ustawy o rachunkowosci, to w odniesieniu do nieruchomo-
$ci inwestycyjnych oczekujemy w nich danych o wartos$ci posiadanych nierucho-
mosci inwestycyjnych na poczatek i koniec roku oraz przyczynach ich zwiekszenia
i zmniejszenia (nabycie, rozchod, aktualizacja wartosci, amortyzacja). Jesli wystapity
odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci nieruchomosci jednostka powinna ujawnic
ich przestanki i kwote. W przypadku zmiany metody wyceny nieruchomosci jed-
nostka podaje przyczyny tej zmiany, wartosci przed i po zmianie wyceny oraz skutki
wynikajace z tej zmiany. Natomiast je$li jednostka stosuje model wartosci godzi-
wej, to powinna ujawnié: istotne zatozenia przyjete do ustalenia wartosci godziwej
(w przypadku gdy dane przyjete do ustalenia tej wartosci nie pochodzg z aktywnego
rynku) oraz skutki przeszacowania wptywajgce na wynik finansowy?2lL

W standardach miedzynarodowych do zakresu wymaganych ujawnien w infor-
macji dodatkowej przyktada sie duzg wage, gdyz maja one czesto kluczowe znacze-
nie dla zrozumienia samego sprawozdania i dla wiasciwej oceny dokonan jednostki.
Ujawnieniajakich oczekujemy o inwestycjach w nieruchomosci okreslone sgw MSR 40
w podziale natrzy czesci:2
1) wspolne dla kazdej metody wyceny,

2) dotyczgce wytgcznie modelu wartosci godziwej,
3) dotyczace wylgcznie modelu kosztu (ceny nabycia/kosztu wytworzenia).

Ad 1. W notach uzupetniajgcych do sprawozdania finansowego nalezy m.in.
umiesci¢ informacje dotyczace kryteridw, jakimi kieruje sie jednostka w celu odréz-
nienia nieruchomosci inwestycyjnych od srodkéw trwatych, oraz podaé informa-
cje na temat stosowanego modelu wyceny. Jesli jednostka dokonuje wyceny wediug
wartosci godziwej, nalezy ujawnic informacje o stosowanych metodach i zatozeniach
zwigzanych z okre$leniem tej wartosci. Dodatkowo nalezy podaé¢ kwoty dotyczace
osigganych przychodow z czynszéw oraz koszty zwigzane z utrzymaniem i remon-
tem tych nieruchomosci, w podziale na dotyczace nieruchomosci, ktére w danym
okresie przyniosty przychody z czynszéw lub nie. Ponadto poda¢ nalezy informa-
cje o kwotach zmian wynikajgcych z przeniesienia nieruchomosci inwestycyjnych
do lub z zapasow lub srodkow trwatych oraz zaklasyfikowanych jako przeznaczone
do sprzedazy w ciggu najblizszego roku23

Ad 2. W tym przypadku jednostka dodatkowo ujawnia wartosci godziwe nie-
ruchomosci na poczatek i koniec okresu sprawozdawczego, w tym kwoty i przy-
czyny zwiekszenia wartosci nieruchomosci, ze szczeg6lnym uwzglednieniem

21 Uor, Zatgczniki 1i 5.
2 MSR 40, par. 74-79.
23 Szczegobtowa liste ujawnien zawiera par. 75 MSR 40.
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kwot przypadajgcych na nabycie nowych nieruchomosci i kosztéw wynikajgcych
z prac modernizacyjnych. Nalezy ujawni¢ takze kwote zyskéw lub strat powstatych
wwyniku korekty wyceny wartosci godziwej. W rzadkim przypadku, gdy jednostka
nie jest w stanie wiarygodnie okresli¢ wartosci godziwej ktoregos z obiektéw inwen-
tarzowych, to powinna wyraznie o tym fakcie poinformowac, wyjasni¢ dlaczego
tej wartosci nie mozna ustalic¢ i podac¢ przedziat szacunkowych wartosci, w ktérym
prawdopodobnie znalaztaby sie jego warto$¢ godziwa4.

Ad. 3. W takim przypadku nalezy przede wszystkim ujawni¢ stosowane metody
i stawki amortyzacji wraz z przewidywanymi okresami uzytkowania nieruchomosci
inwestycyjnych. W informacji dodatkowej powinny znalez¢ sie wartosci brutto nie-
ruchomosci oraz kwoty odpiséw umorzeniowych i odpiséw z tytutu trwatej utraty
wartosci, jesli takowe wystgpity, a takze kwota ich odwrdécenia w ciggu roku. Jed-
nostka powinna ujawni¢ wartosci nieruchomosci na poczatek i koniec okresu spra-
wozdawczego oraz wartosci zwiekszen i zmniejszen, jakie wystgpity w ciggu okresu,
w tym wynikajgcych z nabycia nowych nieruchomosci lub modernizacji juz posia-
danych, oraz z tytutu amortyzacji. Ponadto obowigzkowo nalezy ujawni¢ wartosc
godziwa nieruchomosci inwestycyjnych (i tak jak w przypadku wyboru modelu war-
tosci godziwej w przypadku braku mozliwosci jej wiarygodnego ustalenia nalezy
o tym wyraznie poinformowac).

Zakres obowigzkowych ujawnient w notach do sprawozdania finansowego doty-
czacych nieruchomosci inwestycyjnych, zawarty w MSR 40 jest zdecydowanie szerszy
od obowigzkowych informacji wymaganych przez ustawe o rachunkowosci. Gdyby
jednak jednostki przestrzegaty wymagan prezentacyjnych, nalezy uzna¢, ze infor-
macja sprawozdawcza o tej specyficznej grupie majgtkowej bytaby wystarczajgca
niezaleznie od tego, czy podstawg jej przygotowania jest ustawa o rachunkowosci
czy standardy miedzynarodowe.

4. Charakterystyka proby badawczej

Badaniu poddano sprawozdania finansowe za lata 2013-20145wszystkich jedno-
stek notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, ktére na dzien
1 lutego 2016 r. miaty siedzibe w wojewddztwie lubelskim. W ten sposéb wytoniona
proba badawcza sktada sie z 10 spétek (tabela 1).

24 MSR 40, par. 78 i 53.
25 Rok 2014 byt ostatnim okresem, za ktéry, na moment badania, sp6tki opublikowaty swoje spra-
wozdania, a sprawozdania za 2013 r. zostaty zbadane jako sprawozdania za okres poréwnawczy.
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Tabela 1. Wykaz spotek notowanych na GPW w Warszawie na dzien 1 lutego 2016r.
majacych siedzibe w wojewddztwie lubelskim

LP. NAZWA SPOLKI SKROT
1 ASSECO BUSINESS SOLUTIONS SPOEKA AKCYINA ABS
2 BIOMED-LUBLIN WYJWORNIA SUROWIC 1SZCZEPIONEK SPOEKA AKCYINA BML
3 EMPERIA HOLDING SPOEKA AKCYINA EMP
4 INTERBUD-LUBLIN SPOLKA AKCYINA ITB
5  LUBELSKI WEGIEL BOGDANKA SPOEKA AKCYINA LWB
6  PROTEKTOR SPOLKA AKCYINA PRT
7 SANWIL HOLDING SPOLKA AKCYINA SNW
8  URSUS SPOLKA AKCYINA URS
9 WIKANA SPOLKA AKCYINA WIK

10 GRUPA AZOTY ZAKtADY AZOTOWE PULAWY SPOEKA AKCYINA ZAP

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie https://www.gpw.pl/lista_spolek?search=I&query =&country=&vo-
ivodship=5&sector=&x=30&y=14 (dostep: 1.02.2016).

Na 1lutego 2016 r. na GPW w Warszawie notowanych byto 486 spotek. Wybrana
do badania préba stanowi wiec 2,58% catej populacji spotek gietdowych. Z uwagi
na przedmiot badania (ocena prezentacji nieruchomosci inwestycyjnych w spra-
wozdaniu finansowym) uznac jg mozna za reprezentatywng dla badania pilota-
zowego. Dodatkowo w probie znalezli sie przedstawiciele réznorodnych sektoréw
gospodarki (zob. tabela 2). Tylko dwie jednostki reprezentowaty ten sam sektor
(przemyst lekki). Taki uktad proby badawczej nalezy uznac za witasciwy, gdyz spo-
sOb prezentacji informacji o nieruchomosciach inwestycyjnych nie zalezy od pro-
filu dziatalnosci jednostki.

Wazng informacjg z punktu widzenia wywigzywania sie jednostek z obowigz-
kow informacyjnych jest podstawa sporzadzania sprawozdan finansowych: dzie-
wiec spotek przygotowywato sprawozdania wedtug Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej, a tylko jedna (Biomed-Lublin S.A.) na podstawie
przepiséw ustawy o rachunkowos$ci2.

26 Na podstawie przegladu sprawozdan finansowych badanych firm dostepnych na ich stronach
internetowych: https://www.assecobs.pl/pl/relacje-inwestorskie/raporty/raporty-roczne, http://www.
biomed.lublin.pl/index.php?option=com_content&view=article&id=163&Itemid=141, http://emperia.
pl/index.php?id=917, http://www.interbud.com.pl/index.php?option=com_content&view=article&i-
d=122&Itemid=153, http://ri.lw.com.pl/raporty-okresowe, http://www.protektorsa.pl/raporty-okre-
sowe.html, http://www.sanwil.com/pdf/raporty_roczne/RS_2014/RS_2014_HOLDING_SPR_FIN.
pdf, http://www.ursus.com/images/files/Skonsolidowane%20Sprawozdanie%20Finansowe%20GK%20


https://www.gpw.pl/lista_spolek?search=1&query
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http://www.interbud.com.pl/index.php?option=com_content&view=article&i-d=122&Itemid=153
http://www.interbud.com.pl/index.php?option=com_content&view=article&i-d=122&Itemid=153
http://ri.lw.com.pl/raporty-okresowe
http://www.protektorsa.pl/raporty-okre-sowe.html
http://www.protektorsa.pl/raporty-okre-sowe.html
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Tabela 2. Charakterystyka proby badawczej w przekroju sektoréw gospodarki

LP. SKROT SEKTOR

1 ABS Informatyka

2 BML Przemyst farmaceutyczny
3 EMP Handel detaliczny

4 ITB Budownictwo

5 LWB Przemyst surowcowy

6 PRT Przemyst lekki

7 SNW Przemyst lekki

8 URS Przemyst elektromaszynowy
9 WIK Deweloper
10 ZAP Przemyst chemiczny

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie kart spétek dostepnych na stronie https://www.gpw.pl (dostep: 1.02.2016).

W analizowanym okresie 2013-2014 w szesciu badanych jednostkach nie ujaw-
niono w sprawozdaniu aktywow w formie nieruchomosci inwestycyjnych (Asseco,
Bio-Med., Emperia, Bogdanka, Protektor i Sanwil). Przy czym w czterech z tych
szesciu jednostek nie odniesiono sie takze do przyjetych zasad ich ewentualnego
ujmowania i wyceny. W przypadku spoétki Protektor w informacjach dodatkowych
wskazano, ze podstawg wyceny bilansowej nieruchomosci inwestycyjnych jest war-
tos¢ godziwa, aw przypadku Emperii - model kosztu. Dodatkowo w sp6tce Emperia,
ktora przygotowuje sprawozdanie skonsolidowane wedtug segmentdéw operacyj-
nych (zgodnie z MSSF 8) wskazano, ze nieruchomosci grupy, ktére sa w posiada-
niu segmentu ,,nieruchomosci”, sg wykorzystywane na potrzeby operacyjne innych
segmentow dziatalnosci i w zwigzku z tym sg prezentowane w sprawozdaniu jako
Srodki trwateZr.

Ursus%202014.pdf, http://www.wikana.pl/raporty_okresowe_id_76.html, http://www.zapulawy.pl/
195-raporty-okresowe/lang/pl-PL/default.aspx (dostep: 1-3.02.2016).

27 Sprawozdanie GK Emperia Holding SA za 2014r., s. 36, http://emperia.pl/index.php?id=901
(dostep: 2.02.2016).
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5. Udziat nieruchomosci inwestycyjnych w majatku
jednostek i modele ich wyceny wybrane przez spoiki

W tej czesSci opracowania analizie zostang poddane sprawozdania finansowe
czterech spétek: Interbud-Lublin, Ursus, Wikana i Zaktady Azotowe Putawy, dzia-
tajgcych odpowiednio w branzach: budownictwo, przemyst maszynowy, deweloper,
przemyst chemiczny.

W ponizszej tabeli przedstawiono wartosci bilansowe nieruchomosci inwesty-
cyjnych oraz ich udziat w globalnej wartosci majatkow spétek i w wartosci akty-
wow trwatych.

Tabela 3. Wartos$¢ bilansowa nieruchomosci inwestycyjnych i ich znaczenie w bilansach

badanych jednostek
Warto$¢ bilansowa Udziat nieruchomosci Udziat nieruchomosci
Lp. Spotka nieruchomosci inwestycyjnych w sumie inwestycyjnych w aktywach
inwestycyjnych (tys. ) bilansowej (%) trwatych (%)
Rok 2014 2013 2014 2013 2014 2013
1 ITB 23910 49 854 17,56 2859 74,10 85,99
2 URS 15007 18473 4,83 9,83 14,83 19,96
3 WK 79985 93486 3530 34,24 75,78 72,89
4 ZAP 18928 16798 0,53 0,49 0,89 0,85
. 14,56 1829 a4 44,92
Srednia
1643 4317

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdan finansowych badanych jednostek za lata 2013-2014.

Wartos$¢ bilansowa nieruchomosci inwestycyjnych w analizowanej grupie spotek
wyniosta w 2014 r. od 15 do niemal 80 min zt (w 2013 r. od 18 do ponad 90 min z}.
Nieruchomosci inwestycyjne stanowig wazny sktadnik aktywoéw jednostek: sredni
udzial nieruchomosci inwestycyjnych w sumie bilansowej ksztattowat sie na pozio-
mie nieco ponad 16%, a w sumie aktywéw trwatych - 43%, przy czym w jednost-
kach reprezentujgcych sektor budownictwo i deweloperéw znacznie przekraczat
Srednig (dla spoéitki Interbud byto to odpowiednio: ponad 17% i 74% w 2014 r., a dla
spoOtki Wikana: 35% i 75%). Natomiast w Zaktadach Azotowych Putawy nierucho-
mosci inwestycyjne nie sg istotng pozycja bilansowa, co prawda ich warto$¢ w 2014 r.
przekraczata 18 min zt, ale udziat w sumie bilansowej byt niewielki (okoto 0,5%).

W kolejnej tabeli zestawiono polityke rachunkowosci w zakresie wyboru modelu
wyceny bilansowej nieruchomosci inwestycyjnych badanych jednostek.
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Tabela 4. Model wyceny nieruchomosci inwestycyjnych wybrany przez badane podmioty

Lp. Spotka Model wyceny

1 ITB model kosztu

2 URS model wartosci godziwej
3 WIK model wartosci godziwej
4 ZAP model kosztu

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdarn finansowych badanych jednostek za lata 2013-2014.

Dwie z badanych spoétek stosujg model kosztu i dwie model wartosci godziwej.
Zadna z nich nie zmienita w zadnym z okreséw poréwnawczych (tj. na przestrzeni
lat 2012-2014) modelu wyceny nieruchomosci inwestycyjnych.

Analiza danych zestawionych w dwu powyzszych tabelach wskazuje, ze wybor
modelu wyceny nieruchomosci inwestycyjnych nie ma zwigzku z udziatem tej pozy-
cji majatkowej w wartosci majatku (nie znajduje potwierdzenia hipoteza stanowigca,
ze im wyzszy udziat nieruchomosci inwestycyjnych w majatku ogétem, tym chet-
niej jednostka wykorzystuje model wartosci godziwej).

6. Wptyw zastosowanego modelu wyceny na wybrane
kategorie finansowe

Pierwsze pytanie badawcze z tego obszaru dotyczy¢ bedzie wptywu modelu
wyceny na warto$é bilansowg nieruchomosci inwestycyjnych. W tym celu naleza-
toby poréwnac wartosci nieruchomosci inwestycyjnych okre$lonych na poziomie
wartosci godziwych i na poziomie kosztu. Niestety poréwnanie takie nie jest moz-
liwe dla wszystkich czterech spo6tek ze wzgledu na brak w sprawozdaniach finan-
sowych niektérych informacji:
< w spotkach stosujgcych model wartosci godziwej (Ursus SA i Wikana SA) nie

ma mozliwosci na podstawie sprawozdan finansowych ustalenia wartosci nie-

ruchomosci inwestycyjnych wedtug modelu kosztu,
< w przypadku Interbud-Lublin SA, ktdéra wycenia nieruchomosci inwestycyjne

w cenach nabycia, w sprawozdaniach nie podano szacunkéw wartosci godziwej

(z uwagi na fakt, ze w tej grupie majatkowej znajdujg sie grunty utrzymywane

w posiadaniu ze wzgledu na dtugoterminowy wzrost ich cen, brak informacji

o ich wartosci godziwej nalezy uzna¢ za istotny mankament sprawozdania, tym

bardziej ze ujawnienie takie, w Swietle MSR 40, jest obligatoryjne).
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Stad tylko w przypadku Zaktadéw Azotowych Putawy SA (stosujgcej w wyce-
nie model kosztu) tego typu badanie jest mozliwe. W ponizszej tabeli zestawiono
wartosci bilansowe i szacowane wartosci godziwe nieruchomosci inwestycyjnych
na dwa kolejne dni bilansowe.

Tabela 5. Poréwnanie wartosci nieruchomosci inwestycyjnych wycenionych wedtug
modelu kosztu i modelu wartosci godziwej spotki Zaktady Azotowe Putawy

Rok Wartos¢ bilansowa Wartos¢ godziwa R&znica wartosci
(wtys. zh (wtys. z) (wtys. zt, w %)
5849tys. zt
2014 18928 24711 30,90%
7202tys. zt
2013 16798 24000 42.87%

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdan finansowych ZAP za lata 2013-2014.

Zaktady Azotowe Putawy jako nieruchomosci inwestycyjne wykazujg gtéwnie
wydzierzawione budynki, lokale i grunty, a przy wycenie bilansowej (tak jak juz
wspomniano, opartej na modelu kosztu) stosujg amortyzacje liniowg (podajgw spra-
wozdaniach przecietny dalszy czas uzytkowania tych nieruchomosci). Szacunki
wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych na obydwa dni bilansowe byty
oparte na wycenie niezaleznego rzeczoznawcy przeprowadzonej na dzien 18 stycz-
nia 2013 r. (w szacunku na dzien bilansowy konczacy 2014 r. uwzgledniono ocene
stopnia zuzycia aktywow).

Woyliczenia przedstawione w powyzszej tabeli wskazujg, ze wycenawedtug modelu
kosztu daje istotnie ré6zne wartosci bilansowe od wyceny wedtug modelu wartosci
godziwej. Warto$é godziwa nieruchomosci inwestycyjnych jest odpowiednio o 30%
(w2014 r.) i ponad 40% (w2013 r.) wyzsza od wartosci bilansowej ustalonej na pozio-
mie cen nabycia z uwzglednieniem dotychczasowego zuzycia i utraty wartosci. Ta
jednostkowa obserwacja pozwala na postawienie tezy, ze ujawnienie wartosci godzi-
wej inwestycji w nieruchomosci jest waznym elementem ujawnien sprawozdawczych.
Oczywiscie wplyw tego typu ujawnien na ocene sytuacji majgtkowo-finansowej jed-
nostki bedzie zalezat zar6wno od kierunku zmian wartosci biezacych nieruchomo-
§ci, jak i od udziatu tych nieruchomosci w majatku przedsiebiorstwa.

Dalsza analiza dotyczy¢ bedzie wptywu przeszacowan nieruchomosci inwe-
stycyjnych w spo6tkach stosujgcych model wartosci godziwej na wybrane kategorie
wynikowe. W ponizszej tabeli zestawiono dane o zmianach wartosci godziwych
inwestycji w nieruchomosci dla sp6tki Ursus i Wikana oraz obliczono ich site oddzia-
tywania na odpowiednia grupe przychoddéw (w przypadku gdy wartos¢ godziwa
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nieruchomosci wzrosta) lub kosztéw (w przypadku gdy warto$¢ godziwa nierucho-
mosci ulegta zmniejszeniu). Kategorig wynikowa wiasciwg dla tego typu analizy sg
pozostate przychody/koszty (tj. z wytgczeniem przychodéw/kosztow podstawowej
dziatalnosci operacyjnej i z dziatalnosci finansowej).

Tabela 6. Wptyw przeszacowan nieruchomosci inwestycyjnych na wybrane kategorie
wynikowe w sp6tkach stosujgcych model wartosci godziwej

. . Zmianawartosci  Pozostate przychody ~— Wptyw przeszacowania
Zmiana wartosci

Spotka  Rok (min 2) (% biezacej (Pozostate koszty)*  Ma kategorie wynikowa
wartosci bil.) (min z4) (min zby** %)

2014 +4034 26,88 1838 5872 219,48
Ursus (wzrost)

ooz D . . . . ]

przeszacowania
329

014 -2635 padel (24 584) (27219 1072
Wikana

03 320 . s;(‘jik) (13939) (17168) B17

* bez przychodéw/kosztéw z przeszacowania
** przychody/koszty z uwzglednieniem przeszacowania

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdarn finansowych spétek Ursus i Wikana za 2013 i 2014 .

W przypadku spo6tki Ursus w 2014 r. nastgpito istotne przeszacowanie wartosci
bilansowej nieruchomosci inwestycyjnych - ponad 26% wzrost wartosci. W 2013 .
spoOtka nie wprowadzita do sprawozdania zmian wartosci szacunkowych, gdyz nie
zostata przeprowadzona wycena ekspercka - w sprawozdaniu za 2013 r. podano
tylko informacje o prawdopodobnym wzro$cie ich wartosci godziwej. Stad przesza-
cowanie z 2014 r. zawiera w sobie skutki zmian wartosci biezgcych zaréwno z 2014,
jak iz 2013 r., co moze wskazywac na naruszenie zasady wspétmiernosci, zgodnie
z ktorg skutki zdarzen danego okresu powinny znalez¢ odzwierciedlenie w spra-
wozdaniu finansowym za ten okres. Prawdopodobnie kierownictwo spo6tki, wazgc
zasade wspoOtmiernosci oraz zasade rzetelnego i wiernego obrazu, zdecydowato
o priorytetowym potraktowaniu tej ostatniej (uznano, ze brak wyceny rzeczoznawcy
nie pozwolitby na rzetelng wycene majgtku na podstawie wiasnych szacunkéw).
Zmianawartosci szacunkowych w 2014 r. istotnie wptyneta na pozostate przychody
- wzrost o ponad 200%.

W przypadku spétki Wikana przeszacowania nie byty az tak istotne; okoto 3%
zmiany wartosci inwestycji (zaréwno w 2013, jak i w 2014 r. zmniejszenie wartosci
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bilansowych) oraz od 10% (w 2014 r.) do nieco ponad 20% (w 2013 r.) zmiany pozo-
statych kosztow.

Przeprowadzona powyzej analiza wskazuje, ze wycena nieruchomosci inwe-
stycyjnych na poziomie wartosci godziwych moze istotnie wptywac na wysokosc
wykazywanych pozostatych przychodéw lub kosztéw operacyjnych, a w konse-
kwencji korygowac¢ wynik przeznaczony do podziatu. Z tego powodu niezmiernie
wazna kwestia sg szczegdtowe ujawnienia dotyczace powoddw zmian tych wartosci.

7. Ocena stopnia spetniania wymogow sprawozdawczych
w odniesieniu do nieruchomosci inwestycyjnych
w badanej grupie spotek

Dla wiasciwej oceny stopnia spetnienia wymogow sprawozdawczych w przed-
miocie badania w pierwszej kolejnosci zostanie przeprowadzona analiza sprawoz-
dan pod katem ujawnien:

1) metod iistotnych zatozen przyjetych do ustalania wartosci godziwych nierucho-
mosci inwestycyjnych (wtym informacji o tym, czy ustalajgc warto$¢ godziwg
uzyskano dowody pochodzgace z rynku, czy w zwigzku z charakterem nieru-
chomosci i brakiem poréwnywalnych danych rynkowych wwiekszym zakresie
oparto sie na innych czynnikach i czy je ujawniono),

2) naile wartos¢ godziwa inwestycji w nieruchomosci wynika z ekspertyz wyda-
nych przez niezaleznych rzeczoznawcéw, posiadajgcych uznane kwalifikacje
zawodowe, ktdrzy ostatnio przeprowadzali wyceny nieruchomosci inwestycyj-
nych w podobnej lokalizacji.

Sg to ujawnienie okreslone w MSR 40 (pkt 75), wymagane niezaleznie od wybra-
nego modelu wyceny nieruchomosci inwestycyjnych, stagd badaniu zostang poddane
wszystkie cztery spotki wykazujgce tego typu majgtek w sprawozdaniach finanso-
wych. Podstawowe ujawnienia dokonane przez badane podmioty i uwagi autora
zestawiono w formie tabelarycznej.

Analiza ujawniern dokonanych przez badane jednostki (zebranych w tabeli 7)
wskazuje, ze wtrzech przypadkach moznaje uznac za dostateczne. Tylko w sprawoz-
daniach spoéiki Interbud-Lublin ocena ujawnien w zakresie wartosci godziwych nie-
ruchomosci inwestycyjnych jest niedostateczna. Jest to szczegélnie niepokojace, gdy
wezmiemy pod uwage udziat tej grupy majatku w catosci majgtku spotki i w sumie
aktywow trwatych (por. tabela 3). Oczywiscie negatywng ocene tagodzi fakt, ze jed-
nostka tawybrata do wyceny nieruchomosci inwestycyjnej model kosztu, wiec nie ma
podstaw do podwazania prawidtowosci ich wyceny bilansowej. Niemniej jednak brak
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informacji o wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych powoduje, ze warto$é
prognostyczna takiego sprawozdania jest niedostateczna. Natomiast najpetniejsze
i najbardziej czytelne ujawnienia danych dotyczgcych wartosci godziwych posiada-
nych nieruchomosci inwestycyjnych zawierajg sprawozdania Grupy Azoty Putawy SA.

Zwréci¢ uwage nalezy na fakt, ze - po pierwsze - nie wszystkie badane jed-
nostki korzystajg systematycznie przy szacowaniu wartosci godziwych nierucho-
mosci inwestycyjnych z ustug niezaleznych rzeczoznawcdéw oraz - po drugie - nie
zawsze ujawniono metody zastosowane przez rzeczoznawcOw i brakuje opiséw zato-
zen, ktére przyijeli eksperci do przygotowania operatéw szacunkowych, m.in. stép
dyskontujacych, a przy metodach dochodowych nie podano gtéwnych elementow
wptlywajacych natakg wycene, takich jak wielko$¢ powierzchni czy stawka czynszu.
W zadnym z badanych sprawozdan nie odniesiono sie do czynnikdéw rynkowych
(np. zmian cen wynajmu czy czynnikéw makroekonomicznych, takich jak wplyw
zmian stop procentowych kredytéw czy ich dostepnosci, prognoz rozwoju konku-
rencji, co jest szczegodlnie wazne w przypadku deweloperéw itp.). Jednostki korzy-
stajgce z wycen eksperckich nie informuja o podmiocie dokonujgcym wyceny, co
najwyzej (w dwaéch przypadkach) podajg og6lnikowo, ze byty to podmioty posia-
dajgce uznane kwalifikacje zawodowe.

Ocenie poddano takze ujawnienia sprawozdawcze dotyczace:

f) przeklasyfikowywania inwestycji w nieruchomosci,
2) przychodow i kosztéw uzytkowania nieruchomosci inwestycyjnych,
3) kryteriéw uznawania nieruchomosci za inwestycje.

Prezentacje przeklasyfikowan z i do nieruchomosci inwestycyjnych w badanych
sprawozdaniach nalezy uzna¢ za mato czytelne. W jednostkach, w ktérych prze-
klasyfikowania te miaty miejsce, w sposéb malo jasny przedstawiono ich skutki
na podstawowe kategorie rachunkowosci.

Jesli chodzi o prezentacje przychodéw i kosztéw z tytutu uzytkowania nieru-
chomosci inwestycyjnych, to w przypadku dwadch spétek (Wikana i Azoty Putawy)
przedstawiono zaréwno przychody, jak i koszty utrzymania nieruchomosci inwesty-
cyjnych (przy czym w przypadku Azotow podano takze wartos¢ amortyzacji inwe-
stycji przynoszacych przychody z najmu czy dzierzawy2). Inter-bud SA wyodrebnit
w rachunku zyskéw i strat tylko przychody ze sprzedazy dziatek inwestycyjnych
i koszty ich sprzedazy, a Ursus SA nie podaje informacji na temat kosztéw uzytko-
wania nieruchomosci inwestycyjnych poniesionych w okresie (w notach znajdujemy
tylko kwoty dotyczgce przychodow z dzierzawy).

28 Azoty Putawy wyceniajg bowiem nieruchomosci inwestycyjne wedtug modelu kosztu, stad ujaw-
nienie takie jest obligatoryjne.



Tabela 7. Ocena ujawnien nieruchomosci inwestycyjnych w zakresie informacji o szacunkach ich wartosci godziwych

Spotka

Interbud-
Lublin

Ursus

Wikana

Zaktady
Azotowe
Putawy

Rok

2014
2013
2014

2013

2014

2013

2014

2013

Ujawnienie
wartosci
godziwej

nie
nie
tak

tak

tak

tak

tak

tak

Podstawa szacowania wartosci
godziwej

brak informacji
brak informacji

wycena rzeczoznawcy na dzien
3lgrudnia 2014r.

wiasne szacunki wskazujace
na wzrost wartosci, nie
poparte wycena rzeczoznawcy
(planowana wycena ekspercka
w 2014r.), brak przeszacowan

operaty szacunkowe
przygotowane wewnetrznie,
oparte na operatach
przygotowanych przez
niezaleznych rzeczoznawcéw
majgtkowych (ostatnie operaty
sporzadzone wg stanu:
odpowiednio na 3L grudnia
2014r. i3l grudnia 2013r.)

wycena niezaleznego
rzeczoznawcy na 18 stycznia
2013r.

(w sprawozdaniu za 2014r.
uwzgledniono oceng stopnia
zuzycia do dnia bilansowego)

Inne ujawnienia

wycena gruntéw inwestycyjnych na poziome cen
nabycia

w eksperckich operatach zastosowano metode
dochodowsg i poréwnawczg okreslania wartosci
rynkowej,

wycena na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej

rozne metody dla poszczegdlnych nieruchomosci
(podejscie poréwnawcze metoda korygowania
ceny $redniej, metoda dochodowa, jedna

z nieruchomosci wg wyceny rzeczoznawcy)

wycena przy zastosowaniu podejscia
poréwnawczego metoda korygowania ceny
$redniej lub metoda poréwnania parami lub
metoda inwestycyjna podejscie dochodowe,
szczegotowe ujawnienia poszczeg6lnych
nieruchomosci (grupa rodzajowa, tj. grunty,
komercyjne, mieszkania, miejsca garazowe, w tym
adresy)

wyjasniono podstawowe parametry zastosowane
do szacowania nieruchomosci z zastosowaniem
modelu kosztu (metode amortyzacji i przecietny
dalszy czas uzytkowania),

informacja o przeprowadzeniu testu na utrate
wartosci,

informacja o gtéwnych rodzajach nieruchomosci
inwestycyjnych (wydzierzawione budynki i lokale
oraz grunty)

Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdan finansowych badanych jednostek za lata 2013-2014.

Uwagi
(ocena ujawnien)

istotny brak wymaganych ujawnien

ujawnienia dotyczace 2014r.

na wystarczajacym poziomie,

w sprawozdaniu za 2013r.

nie przeprowadzono wyceny
eksperckiej, wiec wartos¢ bilansowa
moze odbiegac od wartosci biezacej
(brak wyraznej informacji tego typu)

podstawowe ujawnienia zachowane,
niezbyt jasny opis podstawy
szacowania wartosci godziwej

(nie wiadomo, ktdre operaty,
wewnetrzne czy eksperckie,
przygotowano na 3L grudnia

2014r.), stad ujawnienia nalezatoby
rozszerzy¢ o zastosowane w wycenie
czynniki (inne niz rynkowe)

wymagane ujawnienia zachowane

424"
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Duzy niedosyt budzi spos6b ujawniania kryteriéw stosowanych przez jednostki,
ktore pozwalajg na odréznienie nieruchomosci inwestycyjnych od nieruchomosci
zajmowanych przez wiasciciela lub przeznaczonych na sprzedaz w ramach zwyklej
dziatalnosci operacyjnej. Wtasciwie wszystkie badane jednostki wykazujgce w swo-
ich sprawozdaniach inwestycje w nieruchomosci poprzestaty na przytoczeniu defi-
nicji z MSR 40. Szczeg6lnie w przypadku dewelopera® (Wikana), ktéry wykazuje
nieruchomos¢ w trzech grupach majgtkowych (w zapasach, w srodkach trwatych
i w inwestycjach) ujawnieniatego typu bytyby niezwykle istotne dla czytelnika spra-
wozdania finansowego.

8. Podsumowanie

Wysoki poziom ujawnien dotyczacych nieruchomosci inwestycyjnych jest waz-
nym kryterium oceny poprawnosci sprawozdania finansowego z uwagi na rosnacy
udziat tego rodzaju majatku w sprawozdaniach firm.

Analiza sprawozdan finansowych badanej grupy spétek pozwala nawyciggnie-
cie wniosku ogoélnego o nastepujgcej tresci: mozna uznac, ze ujawnienia dotyczgce
nieruchomosci inwestycyjnych w sprawozdaniach finansowych jednostek notowa-
nych na GPW w Warszawie sg dostateczne. Nie oznacza to jednak, ze sprawozda-
nia te zawierajg wszystkie wymagane prawem ujawnienia, a wiec jednoczesnie, ze
w petni zapewniajg uzytkownikom sprawozdan finansowych informacje spetnia-
jace najwazniejsze cechy jakosciowe, w tym wiarygodnos$¢ i wartos¢ prognostyczna.

W badanym obszarze istniejg wiec luki informacyjne, ktérych wypetnienie
w przysztosci w najwiekszym stopniu moze zaleze¢ od pracy audytoréw badajacych
sprawozdania finansowe oraz, w przypadku jednostek gietdowych, od instytuciji
nadzorujgcych obrot papierami wartosciowymi.

Wykazany w opracowaniu brak petnych informacji sprawozdawczych w spra-
wozdaniach finansowych jednostek, ktdre mozna uznac za elite sprawozdawczosci
(wszak podlegajg wymagajagcym gietdowym obowigzkom sprawozdawczym i obo-
wigzkowi badania sprawozdan finansowych, a w wiekszosci przypadkéw sprawoz-
dajg na podstawie wymagajacych wiekszych umiejetnosci i kwalifikacji w zakresie
rachunkowosci standardéw miedzynarodowe) rodzi uzasadnione obawy o jakos¢

29 Ciekawe opracowanie dotyczgce poréwnywalnosci sprawozdan finansowych developeréw patrz:
J. Kalinowski, Poréwnywalnos$¢ sprawozdan finansowych firm deweloperskich na tle krajowych i miedzy-
narodowych regulacji rachunkowosci, ,,Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci” 2011, nr 60, s. 145-168.
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sprawozdan finansowych pozostatych firm, a szczeg6lnie tych, ktérych sprawozda-
nia nie podlegajg obowigzkowi badania przez biegtego rewidenta.
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The Assessment of the Presentation of Inyestment Property in Financial
Reports of Selected Companies Listed on the Warsaw Stock Exchange

Abstract

The study is meant to assess the presentation of investment property by selected
companies listed on the Warsaw Stock Exchange. It analyses the regulations of the
act on accounting and IAS in the area of reguired disclosures, and then it analy-
ses financial reports made by selected companies in two balance years (2013/14).
It proves that the fair value investment property valuation may significantly affect
the volume of remaining incomes/costs (and as a conseguence the financial result
and its division), so the detailed disclosures of the reasons behind changes in these
values are an important issue. It also proves that cost model valuation gives rise
to essentially different balance values, so reliable information about the fair value of
property investment is one of the most important elements of reporting disclosures.
The examined presentations of investment disclosures are to be regarded sufficient.
However, at the same time it has been shown that they do not include all the disclo-
sures reguired by the law; so they do not fully provide the information meeting the
most important guality features (credibility and prognostic value).

Keywords: investment property, financial reporting, 1AS 40, fair value
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