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Nowe wytyczne KIMSF dotyczace
sprzedazy w sektorze nieruchomosci

KIMSF 15 ,Umowy w zakresie sektora nieruchomosci” wydany w

lipcu, zajmuje sie réznorodnoscig rozwigzan ksiegowych dotyczacych
sprzedazy w sektorze nieruchomosci. Avni Mashru z dziaftu ustug
doradztwa ksiegowego PwC w Stanach Zjednoczonych wyjasnia skutki
tej interpretaciji.

Roznorodnose rozwigzan ksiegowych dotyczgcych sprzedazy w sektorze nieruchomosci
wynika z tego, ze niektore jednostki ujmujg przychody w momencie przekazania
nieruchomosci klientowi (zgodnie z MSR 18 ,Przychody”), natomiast inne ujmujg przychody
przez okres budowy (zgodnie z MSR 11 ,Umowy o budowe”). KIMSF 15 wyjasnia, w jaki
sposob nalezy ustala¢, czy dana umowa wchodzi w zakres MSR 11, czy MSR 18. Zastepuje
rowniez przyktad 9 w zatgczniku do MSR 18.

Jakie sg najwazniejsze tego skutki?

Jednostki, ktére do tej pory uimowaty przychody ze sprzedazy nieruchomosci zgodnie

z MSR 11, odczujg zmiany w najwiekszym stopniu, jezeli ich umowy nie spetniajg warunkow
definicji umowy o budowe. Moze to na przyktad dotyczy¢ jednostek, ktore budujg domy
mieszkalne lub mieszkania z przeznaczeniem na sprzedaz indywidualnym nabywcom i moze
spowodowac ujmowanie przychoddw pdzniej niz zgodnie z obecnym modelem ksiegowym.

Jednostki, ktére do tej pory uimowaty przychody ze sprzedazy nieruchomosci zgodnie
z MSR 11, odczujg zmiany w najwiekszym stopniu, jezeli ich umowy nie spetniajg
warunkow definicji umowy o budowe badz kryteriow KIMSF 15 dotyczgcych stosowania
metody stopnia zaawansowania prac.

Interpretacja zawiera dalsze wytyczne dotyczace podziatu umowy na elementy sktadowe (na
przyktad swiadczenie ustug, takich jak utrzymanie nieruchomosci, oraz sprzedaz towarow,
takich jak mieszkanie) w celu ustalenia podstawy ujmowania przychodow. MSR 18 moze
mie¢ zastosowanie do jednego z elementéw sktadowych umowy, a MSR 11 do innego.

KIMSF 15 moze rowniez skutkowac¢ opdznieniem ujecia przychodow, jezeli jeden

Z elementow zostanie dostarczony pozniej niz inne, bez wzgledu na model ksiegowy. Na
przyktad obowigzek dostarczenia mieszkarncom bloku istotnych urzgdzen komunalnych
po przekazaniu im wszystkich mieszkarn moze oznaczac, ze ujecie niektorych przychodow
zostanie odroczone do czasu zamontowania urzgdzen komunalnych.

W jaki sposoéb jednostka powinna ustala¢, czy ma zastosowanie MSR 11, czy MSR 18?

Jednostka powinna najpierw zastanowic sie, czy umowa o budowe zawiera wiecej niz jeden
element sktadowy. Na przyktad jedna umowa budowy nieruchomosci moze obejmowac
dostarczenie dodatkowych towardw lub ustug, takich jak sprzedaz gruntu lub zapewnienie
Swiadczenia ustug zarzgdzania nieruchomoscig. Moze okazac sie konieczne podzielenie
takiej umowy na oddzielne elementy sktadowe i przeanalizowanie kazdego z nich oddzielnie
w celu ustalenia, ktore wytyczne sg odpowiednie oraz jaka powinna by¢ podstawa ujmowania
przychodow.

cigg dalszy na str. 2
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cigg dalszy ze str. 1

Na przyktad firma budowlana podpisuje umowe na sprzedaz
standardowego mieszkania oraz zapewnienie swiadczenia ustug
utrzymania nieruchomosci na rzecz kupujgcego przez okres pieciu
lat. Sg tu dwa elementy sktadowe, do ktorych nalezy stosowacé
MSR 18. MSR 18 par.14, dotyczacy sprzedazy towardw stosuje
sie do mieszkania, a MSR 18 par.20, dotyczacy sprzedazy ustug
stosuje sie do ustug utrzymania nieruchomosci. Ta sama firma
budowlana zawiera umowe na sprzedaz gruntu firmie produkcyjnej
oraz budowe specjalistycznej fabryki na tym gruncie zgodnie

z projektem dostarczonym przez kupujgcego. Sprzedaz gruntu
jest nieodwotalna i nie zalezy od ukonczenia budowy. Sa tu dwa
elementy sktadowe: MSR 18 stosuje sie do sprzedazy gruntu,

a MSR 11 - do budowy fabryki.

Ustalenie, czy umowa wchodzi w zakres MSR 11, czy MSR 18,

wymaga subiektywnego osgdu ze strony kierownictwa. KIMSF

15 interpretuje wytyczne zawarte w MSR 11 i MSR 18 w sposob

nastepujacy:

= MSR 11: umowa stanowi umowe 0 budowe, kiedy kupujgcy
potrafi wyodrebni¢ gtowne elementy konstrukcyjne projektu
badz to przed, bgdz w trakcie budowy. Na przyktad spotka
naftowa, ktdra potrzebuje nowej rafinerii, moze okreslic
dokfadnie swoje wymagania firmie budowlanej oraz
monitorowac i zmieniac¢ te wymagania przez caty okres
budowy. W tym przypadku to kupujgcy okresla gtéwne
elementy projektu, zatem do budowy rafinerii zastosowany
zostanie MSR 11. Tres¢ ekonomiczna umowy o wytworzenie
duzej ilosci podobnych aktywdw zgodnie ze specyfikacjg
Kupujgcego powinna zosta¢ rozwazona, aby okresli¢, czy
umowa dotyczy sprzedazy towarow, a wigc wchodzi w
zakres MSR 18. Na przyktad producent samochoddw, ktdry
otrzymat zamdwienie na 100 autobusow, ktére majg by¢
wyprodukowane zgodnie ze standardowym projektem, ale
pomalowane na barwy firmowe operatora, zastosowatby MSR
18 do dostawy kazdego autobusu.

= MBSR 18: umowa dotyczy sprzedazy towardw, gdy budowa
odbywa sig niezaleznie od umowy, a kupujgcy ma tylko
ograniczong mozliwos¢ wywierania wptywu na projekt. Na
przyktad firma budujgca domy ma pig¢ réznych modeli domow w
ramach jednego przedsiewziecia budowlanego. Kupujacy okresla
model i wybiera z zaproponowanego zestawu elementy wystroju
wnetrz. Pokazuje to ograniczong mozliwos¢ wywierania wptywu
na projekt i do sprzedazy domu nalezy zastosowa¢ MSR 18.

stopnia zaawansowania prac. Na przyktad, firma budowlana
zawiera umowe 0 budowe domu zgodnie z jej standardowym
projektem. Prawo wtasnosci zostaje przeniesione ha
kupujgcego w miare postepu prac budowlanych zgodnie

z lokalnymi przepisami prawa. Kupujacy posiada kontrole oraz
znaczgce ryzyka i korzysci zwigzane z prawem wfasnosci do
nieruchomosci wybudowanej do danego dnia, stopniowo przez
caty okres budowy, i zachowuje kontrole oraz znaczgce ryzyka
i korzysci zwigzane z prawem wfasnosci do robot w toku, jezeli
w dowolnym momencie budowa zostanie przerwana. Kryteria
zawarte w MSR 18 par.14 sg spetniane w miare uptywu czasu,
a przychody sg ujmowane w trakcie budowy.

(b) Jednostka moze przekazac kontrolg oraz znaczace ryzyka
i korzysci wynikajgce z prawa wtasnosci do nieruchomaosci
tylko w jednym punkcie w czasie; przychody ujmuje sie w tym
wtasnie momencie.

W niektérych okolicznosciach kryteria ujmowania przychoddw
zawarte w MSR 18 moga by¢ spetnione, a przychody ujmowane
w miare uptywu czasu trwania budowy na podstawie stopnia
zaawansowania prac.

Tres¢ ekonomiczna umowy o wytworzenie duzej il0sCi
podobnych aktywow zgodnie ze specyfikacjg kupujgcego
powinna zosta¢ rozwazona, aby okresli¢, czy dana umowa
w istocie dotyczy sprzedazy towarow.

W jaki sposdb wykazywac przychody z tytutu budowy
nieruchomosci?

Tres¢ ekonomiczna umowy decyduje o tym, czy ma zastosowanie
MSR 18, czy MSR 11. Kryteria zawarte w MSR 18 mozna
zastosowac do sprzedazy towarow na dwa sposoby: (a) roztozone
w czasie lub (b) w jednym punkcie w czasie.

(@) Jednostka moze rozktada¢ w czasie przekazywanie kontroli
oraz znaczacych ryzyk i korzysci z tytutu wtasnosci w
miare posuwania sie haprzdd budowy. Kryteria ujmowania
przychodow mogg zostac spetnione, a przychody uimowane
w dtuzszym okresie na podstawie zaawansowania prac metodg

Kierownictwo powinno dokonac subiektywnego osgdu. Przykfady
w interpretacji pokazujg, w jaki sposob nalezy uwzglgdni¢ warunki
umowy, fakty i okolicznosci oraz lokalne wymogi przepisoéw prawa.

Czy nastgpity jakies zmiany wymogow w zakresie informacji do
ujawnienia?

Nalezy ujawni¢ dodatkowe informacije, jezeli zastosowanie ma metoda
Jprzekazywania roztozonego w czasie”. Informacje te obejmujg
podstawe ustalenia, ktdre umowy spetniajg wszystkie kryteria
ujmowania przychodow z tytutu sprzedazy towardw roztozonego

w Cczasie w miare postepowania prac budowlanych, wartos¢ ujetych
przychoddw oraz metode ustalenia stopnia zaawansowania prac.

We wszystkich pozostatych okolicznosciach, tak samo jak

w przypadku metody przekazywania roztozonego w czasie, jednostki
powinny spetni¢ wymogi w zakresie informaciji do ujawnienia zawarte
w odpowiednim standardzie - MSR 11 lub MSR 18.

Czy interpretacja ma zastosowanie szersze niz tylko
w odniesieniu do nieruchomosci?

Zastosowanie interpretacji moze by¢ szersze niz tylko w
odniesieniu do nieruchomosci. W uzasadnieniu wnioskow
stwierdza sie, ze chociaz zakres wytycznych jest ograniczony do
sprzedazy nieruchomosci, to mogg one by¢ stosowane do innych
sytuaciji poprzez analogie. Jednostki z innych sektoréw, ktére
stosujg model umow o budowe z MSR 11, powinny zastanowi¢
sie, czy KIMSF 15 ma wptyw na ich ksiegowos¢. Jednostki,

ktore dostarczajg wiekszg ilos¢ aktywdw wykonanych zgodnie ze
specyfikacjg klienta, powinny réwniez zastanowi¢ sie nad KIMSF
15, poniewaz w uzasadnieniu wnioskow stwierdza sie, ze takie
umowy czesto prowadzg do ujmowania przychoddw w miare
dostarczania kolejnych aktywow.

Zastosowanie interpretacji moze by¢ szersze niz tylko w
odniesieniu do nieruchomosci. Jednostki z innych sektoréw, ktore
stosujg model umowy o budowe z MSR 11, powinny zastanowic
sie, czy KIMSF 15 wywrze wptyw na ich rachunkowosé.

Interpretacja wchodzi w zycie dla okresdw rozpoczynajgcych

sie 1 stycznia 2009 r. lub pdzniej. Dozwolone jest wczesniejsze
zastosowanie interpretacji, chociaz jednostki prowadzgce
sprawozdawczos¢ w UE bedg musiaty zaczeka¢ do momentu jej
zatwierdzenia przez UE.
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Rachunkowosc¢ zabezpieczen -

ostatnich zmian

Zardwno RMSR, jak i KIMSF zmienity w tym roku przepisy dotyczgce rachunkowosci zabezpieczen.
Czesciowo wytyczne te wyjasniajg elastycznos¢ stosowania strategii zabezpieczajacych, czesciowo zas
czynig rachunkowos¢ zabezpieczen jeszcze trudniejsza. Scott Bandura z centralnego zespotu swiatowych
ustug doradztwa ksiegowego PwC wyjasnia praktyczne skutki zmian dotyczacych zabezpieczen inwestycji
netto oraz ryzyka kwalifikujgcego sig¢ do rachunkowosci zabezpieczen.

KIMSF 16 - Rachunkowos$¢ zabezpieczen inwestycji netto
w jednostke zagraniczng

KIMSF zostat poproszony o wyjasnienie, co jest, a co nie jest
dozwolone w przypadku zabezpieczen inwestycji netto w jednostkach
zagranicznych. Interpretacja wyjasnia, ze dowolna jednostka

grupy kapitatowej moze posiadac¢ instrument zabezpieczajgcy.

Na przykfad obecnie jest jasne, ze jednostka dominujgca, ktorej
walutg funkcjonalng jest euro, moze zabezpieczac ryzyko EUR/USD
zwigzane z walutg USD jednostki zaleznej, nawet jezeli pomiedzy
jednostkg dominujgca a jednostka zalezng postugujgaca sig walutg
USD znajduje sie jednostka operujgca w walucie GBP. W strukturze
duzej grupy miedzynarodowej moze wystepowac wieksza
elastycznos¢ w dopasowywaniu ekspozyciji w walucie obcej na
zadfuzeniu z ekspozycjami na inwestycjach netto.

Interpretacja wyjasnia rowniez efekt dwoch dozwolonych metod
dokonywania konsolidacji. Metody te nazywa sie metodg
bezposrednig i metodg etapowa:

= Metoda bezposrednia: wszystkie jednostki w grupie konsoliduje
sie bezposrednio z jednostkg dominujgca.

= Metoda etapowa: kierownictwo przygotowuje subkonsolidacje
dla kazdej jednostki w grupie kapitatowej. Informacije finansowe
sporzgdzane na potrzeby grupy kapitatowej poszczegdinych
bezposrednich jednostek zaleznych jednostki sprawozdawczej sg
konsolidowane przez jednostke sprawozdawczg.

Te same strategie w zakresie zabezpieczen inwestycji netto moga by¢
stosowane przy kazdej z tych metod konsolidacji, ale wykorzystanie
rezerw walutowych moze réznic¢ sie, zaleznie od zastosowanej
metody. Interpretacja wyjasnia, w jaki sposob wykorzystywac rezerwy
Z tytutu zabezpieczen inwestycji netto przy zastosowaniu powyzszych
metod konsolidacji.

Jednostki mogg zabezpieczac sie przed ryzykiem kursowym tylko
w odniesieniu do waluty funkcjonalnej, a nie do waluty prezentacii.
Nie ma ograniczen co do wyboru waluty prezentaciji, dlatego ryzyko
zwigzane z walutg prezentaciji nie jest postrzegane jako prawdziwe
ryzyko ekonomiczne. Zmiana ta bedzie prawdopodobnie miata
niewielkie skutki w praktyce, poniewaz wiekszos¢ jednostek
zabezpiecza sig tylko przed ryzykiem dotyczgcym waluty
funkcjonalne;.

KIMSF 16 wchodzi w zycie dla rocznych okreséw rozpoczynajgcych
sie 1 pazdziernika 2008 r. lub pdzniej.

Pozycje, w odniesieniu do ktérych mogag by¢ stosowane
zabezpieczenia (zmiana do MSR 39)

RMSR zdecydowata sie ograniczy¢ swoj projekt do zdefiniowania,
ktére zwigzane z ryzykiem czesci instrumentow finansowych
kwalifikujg sie do stosowania rachunkowosci zabezpieczen. Zamiast
podawania szerokich wytycznych majgcych zastosowanie do
wszelkich rodzajow ryzyka i porcji instrumentéw finansowych, RMSR
wydata zmiane do MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie

i wycena”, ktéra zajmuje sie dwoma wezszymi zagadnieniami
zwigzanymi z kwalifikujgcymi sie rodzajami ryzyka w ramach pozycji
zabezpieczanej.

Zabezpieczanie jednostronnego ryzyka opcjami

praktyczne skutki

Zabezpieczanie jednostronnego ryzyka jest powszechnie stosowang
strategig zarowno dla pozyciji finansowych, jak i niefinansowych.

Na przykfad jednostka, w ktorej prognozowana jest sprzedaz

waluty obcej, moze wykorzystac¢ zakupione opcje walutowe, aby
zabezpieczy¢ sie przed ryzykiem spadkow wzglednej wartosci waluty
funkcjonalnej jednostki.

Rada uznata, ze wartos¢ opcji w czasie nie jest elementem
sktadowym pozycji zabezpieczanej, ktory ma wptyw na przychody.
Zmiany do MSR 39 skutkujg zakazem uwzgledniania zmian wartosci
czasowej opcji w relacji zabezpieczenia.

Jednostki mogg nadal stosowac strategie zabezpieczania opcjami,
ale bedg musiaty wyznaczy¢ jedynie wewnetrzng wartos¢ opcii

w relacji zabezpieczenia. Mozliwa jest znaczna dodatkowa
zmiennos¢, poniewaz zmiany wartosci czasowej opcji beda zaliczane
bezposrednio do przychoddw.

Nowe wymogi wchodzg w zycie dla okreséw rozpoczynajacych

sie 1 lipca 2009 r. lub pdzniej i bedg stosowane z mocg wsteczna.
Spotki, ktoryeh rok finansowy jest rokiem kalendarzowym, powinny
wiec przyjac je w 2010 r., ale przeksztatcic dane porownawcze za rok
2009, jezeli w okresie tym byty stosowane strategie zabezpieczania
opcjami obejmujgce ich wartos¢ czasowg. Aby unikngc¢ strat z
tytutu stosowania rachunkowosci zabezpieczen i przeksztatcania
danych porownawczych, spotki, ktorych rok finansowy jest rokiem
kalendarzowym, bedg musiaty zmieni¢ swoje strategie przed 1
stycznia 2009 r. Spotki, ktdrych rok finansowy konczy sie pomiedzy
lipcem a grudniem, bedg musiaty podja¢ odpowiednie dziatania
jeszcze wczesnie).

Zabezpieczenie ryzyka inflacji

Zmiana wyjasnia, ze nie jest mozliwe wyznaczenie elementu
sktadowego w postaci inflacji w instrumencie na statg stope
procentowg jako elementu zabezpieczanego (porcji), poniewaz
inflacja nie jest elementem sktadowym takiego instrumentu,

ktory datoby sie wyodrgbni¢. Ponadto zmiany inflacyjne nie majg
wptywu na przeptywy pieniezne lub wartos¢ godziwg catego
instrumentu finansowego, ktdry mozna bytoby wiarygodnie
zmierzy¢. Czesto jednak mozliwe jest wyznaczenie odchylen w
przeptywach pienieznych spowodowanych inflacjg jako elementu
zabezpieczanego typowej obligacji powigzanej z inflacjg (gdzie
element inflacji nie zostat wydzielony jako wbudowany instrument
pochodny).

Patrzac w przysztosc

Opracowanie do dyskusiji zatytutowane ,Ograniczenie ztozonosci

w sprawozdawczosci dotyczacej instrumentdw finansowych”

zawiera poglady Rady na temat mozliwych zmian w rachunkowosci
zabezpieczen. Rada chce uprosci¢ rachunkowose instrumentow
finansowych do roku 2011. Rachunkowos¢ zabezpieczen jest
jednym z gtownych obszardw, na ktdrych skupiajg sie prace. Nadal
nie jest pewne, jakie zmiany wynikng z projektu. Wiecej informacii

na temat tresci opracowania do dyskusji mozna znalez¢ w artykule
zatytutowanym ,Ograniczenie zfozonosci w sprawozdawczosci
dotyczgcej instrumentow finansowych” w numerze Aktualnosci MSSF
z kwietnia 2008 r. Termin sktadania uwag do opracowania do dyskus;ji
opublikowanego przez RMSR uptywa 19 wrzesnia.
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Pytania i odpowiedzi dotyczace MSR 23

Zmiany do MSR 23 zostaty opublikowane w marcu ubiegtego roku. Wejda w zycie dla rocznych okresow
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 r. lub pdzniej (w przypadku jednostek z UE wymaga on jeszcze
zatwierdzenia przez UE). Partner w swiatowym zespole swiadczgcym ustugi doradztwa ksiegowego, Olivier
Scherer, mowi o korzysciach wynikajgcych ze zmian do standardu oraz niektérych problemach zwigzanych

z ich wdrozeniem.

Spotki budujg lub nabywajg rézne rodzaje aktywow w toku zwykiej
dziatalnosci. Proces budowy moze by¢ dfugotrwaty, wiec spotki
zaciggajg kredyty i ponoszg koszty finansowania zewnetrznego

w celu sfinansowania budowy aktywow.

Zgodnie z obecnie obowigzujgcg wersjg MSR 23 jednostki
sporzgdzajgce sprawozdania finansowe zgodnie z MSSF
decydowaty sie albo na kapitalizacje takich kosztéw finansowania,
albo na obcigzanie nimi bezposrednio rachunku zyskow

i strat. RMSR usuneta te opcje w ramach projektu ujednolicania
standardow. Obecnie wymagana bedzie kapitalizacja kosztow
finansowania.

Wiekszos¢ spdtek europejskich zapytanych o to przez Komisje
Europejskg i EFRAG preferuje ujecie ksiegowe zgodne ze
zmianami do MSR 283, pomimo ze aktualnie stosujg metode
obcigzania kosztami finansowania rachunku zyskow i strat. Gtowng
korzyscig ptynacg ze zmiany jest eliminacja jednej z aktualnie
dostepnych opcji. Zwigkszy to porownywalnos¢ sprawozdan
finansowych.

Jednakze wdrozenie zmian do MSR 23 spowoduje poniesienie
pewnych wstepnych kosztow wdrozeniowych i zwigkszy nieco

ztozonos¢ procesu, jako ze metoda bezposredniego odnoszenia
w koszty jest prostsza w zastosowaniu niz metoda kapitalizaciji.
Kapitalizacja kosztow finansowania zewnetrznego jest prostg
koncepcjg, ale w momencie wdrazania tej metody pojawiajg sie
pytania. PwC opublikuje jeszcze w tym roku praktyczny przewodnik
zawierajgcy pytania i odpowiedzi dotyczgce niektdrych czgsto
spotykanych problemdw z wdrozeniem, jakie pojawiajg sie

w praktyce.

Przewodnik bedzie zawierat wskazowki w nastepujgcych
kwestiach:

= zakres (na przyktad, czy koszty finansowania zewngtrznego
zapasow lub wartosci niematerialnych mogg by¢ kapitalizowane
i w jakich okolicznosciach?)

= wycena kosztow finansowania zewnetrznego (na przykfad, jak
uwzglednia¢ skutki réznic kursowych)

interakcje zmienionego MSR 23 z MSR 11 oraz
= problemy zwigzane z okresem przejsciowym.

Wybrane pytania i odpowiedzi zamieszczono w dodatku do
LAktualnosci MSSF” w tym miesigcu.

Przewodnik dla poczgtkujgcych — nowa seria

Drodzy Czytelnicy!

W tym miesigcu rozpoczynamy

w ,Aktualnosciach MSSF” nowg

serig, zatytutowang ,Przewodnik dla
poczatkujgcych”. Zapytajg Panstwo, po co
publikujemy ,Przewodnik dla poczatkujgcych”,
skoro ,Aktualnosci MSSF” sg czytane
gtownie przez wysoce wykwalifikowanych
specjalistow. Standardy rachunkowosci stajg
sie coraz bardziej ztozone i w zwigzku z tym
czytelnicy poprosili nas o taki powrdt do poczagtkdw i wyjasnienie
podstaw niektorych sposrod bardziej ztozonych problemdw
ksiegowych.

Rozwazalismy szereg roznych tytutéw dla tej serii. Nasz pierwszy
wybor padf na ,Przewodnik blefujgcego po ztozonych problemach
ksiegowych”, ale taki tytut zostat zawetowany ze wzgledu na
czynniki zwigzane z zarzgdzaniem ryzykiem. W niniejszej serii
bedziemy probowali wyjasni¢ prostym jezykiem tematy, ktére

czesto sg zarezerwowane tylko dla ekspertow. Zastosowanie
standarddw rachunkowosci wymaga dzisiaj zaangazowania
specjalistow, a niniejsza seria artykutow nie pozwoli na zostanie
ekspertem w jakiejkolwiek dziedzinie. Mamy jednak nadzieje,

ze przyczyni sie do lepszego zrozumienia konkretnych zagadnien
oraz ich skutkow dla biznesu przez wszystkich niespecjalistow.

Seria rozpoczyna sie od wyjasnienia pojecia papierow
wartosciowych opartych na dtugu (collateralised debt obligations

- CDO) oraz ich roli w okresie kryzysu kredytowego. W nastepnej
kolejnosci planujemy artykuty na temat ptatnosci w formie akcji,
emerytur, podatku odroczonego, wartosci godziwej i instrumentow
finansowych. Prosimy o powiadomienie nas, jezeli sg jeszcze inne
luki, ktére powinnismy sprébowac wypetnic.

Mary Dolson

Szef zespotu tematycznego ds. pofgczen jednostek
gospodarczych

w swiatowym zespole ustug doradztwa ksiggowego oraz
wydawca Aktualnosci MSSF
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Przewodnik dla poczatkujgcych: Instrumenty finansowe
oparte na dtugu (Collateralised debt obligations, CDQO)

W ostatnich miesigcach gazety petne byty mrozacych krew w zytach wiadomosci o kryzysie kredytowym. Instrumenty oparte
na dfugu (CDO) byty szczegdlnie obwiniane o spowodowanie finansowych nieszczesc. Jyoti Ghosh z brytyjskiego zespotu
Swiadczacego doradcze ustugi ksiggowe mowi o wszystkim, co powinniscie wiedzie¢ na temat roli papierow CDO i kryzysu

kredytowego.

Czym sg instrumenty CDO?

Papiery wartosciowe oparte na dtugu (CDO) sg instrumentami
specjalnego przeznaczenia (SPV) konstruowanymi przez instytucje
finansowe i firmy zarzgdzajgce funduszami do wykorzystywania
kredytow i innego rodzaju dtugdéw (aktywdw) jako zabezpieczenia
oraz do sprzedawania pakietow przeptywow pienigznych z tych
aktywow inwestorom. Tak wiec korzenie tego produktu lezg w
sekurytyzaciji, ktéra jest umowg o pozyczke gotowki pod zastaw
srodkéw pienigznych, ktore zgodnie z przewidywaniami zostang
uzyskane w przysztosci.

Srodki pieniezne pochodzg z puli aktywow oprocentowanych, takich
jak hipoteczne kredyty mieszkaniowe i komercyjne, zadfuzenie
nieruchomosci komercyjnych oraz obligacje korporacyjne

0 wysokiej stopie dochodu. Te przeptywy pieniezne sg nastepnie
reklasyfikowane na rozne kategorie papierow wartosciowych i
sprzedawane inwestorom. Pfatnosci na rzecz inwestorow sg wiec
powigzane z wynikami finansowymi sekurytyzowanej puli aktywow,
ktdra stuzy jako zabezpieczenie dla zobowigzan CDO. Inwestycjami
zarzadza do$wiadczony zarzadca.

Sa dwie gtdéwne przyczyny tworzenia instrumentéw CDO.

= Usunigcie aktywow kredytowych z bilansu i wygenerowanie
srodkéw pienieznych. Poprzez przeniesienie tych aktywow
(niektére z nich sg ryzykowne) na rynki kapitatowe banki nie
tylko pozyskujg fundusze poprzez ich sprzedaz (spienigzenie),
ale réwniez moga zarzgdzac swojg ekspozycjg kredytows i/lub
poprawi¢ swoje wskazniki finansowe. Konstrukcje takie nazywa
sie bilansowymi instrumentami CDO.

= Realizowanie zyskow przez arbitraz. Zysk uzyskuje sie z roznicy
stép pomiedzy sredniowazong stopg zysku wypracowywanego
przez CDO z puli aktywow a stopg zysku, ktory musi by¢
wyptacony od jego wtasnych instrumentow dfuznych.

Zyski zazwyczaj trafig do posiadaczy ,kapitatu” (najbardzie;
podrzedna transza zadtuzenia wydana przez SPV). Czes¢
zysku trafia rowniez do zarzadcdw jako wynagrodzenie oparte
na uzyskanych wynikach.

Jak skonstruowane sg instrumenty CDO?
0gdlng strukture instrumentéw CDO pokazuje ponizszy diagram.

Jednostka specjalnego przeznaczenia pozyskuje srodki
pieniezne poprzez emisje obligacji na rzecz inwestordw,

a nastepnie nabywa portfel kredytéw o statej stopie dochoddw.
W przypadku bilansowych instrumentéw CDO wszystkie aktywa
mogg zostac¢ nabyte od jednego kredytodawcy. W przypadku
arbitrazowych instrumentéw CDO aktywa moga zosta¢ nabyte
od szeregu réznych kredytodawcow. Natomiast w przypadku
instrumentéw CDO opartych na papierach wartosciowych
zabezpieczonych aktywami, jednostka specjalnego
przeznaczenia nabywa papiery wartosciowe wystawione przez
szereg jednostek (funduszy) sekurytyzacyjnych.

Zobowigzania podzielone sg na rozne transze o roznych
szczeblach hierarchii. Przeptywy pienigzne z portfela aktywow
wykorzystuje sie do sptaty odsetek i zobowigzan kapitatowych
jednostki specjalnego przeznaczenia w odniesieniu do kazdej
transzy. Przeptywy pieniezne z puli aktywdw najpierw trafiajg

do posiadaczy obligacji nadrzednych. Nastepnie trafiajg do
posiadaczy obligacji posrednich i wreszcie do posiadaczy
instrumentéw podporzadkowanych/kapitatowych. Jesli

wigc nie wystarczy przeptywow pienigznych, posiadacze
instrumentéw podporzgdkowanych/kapitalowych moga poniesé
strate. Patrzgc na to od drugiej strony, straty sg ponoszone

w odwrotnej kolejnosci do hierarchii instrumentow: najpierw
straty ponoszg posiadacze instrumentdéw podporzgdkowanych/
kapitatowych i obligacji podrzednych, nastepnie posrednich,

a na koncu posiadacze obligaciji nadrzednych.

KREDYTODAWCA

Wptywy
Skiadnik aktywow z emisji
(Kredyty hipoteczne)

Sktadnik aktywow
(Nieruchomosci
komercyjne)

Przekazanie
kredytéw

Sktadnik aktywow
(Obligacje
korporacyjne)

CDO jednostka
specjalnego
przeznaczenia - >

INWESTORZY

ST Obligacje nadrzedne

(AAA) (pierwsza
kategoria zaspokajania

z obligacji

A

Obligacje posrednie
(AA do BBB) (druga
kategoria zaspokajania
roszczen)

Wystawienie Obligacje podrzedne
(“kapitatowe”) (trzecia
kategoria zaspokajania

roszczen)

obligacji
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= Agencje ratingowe przyznajg rating kazdej transzy w oparciu
na postrzegane ryzyko straty, tak wiec zasadniczo nadrzedna
transza CDO otrzyma rating najwyzszy (AAA), a kazda nizsza
transza bedzie otrzymywata ratingi odpowiednio nizsze.
Najbardziej podrzedne transze czasem nie posiadajg w ogole
ratingu. Osiggajg one najwiekszy zwrot, ale tez niosg ze sobg
najwyzsze ryzyko poniesienia straty. Ta ,kapitatowa” transza
(czesto obecnie nazywana ,odpadami toksycznymi”) jest
najbardziej podatna na straty w zwigzku z niesciggalnoscig
naleznosci, ale oferuje najlepsze oprocentowanie jako premie
za wyzsze ryzyko.

= Dawnigj ratingi transz uwzgledniaty pewne zatozenia dotyczgce
dywersyfikacji ryzyka w ramach puli kredytobiorcow. Zaktadano,
ze zadfuzenie bedzie mogta sptacac dostateczna liczba
kredytobiorcow, by umozliwi¢ sptate zobowigzan przynajmniej
wobec posiadaczy obligacji nadrzednych. To zatozenie 0
zdywersyfikowanym ryzyku okazato sig w wielu przypadkach
niepoprawne. W praktyce aktywa wielu instrumentow CDO
stawaty sie niesciggalne w tym samym momencie, szczegolnie
w przypadku papieréw CDO, gdzie bazowe aktywa stanowity
hipoteczne kredyty mieszkaniowe i nikt nie otrzymywat
ptatnosci. Wartos¢ inwestycji w CDO jest wiec bardziej ztozona
niz jakos¢ aktywoéw bazowych. O wartosci tej decydujg réwniez
umiejetnosci zarzgdcy inwestycyjnego w zakresie oceny
prawdopodobienstwa braku sptaty w odniesieniu do aktywow
CDO, . prawdopodobnych srodkéw pienieznych dostepnych
dla kazdej transzy posiadaczy obligaciji.

Czy wystepuija rézne rodzaje CDO?

Wystepujg rozne rodzaje CDO, zaleznie od rodzaju aktywow
bazowych. Na przyktad:

= instrumenty oparte na kredytach, ktore opierajg sie przede
wszystkim na kredytach bankowych;

= nstrumenty oparte na obligacjach, ktére opierajg sie gtownie na
obligacjach korporacyjnych;

= CDO syntetyczne, ktdre opierajg sie gtownie na derywatach
kredytowych, takich jak swapy kredytow niesptacanych oparte
na zdywersyfikowanej puli aktywow referencyjnych oraz

= CDC?i CDQ?, oparte gtownie na transzach wydanych przez
inne CDO (ztozone ze wzgledu na potencjalne powtarzanie sie
ekspozycji w CDO bazowym, ale dziafajg podobnie jak CDO
podstawowe opisane powyzej).

Kim sg inwestorzy?

Instrumenty CDO sg nakierowane na inwestoréw. Ich popularnosé
jest spowodowana szerokg gama oferowanych papierow
wartosciowych. Inwestorzy mogg wybrac sobie transze, ktora
odpowiada ich sktonnosci do ponoszenia ryzyka, ma pozgdang
stope zwrotu i czas trwania. Wiele rodzajow inwestoréw,
poczynajgc od bankow komercyjnych i inwestycyjnych, trustow
powierniczych i inwestycyjnych, az po fundusze emerytalne

i zaktady ubezpieczen na zycie, przyciggajg instrumenty

AAA T AA, szczegolnie jezeli przynoszg wyzsze zyski niz inne
rodzaje instrumentéw dfuznych o podobnym ratingu. Fundusze
hedgingowe byty szczegdlnie duzymi inwestorami w CDO,
poniewaz stosowaty dzwignie finansowg do czerpania zysku

z réznicy oprocentowania pomigdzy oferowanym przez transze
nadrzedng i kosztem finansowania zewngtrznego. Innych
inwestoréw, takich jak fundusze private equity, przyciggaty
instrumenty posrednie, podrzedne i kapitatowe, ktore oferujg stopy
zwrotu, jakie nie sg mozliwe do uzyskania w przypadku wiekszosci
papierow wartosciowych o statej stopie dochodu.

Co spowodowato, ze ,banka CDO” pekta?

Instrumenty CDO zostaty utworzone po raz pierwszy

w 1988 r. Stanowity najszybciej rosngcy sektor na rynku papieréw
wartosciowych opartych na aktywach. Z wartosci ponizej 3 mlid
USD w 1995 r. globalny rynek CDO wzrést spektakularnie

w trakcie boomu kredytowego w latach od 2001 r. (101 mid USD)
do pierwszej potowy 2007 r. (prawie 2 tryliony USD). Niestety,
banka kredytowa pekta ubiegtego lata i rynek CDO znacznie sie
skurczyt.

Przyczyny zatamania sg roznorakie i skomplikowane, ale

obecny kryzys rozpoczat sie od kryzysu kredytowego w Stanach
Zjednoczonych w sektorze sub-prime. Tanie kredyty i rosngce od
wielu lat ceny domow doprowadzity do rozluznienia standardéw
gwarancyjnych. To zachecito brokeréw kredytow hipotecznych
dziatajgcych na zasadzie prowizyjnej do ,sprzedazy” kredytow
hipotecznych nabywcom doméw charakteryzujgcym sie niepewng
historig kredytowg i nieudokumentowanymi przychodami lub
nabywcom, ktdrzy chcieli zadtuzac¢ sie na wielokrotnos¢ swoich
dochodow.

Ceny doméw w Stanach Zjednoczonych zaczety spadac

i refinansowanie stato sie trudniejsze. W 2007 r. liczba
nieruchomosci podlegajgcych zajeciu wzrosta o 79% w poréwnaniu
z rokiem poprzednim. Wielu kredytodawcow udzielajgcych
kredytow hipotecznych przekazato prawa do sptat kredytow
hipotecznych oraz zwigzane z nimi ryzyko kredytowe / ryzyko
braku sptaty niepowigzanym z nimi inwestorom poprzez papiery
wartosciowe oparte na kredytach hipotecznych oraz instrumenty
CDOQ. Znaczna czes¢ papierdéw wartosciowych opartych na
mieszkaniowych kredytach hipotecznych (MBS) zaciggnietych

w ostatnich latach zostata zamieniona na instrumenty CDO.

W wyniku wzrostu prawdopodobienstwa niesptacania bazowych
kredytow hipotecznych w segmencie sub-prime oraz spadku
wartosci bazowych aktywow hipotecznych w puli, transze AAA
oraz najbardziej nadrzedne transze CDO zaczety doznawac
znaczgcego spadku wartosci. Fundusze rynku pienieznego oraz
szereg ztozonych instrumentdw inwestycyjnych, wykorzystujgcych
jako zabezpieczenia papiery wartosciowe oparte na aktywach oraz
instrumenty CDO w celu pozyskania krotkoterminowych papierow
komercyjnych, réwniez przekonaty sie pod koniec 2007 r., ze nie
moga refinansowac swoich papieréw komercyjnych.

Z uwagi na to, ze wiele produktow CDO jest utrzymywanych na
bazie wyceny rynkowej, paraliz na rynkach kredytowych oraz utrata
ptynnosci tych produktéw doprowadzity w 2007 r. do znaczgcych
odpisow wartosci. Wiele oséb uwaza, ze do kryzysu kredytowego
doprowadzity ztozonos¢ produktdow CDO oraz niepowodzenie
modeli ryzyka i sciggalnosci stosowanych przez agencje ratingowe
- ktére przyznawaty wysokie ratingi instrumentom CDO sub-prime.

Inni natomiast twierdzg, ze wing ponoszg réwniez inwestorzy.
Podejmowali decyzje zakupowe ha podstawie ratingow
kredytowych, nie zbadawszy dokfadnie ryzyka oraz potencjalnej
zmiennosci, i nie monitorowali wynikow kredytowych i/lub nie
szacowali przewidywanych przeptywdw pienigznych. Z pewnoscig
instrumenty CDO z aktywami pochodzgcymi od szeregu réznych
kredytodawcow oraz ztozonymi zasadami sptat i czynnikami
wywotujgcymi brak sptaty trudniej byto inwestorom przeanalizowac
i wyceni¢ niz tradycyjne inwestycje.

Najswiezsze przewidywania sg takie, ze globalny wolumen
instrumentéw CDO bedzie w tym roku nadal spadat, poniewaz
skutki kryzysu kredytowego bedg nadal odczuwalne w sektorze
sekurytyzacji. Czy rynek instrumentow CDO kiedykolwiek sie
odrodzi? Prawdopodobnie tak, ale jedno jest pewne: instrumenty
CDO nie bedg juz nigdy wiecej wykorzystywane przez tak wiele
0sOb w tak wielu roznych celach.
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Nowosci MSSF dotyczace spotek farmaceutycznych

| sektora nauk biologicznych

Uptynety cztery lata, odkad firma PwC opublikowata swéj pierwszy zestaw rozwigzan dla tego sektora.
Zostaty w nim zawarte problemy takie, jak kapitalizacja naktadéw na prace rozwojowe oraz sposéb
wykazywania zapaséw w okresie przed wdrozeniem. Jakie zmiany nastapity od tego czasu i co jest wazne
obecnie? Méwi o tym Michael Gaull, dyrektor w zespole swiadczacym ustugi doradztwa ksiggowego w PwC

w Wielkiej Brytanii.

Problemy ksiegowe w zakresie farmacji i nauk biologicznych powstaja
nie tylko w wyniku pojawiania sie nowych standardéw rachunkowosci,
ale takze w wyniku zmian modelu biznesowego sektora.

Swiat farmaceutykow sie zmienia. Globalny rynek lekow rosnie,

ale rzadsze sg pomyslinie zakonczone prace rozwojowe wielkich
spofek farmaceutycznych nad nowymi lekami. Jest to czesciowo
spowodowane faktem, ze zmienity sig oczekiwania konsumentow

i regulatorow, kitorzy wymagajg wigkszej skutecznosci i obnizonego
ryzyka. Jednak dynamika rynku nadal jest wysoka, jako ze liczba
ludnosci na swiecie wcigz rosnie i zyjemy coraz dtuzej. W miare
wzrostu PKB krajow rozwijajgcych sig, zmieniajg sie choroby, na jakie
cierpi ich ludnos¢.

Zmiany te stanowig znaczace wyzwanie dla sektora: czy dostosowuje
sie on dostatecznie szybko, by nadgzac za tymi zmianami i czerpac z
nich korzysci?

Zmiany w sektorze
Porozumienia w zakresie wspolnego ponoszenia ryzyka

System polityczny i prawny zniechecajg sektor do podejmowania
ryzyka: nie ma gwaranciji, ze nowy lek bedzie podlegat refundaciji,

a okres patentowy moze by¢ jednakowy dla nowych produktow jak

i dla przedtuzenia linii. Spotki z sektora farmaceutycznego i nauk
biologicznych starajg sie przyspieszyC procesy rozwojowe i ograniczyC
swoje ryzyko poprzez partnerstwo ze spotkami biotechnologicznymi.

Porozumienia takie rodzg wiele problemow ksiegowych dla spétek
z sektora farmaceutycznego i nauk biologicznych.

Przyktad

Pharma Inc i Biotech SA wspétpracujg w pracach rozwojowych
nad pewnym zwigzkiem chemicznym. Pharma Inc zapewnia
finansowanie prac rozwojowych od fazy Il do momentu
otrzymania zezwolenia na dopuszczenie do obrotu od FDA.
Biotech SA przeprowadza badania kliniczne i skfada wniosek
do FDA o zezwolenie na dopuszczenie do obrotu. Biotech SA
udziela Pharma Inc licencji na produkcje, sprzedaz i promocje
produktu.

Pharma Inc dokonuje ptatnosci z gory w wysokosci 10 min.
Zaptaci kolejne 20 min, jezeli badania kliniczne w fazie Il
zakonczg sie pomysinie, 10 min po otrzymaniu zezwolenia od
FDA oraz 25% tantiem od sprzedazy. Pharma Inc nie bedzie
bezposrednio finansowata zadnych prac rozwojowych i nie
bedzie tez finansowata przekroczen budzetu Biotech S.A. na
prace rozwojowe.

Pytania ksiggowe, jakie pojawiajg sie w zwigzku z takg wspotpraca,

sg nastepujgce:

= (Czy Biotech SA sprzedaje sktadnik aktywow, wykonuje ustuge,
czy jedno i drugie?

= Czy Pharma Inc kupuje sktadnik aktywow, finansuje wewnetrzne
koszty prac rozwojowych, czy jedno i drugie?

= Jak kierownictwo powinno potraktowac ptatnos¢ uiszczong z gory,
jezeli nie stanowi ona pfatnosci za wykonanie ustugi?

= W ktérym momencie poszczegolne jednostki powinny ujgé
ptatnosci etapowe?

= W ktérym momencie poszczegolne jednostki powinny ujgc
tantiemy”?

Problemy te sg analizowane w lIl czesci publikacji PwC zatytutowane;
LIssues and solutions for the Pharmaceuticals and Life Sciences
Industries” (,Problemy i rozwigzania dla sektora farmaceutycznego i
nauk biologicznych”), dostepnej na pwe.com.

Jest tez kilka innych problemow dotyczgcych tego obszaru, nad
ktorymi zastanawia sie grupa branzowa. Niektére z nich pojawiajg sie
w Swietle ostatnich dyskusji KIMSF na temat prowizji od inwestycji,
takich jak:

= Kiedy Pharma Inc powinna wykaza¢ ptatnosci etapowe?
= Kiedy Pharma Inc powinna wykazac¢ pfatnosci tantiem?
Ptatnosc¢ za wyniki

Spdtki z sektora farmaceutycznego i nauk biologicznych oraz
jednostki ptacgce za opieke zdrowotng podpisujg nowe rodzaje
umow. Moga one w znacznym stopniu przesungé ryzyko i korzysci
przekazywane pomiedzy stronami. Na przykfad we wrzesniu 2006 .
duza firma farmaceutyczna podpisata umowe, ktdra okresla,

ze ceny dwoch nowych lekdw zostang podniesione lub obnizone, gdy
dostepne bedg wystarczajgce dane, by ocenic ich skutecznose

i optacalnosc. Okres, przez jaki ta skutecznos¢ ma by¢ oceniana,
moze by¢ dtugi - mozliwe, ze firma farmaceutyczna uzyska petng
cene za lek przeciwko nowotworowi na przykfad tylko wowczas, gdy
pacjenci pozostang w remisji przez piec lat po podaniu leku po raz
pierwszy. Oczywiscie firmy farmaceutyczne sprzedajg na mocy takich
umow leki (towary), a nie swiadczg trwatych ustug zdrowotnych.

Dziedzina ta znajduje sig na wczesnym etapie opracowania i zaleznie
od struktury umow oraz porownywalnosci pomigdzy okreslong grupg
pacjentow a populacjg wybrang do badania klinicznego, mozliwe jest,
ze nie wptynie ona na praktyki uimowania przychodow przez spotki

z sektora farmaceutycznego i nauk biologicznych. Sektor bedzie
jednak musiat dobrze zastanowi¢ sie nad jednym kluczowym
Kryterium ujmowania przychoddw z MSR 18: ,kwote przychodow
mozna wyceni¢ w wiarygodny sposob”.

Nalezy zastanowic¢ sig¢ nad nastepujgcymi problemami:

= Jakie sg kryteria oceny? Czy wykorzystywane dane oraz grupy
pacjentow sg podobne do grup pacjentéw testowanych
w badaniach klinicznych? Inaczej méwiac, czy firma
farmaceutyczna ma dostateczng ilos¢ wiarygodnego materiatu
dowodowego na poparcie oceny skutecznosci leku w momencie,
gdy rozpoczyna jego sprzedaz, czy tez musi poczekac na
otrzymanie wynikéw od ptacacego?

= W jakim stopniu mozliwe jest kontrolowanie rezultatow? Czy lek
podawany jest przez lekarza w jednej lub kilku dawkach, czy tez
pacjent zazywa go samodzielnie przez dtuzszy okres?

= W jakie interakcje moze wchodzi¢ lek z innymi lekami
stosowanymi przez pacjenta i jak jest to uwzglednione
w ewentualnej korekcie ceny?



Czy jest dolna granica ceny, wedtug ktorej moze by¢ wykazywana
czes¢ przychodow? Jaka jest wartos¢ narazona na ryzyko?

Przyktad

Pharma Inc nabywa Biotech SA, spotke, ktora prowadzi prace
rozwojowe nad trzema zwigzkami chemicznymi, i zobowigzuje
sie do zaptaty nastepujacych kwot:

= 100 min w gotéwce;

= dodatkowe 50 min, jezeli jeden ze zwigzkéw chemicznych
uzyska zezwolenie od FDA przed uptywem pigciu lat oraz

= 2 min udziatoéw dla dwoch wtascicieli Biotech S.A., ktérzy
sg jednoczesnie gtéwnymi technologami. Akcje zostang
przyznane naukowcom jedynie wowczas, gdy pozostang
pracownikami Biotech S.A. przez trzy lata od daty nabycia.

Otrzymanie udziatow jest catkowicie uzaleznione od zatrudnienia.
Prawdopodobne jest, ze wartos¢ udziatow przyznanych
naukowcom powinna obcigzy¢ przychody po dacie nabycia.

Nie ujmuje sie jej w wartosci firmy.

50 mIn ptathne w momencie uzyskania zezwolenia od FDA
powinno by¢ wykazane w wartosci godziwej ha dzien
nabycia. Bedzie to skomplikowane zadanie, uwzgledniajgce
prawdopodobienstwa réznych rezultatow dla trzech réznych
zwigzkoéw chemicznych.

Wszelkie zmiany w wartosci godziwej tego zobowigzania po
dacie nabycia bedg wykazywane w rachunku zyskow

i strat Pharma Inc. Jezeli kwota wyptacona bedzie wyzsza od
wartosci zobowigzania, nalezy wykazac koszt. Prawdopodobnie
koszt ten bedzie poprzedzat korzysci, jakie zostang uzyskane

z leku, na ktory uzyskano zezwolenie od FDA. Zatem koszt
obcigzy rachunek zyskow i strat na dtugo przed odniesieniem
potencjalnych korzysci. Natomiast ,zte wiadomosci” spowodujg
obnizenie lub wyksiegowanie zobowigzania, co spowoduje
powstanie przychodu.

Numer 65 - lipiec/sierpien 2008 r.

Zmiany w rachunkowosci
Potfgczenia jednostek gospodarczych

Rachunkowos¢ potgczen jednostek gospodarczych zmieni sig
radykalnie od 2009 r., kiedy wejdzie w zycie zmieniony MSSF 3
,Pofaczenia jednostek gospodarczych”. Szczegdinie interesujace
dla sektora farmaceutycznego sg przepisy dotyczace czesci zaptaty
opartej na przysztych wynikach oraz ptatnosci opartych na akcjach.

= Nowe zasady przewidujg, ze wszystkie ptatnosci oparte na
przysztych wynikach wycenia sie w wartosci godziwej na
dzien nabycia. Jezeli ptatnosci te majg charakter dtuzny (a nie
kapitatowy), dokonuje sie ich wyceny do wartosci godziwej przez
rachunek zyskow i strat.

= Wytyczne objasniajgce mowig, ze akcje i opcje przyznane
sprzedajgcym pracownikom dzieli sig na pfatnosci, ktore sg
pfatnosciami za nabycie firmy, oraz ptatnosci za ustugi po dacie
nabycia. Te drugie obcigzajg rachunek zyskow i strat nabywcy.

Spotki farmaceutyczne i biotechnologiczne powinny juz teraz zacza¢
myslec o strukturze i skutkach potencjalnych potgczen jednostek
gospodarczych: ich sprawozdania finansowe moga wygladac
zupetnie inaczej zgodnie ze zmienionym MSSF 3.

Inne potencjalne problemy

Niektore inne problemy, ktore mogg wptyng¢ na rachunkowose
w sektorze i ktére PwC stale monitoruije, to:

= Rachunkowos¢ produktow uzyskanych w postaci darowizn
i umow o darowizny oraz

= Dyskusje RMSR na temat zobowigzan i ich wptywu na przepisy
0 gwarancjach.

Zmiany w rachunkowosci i w modelach biznesowych oznaczajg,
ze sektor farmaceutykow i nauk biologicznych jest sektorem, w
ktdrym pojawiac sie bedg coraz to nowe problemy i w ktérym
nieustannie pracujemy nad uzytecznymi i solidnymi wytycznymi.

W celu uzyskania dalszych informacji prosimy o kontakt:

Szef zespotu ds. globalnej sprawozdawczosci finansowej
lan Wright: ian.d.wright@uk.pwc.com tel: +44 207 804 3300

Szef zespotu ds. sprawozdawczosci

Waldemar Lachowski: waldemar.k.lachowski@pl.pwc.com tel: +48 22 523 43 49

Zespot ds. sprawozdawczosci finansowej w Polsce

Robert Waliczek: robert.waliczek@pl.pwc.com tel: +48 22 523 43 32

Krzysztof Gmur: krzysztof.gmur@pl.pwc.com tel: +48 22 523 42 41

Agata Wiktorowicz: agata.wiktorowicz@pl.pwc.com tel. +48 22 523 41 76
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