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Skonsolidowane sprawozdania finansowe

CEL

1 Niniejszy MSSF ma na celu ustanowienie zasad prezentacji i sporzadzania skonsolidowanych
sprawozdan finansowych w przypadku, gdy dana jednostka kontroluje jedng jednostke lub wieksza ich
liczbg.

Realizacja celu

2 Aby speti¢ wymog okreslony w paragrafie 1, niniejszy MSSF:

(a) zobowiazuje dang jednostke (jednostka dominujgca), ktéra kontroluje jedna jednostke lub wicksza
ich liczb¢ (jednostki zalezne), do prezentacji skonsolidowanych sprawozdan finansowych;

(b) definiuje zasade kontroli oraz ustanawia sprawowanie kontroli jako podstawe konsolidacji;

((c) okresla sposob stosowania zasady kontroli w celu ustalenia, czy dany inwestor sprawuje kontrole
nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, i w zwigzku z tym musi dokonywaé konsolidacji tej
jednostki;

(d) okresla wymogi rachunkowosci w zakresie sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan
finansowych; oraz

(e) definiuje jednostke inwestycyjna oraz okresla wyjatek w zakresie konsolidacji okreslonych
jednostek zaleznych jednostki inwestycyjne;j.

3 Niniejszy MSSF nie obejmuje wymogoéw rachunkowosci dotyczacych polaczen jednostek
gospodarczych i wptywu tych potaczen na konsolidacje, w tym wartosci firmy powstajacej w wyniku
takiego potaczenia (patrz MSSF 3 Polgczenia jednostek).

ZAKRES

4. Podmiot, ktory jest jednostka dominujaca, prezentuje skonsolidowane sprawozdania finansowe.
Niniejszy MSSF stosuje si¢ do wszystkich jednostek, z nastgpujacymi wyjatkami:

a) jednostka dominujgca nie musi prezentowaé skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jezeli
spetnia wszystkie nast¢pujace kryteria:

(i) jest jednostka zalezna od jednostki, ktéra posiada w niej calosciowy udziat, albo od jednostki
posiadajgcej w niej udzial czgSciowy i jej pozostali wlasciciele, w tym nieuprawnieni do gtosowania w
innych okolicznosciach, zostali poinformowani, ze jednostka dominujgca nie bedzie prezentowad
skonsolidowanego sprawozdania finansowego i nie zglosili sprzeciwu w tej sprawie;

(ii) jej instrumenty dtuzne lub kapitalowe nie znajdujg si¢ w publicznym obrocie (na krajowej lub
zagranicznej gieldzie papierdw wartosciowych lub na rynku pozagieldowym, w tym na rynkach
lokalnych i regionalnych);

(iii) nie ztozyla, ani nie jest w trakcie sktadania, swojego sprawozdania finansowego w komisji
papierow wartosciowych, ani w innym organie regulujacym, dla celdéw wprowadzenia instrumentow
dowolnej klasy do publicznego obrotu; oraz

(iv) jednostka dominujgca najwyzszego lub Sredniego szczebla dla danej jednostki dominujgcej
sporzadza sprawozdania finansowe, ktore sa publicznie dostgpne i sg zgodne z MSSF, w ktorych
jednostki zalezne sg skonsolidowane lub wyceniane wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy
zgodnie z niniejszym MSSF.

b) [usunigty]

¢) [usunigty]



4A. Niniejszego MSSF nie stosuje si¢ do programéw swiadczen po okresie zatrudnienia lub pozostatych
programéw dlugoterminowych $wiadczen pracowniczych, do ktéorych ma zastosowanie MSR 19
Swiadczenia pracownicze.

4B. Jednostka dominujaca, ktora jest jednostkg inwestycyjna, nie musi prezentowac skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, jezeli zgodnie z paragrafem 31 niniejszego MSSF musi dokona¢ wyceny
wszystkich swoich jednostek zaleznych wedtug wartoéci godziwej przez wynik finansowy.

Kontrola

5 Inwestor, niezaleznie od charakteru jego zaangazowania w danej jednostce (jednostce, w ktorej
dokonano inwestycji), okresla swdj status jednostki dominujacej, oceniajac, czy sprawuje kontrole
nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji.

6 Inwestor sprawuje kontrole nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, w przypadku, gdy z
tytulu swojego zaangazowania w t¢ jednostke podlega ekspozycji na zmienne wyniki finansowe,
lub gdy ma prawa do zmiennych wynikéw finansowych, oraz ma mozliwo$¢ wywierania wplywu
na wysokos¢ tych wynikow finansowych poprzez sprawowanie wladzy nad ta jednostka.

7 Tak wiec inwestor sprawuje kontrole nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, wtedy i
tylko wtedy, gdy inwestor ten jednocze$nie:

(2) sprawuje wladze nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji (zob. paragrafy 10-14);

(b) z tytulu swojego zaangazowania w jednostce, w Kktorej dokonano inwestycji, podlega
ekspozycji na zmienne wyniki finansowe lub posiada prawa do zmiennych wynikéw finansowych
(zob. paragrafy 15 16), oraz

(c) posiada mozliwo$¢ wykorzystania sprawowanej wladzy nad jednostka, w ktorej dokonano
inwestycji, do wywierania wplywu na wysokos$¢ swoich wynikow finansowych (zob. paragrafy 17 i
18).

8 Oceniajac, czy sprawuje kontrole nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, inwestor bierze pod
uwagg wszystkie fakty i okolicznosci. Inwestor dokonuje ponownej oceny, czy sprawuje kontrole nad ta
jednostka, jezeli fakty i okolicznosci wskazuja, iz nastgpita zmiana jednego lub wigcej elementow z
trzech elementow kontroli wymienionych w paragrafie 7 (zob. paragrafy B80-B85).

9 Dwoch lub wiegcej inwestorow wspdlnie sprawuje kontrole nad jednostka, w ktérej dokonano
inwestycji w przypadku, gdy musza oni dziala¢ wspdlnie w celu kierowania istotnymi dziataniami. W
tego rodzaju przypadkach, zaden inwestor pojedynczo nie sprawuje kontroli nad jednostkg, w ktorej
dokonano inwestycji, poniewaz pojedynczo zaden inwestor nie moze kierowac ta jednostka. Kazdy
inwestor ujmowatby swoj udziat w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji, zgodnie z odpowiednimi
MSSF, np. MSSF 11 Wspdélne ustalenia umowne, MSR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i
we wspolnych przedsiewzieciach czy MSSF 9 Instrumenty finansowe.

Wiladza

10 Inwestor posiada wtadze nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, w przypadku, gdy dysponuje
aktualnymi prawami dajacymi mu mozliwo$¢ biezacego kierowania istotnymi dziataniami, {j.
dzialaniami, ktore znaczaco wptywaja na wyniki finansowe tej jednostki.

11 Witadza wynika z posiadanych praw. Niekiedy ocena wiadzy jest oczywista, np. w przypadku, gdy
wladza nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, jest uzyskiwana bezposrednio i wytacznie z praw
glosu przyznanych na podstawie takich instrumentow kapitalowych, jak akcje i wowczas mozna ja
oceni¢ biorgc pod uwage prawa glosu z tych akcji. W innych przypadkach ocena jest bardziej ztozona i
bedzie wymagaé rozwazenia wigcej niz jednego czynnika, na przyktad wowczas, gdy wtadza wynika z
jednego lub wiecej ustalen umownych.

12 Inwestor majacy mozliwos$¢ biezacego kierowania istotnymi dziataniami posiada wladz¢ nawet
wowczas, gdy te prawa do kierowania nie byly jeszcze wykonywane. Dowod potwierdzajacy
wykonywanie przez inwestora prawa do kierowania istotnymi dziataniami moze poméc w ustaleniu, czy



inwestor posiada wladze, natomiast tego rodzaju dowod sam w sobie nie jest rozstrzygajacy dla
ustalenia, czy inwestor posiada wtadz¢ nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji.

13 Jezeli kazdy z dwdch lub wiecej inwestorow posiada aktualne prawa, ktére daja im jednostronng
mozliwo$¢ kierowania réznymi istotnymi dziataniami, inwestor, ktory posiada mozliwo$¢ biezacego
kierowania dziataniami majacymi najbardziej znaczacy wptyw na wyniki finansowe jednostki, w ktorej
dokonano inwestycji, posiada wladze nad t3 jednostka.

14 Inwestor moze posiada¢ wladze nad jednostka, w ktérej dokonano inwestycji, nawet wowczas, gdy
inne podmioty, ktore majg aktualne prawa dajace im mozliwo$¢ biezgcego uczestniczenia w kierowaniu
istotnymi dziataniami, na przyktad w sytuacji, gdy inny podmiot wywiera znaczgcy wplyw. Jednakze
inwestor, ktory dysponuje jedynie prawami ochronnymi, nie posiada wiadzy nad jednostka, w ktorej
dokonano inwestycji (zob. paragrafy B26-B28) i w konsekwencji nie sprawuje kontroli nad tg jednostka
Wyniki finansowe

15 Z tytulu swojego zaangazowania w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji, inwestor podlega
ekspozycji na zmienne wyniki finansowe lub posiada prawa do zmiennych wynikéw finansowych w
przypadku, gdy istnieje mozliwo$¢ zmiany wynikow finansowych inwestora w zalezno$ci od wynikéw
tej jednostki. Wyniki finansowe uzyskiwane przez inwestora moga by¢ wytacznie dodatnie, wylacznie
ujemne lub zaréwno dodatnie, jak i ujemne.

16 Mimo ze tylko jeden inwestor moze sprawowac kontrole nad jednostka, w ktérej dokonano
inwestycji, wigcej niz jeden podmiot moze mie¢ udzial w wynikach wypracowywanych przez te
jednostke. Na przyktad posiadacze udziatow niekontrolujgcych moga mie¢ udziat w zyskach lub w
wyplatach z zysku jednostki, w ktorej dokonano inwestycji.

Zwiazek miedzy wladza i wynikami finansowymi

17 Inwestor sprawuje kontrole nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, nie tylko w przypadku, gdy
posiada wtadze nad tg jednostka i gdy podlega ekspozycji na zmienne wyniki finansowe lub posiada
prawa do zmiennych wynikow finansowych z tytulu zaangazowania w t¢ jednostke, ale takze wowczas,
gdy ma mozliwos$¢ korzystania ze swojej wladzy w celu wywierania wptywu na przypisane mu wyniki
finansowe zwiazane z jego zaangazowaniem w t¢ jednostke.

18 Tak wigc inwestor posiadajacy prawo podejmowania decyzji okre$la, czy jest mocodawca czy
agentem. Inwestor, bedacy agentem zgodnie z paragrafami B58-B72, nie sprawuje kontroli nad
jednostka, w ktérej dokonano inwestycji, w przypadku, gdy wykonuje przekazane mu prawa
podejmowania decyzji.

WYMOGI RACHUNKOWOSCI

19 Jednostka dominujaca sporzadza skonsolidowane sprawozdania finansowe, stosujac jednolite
zasady (polityke) rachunkowos$ci w odniesieniu do podobnych transakcji oraz innych zdarzen
nastepujacych w zblizonych okolicznos$ciach.

20 Konsolidacja jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, rozpoczyna sie od dnia, w ktorym inwestor
uzyskuje kontrole nad ta jednostka, a ustaje wtedy, gdy inwestor traci nad nig kontrolg.

21 Paragrafy B86-B93 zawierajg wytyczne w sprawie sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan
finansowych.

Udzialy niekontrolujace

22 W swoim skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej jednostka dominujgca przedstawia
udziaty niekontrolujagce w kapitale wlasnym, oddzielnie od kapitalu wlasnego wtascicieli jednostki
dominujace;.

23 Zmiany w udziale wlasnosciowym jednostki dominujacej w jednostce zaleznej, ktore nie skutkuja
utratg przez jednostk¢ dominujacg kontroli nad jednostka zalezng, stanowig transakcje kapitatowe (tj.
transakcje z wlascicielami dziatajgcymi jako wiasciciele jednostki).



24 Paragrafy B94-B96 zawieraja wytyczne w sprawie ujmowania udzialdw niekontrolujacych w
skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych.

Utrata kontroli

25 Jesli jednostka dominujaca utraci kontrole nad jednostka zalezna, to jednostka dominujaca:

(a) wylacza aktywa i zobowigzania bylej jednostki zaleznej ze skonsolidowanego sprawozdania z
sytuacji finansowej;

(b) ymuje wszelkie inwestycje utrzymane w bytej jednostce zaleznej w ich warto$ci godziwej na dzien
utraty kontroli, a nastgpnie ujmuje je i wszelkie kwoty wzajemnych zobowiazah bytej jednostki zaleznej
i jednostki dominujacej zgodnie z odpowiednimi MSSF. Warto$¢ godziwg uznaje si¢ jako warto$¢
godziwg w momencie poczatkowego ujecia sktadnika aktywow finansowych zgodnie z MSSF 9 lub,
jezeli wlasciwe, jako koszt w momencie poczatkowego ujecia inwestycji w jednostce stowarzyszonej
lub we wspolnym przedsiewzigciu;

(c) ymuje zyski lub straty zwigzane z utratg kontroli, ktére mozna przyporzadkowac bytemu udziatowi
kontrolujacemu.

26 Paragrafy B97-B99 zawierajg wytyczne w sprawie ksiegowego ujecia utraty kontroli.

27 Jednostka dominujaca okresla, czy jest jednostka inwestycyjna. Jednostka inwestycyjna to
jednostka, ktora:

(a) uzyskuje Srodki finansowe od jednego lub wi¢kszej liczby inwestorow w celu §wiadczenia temu
inwestorowi (tym inwestorom) uslug w zakresie zarzadzania inwestycjami;

(b) zobowiazuje si¢ wobec swojego inwestora (swoich inwestoréw), Ze przedmiotem jej
dzialalno$ci jest inwestowanie $rodkéw finansowych jedynie w celu uzyskiwania zwrotéow
pochodzacych ze wzrostu wartoSci inwestycji, z przychodéw z inwestycji lub z obu tych Zrédel;
oraz

(c) dokonuje wyceny i oceny wynikow dzialalno$ci w odniesieniu do zasadniczo wszystkich swoich
inwestycji wedlug wartoS$ci godziwej.

W paragrafach B85A-B85M przedstawiono odnosne objasnienia stosowania.

28 Dokonujac oceny swojej zgodno$ci z definicja zawartg w paragrafie 27, jednostka rozpatruje, czy
posiada nastepujace cechy charakterystyczne jednostki inwestycyjnej, tj. czy:

(a) posiada wiecej niz jedng inwestycje (zob. paragrafy B85°-B85P);

(b) posiada wiecej niz jednego inwestora (zob. paragrafy B85Q-B85S);

(c) posiada inwestorow, ktorzy nie sa podmiotami powigzanymi z jednostka (zob. paragrafy B85T-
B85U); oraz

(d) posiada udzialy wtasnosciowe w formie kapitalu wlasnego lub podobne udzialy (zob. paragrafy
B85V-B85W).

Brak ktorejkolwiek z tych cech charakterystycznych niekoniecznie oznacza, ze danej jednostki nie
mozna sklasyfikowa¢ jako jednostki inwestycyjnej. Jednostka inwestycyjna, ktdrej nie mozna przypisaé
wszystkich powyzszych cech charakterystycznych, ujawnia dodatkowe informacje wymagane w
paragrafie 9A MSSF 12 Ujawnianie udziatow w innych jednostkach.

29 Jezeli fakty i okoliczno$ci wskazuja, ze nastgpily zmiany w zakresie co najmniej jednego z trzech
elementow, ktore skladajg sie na definicje jednostki inwestycyjnej, okreslong w paragrafie 27, lub w
zakresie cech charakterystycznych jednostki inwestycyjnej, okreslonych w paragrafie 28, jednostka
dominujgca dokonuje ponownej oceny, czy jest ona jednostkg inwestycyjna.

30 Jednostka dominujgca, ktora przestaje by¢ jednostka inwestycyjna lub staje si¢ jednostka
inwestycyjng, uwzglednia t¢ zmiang swojego statusu prospektywnie od dnia wystgpienia zmiany statusu
(zob. paragrafy B100-B101).

JEDNOSTKI INWESTYCYJNE: WYJATEK W ZAKRESIE KONSOLIDACII



31 Z wyjatkiem przypadku opisanego w paragrafie 32 jednostka inwestycyjna nie dokonuje
konsolidacji swoich jednostek zaleznych ani nie stosuje MSSF 3, gdy uzyskuje kontrol¢ nad inna
jednostka. Zamiast tego jednostka inwestycyjna dokonuje wyceny inwestycji w jednostce zaleZnej
wedlug wartosci godziwej przez wynik finansowy zgodnie z MSSF 9 ' .
32 Niezaleznie od wymogu okreslonego w paragrafie 31, jezeli jednostka inwestycyjna posiada
jednostke zalezng, ktora sama nie jest jednostka inwestycyjna i ktérej gldéwnym przedmiotem
dziatalnosci i dziatalno$cig jest Swiadczenie ustlug zwigzanych z dziatalno$cig inwestycyjng jednostki
inwestycyjnej (zob. paragrafy B85C-B85E), jednostka inwestycyjna dokonuje konsolidacji tej jednostki
zaleznej zgodnie z paragrafami 19-26 niniejszego MSSF i stosuje wymogi MSSF 3 w odniesieniu do
przejecia takiej jednostki zaleznej.
33 Jednostka dominujaca jednostki inwestycyjnej dokonuje konsolidacji wszystkich jednostek, ktore
kontroluje, w tym jednostek kontrolowanych za posrednictwem jednostki zaleznej be¢dacej jednostka
inwestycyjnag, chyba Zze sama jednostka dominujaca jest jednostka inwestycyjna.
Zalgcznik A
Definicje pojeé
Niniejszy zatgcznik stanowi integralng czesc¢ tego MSSF.
Sprawozdania finansowe grupy kapitatowej, w ktorych
aktywa, zobowigzania, kapitat wlasny przychody, koszty i
skonsolidowane sprawozdania finansowe przeptywy srodkow pieni¢znych jednostki dominujacej i jej
jednostek zaleznych sg prezentowane w taki sposob, jakby
nalezaty one do pojedynczej jednostki.
Inwestor sprawuje kontrole nad jednostka, w ktorej
dokonano inwestycji, w przypadku, gdy z tytulu swojego
zaangazowania w t¢ jednostke podlega ekspozycji na
kontrola jednostki, w ktérej dokonano  zmienne wyniki finansowe, lub gdy ma prawa do
inwestycji zmiennych wynikéw finansowych, oraz ma mozliwos$¢
wywierania wptywu na wysokos$¢ tych wynikoéw
finansowych poprzez sprawowanie wtadzy nad ta
jednostka.
Podmiot posiadajacy prawo podejmowania decyzji, ktory

podmiot podejmujacy decyzje jest mocodawca lub agentem innych podmiotow.

grupa kapitalowa Jednostka dominujaca i jej jednostki zalezne.

Jednostka, ktora:

(a) uzyskuje srodki finansowe od jednego lub wigkszej

liczby inwestoréw w celu $wiadczenia temu inwestorowi

(tym inwestorom) ustug w zakresie zarzgdzania

inwestycjami;

(b) zobowiazuje si¢ wobec swojego inwestora (swoich

jednostka inwestycyjna inwestoréw)., ze przedmiotem jej dzialdalno.éci jest
inwestowanie §rodkéw finansowych jedynie w celu
uzyskiwania zwrotow pochodzacych ze wzrostu warto$ci
inwestycji, z przychodow z inwestycji lub z obu tych
zrodet; oraz
(¢) dokonuje wyceny i oceny wynikdéw dziatalnos$ci w
odniesieniu do zasadniczo wszystkich swoich inwestycji
wedtug wartosci godziwe;.

udzial niekontrolujacy Kapitat wlasny jednostki zaleznej, ktorego nie mozna



przyporzadkowaé bezposrednio lub posrednio, jednostce

dominujace;.

jednostka dominujaca Jednostka, ktora sprawuje kontrole nad jedng jednostka lub
nad wigkszg liczbg jednostek.

Aktualne prawa, ktore daja mozliwos$¢ biezacego

wladza . . - -

kierowania istotnymi dziataniami.

Prawa przewidziane w celu ochrony intereséw podmiotu
prawa ochronne posiadajacego te prawa, bez udzielania temu podmiotowi

wladzy nad jednostka gospodarcza, do ktorej te prawa si¢
odnosza.
Do celéw niniejszego MSSF, istotne dziatania to dzialania
istotne dzialania jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, wywierajace
znaczacy wplyw na wyniki finansowe tej jednostki.
. Prawa umozliwiajace pozbawienie podmiotu
prawo odwolywania . o ., .
podejmujacego decyzje, jego uprawnien decyzyjnych.
jednostka zalezna Jednostka, nad ktdra inna jednostka sprawuje kontrole.
Ponizsze pojecia sg zdefiniowane w MSSF 11, MSSF 12 Ujawnianie udziatow w innych jednostkach,
MSR 28 (zmieniony w 2011 r.) lub MSR 24 Ujawnianie informacji na temat podmiotéow powigzanych i
sa stosowane w niniejszym MSSF w znaczeniu podanym w wymienionych MSSF:
- jednostka stowarzyszona
- udziat w innej jednostce
- wspolne przedsiewziecie
- kluczowy personel kierowniczy
- podmiot powigzany
- Znaczacy wplyw.
Zatgcznik B
Objasnienia stosowania
Niniejszy zatqcznik stanowi integralng czes¢ MSSF. Zawiera opis stosowania paragrafow 1-26 oraz ma
takg samg moc obowiqzujgcgq, jak pozostale czesci niniejszego MSSF.
B1 Przyktady podane w niniejszym zalgczniku ilustrujg sytuacje hipotetyczne. Pomimo Ze niektore
aspekty tych przykladow moga wystepowaé w rzeczywistym rozwoju zdarzen, wszelkie fakty i
okoliczno$ci konkretnego rozwoju wydarzen nalezy ocenia¢ stosujac MSSF 10.
OCENA KONTROLI
B2 W celu ustalenia, czy sprawuje kontrolg nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, inwestor
ocenia jednoczesne spetnienie przez siebie wszystkich ponizszych warunkoéw:
(a) posiadanie wtadzy nad jednostka, w ktdérej dokonano inwestycji;
(b) ekspozycja na zmienne wyniki finansowe z tytulu zaangazowania w jednostce, w ktorej dokonano
inwestycji lub posiadanie praw do tych zmiennych wynikow finansowych, oraz
(c) posiadanie zdolnosci do wykorzystania sprawowanej wiadzy nad jednostka, w ktérej dokonano
inwestycji, do wywierania wptywu na wysokos$¢ osigganych przez siebie wynikéw finansowych.
B3 Rozwazenie ponizszych elementéw moze by¢ pomocne przy dokonywaniu omawianego ustalenia:
(a) cel i model jednostki, w ktorej dokonano inwestycji (zob. paragrafy B5-B8);
(b) charakter istotnych dzialan i sposob podejmowania decyzji w kwestii tych dziatan (zob. paragrafy
B11-B13);
(¢) czy prawa posiadane przez inwestora zapewniajg mu mozliwo$¢ biezgcego kierowania istotnymi
dzialaniami (zob. paragrafy B14-B54);



(d) czy z tytulu swojego zaangazowania w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji, inwestor podlega
ekspozycji na zmienne wyniki finansowe lub czy posiada prawa do tych zmiennych wynikow
finansowych (zob. paragrafy B55-B57), oraz

(e) czy inwestor posiada mozliwo$¢ wykorzystania sprawowanej wladzy nad jednostkg, w ktorej
dokonano inwestycji, do wywierania wptywu na wysoko$¢ uzyskiwanych przez siebie wynikow
finansowych (zob. paragrafy B58-B72).

B4 Oceniajac kwestig¢ kontroli nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, inwestor bierze pod uwage
charakter swoich relacji z innymi podmiotami (zob. paragrafy B73-B75).

Cel i model jednostki, w ktorej dokonano inwestycji

B5 Oceniajac kwestig¢ kontroli nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, inwestor bierze pod uwage
cel i model tej jednostki w celu zidentyfikowania istotnych dziatan, sposobu podejmowania decyzji w
kwestii tych dziatan, okreslenia podmiotu posiadajacego mozliwos¢ biezacego kierowania tymi
dzialaniami oraz podmiotu bedacego beneficjentem wynikow finansowych uzyskiwanych w wyniku
tych dziatan.

B6 W przypadku, gdy rozpatruje si¢ cel i model jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, moze by¢
oczywiste, ze kontrola nad ta jednostka sprawowana jest za pomoca instrumentoéw kapitalowych, ktore
dajg posiadaczowi proporcjonalne prawa glosu, np. akcje zwykle tej jednostki. W tym przypadku, w
razie braku dodatkowych ustalen zmieniajacych proces podejmowania decyzji, ocena kontroli
koncentruje si¢ na tym, ktéry podmiot - jezeli taki istnieje - jest zdolny wykonywac prawa glosu
wystarczajace do okreslania polityki operacyjnej i finansowej prowadzonej przez dang jednostke (zob.
paragrafy B34-B50). W najprostszym przypadku, inwestor posiadajacy wigkszo$¢ tych praw glosu,
wobec braku jakichkolwiek innych czynnikow, sprawuje kontrolg¢ nad jednostkg, w ktorej dokonano
inwestycji.

B7 W celu ustalenia w bardziej ztozonych przypadkach, czy inwestor sprawuje kontrolg nad jednostka,
w ktorej dokonano inwestycji, konieczne moze si¢ okaza¢ rozwazenie niektorych lub wszystkich
czynnikdw wymienionych w paragrafie B3.

B8 Model jednostki, w ktérej dokonano inwestycji, moze by¢ tego rodzaju, ze prawa glosu nie stanowia
czynnika dominujacego przy podejmowaniu decyzji co do tego, kto sprawuje kontrole nad dana
jednostka, np. wowczas, gdy wszelkie prawa glosu odnoszg si¢ wytacznie do zadan administracyjnych,
a kierowanie istotnymi dzialaniami odbywa si¢ w drodze ustalen umownych. W tego rodzaju
przypadkach, rozpatrujac cel i model jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, inwestor takze
uwzglednia analize ryzyka, na jakie narazona jest ta jednostka i ktére przewidziano przy jej
projektowaniu oraz ryzyka, ktore zgodnie z projektem, miata przenosi¢ na podmioty zaangazowane w
dang jednostk¢ oraz czy inwestor podlega ekspozycji na niektoére badz wszystkie okreslone rodzaje
ryzyka. Analiza ryzyka obejmuje nie tylko ryzyko spadku, ale takze mozliwo$¢ wystgpienia wzrostu.
Wiladza

B9 Inwestor, aby posiada¢ wladzg nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, musi mie¢ aktualne
prawa, ktore dajag mu mozliwos$¢ biezacego kierowania istotnymi dziataniami. Do celow oceny wladzy,
bierze si¢ pod uwage wyltacznie prawa znaczace i prawa, ktére nie sa prawami ochronnymi (zob.
paragrafy B22-B28).

B10 Stwierdzenie, czy dany inwestor posiada wtadze, zalezy od istotnych dzialan, sposobu
podejmowania decyzji dotyczacych istotnych dziatan oraz od praw posiadanych przez inwestora i inne
podmioty w stosunku do jednostki, w ktorej dokonano inwestycji.

Istotne dzialania i kierowanie istotnymi dzialaniami

B11 Na wyniki finansowe uzyskiwane przez wiele jednostek, w ktorych dokonano inwestycji, znaczacy
wplyw ma zakres czynno$ci operacyjnych i finansowych. Przyktady dzialan, ktéore w zalezno$ci od
okoliczno$ci, mogg by¢ istotnymi dzialaniami, obejmuja, lecz nie ograniczaja si¢ do:



(a) sprzedazy i kupna towarow i ustug;

(b) zarzadzania aktywami finansowymi w okresie ich istnienia (wlacznie z niewykonaniem
zobowigzania);

(c) dokonywania wyboru, nabywania i zbywania aktywow;

(d) prowadzenia prac badawczo-rozwojowych nad nowymi produktami i procesami, oraz

(e) ustalania struktury finansowania lub pozyskiwania finansowania.

B12 Przyktady decyzji dotyczacych istotnych dziatan obejmuja, lecz nie ograniczajg si¢ do:

(a) podejmowania decyzji operacyjnych i kapitalowych dotyczacych jednostki, w ktorej dokonano
inwestycji, wlacznie z ustalaniem budzetéw, oraz

(b) powotywania i wynagradzania kluczowego personelu kierowniczego jednostki, w ktorej dokonano
inwestycji lub dostawcow ustug oraz rozwigzywania z nimi umow o $wiadczenie uslug badz uméw o
prace.

B13 W niektorych sytuacjach, istotnymi dziataniami mogg by¢ dziatania podejmowane zaréwno przed
pojawieniem si¢ konkretnego uktadu okoliczno$ci czy przed wystapieniem okreslonego zdarzenia, jak i
w okresie pozniejszym. W przypadku, gdy dwoch lub wiecej inwestoréw posiada mozliwos¢ biezacego
kierowania istotnymi dziataniami i te dziatania wystepuja w roznych okresach, inwestorzy okreslaja,
ktoéry z nich jest w stanie kierowac dziataniami wplywajacymi w sposob najbardziej znaczacy na
uzyskiwane wyniki finansowe, przy konsekwentnym stosowaniu odnos$nych praw podejmowania
decyzji (zob. paragraf 13). Inwestorzy ponownie dokonuja tej oceny w miar¢ uptywu czasu, jezeli
istotne fakty lub okolicznosci ulegajg zmianie.

Przyktady stosowania

Przyklad 1

Dwaj inwestorzy tworza jednostke, w ktorej dokonano inwestycji, aby opracowac¢ i wprowadzi¢ do
obrotu produkt leczniczy. Jeden inwestor odpowiada za opracowanie produktu leczniczego i za
uzyskanie jego zatwierdzenia przez organ regulacyjnyten zakres odpowiedzialno$ci obejmuje
mozliwo$¢ podejmowania jednostronnie wszelkich decyzji dotyczacych opracowania omawianego
produktu i uzyskania jego zatwierdzenia przez organ regulacyjny. W momencie zatwierdzenia produktu
przez organ regulacyjny, drugi inwestor bedzie ten produkt wytwarza¢ i wprowadza¢ do obrotu-
inwestor ten ma jednostronng mozliwo$¢ podejmowania wszelkich decyzji dotyczacych wytwarzania i
wprowadzania omawianego produktu do obrotu. Jezeli wszystkie dziatania-opracowanie i uzyskanie
zatwierdzenia przez organ regulacyjny, jak rowniez wytwarzanie produktu leczniczego i wprowadzanie
go do obrotu -sg istotnymi dziataniami, kazdy inwestor musi okresli¢, czy jest w stanie kierowac
dziataniami majacych najbardziej znaczacy wptyw na wyniki finansowe uzyskiwane przez jednostke, w
ktoérej dokonano inwestycji. Stosownie do tego, kazdy inwestor musi zastanowic si¢, czy opracowanie
produktu leczniczego i uzyskanie jego zatwierdzenia przez organ regulacyjny lub tez wytwarzanie
produktu leczniczego i wprowadzanie go do obrotu to dziatanie majace najbardziej znaczacy wptyw na
wyniki finansowe jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, a takze - czy jest on w stanie kierowac tym
dziataniem. Okreslajac, ktory inwestor posiada wtadze, inwestorzy braliby pod uwage:

(a) cel 1 model jednostki, w ktorej dokonano inwestycji;

(b) czynniki okreslajace marze zysku, przychody i wartos¢ jednostki, w ktérej dokonano inwestycji, jak
rowniez warto$¢ produktu leczniczego;

(c) konsekwencje ptynace z uprawnien kazdego inwestora do podejmowania decyzji w kontekscie
czynnikow wymienionych w punkcie (b), dla wynikéw finansowych jednostki, w ktorej dokonano
inwestycji, oraz

(d) ekspozycje inwestorow na zmienno$¢ wynikow finansowych;

W tym konkretnym przyktadzie, inwestorzy braliby takze pod uwage:



(e) niepewnos$¢ zwigzang z uzyskaniem zatwierdzenia produktu przez organ regulacyjny oraz wysitek z
tym zwigzany (z uwzglednieniem dotychczasowej historii inwestora w zakresie udanego
opracowywania produktéw leczniczych i uzyskiwania ich zatwierdzenia przez organ regulacyjny); oraz

(f) ktory inwestor sprawuje kontrolg nad produktem leczniczym po pomyslnym zakonczeniu fazy
opracowania.

Przyklad 2

Powstaje jednostka inwestycyjna (jednostka, w ktorej dokonano inwestycji) i jest finansowana przy
pomocy instrumentu dluznego posiadanego przez danego inwestora (inwestora lokujacego $rodki w
instrumenty dtuzne) oraz instrumentéw kapitatlowych posiadanych przez szereg innych inwestorow.
Transza kapitalu wlasnego ma na celu pokrycie pierwszych strat i uzyskanie rezydualnego wyniku
finansowego przez jednostke, w ktorej dokonano inwestycji. Jeden z inwestorow kapitatowych,
posiadajacy 30 % kapitatu, jest rowniez podmiotem zarzadzajacym aktywami. Jednostka, w ktorej
dokonano inwestycji, wykorzystuje swoje wplywy pienig¢zne na zakup portfela aktywow finansowych,
co powoduje ekspozycje tej jednostki na ryzyko kredytowe zwigzane z ewentualnym niewywigzaniem
si¢ z wyplat kapitatu i odsetek dotyczacych tych aktywdéw. Transakcje t¢ zaoferowano inwestorowi
lokujacemu $rodki w instrumenty dluzne jako inwestycje¢ o minimalnej ekspozycji na ewentualne
ryzyko kredytowe zwigzane z tymi aktywami znajdujacymi si¢ w portfelu, ze wzgledu na charakter tych
aktywow i ze wzgledu na to, ze transza kapitatu wlasnego przewidziana jest na pokrycie pierwszych
strat jednostki, w ktorej dokonano inwestycji. Na wyniki finansowe omawianej jednostki znaczacy
wplyw ma zarzadzanie portfelem aktywow tej jednostki, ktére obejmuje decyzje dotyczace wyboru,
pozyskiwania i zbywania sktadnikow aktywow w ramach wytycznych dotyczacych tego portfela oraz
zarzadzanie portfelem aktywoéw z chwila niewykonania zobowigzan. Wszystkimi tymi dziataniami
kieruje podmiot zarzadzajacy aktywami do czasu, gdy poziom niewykonania zobowigzan nie osiggnie
okreslonej czeSci wartosci portfela (tj. do czasu, gdy warto$¢ portfela osiggnie taki poziom, ze transza
kapitatu wlasnego jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, zostaje wykorzystana). Od tego momentu,
aktywami zarzadza instytucja powiernicza, zgodnie z instrukcjami inwestora lokujgcego $rodki w
instrumenty dtuzne. Zarzadzanie portfelem aktywow jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, to istotne
dzialanie jednostki, w ktdérej dokonano inwestycji. Podmiot zarzadzajacy aktywami ma mozliwo$¢
kierowania istotnymi dzialaniami do czasu osiggnigcia przez aktywa z chwila niewykonania
zobowiazan okres$lonej czesSci wartosci portfela; inwestor lokujacy $rodki w instrumenty dtuzne ma
mozliwos¢ kierowania istotnymi dziataniami wtedy, gdy warto$¢ aktywow z chwila niewykonania
zobowigzan przekracza t¢ okreslong cze$¢ wartosci portfela. Zarowno podmiot zarzadzajacy aktywami,
jak i inwestor lokujacy $rodki w instrumenty dtuzne musza potwierdzi¢, czy sa w stanie kierowac
dziataniami majacych najbardziej znaczacy wptyw na wyniki finansowe jednostki, w ktorej dokonano
inwestycji, z uwzglednieniem celu i modelu jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, a takze ekspozycji
kazdej ze stron na zmienno$¢ wynikéw finansowych.

Prawa dajace inwestorowi wladze nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji

B14 Wiladza wynika z posiadanych praw. Inwestor, aby posiada¢ witadz¢ nad jednostka, w ktorej
dokonano inwestycji, musi mie¢ aktualne prawa, ktére daja mu mozliwos¢ biezacego kierowania
istotnymi dziataniami. Prawa, ktore mogg da¢ inwestorowi witadze, mogg si¢ rozni¢ w zaleznosci od
jednostki, w ktorej dokonano inwestycji.

B15 Przyktady praw, ktore oddzielnie lub w polaczeniu, mogg da¢ inwestorowi wiadze, obejmuja, lecz
nie ograniczajg si¢ do:

(a) prawa w postaci praw glosu (lub potencjalnych praw glosu) w jednostce, w ktorej dokonano
inwestycji (zob. paragrafy B34-B50);

(b) prawa do powolywania, ponownego powolywania lub do odwotywania cztonkow kluczowego
personelu kierowniczego tej jednostki, ktdrzy majg mozliwos¢ kierowania istotnymi dziataniami;



(c) prawa do wyznaczania lub odwotywania innego podmiotu, ktory kieruje istotnymi dziataniami;

(d) prawa kierowania jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, aby z korzyscia dla inwestora zawierata
transakcje lub korzystata z prawa weta w odniesieniu do zmian w tych transakcjach, oraz

(e) innych praw (np. prawa podejmowania decyzji wymienione w umowie o zarzadzanie), ktore daja
posiadaczowi mozliwos¢ kierowania istotnymi dziataniami.

B16 Generalnie w przypadku, gdy jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, ma szeroki zakres dziatan
operacyjnych i finansowych znaczaco wptywajacych na wyniki finansowe tej jednostki i gdy konieczne
jest nieprzerwane podejmowanie waznych decyzji, woéwczas prawa glosu lub prawa podobne -
oddzielnie lub w polaczeniu z innymi ustaleniami - dajg inwestorowi wiadze.

B17 W przypadku, gdy prawa glosu nie moga mie¢ znaczacego wptywu na wyniki finansowe jednostki,
w ktorej dokonano inwestycji, np. wowczas, gdy prawa glosu odnosza si¢ wylacznie do zadan
administracyjnych, a ustalenia umowne okreslaja kierowanie istotnymi dziataniami, inwestor musi
oceni¢ te ustalenia umowne w celu okreslenia, czy posiada prawa wystarczajagce do przyznania mu
wiadzy nad tg jednostka. Aby okresli¢, czy ma prawa wystarczajace do przyznania mu wiadzy, inwestor
musi wzig¢ pod uwage cel i model jednostki, w ktorej dokonano inwestycji (zob. paragrafy B5-B8) oraz
wymogi wymienione w paragrafach B51-B54 w powigzaniu z paragrafami B18-B20.

B18 W pewnych okoliczno$ciach moze by¢ trudne do ustalenia, czy prawa inwestora sg wystarczajgce
do tego, aby mu zapewni¢ wladz¢ nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji. W takich przypadkach
w celu umozliwienia dokonania oceny posiadanej wiladzy, inwestor bierze pod uwage dowody
$wiadczace o tym, ze ma praktyczng mozliwos¢ kierowania istotnymi dzialaniami w sposéb
jednostronny. Uwaga jest skierowana na nastgpujace -chociaz nie ogranicza si¢ do nich - elementy,
ktore rozpatrywane tacznie z prawami inwestora i oznakami wymienionymi w paragrafach B19 i B20,
moga dostarczy¢ dowodow na to, ze prawa inwestora sg wystarczajgce, aby mu zapewni¢ wladze nad
jednostka, w ktorej dokonano inwestycji:

(a) Nie majac stosownego prawa wynikajacego z umowy, inwestor moze powotywac lub zatwierdzaé
cztonkow kluczowego personelu kierowniczego danej jednostki, ktorzy maja mozliwos¢ kierowania
istotnymi dziataniami.

(b) nie majac stosownego prawa wynikajgcego z umowy, inwestor moze decydowa¢ o tym, ze
jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, zawiera transakcje o znacznej wartosci lub ze moze korzystac
z prawa weta w odniesieniu do zmian w tych transakcjach, z korzyscia dla inwestora.

(c) inwestor moze zdominowa¢ proces nominacji dotyczacy wyboru cztonkdéw organu zarzadzajacego
jednostka, w ktorej dokonano inwestycji lub proces uzyskiwania pelnomocnictw od innych posiadaczy
praw glosu.

(d) kluczowy personel kierowniczy jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, to osoby powigzane z
inwestorem (przyktadowo dyrektor wykonawczy jednostki, w ktérej dokonano inwestycji i dyrektor
wykonawczy inwestora to ta sama osoba).

(e) Wickszos¢ czlonkow organu zarzadzajacego jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, to osoby
powigzane z inwestorem.

B19 Niekiedy beda wystepowaly oznaki, ze inwestor ma szczegdlne powiazania z jednostka, w ktorej
dokonano inwestycji, co sugeruje, ze zainteresowanie inwestora ta jednostka jest wiecej niz bierne.
Wystepowanie pojedynczych oznak lub szczegdlnego potgczenia tych oznak niekoniecznie oznacza, ze
spelnione jest kryterium dotyczace sprawowania wiladzy. Jednakze posiadanie wigcej niz biernego
zainteresowania dang jednostka, moze wskazywac, ze inwestor ma inne powigzane prawa wystarczajgce
do zapewnienia mu wiadzy lub do przedstawienia dowodu istniejagcej wtadzy nad jednostka, w ktorej
dokonano inwestycji. Na przyktad ponizsze elementy sugeruja, ze zainteresowanie inwestora dang
jednostka jest wigcej niz bierne i w potaczeniu z innymi prawami, moga wskazywaé na posiadanie przez
niego wiladzy:



(a) kluczowy personel kierowniczy jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, majacy mozliwosc¢
kierowania istotnymi dziataniami to obecni lub byli pracownicy inwestora;

(b) operacje jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, zaleza od inwestora, np. w nastepujacych
sytuacjach:

(i) finansowanie znacznej czgsci operacji jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, zalezy od inwestora;
(ii) inwestor gwarantuje znaczng cz¢s$¢ zobowigzan jednostki, w ktorej dokonano inwestycji;

(iii) jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, jest zalezna od inwestora w sprawach ustug o
decydujacym znaczeniu, technologii, zaopatrzenia lub surowcoéw;

(iv) inwestor sprawuje kontrole nad takimi sktadnikami aktywow, jak licencje i znaki towarowe, ktore
majg decydujace znaczenie dla operacji jednostki, w ktorej dokonano inwestycji;

(v) jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, jest zalezna od inwestora w sprawach dotyczacych
kluczowego personelu kierowniczego, np. wowczas, gdy personel inwestora posiada wiedze
specjalistyczng na temat operacji tej jednostki.

(c) znaczna cze$¢ dzialan jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, dotyczy inwestora lub jest
prowadzona w imieniu inwestora;

(d) ekspozycja lub prawa inwestora, dotyczace wynikow finansowych z tytulu zaangazowania w
jednostce, w ktorej dokonano inwestycji, sg niewspotmiernie wigksze niz jego prawa glosu lub inne
podobne prawa. Na przyklad moze wystapi¢ sytuacja, w ktorej inwestor jest uprawniony do
otrzymywania ponad potowy wynikow finansowych tej jednostki lub podlega ekspozycji na ponad
potowe wynikow finansowych, ale posiada mniej niz potowe praw gtosu w danej jednostce.

B20 Im wigksza ekspozycja inwestora na zmienno$¢ wynikow finansowych z tytutu zaangazowania w
jednostce, w ktoérej dokonano inwestycji lub wicksze prawa do tych zmiennych wynikoéw finansowych,
tym wicksza zacheta dla inwestora, aby uzyska¢ prawa wystarczajace do zapewnienia mu wiadzy.
Dlatego duza ekspozycja na zmienno$¢ wynikow finansowych jest oznakg, ze inwestor moze mieé
wladze. Jednakze sam zakres ekspozycji inwestora nie przesadza, czy inwestor ma wladz¢ nad
jednostka, w ktorej dokonano inwestycji.

B21 W przypadku, gdy czynniki przedstawione w paragrafie B18 i oznaki przedstawione w paragrafach
B19 i B20 rozpatruje si¢ tacznie z prawami inwestora, wigksza wage przypisuje si¢ dowodowi
potwierdzajacemu sprawowanie wladzy opisanemu w paragrafie B18.

Prawa znaczgce

B22 Inwestor oceniajac, czy ma wiadze, bierze pod uwage jedynie prawa znaczace odnoszace si¢ do
jednostki, w ktorej dokonano inwestycji (jednostki posiadanej przez inwestora i inne podmioty). Aby
prawo bylo prawem znaczacym, jego posiadacz musi mie¢ praktyczng zdolnos¢ wykonywania tego
prawa.

B23 Ustalenie, czy dane prawa sg prawami znaczacymi, wymaga oceny sytuacji, z uwzglgdnieniem
wszystkich faktow i okoliczno$ci. Czynniki, ktére nalezy bra¢ pod uwage przy dokonywaniu tego
ustalenia, obejmuja (lecz nie ograniczajg si¢ do) nastepujace elementy:

(a) czy wystepuja jakiekolwiek przeszkody (ekonomiczne lub inne), ktore uniemozliwiaja posiadaczowi
(lub posiadaczom) wykonywanie tych praw. Przyktady tego rodzaju przeszkod obejmuja, lecz nie
ograniczajg si¢ do:

(i) finansowych kar i zachet, ktore uniemozliwiatyby posiadaczowi wykonywanie tych praw (lub
utrudniatyby ich wykonywanie);

(i1) ceny konwersji lub ceny wykonania, tworzacej przeszkode finansowa, ktoéra uniemozliwiataby
posiadaczowi wykonywanie jego praw (lub utrudniataby ich wykonanie);

(iii)) warunkow, ktore powoduja, ze wykonanie tych praw byloby nieprawdopodobne, na przykiad
warunki, ktore $cisle ograniczajg czas wykonywania tych praw;



(iv) braku jasnego, rozsagdnego mechanizmu w dokumentach zatozycielskich jednostki, w ktorej
dokonano inwestycji lub w majacych zastosowanie przepisach badz regulacjach, ktoére pozwalalyby
posiadaczowi na wykonywanie jego praw;

(v) niemoznosci uzyskania przez posiadacza praw do informacji koniecznych do wykonywania jego
praw.

(vi) przeszkdd i1 zachet operacyjnych, ktére uniemozliwiatyby posiadaczowi wykonywanie (lub
utrudniatyby wykonywanie) jego praw (np. brak innych menedzeréw zamierzajacych lub mogacych
zapewni¢ specjalistyczne ustugi badz zapewniajacych te ustugi i przeja¢ inne udziaty posiadane przez
urzedujacego menedzera);

(vil) wymogow prawnych lub regulacyjnych, ktore uniemozliwiaja posiadaczowi wykonywanie jego
praw (np. w przypadku, gdy inwestorowi zagranicznemu nie wolno wykonywac¢ jego praw);

(b) w przypadku, w ktérym wykonywanie praw wymaga zgody wigcej niz jednego podmiotu lub gdy
prawa sa w posiadaniu wiecej niz jednego podmiotu - czy istnieje mechanizm, ktéry zapewnia tym
podmiotom praktyczng mozliwo$¢ wspdlnego korzystania z tych praw, jezeli si¢ na to decyduja. Brak
takiego mechanizmu stanowi oznake, ze prawa te nie sg prawami znaczacymi. Im wiecej podmiotow,
ktére musza wyrazi¢ zgode na wykonywanie tych praw, tym mniej prawdopodobne jest, ze prawa te sa
prawami znaczacymi. Jednakze zarzad, ktorego cztonkowie sg niezalezni od podmiotu podejmujacego
decyzje, dla wielu inwestorow stanowi¢ moze mechanizm umozliwiajacy wspélne dziatanie w
wykonywaniu ich praw. Dlatego prawa odwotywania wykonywane przez niezalezny zarzad
prawdopodobnie majg bardziej znaczacy charakter niz w przypadku, gdy te same prawa bylyby
wykonywane indywidualnie przez duza liczbe inwestorow.

(c) czy strona (lub strony), ktora posiada (ktére posiadaja) dane prawa, moglaby (moglyby) odnie$é
korzysci z ich wykonania. Na przyktad posiadacz potencjalnych praw glosu w jednostce, w ktorej
dokonano inwestycji (zob. paragrafy B47-B50), bierze pod uwagg cen¢ konwersji lub cen¢ wykonania
danego instrumentu. Istnieje wicksze prawdopodobienstwo, ze warunki potencjalnych praw gltosu majg
charakter znaczacy wowczas, gdy cena danego instrumentu jest nizsza od ceny rynkowej lub gdy z
innych wzgledow (np. poprzez realizacje synergii miedzy inwestorem i jednostka, w ktorej dokonano
inwestycji) inwestor bedzie korzysta¢ z wykonania lub konwersji danego instrumentu.

B24 Aby mie¢ charakter znaczacy, prawa musza takze by¢ wykonalne przy podejmowaniu koniecznych
decyzji dotyczacych istotnych dzialan. Aby mie¢ charakter znaczacy, prawa zazwyczaj musza byc
mozliwe do wykonania na biezaco. Jednakze niekiedy prawa moga mie¢ charakter znaczacy nawet
wowczas, gdy ich biezace wykonanie nie jest mozliwe.

Przyktady stosowania

Przyklad 3

W jednostce, w ktorej dokonano inwestycji, odbywaja si¢ coroczne zgromadzenia akcjonariuszy i
wowczas podejmowane sg decyzje dotyczace istotnych dziatan. Najblizsze zaplanowane zgromadzenie
ma si¢ odby¢ za osiem miesi¢cy. Jednakze akcjonariusze, ktdrzy posiadaja oddzielnie lub wspoélnie co
najmniej 5 procent praw glosu, moga zwola¢ posiedzenie nadzwyczajne w celu zmiany istniejgcych
zasad kierowania istotnymi dzialaniami, ale wymdg powiadamiania innych akcjonariuszy oznacza, ze
tego rodzaju posiedzenie nie moze si¢ odby¢ przynajmniej przez najblizsze 30 dni. Zasady dotyczace
istotnych dzialan mozna zmienia¢ wylacznie na nadzwyczajnych lub planowanych zgromadzeniach
akcjonariuszy. Dotyczy to réwniez zatwierdzania znaczacych sprzedazy sktadnikow aktywow, jak
rowniez dokonywania lub zbywania znacznych inwestycji.

Powyzszy rozw6j wydarzen ma zastosowanie do przyktadow 3A-3D opisanych ponizej. Kazdy przyktad
jest rozpatrywany oddzielnie.

Przyklad 3A



Inwestor posiada wigkszo§¢ praw glosu w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji. Prawa glosu
posiadane przez inwestora s3 prawami znaczgcymi, poniewaz inwestor moze w odpowiednim czasie
podejmowac konieczne decyzje w zakresie kierowania istotnymi dziataniami. Fakt, iz musi uptyna¢ 30
dni, zanim inwestor moze wykorzysta¢ swoje prawa gtosu, nie stanowi przeszkody, by inwestor
posiadat mozliwo$¢ biezacego kierowania istotnymi dziataniami od momentu, w ktérym inwestor
pozyskuje wigkszosciowy pakiet akcji.

Przyklad 3B

Inwestor jest strong kontraktu terminowego typu forward w celu uzyskania wigkszos$ci akcji w
jednostce, w ktorej dokonano inwestycji. Termin rozliczenia kontraktu terminowego typu forward
przypada za 25 dni. Obecni akcjonariusze nie sg w stanie zmieni¢ istniejacych zasad dotyczacych
istotnych dziatan, poniewaz zgromadzenie nadzwyczajne nie moze si¢ odby¢ przez co najmniej 30 dni,
a do tego czasu nastgpi rozliczenie kontraktu terminowego typu forward. W ten sposdb inwestor posiada
prawa, ktore w gruncie rzeczy sa rownorzedne z prawami akcjonariusza wigkszosciowego w
przyktadzie 3A powyzej (tj. inwestor posiadajacy kontrakt terminowy typu forward moze w
odpowiednim czasie podejmowa¢ konieczne decyzje dotyczace kierowania istotnymi dziataniami).
Kontrakt terminowy typu forward, ktorego strong jest inwestor, stanowi prawo znaczace dajace
inwestorowi mozliwo$¢ biezacego kierowania istotnymi dzialaniami jeszcze przed rozliczeniem tego
kontraktu terminowego.

Przyklad 3C

Inwestor posiada znaczaca opcje uzyskania wigkszos$ci akcji tej jednostki, w ktorej dokonano
inwestycji, a wykonanie tej opcji jest mozliwe za 25 dni i znacznie ponizej ceny rynkowej. Wniosek
byltby taki sam, jak w przyktadzie 3B.

Przyklad 3D

Inwestor jest strona kontraktu terminowego typu forward w celu uzyskania wigkszosci akcji w
jednostce, w ktorej dokonano inwestycji, bez zadnych innych powiazanych praw dotyczacych tej
jednostki. Termin rozliczenia kontraktu terminowego typu forward przypada za sze$¢ miesigcy. W
odréznieniu od wczesniejszych przyktadow, inwestor nie posiada mozliwosci biezacego kierowania
istotnymi dziataniami. Obecni akcjonariusze majg mozliwo$¢ biezacego kierowania istotnymi
dzialaniami, poniewaz do czasu rozliczenia kontraktu terminowego typu forward moga zmieniaé
istniejace zasady dotyczace istotnych dziatan.

B25 Prawa znaczace wykonywane przez inne podmioty moga uniemozliwi¢ inwestorowi sprawowanie
kontroli nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji i do ktorej to jednostki prawa te si¢ odnosza. Tego
rodzaju prawa znaczace nie wymagaja, aby posiadacz miat mozliwos$¢ inicjowania decyzji. Tak dlugo,
jak te prawa nie sg jedynie prawami ochronnymi (zob. paragrafy B26-B28), prawa znaczace posiadane
przez inne podmioty moga uniemozliwi¢ inwestorowi sprawowanie kontroli nad jednostka, w ktorej
dokonano inwestycji nawet wtedy, gdy prawa te daja posiadaczom tylko mozliwo$s¢ biezacego
zatwierdzania lub blokowania decyzji odnoszacych si¢ do istotnych dziatan.

Prawa ochronne

B26 Ustalajac, czy posiadane prawa dajg inwestorowi wtadze¢ nad jednostka, w ktorej dokonano
inwestycji, inwestor ocenia, czy jego prawa oraz prawa posiadane przez inne podmioty sg prawami
ochronnymi. Prawa ochronne odnosza si¢ do zasadniczych zmian w dzialaniach jednostki, w ktorej
dokonano inwestycji lub tez maja zastosowanie w wyjatkowych sytuacjach. Jednakze nie wszystkie
prawa, ktore majg zastosowanie w wyjatkowych sytuacjach lub ktore sg zalezne od okreslonych
zdarzen, s prawami ochronnymi (zob. paragrafy B13 i B53).

B27 Z uwagi na to, ze prawa ochronne sg przewidziane w celu ochrony interesow ich posiadacza bez
zapewniania mu wladzy nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji i do ktorej to jednostki prawa te



si¢ odnoszg, inwestor posiadajgcy wylgcznie prawa ochronne nie moze mie¢ wladzy nad tg jednostka,
ani nie moze innemu podmiotowi uniemozliwia¢ wykonywanie tej wladzy (zob. paragraf 14).

B28 Przyktady praw ochronnych obejmuja, lecz nie ograniczaja si¢ do:

(a) prawa kredytodawcy do ograniczania mozliwo$ci podejmowania przez kredytobiorce dziatan, ktore
w znacznym stopniu zmienityby ryzyko kredytowe kredytobiorcy ze szkodg dla kredytodawcy;

(b) prawa podmiotu posiadajacego udziat niekontrolujacy w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji,
do zatwierdzania wydatkow kapitalowych wyzszych niz wydatki wymagane w ramach zwyklej
dziatalnosci gospodarczej lub do zatwierdzania emisji instrumentow kapitatowych badz dtuznych;

(c) prawa kredytodawcy do przejmowania aktywéw kredytobiorcy w przypadku, gdy kredytobiorca nie
wypenia okreslonych warunkéw splaty kredytu.

Umowy franczyzy

B29 Umowa franczyzy, gdzie franczyzobiorcag jest jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, czgsto daje
franczyzodawcy prawa, ktorych celem jest ochrona marki franczyzy. Umowy franczyzy zazwyczaj daja
franczyzodawcom pewne prawa podejmowania decyzji w odniesieniu do dziatalnosci franczyzobiorcy.
B30 Na og6t prawa franczyzodawcy nie ograniczaja mozliwosci podmiotéw innych niz
franczyzodawca, do podejmowania decyzji majacych znaczacy wplyw na wyniki finansowe osiggane
przez franczyzobiorce. Prawa franczyzodawcy zawarte w umowach franczyzy niekoniecznie tez daja
franczyzodawcy mozliwo$¢ biezgcego kierowania dziataniami, ktore maja znaczacy wplyw na wyniki
finansowe osiggane przez franczyzobiorce.

B31 Konieczne jest rozroznienie pomiedzy posiadaniem mozliwosci biezacego podejmowania decyzji,
ktore maja znaczacy wplyw na wyniki finansowe franczyzobiorcy, a posiadaniem mozliwos$ci biezacego
podejmowania decyzji, ktore chronia marke franczyzy. Franczyzodawca nie ma wladzy nad
franczyzobiorca, jezeli inne podmioty maja aktualne prawa, ktore daja im mozliwos$¢ biezacego
kierowania istotnymi dziataniami franczyzobiorcy.

B32 Zawierajagc umowe franczyzy, franczyzobiorca podejmuje jednostronng decyzje o prowadzeniu
dzialalno$ci gospodarczej zgodnie z warunkami okreslonymi w umowie franczyzy, lecz na wlasny
rachunek.

B33 Kontrola nad tak zasadniczymi decyzjami, jak forma prawna franczyzobiorcy i jego struktura
finansowania, moze by¢ okreslona przez podmioty inne niz franczyzodawca i moze mie¢ znaczacy
wplyw na wyniki finansowe franczyzobiorcy. Im nizszy poziom wsparcia finansowego zapewnianego
przez franczyzodawce i im nizsza ekspozycja franczyzodawcy na zmienno$¢ wynikéw finansowych
uzyskiwanych przez franczyzobiorce, tym bardziej prawdopodobne, ze franczyzodawca ma jedynie
prawa ochronne.

Prawa glosu

B34 Dzigki posiadanym prawom glosu lub prawom podobnym inwestor czesto ma mozliwosé
biezacego kierowania istotnymi dzialaniami. Inwestor bierze pod uwage wymagania okreslone w
niniejszym dziale (paragrafy B35-B50), jezeli kierowanie istotnymi dziataniami jednostki, w ktorej
dokonano inwestycji, odbywa si¢ poprzez wykorzystanie praw glosu.

Witadza w przypadku posiadania wigkszosci praw glosu

B35 Inwestor dysponujacy ponad polowa praw gtosu jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, posiada
wiladze w nastgpujacych przypadkach, o ile nie ma zastosowania paragraf B36 lub paragraf B37:

(a) kierowanie istotnymi dzialaniami odbywa si¢ poprzez glosowanie posiadacza wigkszos$ci praw glosu
lub

(b) wigkszos¢ organu zarzadzajacego, ktory kieruje istotnymi dziataniami, jest powotana w drodze
glosowania posiadacza wigkszosci praw glosu.

Wiekszos¢ praw glosu, bez zadnej wladzy



B36 Aby inwestor, dysponujacy ponad potowa praw glosu w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji,
mial wladz¢ nad tg jednostka, jego prawa glosu musza by¢ prawami znaczacymi, zgodnie z paragrafami
B22-B25 oraz musza zapewnia¢ inwestorowi mozliwos$¢ biezacego kierowania istotnymi dziataniami,
co czesto bedzie realizowane poprzez ustalanie polityki operacyjnej i finansowe;j. Jezeli inny podmiot
ma aktualne prawa, ktére zapewniajg mu prawo do kierowania istotnymi dziataniami i jezeli podmiot
ten nie jest agentem inwestora, inwestor nie ma wtadzy nad jednostka, w ktorej dokonano inwestyc;ji.
B37 Inwestor nie ma witadzy nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, pomimo posiadania
wigkszo$ci praw glosu w tej jednostce w przypadku, gdy te prawa glosu nie sg prawami znaczacymi. Na
przyktad inwestor dysponujacy ponad potowa praw glosu w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji,
nie moze posiada¢ wtadzy, jezeli istotne dziatania znajdujg si¢ pod kontrolg rzadu, sadu, administratora,
odbiorcy, likwidatora lub organu nadzoru.

Wiadza w przypadku nieposiadania wigkszosci praw gtosu

B38 Inwestor moze mie¢ wladzg nawet wtedy, gdy dysponuje mniej niz wigkszoscig praw glosu w
jednostce, w ktorej dokonano inwestycji. Na przyktad inwestor moze mie¢ wiadzg nie dysponujac
wiekszo$cig praw glosu w tej jednostce dzigki:

(a) ustaleniom umownym pomi¢dzy inwestorem i innymi posiadaczami praw glosu (zob. paragraf B39);
(b) prawom wynikajacym z innych ustalen umownych (zob. paragraf B40);

(c) prawom glosu posiadanym przez inwestora (zob. paragrafy B41-B45);

(d) potencjalnym prawom gtosu (zob. paragrafy B47-B50), lub

(e) potaczeniu punktéw a)-d).

Ustalenia umowne z innymi posiadaczami praw glosu

B39 Ustalenia umowne pomigdzy inwestorem i innymi posiadaczami praw glosu moga dawac
inwestorowi uprawnienie do wykonywania praw glosu wystarczajace do zapewnienia inwestorowi
wladzy nawet wtedy, gdy bez wymienionych ustalen umownych inwestor nie dysponuje prawami glosu
wystarczajacymi do zapewnienia mu wiladzy. Ustalenia umowne moga jednak sprawié, ze inwestor
moze na tyle wptywaé na sposob glosowania innych posiadaczy praw glosu, ze umozliwi mu to
podejmowanie decyzji w zakresie istotnych dziatan.

Prawa wynikajgce z innych ustalen umownych

B40 Inne prawa podejmowania decyzji, w potaczeniu z prawami glosu, moga zapewni¢ inwestorowi
mozliwos$¢ biezacego kierowania istotnymi dzialaniami. Na przyktad prawa wymienione w ustaleniach
umownych w potaczeniu z prawami glosu mogg by¢é wystarczajagce do zapewnienia inwestorowi
mozliwosci biezacego kierowania procesami wytwarzania w jednostce, w ktérej dokonano inwestycji
lub do kierowania innymi czynno$ciami operacyjnymi badz finansowymi danej jednostki, ktére maja
znaczacy wplyw na jej wyniki finansowe. Jednakze w przypadku braku jakichkolwiek innych praw,
zaleznos$¢ ekonomiczna tej jednostki od inwestora (np. stosunki dostawcy z jego gldownym klientem) nie
skutkujg posiadaniem przez inwestora wtadzy nad dang jednostka.

Prawa glosu posiadane przez inwestora

B41 Inwestor, ktory dysponuje mniej niz wigkszoscia praw glosu, dysponuje prawami, ktére sa
wystarczajace do zapewnienia mu witadzy wowczas, gdy ma on praktyczng mozliwos¢ kierowania
istotnymi dzialaniami w sposob jednostronny.

B42 Oceniajac, czy prawa glosu posiadane przez inwestora sa wystarczajace, by mu zapewni¢ wiladze,
dany inwestor uwzglednia wszystkie fakty i okolicznos$ci, w tym:

(a) wielko$¢ posiadanego przez inwestora pakietu akcji z prawem glosu w porownaniu z wielkoscig i
stopniem rozproszenia pakietow akcji z prawem glosu posiadanych przez inne podmioty, majac na
uwadze, ze:

(1) im inwestor posiada wigcej praw glosu, tym bardziej prawdopodobne jest, ze inwestor posiada
aktualne prawa, ktore zapewniajg mu mozliwo$¢ biezgcego kierowania istotnymi dziataniami;



(i1) im inwestor posiada wigcej praw glosu w poréwnaniu z pozostalymi podmiotami posiadajgcymi
prawa glosu, tym bardziej prawdopodobne jest, ze inwestor posiada aktualne prawa, ktore zapewniaja
mu mozliwos¢ biezacego kierowania istotnymi dzialaniami;

(iii) im wigcej podmiotow musiatloby podja¢ wspdlne dziatanie w celu przeglosowania danego
inwestora, tym bardziej prawdopodobne jest, ze inwestor posiada aktualne prawa, ktore zapewniajg mu
mozliwos$¢ biezacego kierowania istotnymi dziataniami;

(b) potencjalne prawa glosu posiadane przez inwestora, przez innych posiadaczy praw glosu lub przez
inne podmioty (zob. paragrafy B47-B50);

(c) prawa wynikajace z innych ustalen umownych (zob. paragraf B40), oraz

(d) wszelkie dodatkowe fakty i okolicznos$ci, ktoére wskazuja na to, ze inwestor ma mozliwos$¢ biezacego
kierowania istotnymi dziataniami lub Ze jej nie ma w odpowiednim czasie, w ktérym dane decyzje
muszg by¢ podjete, tacznie z rozktadem gloséw podczas poprzednich zgromadzen akcjonariuszy.

B43 W przypadku, gdy kierowanie istotnymi dziataniami zalezy od wigkszo$ci glosow, a dany inwestor
posiada znacznie wigcej praw glosu niz jakikolwiek inny posiadacz praw glosu lub zorganizowana
grupa posiadaczy praw glosu i pozostate pakiety akcji s3 w duzym stopniu rozproszone, moze by¢
oczywiste - po uwzglednieniu czynnikdw wymienionych w samym paragrafie 42 a)-C) - ze inwestor ma
wiadze nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji.

Przyktady stosowania

Przyklad 4

Inwestor pozyskuje 48 procent praw glosu w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji. Pozostate prawa
glosu znajduja si¢ w posiadaniu tysiecy akcjonariuszy, z ktorych zaden nie dysponuje wigcej niz 1
procentem praw glosu. Zaden z akcjonariuszy nie posiada zadnych ustalen z ktérymkolwiek innym
akcjonariuszem w sprawie konsultacji lub w sprawie podejmowania decyzji wspolnych. Oceniajac cze$¢
praw glosu, jaka nalezy pozyskac¢na podstawie relatywnej wielkosci innych pakietow akeji - inwestor
ustalil, ze udziat rzedu 48 procent bedzie wystarczajacy, by zapewni¢ mu kontrolg. W tym przypadku,
na podstawie absolutnej wielkos$ci jego pakietu i relatywnej wielko$ci innych pakietow akcji, inwestor
wnioskuje, Ze ma wystarczajagco dominujacy udzial w prawach gtosu, by spetni¢ kryterium sprawowania
wladzy, bez potrzeby uwzgledniania jakichkolwiek dowodow posiadania wtadzy.

Przyklad 5

Inwestor A posiada 40 procent praw glosu w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji, a dwunastu
innych inwestorow posiada po 5 procent praw glosu w tej jednostce. Porozumienie akcjonariuszy
przyznaje inwestorowi A prawo do mianowania i odwolywania cztonkow kierownictwa oraz ustalania
wynagrodzenia tych cztonkoéw odpowiedzialnych za kierowanie istotnymi dziataniami. Aby to
porozumienie zmieni¢, konieczne jest uzyskanie wigkszosci dwoch trzecich gtoséw. W omawianym
przypadku inwestor A uznaje, ze sama bezwzgledna wielko$¢ posiadanego przez niego pakietu i
wzgledna wielko$¢ innych pakietow akcji nie sg rozstrzygajace dla ustalenia, czy inwestor dysponuje
prawami wystarczajacymi dla zapewnienia mu wiladzy. Jednakze inwestor A ustala, ze wynikajace z
porozumienia jego prawo do powotywania i odwolywania cztonkéw kierownictwa oraz do ustalania
wynagrodzenia tych czlonkéw jest wystarczajace, by stwierdzi¢, ze posiada on wtadze nad jednostka, w
ktorej dokonano inwestycji. Fakt, iz inwestor A moze nie wykonywa¢ tego prawa lub
prawdopodobienstwo, ze inwestor A begdzie wykonywat swoje prawo do wybierania, powotywania lub
odwotywania czlonkow kierownictwa, nie bedzie brany pod uwagg przy ocenianiu tego, czy inwestor A
ma wladze.

B44 W innych sytuacjach, po uwzglednieniu czynnikoéw wymienionych w samym paragrafie B42 a)-c),
moze by¢ jasne, ze dany inwestor nie ma wladzy.

Przyktad stosowania

Przyklad 6



Inwestor A posiada 45 procent praw glosu w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji. Dwoch innych
inwestorow posiada po 26 procent praw glosu w tej jednostce. Pozostate prawa glosu znajduja si¢ w
posiadaniu trzech innych akcjonariuszy, z ktorych kazdy ma 1 procent gtoséw. Nie ma zadnych innych
ustalen, ktore miatyby wplyw na podejmowanie decyzji. W omawianym przypadku wielkos¢ udziatu
inwestora A w prawach glosu i wielko§¢ ta w pordwnaniu z innymi pakietami akcji wystarcza, by
uznaé, ze inwestor A nie ma wiladzy. Zaledwie tych dwodch innych inwestorow musiatoby ze soba
wspolpracowac, by by¢ w stanie uniemozliwi¢ inwestorowi A kierowanie istotnymi dziataniami
jednostki, w ktorej dokonano inwestycji.

B45 Jednakze czynniki wymienione w samym paragrafie B42 a)-c) moga nie by¢ rozstrzygajace. Jezeli
po uwzglednieniu tych czynnikdéw inwestor nie ma jasnosci, czy posiada wiladze, bierze pod uwage
dodatkowe fakty i okolicznos$ci, np. czy inni akcjonariusze sg z natury bierni, jak wykazat rozktad
glosow podczas poprzednich zgromadzen akcjonariuszy. Obejmuje to oceng czynnikéw okre§lonych w
paragrafie 18 oraz oznak wymienionych w paragrafach B19 i B20. Im inwestor posiada mniej praw
glosu i im mniej podmiotow musiatoby podjaé wspdlne dzialanie w celu przeglosowania danego
inwestora, tym wigksze zaufanie zwigzane bytoby z dodatkowymi faktami i okolicznosciami przy
dokonywaniu oceny, czy prawa inwestora sg wystarczajace do zapewnienia mu wladzy. W przypadku,
gdy fakty i okoliczno$ci wymienione w paragrafach B18-B20 rozpatrywane sa tacznie z prawami
inwestora, wigksza wage przywiagzuje si¢ do dowodoéw potwierdzajacych wladzg zgodnie z paragrafem
B18, anizeli do oznak wtadzy wymienionych w paragrafach B19 i B20.

Przyktady stosowania

Przyklad 7

Inwestor A posiada 45 procent praw glosu w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji. Jedenastu innych
inwestorow posiada po 5 procent praw glosu w tej jednostce. Zaden z akcjonariuszy nie posiada ustalef
umownych z ktorymkolwiek innym akcjonariuszem w sprawie konsultacji lub w sprawie podejmowania
decyzji wspolnych. W omawianym przypadku sama bezwzgledna wielko$¢ pakietu posiadanego przez
inwestora 1 wzgledna wielkos$¢ innych pakietow akcji nie sg rozstrzygajace dla ustalenia, czy inwestor
dysponuje prawami wystarczajacymi do zapewnienia mu wiadzy. Bierze si¢ wowczas pod uwage
dodatkowe fakty i okolicznosci, ktore moga stanowi¢ dowdd potwierdzajacy, ze inwestor ma wiadzg lub
Ze jej nie ma.

Przyklad 8

Inwestor posiada 35 procent praw glosu w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji, Trzech innych
akcjonariuszy posiada po 5 procent praw glosu w tej jednostce. Pozostale prawa glosu znajduja sie w
posiadaniu licznych akcjonariuszy, z ktorych Zaden nie dysponuje wiecej niz 1 procentem praw glosu.
Zaden z akcjonariuszy nie posiada zadnych ustalen z ktorymkolwiek innym akcjonariuszem w sprawie
konsultacji lub w sprawie podejmowania decyzji wspolnych. Decyzje dotyczace istotnych dziatan
jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, wymagaja zatwierdzenia wigkszo$cig glosow oddanych na
stosownych zgromadzeniach akcjonariuszy-podczas ostatnich odno$nych zgromadzen akcjonariuszy
oddano 75 procent gloséw w tej jednostce. W omawianym przypadku, aktywny udzial innych
akcjonariuszy w ostatnim zgromadzeniu akcjonariuszy wskazuje, ze inwestor nie mialby mozliwos$ci
jednostronnego kierowania istotnymi dziataniami, niezaleznie od tego, czy inwestor kierowat istotnymi
dzialaniami ze wzglgdu na to, ze wystarczajgca liczba innych akcjonariuszy glosowata w sposdb
analogiczny jak dany inwestor.

B46 Jezeli po uwzglednieniu czynnikdw wymienionych w paragrafie B42 a)-d) nie jest oczywiste, ze
inwestor ma wladzg, inwestor ten nie sprawuje kontroli nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji.
Potencjalne prawa glosu

B47 Oceniajac kwesti¢ kontroli, inwestor bierze pod uwage wilasne potencjalne prawa glosu, jak
rowniez potencjalne prawa glosu posiadane przez inne podmioty, w celu ustalenia, czy posiada wtadzg.



Potencjalne prawa glosu to prawa do uzyskania praw glosu w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji,
np. prawa wynikajace z instrumentéw lub opcji zamiennych, w tym kontraktéw terminowych typu
forward. Potencjalne prawa glosu brane sg pod uwagg jedynie wowczas, gdy prawa te sg prawami
znaczacymi (zob. paragrafy B22-B25).

B48 Uwzgledniajac potencjalne prawa glosu, inwestor bierze pod uwage cel i model danego
instrumentu, jak réwniez cel i model innego typu zaangazowania inwestora w jednostce, w ktorej
dokonano inwestycji. Obejmuje to oceng réznych warunkéw zwigzanych z danym instrumentem, jak
rowniez oczywiste oczekiwania inwestora, motywy jego dziatania i powody, dla ktérych przystat na
dane warunki.

B49 Jezeli inwestor dysponuje rowniez prawami glosu lub innymi prawami do podejmowania decyzji w
odniesieniu do dziatan jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, ocenia, czy te prawa, w polaczeniu w
potencjalnymi prawami glosu zapewniaja mu wtadze.

B50 Znaczace potencjalne prawa glosu - jako takie lub w potaczeniu z innymi prawami - moga
zapewnia¢ inwestorowi mozliwos¢ biezacego kierowania istotnymi dziataniami. Na przyktad bedzie to
prawdopodobne w przypadku, gdy inwestor posiada 40 procent praw glosu w jednostce, w ktorej
dokonano inwestycji, a zgodnie z paragrafem B23, posiada prawa znaczace wynikajace z opcji na
uzyskanie dalszych 20 procent praw gtosu.

Przyktady stosowania

Przyklad 9

Inwestor A posiada 70 procent praw glosu w jednostce, w ktore dokonano inwestycji. Inwestor B
posiada 30 procent praw glosu w tej jednostce, jak rowniez opcj¢ na uzyskanie potowy praw glosu
nalezacych do inwestora A. Opcja ta moze by¢ wykonana w ciagu nastepnych dwoch lat, po statej
cenie, ktora jest znacznie wyzsza niz cena rynkowa (i przewiduje si¢, ze taka pozostanie w ciggu tego
dwuletniego okresu). Inwestor A wykonywat i wykonuje swoje prawa glosu oraz czynnie kieruje
istotnymi dzialaniami jednostki, w ktorej dokonano inwestycji. W takim przypadku istnieje
prawdopodobienstwo, ze inwestor A speilnia kryterium dotyczace sprawowania wiladzy, poniewaz
wyglada na to, ze ma mozliwo$¢ biezacego kierowania istotnymi dziataniami. Chociaz inwestor B
posiada obecnie wykonalne opcje na nabycie dodatkowych praw glosu (ktére, o ile zostalyby
wykonane, datyby mu wiekszo$¢ praw glosu w jednostce, w ktérej dokonano inwestycji), warunki
zZwigzane w wymienionymi opcjami sg tego rodzaju, ze opcje te nie uznaje si¢ za opcje znaczace.
Przyklad 10

Inwestor A i dwdch innych inwestoréw posiadaja po jednej trzeciej praw glosu w jednostce, w ktorej
dokonano inwestycji. Dziatalno$¢ gospodarcza tej jednostki jest $ci§le zwigzana z inwestorem A.
Niezaleznie od posiadanych instrumentow kapitatowych inwestor A posiada takze instrumenty dtuzne,
zamienne na akcje zwykte jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, w dowolnym czasie po cenie statej,
ktora jest wyzsza od ceny rynkowej (lecz nie jest duzo wyzsza od ceny rynkowej). W razie konwers;ji
dlugu inwestor A posiadalby 60 procent praw glosu w jednostce, w ktérej dokonano inwestycji.
Inwestor A odnidstby korzysci z realizacji synergii, jezeli dosztoby do konwersji instrumentow
dtuznych na akcje zwykle. Inwestor A posiada wiadze nad jednostka, w ktdérej dokonano inwestycji,
poniewaz posiada prawa gltosu w tej jednostce, lacznie ze znaczacymi potencjalnymi prawami glosu,
ktore mu zapewniaja mozliwo$¢ biezacego kierowania istotnymi dziataniami.

Wiladza w przypadku, gdy prawa glosu lub prawa podobne nie maja znaczacego wplywu na
wyniki finansowe jednostki, w ktorej dokonano inwestycji

B51 Oceniajac cel i model jednostki, w ktorej dokonano inwestycji (zob. paragrafy B5-B8), inwestor
bierze pod uwagg zaangazowanie i decyzje podjete w zwigzku z powstaniem tej jednostki stanowigce
element jej modelu i ocenia, czy warunki tej transakcji oraz cechy zaangazowania zapewniajg
inwestorowi prawa wystarczajace do zapewnienia mu wtadzy. Zaangazowanie w samo opracowywanie



modelu omawianej jednostki nie jest wystarczajace, aby zapewni¢ inwestorowi kontrole. Jednakze
zaangazowanie w to opracowanie moze wskazywac, ze inwestor mial mozliwo$¢ uzyskania praw, ktore
sa wystarczajace do zapewnienia mu wladzy nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji.

B52 Ponadto inwestor bierze pod uwagg ustalenia umowne, np. prawa kupna, prawa zbycia i prawa w
zakresie likwidacji, ustanowione w momencie powstania jednostki, w ktorej dokonano inwestycji. W
przypadku, gdy wymienione ustalenia umowne obejmujg czynno$ci §cisle zwigzane z dana jednostka,
woOwczas czynno$ci te stanowig w istocie integralng cz¢$¢ ogolnej dziatalnosci danej jednostki, nawet
jezeli moga mie¢ miejsce poza granicami prawnymi tej jednostki. Dlatego bezposrednie lub posrednie
prawa podejmowania decyzji wbudowane w ustalenia umowne $cisle zwigzane z jednostka, w ktorej
dokonano inwestycji, musza by¢ uwzglednione jako istotne dziatania, przy okreslaniu wiadzy nad ta
jednostka.

B53 W przypadku pewnych jednostek, w ktorych dokonano inwestycji, istotne dziatania wystepuja
jedynie wowczas, gdy pojawiaja si¢ konkretne okolicznosci lub gdy dochodzi do konkretnych zdarzen.
Jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, moze by¢ skonstruowana w taki sposob, ze kierowanie jej
dzialaniami oraz jej wyniki finansowe sa z gory ustalone, chyba ze - i do czasu gdy to nastapi - pojawia
si¢ te konkretne okoliczno$ci badz gdy dojdzie do tych

konkretnych zdarzen. W tym przypadku na wyniki finansowe moga mie¢ znaczacy wpltyw jedynie
decyzje dotyczace dzialalnosci tej jednostki podjete w momencie wystapienia tych okolicznosci lub
zdarzen 1 w zwigzku z tym beda to istotne dziatania. Okoliczno$ci lub zdarzenia nie muszg dotyczy¢
inwestora, ktory ma mozliwo$¢ podejmowania tych decyzji, by mial on wiladze. Fakt, iz prawo
podejmowania decyzji zalezy od pojawienia si¢ okolicznosci lub wystapienia danego zdarzenia, sam w
sobie nie powoduje, ze prawa te stajg si¢ prawami ochronnymi.

Przyktady stosowania

Przyklad 11

Zgodnie z dokumentami zatozycielskimi, jedyna dziatalnoscia gospodarcza jednostki, w ktorej
dokonano inwestycji, jest nabywanie naleznosci i ich biezaca obstuga dla inwestorow. Biezaca obstuga
obejmuje Scigganie kapitatu i odsetek, gdy staja si¢ wymagalne. W razie nieuregulowania nalezno$ci
jednostka, w ktérej dokonano inwestycji, automatycznie przedstawia t¢ nalezno$¢ inwestorowi, co
oddzielnie uzgodniono pomigdzy inwestorem a tg jednostka w umowie zbycia. Jedyne istotne dziatanie
polega na zarzadzaniu nieuregulowanymi nalezno$ciami, poniewaz jest to jedyne dziatanie, ktére moze
mie¢ znaczacy wplyw na wyniki finansowe jednostki, w ktorej dokonano inwestycji. Zarzadzanie
naleznos$ciami, zanim dojdzie do ich nieuregulowania, nie stanowi istotnego dziatania, poniewaz nie
wymaga podejmowania istotnych decyzji, ktore moga mie¢ znaczacy wplyw na wyniki finansowe
jednostki, w ktorej dokonano inwestycji-dziatania przed niewykonaniem zobowigzania sg ustalone z
gory i polegaja jedynie na gromadzeniu przeptywow pienig¢znych w miarg jak staja si¢ one wymagalne i
na przekazywaniu ich inwestorom. Dlatego oceniajac ogdlne dzialania jednostki, w ktorej dokonano
inwestycji, majace znaczacy wplyw na jej wyniki finansowe, nalezy bra¢ pod uwage jedynie prawa
inwestora do zarzadzania aktywami z chwilg niewykonania zobowigzania. W danym przyktadzie model
jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, sprawia, ze inwestor posiada uprawnienia decyzyjne dotyczace
dzialan majacych znaczacy wplyw na wyniki finansowe, jedynie w czasie gdy tego rodzaju uprawnienia
sg wymagane. Warunki umowy zbycia stanowig integralng cze¢$¢ ogodlnej transakcji 1 utworzenia
jednostki, w ktorej dokonano inwestycji. Dlatego warunki umowy zbycia, tacznie z dokumentami
zatozycielskimi jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, prowadza do wniosku, ze inwestor posiada
wladze nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji nawet wtedy, gdy inwestor przejmuje wlasnosé¢
wylacznie naleznosci przeterminowanych i zarzadza naleznosciami przeterminowanymi poza granicami
prawnymi jednostki, w ktorej dokonano inwestycji.

Przyklad 12



Jedynymi aktywami jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, sa nalezno$ci. W momencie rozwazania
celu i modelu jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, ustala si¢, ze jedynym istotnym dziataniem jest
zarzadzanie nalezno$ciami przeterminowanymi. Podmiot, ktory ma mozliwo$¢ zarzadzania
naleznosciami przeterminowanymi, posiada wiladz¢ nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji,
niezaleznie od tego, czy ktorys z kredytobiorcow nie wykonat zobowigzania.

B54 Inwestor moze by¢ wprost lub posrednio zobowigzany do zapewnienia nieprzerwanego
funkcjonowania jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, w sposob zaplanowany. Tego rodzaju
zobowigzanie moze powodowac zwigkszenie ekspozycji inwestora na zmienno$¢ wynikow finansowych
1 w ten sposob zwieksza¢ motywacj¢ inwestora do uzyskania praw wystarczajacych do zapewnienia mu
wladzy. Dlatego zobowigzanie do zapewnienia funkcjonowania tej jednostki w sposob zaplanowany,
Moze stanowi¢ oznake, ze inwestor posiada wtadze, ale jako takie nie daje inwestorowi tej wladzy, ani
nie uniemozliwia posiadania wtadzy przez inny podmiot.

Ekspozycja na zmienne wyniki finansowe jednostki, w ktorej dokonano inwestycji lub prawa do
tych zmiennych wynikow

B55 Inwestor oceniajac, czy sprawuje kontrole nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, ustala, czy
podlega ekspozycji na zmienne wyniki finansowe tej jednostki lub czy ma prawa do tych zmiennych
wynikow.

B56 Zmienne wyniki finansowe to wyniki, ktore nie sa state i moga podlega¢ wahaniom w zaleznosci
od wynikow jednostki, w ktorej dokonano inwestycji. Wyniki finansowe mogg by¢ wylacznie dodatnie,
wylgcznie ujemne lub zaréwno dodatnie, jak i ujemne (zob. paragraf 15). Inwestor ocenia, czy wyniki
finansowe tej jednostki sa zmienne i na ile s3 zmienne w zwigzku z tre$cig ustalen oraz niezaleznie od
formy prawnej tych wynikow. Na przyktad inwestor moze posiada¢ obligacje o statym oprocentowaniu.
Do celow niniejszego MSSF to stale oprocentowanie jest zmienne, poniewaz obcigzone jest ryzykiem
niewykonania zobowigzan i powoduje ekspozycje¢ inwestora na ryzyko kredytowe emitenta tej obligacji.
Zakres zmiennosci (tj. na ile zmienne sg te wyniki finansowe) zalezy od ryzyka kredytowego
zwigzanego z dang obligacja. Podobnie stale oplaty za wyniki zarzadzania aktywami jednostki, w ktorej
dokonano inwestycji, stanowig zmienne wyniki finansowe, poniewaz powoduja ekspozycj¢ inwestora
na ryzyko wynikowe tej jednostki. Zakres zmienno$ci zalezy od mozliwosci generowania przez dana
jednostke wystarczajgcego dochodu, by te optate uiscic.

B57 Przyktady wynikow finansowych obejmuja:

(a) dywidendy, inne rodzaje podzialu korzysci ekonomicznych uzyskiwanych przez jednostke, w ktorej
dokonano inwestycji (np. odsetki z dluznych papierow wartoSciowych wyemitowanych przez tg
jednostke) oraz zmiany wartos$ci inwestycji dokonanych przez inwestora w danej jednostce;

(b) wynagrodzenie za obstuge: aktywow tej jednostki Iub jej zobowiazan, optat i ekspozycji na strate
wynikajaca z zapewnienia kredytu badz wsparcia ptynnosci, udziatéw rezydualnych w aktywach i
zobowigzaniach tej jednostki w momencie jej likwidacji, korzysci podatkowych i dostepu do przysztej
ptynnosci, wynikajacej z zaangazowania inwestora w tej jednostce;

(c) wyniki finansowe, ktore nie sa dostepne dla pozostatych posiadaczy udziatow. Na przyktad inwestor
moze wykorzystywa¢ wilasne aktywa tacznie z aktywami jednostki, w ktérej dokonano inwestycji, np.
taczac funkcje operacyjne w celu uzyskania ekonomii skali, oszczednosci kosztow, pozyskiwania
rzadkich produktow, uzyskania dostgpu do wiedzy zastrzezonej dla wlasciciela czy ograniczajac
niektore operacje lub wielko$¢ niektorych sktadnikow aktywow, w celu zwigkszenia warto$ci swoich
pozostalych aktywow.

Zwiazki wladzy z wynikami finansowymi

Wladza delegowana

B58 W przypadku, gdy inwestor posiadajacy prawo podejmowania decyzji (podmiot podejmujacy
decyzje¢) ocenia, czy sprawuje kontrole nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, ustala on, czy jest



mocodawcg, czy agentem. Inwestor ustala rowniez, czy inny podmiot dysponujacy prawem
podejmowania decyzji dziala jako jego agent. Agent to podmiot wyznaczony gidownie do dziatania w
imieniu 1 na rzecz innego podmiotu lub innych podmiotéw (mocodawcy/mocodawcoéw) i dlatego nie
sprawuje kontroli nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji w przypadku, gdy wykonuje posiadane
uprawnienia decyzyjne (zob. paragrafy 17 i 18). W ten sposob niekiedy wladza mocodawcy moze by¢ w
posiadaniu agenta i przez niego moze by¢é wykonywana, lecz w imieniu mocodawcy. Podmiot
podejmujacy decyzje nie jest agentem tylko z tego powodu, ze inne podmioty moga odnosi¢ korzysci z
podejmowanych przez niego decyzji.

B59 Inwestor moze przekaza¢ agentowi swoje uprawnienia decyzyjne w pewnym okreslonym zakresie
lub w odniesieniu do wszystkich istotnych dzialan. Inwestor oceniajac, czy sprawuje kontrole nad
jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, traktuje prawa podejmowania decyzji przekazane swojemu
agentowi jako prawa posiadane bezpos$rednio przez siebie samego. W sytuacjach, w ktérych wystepuje
wigcej niz jeden mocodawca, kazdy z nich ocenia, czy ma wladzg nad jednostka, w ktorej dokonano
inwestycji, uwzglgdniajac wymogi okreslone w paragrafach B5-B54. Paragrafy B60-B72 zawieraja
wytyczne dotyczace ustalenia, czy podmiot podejmujacy decyzje jest agentem czy mocodawca.

B60 Oceniajac, czy jest agentem, podmiot podejmujacy decyzje bierze pod uwage caloksztatt relacji
pomigdzy soba, zarzadzang jednostka, w ktorej dokonano inwestycji i innymi podmiotami
zaangazowanymi w danej jednostce, w szczegdlnosci wszystkie czynniki wymienione ponizej:

(a) zakres swoich uprawnien decyzyjnych w stosunku do jednostki, w ktorej dokonano inwestycji
(paragrafy B62 i B63);

(b) prawa posiadane przez inne podmioty (paragrafy B64-B67);

(c) wynagrodzenie, do jakiego jest uprawniony na podstawie umowy dotyczacej (uméw dotyczacych)
wynagrodzenia (paragrafy B68-B70);

(d) ekspozycje podmiotu podejmujacego decyzje na zmienno$¢ wynikow finansowych zwigzanych z
innymi udziatami, ktore posiada w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji (paragrafy B71 i B72).

W zaleznosci od konkretnych faktéw i okolicznos$ci stosuje si¢ rézne wagi w odniesieniu do kazdego z
tych czynnikow.

B61 Ustalenie, czy podmiot podejmujacy decyzje jest agentem, wymaga oceny wszystkich czynnikéw
wymienionych w paragrafie B60 chyba ze jeden podmiot dysponuje prawami znaczgcymi, ktdre
umozliwiaja odwotanie podmiotu podejmujacego decyzje (prawa odwotywania) i ze moze on odwotaé
podmiot podejmujacy decyzje, bez podania przyczyny (zob. paragraf B65).

Zakres uprawnien decyzyjnych

B62 Zakres uprawnien decyzyjnych podmiotu podejmujacego decyzje ocenia si¢ uwzgledniajac:

(a) czynnosci dozwolone na podstawie porozumienia (porozumien) w sprawie podejmowania decyzji i
okreslone przez prawo oraz

(b) zakres swobody, jaki posiada podmiot podejmujacy decyzje przy podejmowaniu decyzji zwigzanych
z tymi czynno$ciami.

B63 Podmiot podejmujacy decyzje bierze pod uwage cel i model jednostki, w ktorej dokonano
inwestycji, rodzaje ryzyka przewidziane w momencie powstawania tej jednostki, rodzaje ryzyka,
przewidziane do przeniesienia na inne zaangazowane podmioty oraz stopien zaangazowania podmiotu
podejmujacego decyzje, w proces konstruowania tej jednostki. Na przyktad w przypadku, gdy podmiot
podejmujacy decyzje jest powaznie zaangazowany w proces konstruowania jednostki, w ktorej
dokonano inwestycji, (wlacznie z ustaleniem zakresu uprawnien decyzyjnych), zaangazowanie takie
moze wskazywac¢ na to, iz podmiot podejmujacy decyzje miat okazj¢ i motywacj¢ do uzyskania praw,
ktore skutkujg mozliwoscia kierowania istotnymi dzialaniami przez ten podmiot.

Prawa posiadane przez inne podmioty



B64 Posiadane przez inne podmioty prawa znaczace moga mie¢ wplyw na mozliwos¢ kierowania
istotnymi dziataniami jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, przez podmiot podejmujacy decyzje.
Znaczace prawa odwolywania lub inne prawa moga wskazywac, ze podmiot podejmujacy decyzje jest
agentem.

B65 W przypadku, gdy jeden podmiot dysponuje znaczacymi prawami odwotywania i moze odwolywac
podmiot podejmujacy decyzje, bez podania powodu, sam ten fakt wystarcza, aby wnioskowac, ze
podmiot podejmujacy decyzje jest agentem. Jezeli wiecej niz jeden podmiot dysponuje tego rodzaju
prawami (a zaden podmiot nie moze sam odwota¢ podmiotu podejmujacego decyzje, bez porozumienia
z innymi podmiotami) prawa te jako takie, nie sg rozstrzygajace dla ustalenia, czy podmiot podejmujacy
decyzje dziala gtownie w imieniu i na rzecz innych podmiotow. Ponadto im wicksza jest liczba
podmiotow, ktore musza dziata¢ wspolnie w celu wykonania prawa do odwolywania podmiotu
podejmujacego decyzje i im wigksza skala innych interesow ekonomicznych podmiotu podejmujacego
decyzje oraz zmienno$¢ tych interesow (tj. wynagrodzenia i innych intereséw), tym mniejsza wage
przypisuje si¢ wymienionemu czynnikowi.

B66 Oceniajac, czy podmiot podejmujacy decyzje jest agentem, bierze si¢ pod uwage posiadane przez
inne podmioty prawa znaczace, ktore ograniczaja swobode dziatania podmiotu podejmujacego decyzje,
w sposob analogiczny, jak w przypadku praw odwotywania. Na przyktad podmiot podejmujacy decyzje,
ktoéry musi uzyskaé aprobatg swoich dziatan przez niewielka liczbe innych podmiotéw, na ogot jest
agentem. (Dodatkowe wskazowki dotyczace praw i informacje na temat ich znaczacego charakteru -
zob. paragrafy B22-B25).

B67 Analiza praw posiadanych przez inne podmioty obejmuje oceng wszelkich praw wykonywanych
przez zarzad (lub inny organ zarzadzajacy) jednostki, w ktorej dokonano inwestycji i ich wplywu na
uprawnienia decyzyjne (zob. paragraf B23(b)).

Wynagrodzenie

B68 Im wigksza wysokos¢ wynagrodzenia podmiotu podejmujacego decyzje i zmienno$¢ tego
wynagrodzenia zwigzanego z oczekiwanymi wynikami finansowymi uzyskiwanymi przez jednostke, w
ktérej dokonano inwestycji, tym wigksze prawdopodobienstwo, ze podmiot podejmujacy decyzje jest
mocodawca.

B69 Ustalajac, czy jest mocodawca czy agentem, podmiot podejmujacy decyzje, bierze rowniez pod
uwage, czy istnieja nastgpujace warunki:

(a) wynagrodzenie podmiotu podejmujacego decyzje jest proporcjonalne do $wiadczonych ustug;

(b) umowa dotyczaca wynagrodzenia obejmuje jedynie warunki lub kwoty, ktore zwyczajowo
wystepuja w uzgodnieniach dotyczacych podobnych ustug i podobnego poziomu umiejetnosci,
wynegocjowanych na zasadach rynkowych.

B70 Podmiot podejmujacy decyzje nie moze by¢ agentem, chyba ze istnieja warunki okreslone w
paragrafie B69 a) i b). Jednakze samo spelnienie tych warunkow nie wystarcza, aby wnioskowac, ze
podmiot podejmujacy decyzje jest agentem.

Ekspozycja na zmiennos¢ wynikow finansowych pochodzgcych z innych udziatow

B71 Oceniajac, czy jest agentem, podmiot podejmujacy decyzje, ktory posiada inne udzialty w
jednostce, w ktorej dokonano inwestycji, (np. inwestycje w tej jednostce lub zapewnia gwarancje
odnoszace si¢ do wynikow tej jednostki), bierze pod uwage swoja ekspozycje na zmiennos¢ wynikow
finansowych pochodzacych z tych innych udzialow. Posiadanie innych udziatéw w jednostce, w ktorej
dokonano inwestycji, wskazuje, ze podmiot podejmujacy decyzje moze by¢ mocodawca.

B72 Oceniajac swoja ekspozycje na zmiennos¢ wynikow finansowych pochodzacych z innych udziatow
w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji, podmiot podejmujacy decyzje bierze pod uwage nastepujace
elementy:



(a) im wigksza skala interesow ekonomicznych i jej zmienno$¢, z uwzglgdnieniem lacznie jego
wynagrodzenia i innych interesow, tym wigksze prawdopodobienstwo, ze podmiot podejmujacy decyzje
jest mocodawca;

(b) czy istnieje rdznica migdzy jego ekspozycja na zmienno$¢ wynikow finansowych a ekspozycija
innych podmiotow, a jezeli tak, czy moze to mie¢ wplyw na jego dziatania. Na przyktad moze to mie¢
miejsce w przypadku, gdy podmiot podejmujacy decyzje posiada w jednostce, w ktorej dokonano
inwestycji, udziaty podporzadkowane lub gdy zapewnia tej jednostce inne formy zwigkszenia kredytu.
Podmiot podejmujacy decyzje ocenia swoja ekspozycje w odniesieniu do ogoélnej zmiennosci wynikow
finansowych jednostki, w ktorej dokonano inwestycji. Oceny tej dokonuje si¢ gldéwnie na podstawie
wynikow finansowych oczekiwanych w zwiagzku z dzialaniami tej jednostki, natomiast nie ignoruje si¢
maksymalnej ekspozycji podmiotu podejmujacego decyzje na zmienno$¢ omawianych wynikow
finansowych, wynikajacej z innych udziatéw, jakimi dysponuje dany podmiot podejmujacy decyzje.
Przyktady stosowania

Przyklad 13

Podmiot podejmujacy decyzje (zarzadzajacy funduszem) tworzy publiczny fundusz inwestycyjny,
wprowadza go do obrotu publicznego i nim zarzadza, wedlug $cisle okreslonych parametrow ustalonych
w zezwoleniu na utworzenie funduszu inwestycyjnego, zgodnie z wymogami wynikajagcymi z prawa
miejscowego 1 z regulacji miejscowych. Fundusz oferowano inwestorom jako inwestycje w
zdywersyfikowany portfel kapitatowych papierow warto$ciowych zwiazanych z podmiotami w obrocie
publicznym. W granicach okreslonych parametréw towarzystwo funduszu inwestycyjnego ma swobode
co do wyboru skladnikow aktywow, w jakie zamierza inwestowaé. Towarzystwo funduszu
inwestycyjnego dokonato 10. procentowej proporcjonalnej inwestycji w ten fundusz i za swoje ushugi
otrzymuje optate wedtlug stawek rynkowych w wysoko$ci 1 procenta wartosci aktywOw netto tego
funduszu. Oplaty sa wspotmierne do §wiadczonych uslug. Towarzystwo funduszu inwestycyjnego nie
ma obowiazku pokrywania strat wykraczajacych poza swoja 10. procentowg inwestycje. Od funduszu
nie wymagano - i fundusz tego nie uczynil - ustanowienia niezaleznego zarzadu. Inwestorzy nie
posiadajg zadnych praw znaczacych, ktore miatyby wplyw na uprawnienia decyzyjne towarzystwa
funduszu inwestycyjnego, ale moga wykupi¢ swoje udzialy w pewnych granicach okreslonych przez
fundusz.

Chociaz dzialajac w granicach parametrow okreslonych w zezwoleniu na utworzenie funduszu
inwestycyjnego i zgodnie z wymogami regulacyjnymi, towarzystwo funduszu inwestycyjnego posiada
prawa podejmowania decyzji, ktére zapewniaja mu mozliwos¢ biezacego kierowania istotnymi
dzialaniami funduszu-inwestorzy nie posiadajg praw znaczacych, ktore moglyby mieé¢ wplyw na
uprawnienia decyzyjne towarzystwa funduszu inwestycyjnego. Za swoje ustugi towarzystwo funduszu
inwestycyjnego otrzymuje optate wedtug stawek rynkowych, proporcjonalnie do $wiadczonych ustug, a
takze dokonalo proporcjonalnych inwestycji w ten fundusz. Wynagrodzenie oraz dokonane inwestycje
powodujg ekspozycje towarzystwa funduszu inwestycyjnego na zmienno$¢ wynikow finansowych
uzyskiwanych przez fundusz, bez tworzenia ekspozycji, ktora bytaby tak znaczna, ze wskazywataby, iz
towarzystwo funduszu inwestycyjnego jest mocodawca.

W tym przykltadzie, widoczne jest, ze towarzystwo funduszu inwestycyjnego jest agentem, zwazywszy
na ekspozycje towarzystwa funduszu inwestycyjnego na zmienno$¢ wynikéw finansowych funduszu
tacznie z uprawnieniami decyzyjnymi w ramach ograniczonych parametrow. W ten sposob towarzystwo
funduszu inwestycyjnego wnioskuje, ze nie sprawuje kontroli nad tym funduszem.

Przyklad 14

Podmiot podejmujgcy decyzje tworzy fundusz zapewniajacy mozliwosci inwestycyjne dla kilku
inwestorow, wprowadza ten fundusz do obrotu i nim zarzadza. Podmiot podejmujacy decyzje
(towarzystwo funduszu inwestycyjnego) musi podejmowac decyzje w najlepszym interesie wszystkich



inwestoroOw 1 zgodnie z umowami o zarzadzanie funduszem. Niemniej jednak towarzystwo funduszu
inwestycyjnego ma duza swobod¢ w podejmowaniu decyzji. Za swoje ustugi towarzystwo funduszu
inwestycyjnego otrzymuje optate wedlug stawek rynkowych, wynoszaca 1 procent zarzadzanych
aktywow oraz 20 procent wszystkich zyskow funduszu, jezeli osiggnigty jest okreslony poziom tych
zyskow. Optaty sg wspotmierne do $wiadczonych ustug.

Towarzystwo funduszu inwestycyjnego, pomimo ze musi podejmowac decyzje w najlepszym interesie
wszystkich inwestorow, posiada szerokie uprawnienia decyzyjne w zakresie kierowania istotnymi
dzialaniami funduszu. Towarzystwu funduszu inwestycyjnego wyplacane sga stale i zwigzane z
wynikami oplaty, wspdtmierne do $wiadczonych ustug. Ponadto wynagrodzenie to wyrdwnuje korzys$ci
towarzystwa funduszu inwestycyjnego z korzysciami innych inwestorow, bez tworzenia ekspozyciji,
ktéra bylaby tak znaczna, ze wynagrodzenie rozpatrywane oddzielnie wskazywatoby, iz towarzystwo
funduszu inwestycyjnego jest mocodawca.

Powyzszy rozwdj zdarzen i powyzsza analiza ma zastosowanie do przykladow 14A-14C opisanych
ponizej. Kazdy przyktad jest rozpatrywany oddzielnie.

Przyklad 14A

Towarzystwo funduszu inwestycyjnego ma takze 2. procentowa inwestycje w funduszu, ktéra
wyrownuje jego udzialy z udziatami innych inwestorow. Towarzystwo funduszu inwestycyjnego nie ma
zadnego obowiazku pokrywania strat funduszu wykraczajacych poza t¢ 2 procentowa inwestycje.
Inwestorzy moga odwota¢ towarzystwo funduszu inwestycyjnego zwykla wigkszoscia glosow, lecz
jedynie z powodu naruszenia umowy.

Dwuprocentowa inwestycja towarzystwa funduszu inwestycyjnego zwicksza jego ekspozycje na
zmienno$¢ wynikow finansowych uzyskiwanych przez fundusz, bez tworzenia ekspozycji, ktora bytaby
tak znaczna, ze wskazywalaby, iz towarzystwo funduszu inwestycyjnego jest mocodawca. Prawa
pozostatych inwestoréw do odwotania towarzystwa funduszu inwestycyjnego uznane sg za prawa
ochronne, poniewaz mozna je wykona¢ jedynie w przypadku naruszenia umowy. W tym przykladzie
pomimo ze towarzystwo funduszu inwestycyjnego posiada szerokie uprawnienia decyzyjne i podlega
ekspozycji na zmienno$¢ wynikéw finansowych z tytulu udzialow i wynagrodzenia, ekspozycja
towarzystwa funduszu inwestycyjnego wskazuje, ze towarzystwo funduszu inwestycyjnego jest
agentem. W ten sposob towarzystwo funduszu inwestycyjnego wnioskuje, ze nie sprawuje kontroli nad
tym funduszem.

Przyklad 14B

Towarzystwo funduszu inwestycyjnego posiada znaczniejsza proporcjonalng inwestycje w funduszu, ale
nie ma zadnego obowigzku pokrywania strat wykraczajacych poza t¢ inwestycje. Inwestorzy moga
odwota¢ towarzystwo funduszu inwestycyjnego zwykta wigkszoscig gltosoéw, lecz jedynie z powodu
naruszenia umowy.

W tym przyktadzie prawa pozostalych inwestorow do odwotania towarzystwa funduszu inwestycyjnego
uznane sg za prawa ochronne, poniewaz mozna je wykona¢ jedynie w przypadku naruszenia umowy.
Pomimo ze towarzystwu funduszu inwestycyjnego wyptacane sg state i zwigzane z wynikami optaty,
wspoOtmierne do $wiadczonych ustug, potaczenie inwestycji towarzystwa funduszu inwestycyjnego z
jego wynagrodzeniem mogloby powodowaé powstanie ekspozycji na zmienno$¢ wynikoéw finansowych
uzyskiwanych przez fundusz, ktora bytaby tak znaczna, ze wskazywataby, iz towarzystwo funduszu
inwestycyjnego jest mocodawcg. Im wigksza skala interesow ekonomicznych towarzystwa funduszu
inwestycyjnego i jej zmienno$¢ (z uwzglednieniem tacznie jego wynagrodzenia i innych interesow),
tym wigkszy nacisk towarzystwo funduszu inwestycyjnego ktadloby w analizie na te interesy
ekonomiczne i tym bardziej prawdopodobne byloby, Zze towarzystwo funduszu inwestycyjnego jest
mocodawca.



Na przyktad po uwzglednieniu jego wynagrodzenia i innych czynnikow, towarzystwo funduszu
inwestycyjnego mogloby uznaé, ze dwudziestoprocentowa inwestycja jest wystarczajgca, aby
wnioskowaé, ze towarzystwo to sprawuje kontrole nad funduszem. Jednakze w rozmaitych
okoliczno$ciach (np. w przypadku, gdy inne sg wynagrodzenia czy pozostate czynniki), kontrola moze
powsta¢ przy innym poziomie inwestycji.

Przyklad 14C

Towarzystwo funduszu inwestycyjnego posiada dwudziestoprocentowa proporcjonalng inwestycje w
funduszu, ale nie ma zadnego obowigzku pokrywania strat wykraczajacych poza te¢
dwudziestoprocentowa inwestycj¢. Fundusz posiada zarzad, a wszyscy jego cztonkowie sg niezalezni od
towarzystwa funduszu inwestycyjnego i sa powotywani przez innych inwestorow. Zarzad wyznacza
rokrocznie towarzystwo funduszu inwestycyjnego. Jezeli zarzad postanowitby nie odnawia¢ umowy z
towarzystwem funduszu inwestycyjnego, ustugi wykonywane przez to towarzystwo moglyby by¢
realizowane przez innych zarzagdcéw w tym sektorze.

Pomimo ze towarzystwu funduszu inwestycyjnego wyplacane sg state i zwigzane z wynikami optlaty,
wspotmierne do $wiadczonych ustug, potaczenie dwudziestoprocentowej inwestycji towarzystwa
funduszu inwestycyjnego z jego wynagrodzeniem powoduje powstanie ekspozycji na zmienno$¢
wynikéw finansowych uzyskiwanych przez fundusz, ktoéra bylaby tak znaczna, ze wskazywataby, iz
towarzystwo funduszu inwestycyjnego jest mocodawca. Jednakze inwestorzy maja prawa znaczace
umozliwiajagce odwotanie towarzystwa funduszu inwestycyjnegozarzad zapewnia mechanizm, dzigki
ktéremu inwestorzy mogg odwota¢ towarzystwo funduszu inwestycyjnego, jezeli postanowia to
uczynic.

W tym przyktadzie towarzystwo funduszu inwestycyjnego kladzie w analizie wigkszy nacisk na
znaczace prawa odwotywania. W ten sposéb pomimo ze towarzystwo funduszu inwestycyjnego posiada
szerokie uprawnienia decyzyjne i podlega ekspozycji na zmienno$¢ wynikoéw finansowych funduszu z
tytulu swojego wynagrodzenia i inwestycji, prawa znaczace posiadane przez innych inwestorow
wskazuja, ze towarzystwo funduszu inwestycyjnego jest agentem. W ten sposob towarzystwo funduszu
inwestycyjnego wnioskuje, ze nie sprawuje kontroli nad tym funduszem.

Przyklad 15

Powstaje jednostka, w ktorej dokonuje si¢ inwestycji, w celu nabycia portfela papierow wartoSciowych
o statym oprocentowaniu zabezpieczonych aktywami finansowanymi instrumentami dtuznymi o statym
oprocentowaniu 1 instrumentami kapitalowymi. Instrumenty kapitalowe majg ma celu zapewnic
inwestorom, lokujacym $rodki w instrumenty dtuzne, ochrone przed pierwszymi stratami i otrzymanie
rezydualnych wynikéw finansowych jednostki, w ktorej dokonano inwestycji. Transakcje te
zaoferowano potencjalnym inwestorom, lokujacym $rodki w instrumenty dtuzne, jako inwestycje w
papiery warto$ciowe zabezpieczone aktywami z ekspozycja na ryzyko kredytowe zwigzane z
ewentualnym niewykonaniem zobowigzan przez emitentow papierow wartosciowych zabezpieczonych
aktywami znajdujacych si¢ w portfelu oraz na ryzyko stopy procentowej zwigzane z zarzadzaniem tym
portfelem. W momencie tworzenia danej jednostki, instrumenty kapitalowe stanowig 10 procent
warto$ci nabytych aktywow. Podmiot podejmujacy decyzje (podmiot zarzadzajacy aktywami) zarzadza
aktywnym portfelem aktywoéw podejmujac decyzje inwestycyjne w ramach parametréw okreslonych w
prospekcie jednostki, w ktérej dokonuje si¢ inwestycji. Za te uslugi podmiot zarzadzajacy aktywami
otrzymuje statg oplate wedlug stawek rynkowych (tj. 1 procent zarzadzanych aktywow) oraz oplaty
zwigzane z wynikami (tj. 10 procent zyskow), jezeli zyski jednostki, w ktorej dokonano inwestyciji,
przekroczg okreslony poziom. Optaty sg wspotmierne do $wiadczonych ustug. Podmiot zarzadzajacy
aktywami posiada 35 procent kapitatu jednostki, w ktorej dokonano inwestycji.

Pozostate 65 procent kapitalu i wszystkie instrumenty dtuzne znajduja si¢ w posiadaniu duzej liczby
bardzo rozproszonych niepowigzanych inwestorow. Podmiot zarzadzajacy aktywami moze by¢



odwotlany, bez podania przyczyny, w drodze decyzji pozostalych inwestorow podjetej zwykla
wigkszos$cig glosow.

Podmiotowi zarzadzajacemu aktywami wyptacana jest stata optata oraz optata zwigzana z wynikami;
oplaty te sag wspotmierne do $wiadczonych ustug. Wynagrodzenie to wyrownuje korzysci towarzystwa
funduszu inwestycyjnego z korzysciami innych inwestoréw, w celu zwigkszenia wartosci funduszu.
Podmiot zarzadzajacy aktywami podlega ekspozycji na zmienno$¢ wynikéw finansowych
uzyskiwanych w dziatalnosci funduszu, poniewaz podmiot ten posiada 35 procent kapitalu i
otrzymywane przez niego wynagrodzenie jest zmienne.

Pomimo dzialania w granicach parametréw okreslonych w prospekcie jednostki, w ktorej dokonano
inwestycji, podmiot zarzadzajacy aktywami ma mozliwos¢ biezacego podejmowania decyzji
inwestycyjnych, ktore w sposob znaczacy wptywaja na wyniki finansowe tej jednostkiw analizie malg
wage przypisuje si¢ prawom odwolywania posiadanym przez pozostatych inwestoréw, poniewaz
prawami tymi dysponuje duza liczba bardzo rozproszonych inwestorow. W omawianym przyktadzie
podmiot zarzadzajacy aktywami ktadzie wiekszy nacisk na swojg ekspozycje na zmienno$¢ wynikow
finansowych funduszu uzyskiwanych z posiadanego udziatu w kapitale wlasnym, co jest zalezne od
instrumentow dtuznych. Posiadanie 35 procent kapitatu powoduje podporzadkowang ekspozycje na
straty i stwarza prawa do wynikéw finansowych jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, co w sumie
jest tak znaczne, iz wskazuje, ze podmiot zarzadzajacy aktywami jest mocodawcg. W ten sposob
podmiot zarzadzajacy aktywami wnioskuje, ze sprawuje kontrolg¢ nad jednostka, w ktérej dokonano
inwestycji.

Przyklad 16

Podmiot podejmujacy decyzje (sponsor) finansuje tzw. multiseller conduit (podmiot, ktéry kupuje i
utrzymuje aktywa finansowe od wielu zbywajacych), ktory emituje krotkoterminowe instrumenty
dhluzne przeznaczone dla niepowigzanych inwestorow. Transakcja byla zaoferowana potencjalnym
inwestorom jako inwestycja w portfel wysoko ocenianych $rednioterminowych aktywéw o minimalnej
ekspozycji na ryzyko kredytowe zwigzane z ewentualnym niewykonaniem zobowigzan przez emitentow
aktywow znajdujacych si¢ w portfelu. Rozmaici zbywajacy sprzedaja temu podmiotowi portfele
aktywoéw wysokiej jakosci. Kazdy zbywajacy obstuguje portfel aktywoéw sprzedawany temu
podmiotowi i zarzadza nalezno$ciami przeterminowanymi pobierajgc optate za obstuge wedtug stawek
rynkowych. Kazdy zbywajacy zapewnia takze ochrong przed poniesieniem pierwszych strat z powodu
strat kredytowych zwigzanych z portfelem aktywow poprzez nadwyzkowe zabezpieczenie aktywow
przekazywanych do omawianego podmiotu. Sponsor okresla warunki funkcjonowania tego podmiotu i
zarzadza jego operacjami, otrzymujac oplate wedlug stawek rynkowych. Optata jest wspotmierna do
$wiadczonych ustug. Sponsor akceptuje zbywajacych, ktoérzy moga realizowa¢ sprzedaz do tego
podmiotu, zatwierdza aktywa, ktore maja by¢ nabyte przez ten podmiot oraz podejmuje decyzje
dotyczace finansowania tego podmiotu. Sponsor musi dziata¢ w najlepszym interesie wszystkim
inwestorow.

Sponsor jest uprawniony do otrzymywania wszelkich rezydualnych wynikéw omawianego podmiotu, a
takze zapewnia mu zwigkszenie kredytu i instrumenty wsparcia ptynnosci. Zwigkszenie kredytu przez
sponsora pokrywa straty do wysoko$ci 5 procent wszystkich aktywow omawianego podmiotu, po
pokryciu strat przez zbywajacych. Instrumenty wsparcia pltynnosci nie sg uruchamiane w odniesieniu do
aktywow z chwilg niewykonania zobowigzan. Inwestorzy nie posiadaja praw znaczacych, ktore
moglyby mie¢ wptyw na uprawnienia decyzyjne sponsora.

Chociaz sponsorowi za jego ustugi wyptacana jest optata wedlug stawek rynkowych, wspotmierna do
$wiadczonych ustug, sponsor podlega ekspozycji na zmienno$¢ wynikow finansowych omawianego
podmiotu ze wzgledu na posiadane prawa do rezydualnych wynikéw finansowych uzyskiwanych przez
ten podmiot i z uwagi na zapewnienie zwigkszenia kredytu oraz instrumentéw wsparcia ptynnosci (4.
omawiany podmiot podlega ekspozycji na ryzyko utraty ptynnoSci poprzez wykorzystywanie



krotkoterminowych instrumentéw dtuznych do finansowania aktywow $rednioterminowych). Pomimo
ze kazdy zbywajacy posiada prawa podejmowania decyzji, ktéore maja wpltyw na warto$¢ aktywow
omawianego podmiotu, sponsor ma szerokie uprawnienia decyzyjne, dajace mu mozliwos¢ biezacego
kierowania dziataniami, ktére majg najbardziej znaczacy wptyw na wyniki finansowe tego podmiotu (tj.
sponsor ustanowit warunki funkcjonowania tego podmiotu, posiada prawa podejmowania decyzji
dotyczacych aktywow (akceptujac nabywane sktadniki aktywdéw i podmioty zbywajace te aktywa) i
finansowanie tego podmiotu (nalezy systematycznie szuka¢ nowego instrumentu na potrzeby tego
finansowania)). Prawa do rezydualnych wynikéw finansowych oraz zapewnienie zwigkszenia kredytu i
instrumentow wsparcia ptynnosci powoduja ekspozycje¢ sponsora na zmiennos¢ wynikow finansowych
uzyskiwanych przez omawiany podmiot, ktére réznig si¢ od wynikow finansowych dotyczacych
pozostatych inwestorow. Zatem ekspozycja ta wskazuje, ze sponsor jest mocodawca i w ten sposob
sponsor wnioskuje, ze sprawuje kontrole nad omawianym podmiotem. Obowigzek sponsora zwigzany z
dzialaniem w najlepszym interesie wszystkich inwestoréw nie uniemozliwia sponsorowi, by byt
mocodawca.

Relacje z innymi podmiotami

B73 Oceniajac kwesti¢ kontroli, inwestor bierze pod uwage charakter wiasnych relacji z innymi
podmiotami oraz ustala, czy te podmioty dziataja w jego imieniu (tj. czy sg "faktycznymi agentami").
Ustalenie, czy inne podmioty dziatajg jako faktyczni agenci, wymaga oceny sytuacji, z uwzglgdnieniem
nie tylko charakteru tych relacji, ale takze sposobu, w jaki te podmioty wspotdziataja miedzy soba i z
inwestorem.

B74 Tego rodzaju relacje nie musza wigza¢ si¢ z ustaleniami umownymi. Podmiot jest faktycznym
agentem w przypadku, gdy inwestor - lub podmioty kierujace dziatalno$cig inwestora - ma mozliwosé
kierowania danym podmiotem tak, by dzialal w imieniu inwestora. W takich okoliczno$ciach, oceniajac
kwesti¢ kontroli nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, inwestor bierze pod uwage prawa
faktycznego agenta do podejmowania decyzji i posrednia ekspozycje na zmienne wyniki lub prawa do
zmiennych wynikdéw za posrednictwem faktycznego agenta, tacznie z ekspozycja wiasna.

B75 Ponizej podane sg przyktady tego rodzaju innych podmiotéw, ktore ze wzgledu na ich relacje,
moga dziatac¢ jako faktyczni agenci inwestora:

(a) podmioty powigzane z inwestorem,;

(b) podmiot otrzymujacy w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji, udziat jako wktad lub pozyczke od
inwestora;

(c) podmiot, ktéry zgodzit si¢ na to, by nie zbywac, nie przekazywac ani nie obcigza¢ swoich udziatow
w danej jednostce bez uprzedniej zgody inwestora (z wyjatkiem sytuacji, w ktorych inwestor i ten inny
podmiot maja prawo do wyrazania uprzedniej zgody, a prawa te opierajg si¢ na warunkach dobrowolnie
uzgodnionych przez niezalezne strony);

(d) podmiot, ktory nie moze finansowaé swojej dziatalnosci bez podporzadkowanego wsparcia
finansowego ze strony inwestora;

(e) jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, gdzie wigkszo$¢ cztonkéw organu zarzadzajacego lub
kluczowy personel kierowniczy to te same osoby, ktére wystgpuja u inwestora;

(f) podmiot, ktéory ma $ciste relacje biznesowe z inwestorem, np. relacje pomiedzy profesjonalnym
dostawca ustug i jednym z jego waznych klientow.

Kontrola okreslonych skladnikéw aktywéw

B76 Inwestor rozwaza, czy traktuje cze$¢ jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, jako uznany za
odrebny podmiot, a jezeli tak, to czy sprawuje kontrole nad tym uznanym za odr¢bny podmiotem.

B77 Inwestor traktuje czgs¢ jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, jako uznany za odrgbny podmiot
wtedy 1 tylko wtedy, gdy spetniony jest nast¢pujacy warunek:



Okreslone sktadniki aktywow jednostki, w ktorej dokonano inwestycji (i zwigzane z tym zwigkszenia
kredytu, jezeli wystepuja) sa wytacznym zroédtem platnosci za okreslone zobowigzania tej jednostki lub
za inne okre$lone udzialy w tej jednostce. Podmioty inne niz podmioty posiadajace okre$lone
zobowigzanie nie majg prawa do okreslonych sktadnikow aktywow i nie majg obowigzkéw zwigzanych
z tymi sktadnikami aktywow ani tez do rezydualnych przeplywow pienieznych wynikajacych z tych
sktadnikow. W istocie zaden wynik finansowy pochodzacy z tych okreslonych sktadnikéw aktywow nie
moze by¢ wykorzystany przez pozostata cze$¢ jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, a zadne ze
zobowigzan tego uznanego za odrebny podmiotu nie moze by¢ regulowane przy pomocy aktywow
pozostatej czesci omawiane]j jednostki. A zatem w istocie wszystkie aktywa, zobowiazania i kapitat
wlasny uznanego za odrgbny podmiotu sg wydzielone z catej jednostki, w ktorej dokonano inwestycji.
Tego rodzaju uznany za odrgbny podmiot jest czesto nazywany "silosem".

B78 W przypadku, gdy spelniony jest warunek okreslony w paragrafie B77, inwestor identyfikuje
dziatania, ktore majg znaczacy wplyw na wyniki finansowe uznanego odrgbnego podmiotu i na sposob
kierowania tymi dzialaniami, aby ocenié, czy ma wiladze nad tg czg$cia jednostki, w ktorej dokonano
inwestycji. Oceniajgc kontrole nad tym uznanym odrgbnym podmiotem, inwestor bierze rowniez pod
uwage, czy podlega ekspozycji na zmienne wyniki finansowe lub czy ma prawa do zmiennych wynikow
z tytutu zaangazowania w tym uznanym odrebnym podmiocie oraz czy ma mozliwo$¢ wykorzystywania
swojej wladzy nad omawiang czg$cig jednostki w celu wywierania wplywu na swoje wyniki finansowe.
B79 Jezeli inwestor sprawuje kontrolg nad uznanym odrebnym podmiotem, dokonuje konsolidacji tej
czesci jednostki, w ktorej dokonano inwestycji. W takim przypadku, oceniajac kwestie kontroli nad
omawiang jednostka oraz dokonujac konsolidacji tej jednostki, inne podmioty wykluczaja te
wyodrebniong czg$¢ danej jednostki.

Stala ocena

B80 Inwestor ponownie ocenia, czy sprawuje kontrol¢ nad dang jednostka, w ktoérej dokonano
inwestycji, jezeli fakty i okoliczno$ci wskazuja, ze nastgpity zmiany w przypadku jednego lub wigcej z
trzech elementdéw kontroli wymienionych w paragrafie 7.

B81 Jezeli nastepuje zmiana w sposobie, w jaki moze by¢ wykonywana wtadza nad jednostka, w ktorej
dokonano inwestycji, zmiana ta musi zosta¢ odzwierciedlona w sposobie, w jaki inwestor ocenia swojg
wladze nad dang jednostka. Na przyktad zmiany dotyczace praw podejmowania decyzji moga oznaczac,
ze kierowanie istotnymi dziataniami nie odbywa si¢ juz poprzez wykorzystanie praw glosu, lecz ze inne
ustalenia, np. umowy, zapewniaja innemu podmiotowi lub innym podmiotom mozliwo$¢ biezacego
kierowania istotnymi dzialaniami.

B82 Przyczyng uzyskania lub utraty wladzy nad jednostka, w ktérej dokonano inwestycji, moze by¢
okreslone zdarzenie, pomimo iz inwestor w nim nie uczestniczy. Na przyktad inwestor moze uzyskac
wladze nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji z uwagi na to, iz wygasty prawa podejmowania
decyzji posiadane przez inny podmiot lub inne podmioty, ktére to prawa uprzednio uniemozliwiaty
inwestorowi sprawowanie kontroli nad dang jednostka.

B83 Inwestor bierze rowniez pod uwage zmiany majace wptyw na jego ekspozycje na zmienne wyniki
finansowe Iub na jego prawa do zmiennych wynikoéw finansowych z tytulu zaangazowania w jednostce,
w ktorej dokonano inwestycji. Na przyklad inwestor posiadajacy wladze nad dana jednostka moze
utraci¢ nad nig kontrole, jezeli ustajg jego uprawnienia do otrzymywania wynikow finansowych Iub
jezeli nie podlega juz ekspozycji na zobowigzania z uwagi na to, ze nie spetnia warunku okreslonego w
paragrafie 7 b) (np. zakonczyta si¢ umowa dotyczaca optaty zwigzanej z wynikami).

B84 Inwestor rozwaza, czy ulegla zmianie ocena dotyczaca jego statusu jako agenta lub mocodawcy.
Zmiany w catoksztatcie relacji pomiedzy inwestorem i innymi podmiotami mogg oznaczaé, ze inwestor
nie dziala juz jako agent, pomimo ze wcze$niej dziatat jako agent i vice versa. Na przyktad jezeli
dochodzi do zmiany w prawach inwestora lub innych podmiotdéw, inwestor ponownie bada swoj status
jako mocodawcy lub agenta.



B85 Poczatkowa ocena dokonana przez inwestora dotyczaca kontroli lub jego statusu jako mocodawcy
czy agenta nie uleglaby zmianie tylko z powodu zmian warunkéow rynkowych (np. zmian wynikoéw
finansowych jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, spowodowanych warunkami rynkowymi), chyba
ze zmiany warunkéw rynkowych powoduja zmiang jednego lub wigcej z trzech elementéw kontroli
wymienionych w paragrafie 7 albo zmiane catoksztattu relacji pomigdzy mocodawca i agentem.
USTALENIE, CZY JEDNOSTKA JEST JEDNOSTKA INWESTYCYJNA

B85A Jednostka, oceniajac, czy jest ona jednostka inwestycyjna, rozpatruje wszystkie fakty i
okolicznosci, w tym przedmiot swojej dziatalno$ci i swojg strukturg. Jednostka, ktéra posiada trzy
elementy definicji jednostki inwestycyjnej okreslonej w paragrafie 27, jest jednostkg inwestycyjna.
Elementy definicji opisano bardziej szczegdélowo w paragrafach B§5B-B85M.

Przedmiot dzialalnosci

B85B W definicji jednostki inwestycyjnej wymaga si¢, aby przedmiotem dziatalno$ci jednostki byto
inwestowanie wylacznie w celu osiagania wzrostu wartosci inwestycji, przychodoéw z inwestycji (na
przyktad dywidendy, odsetek lub czynszu) lub w obu tych celach. Dokumenty wskazujace cele
inwestycyjne jednostki, takie jak prospekt emisyjny jednostki, publikacje rozpowszechniane przez
jednostke oraz inne dokumenty dotyczace osoby prawnej lub spotki osobowej, zazwyczaj swiadcza o
przedmiocie dziatalnoéci jednostki inwestycyjnej. Kolejnym dowodem moze by¢ sposdb, w jaki
jednostka przedstawia si¢ innym podmiotom (na przyktad potencjalnym inwestorom lub potencjalnym
jednostkom, w ktérych dokona inwestycji); na przyktad jednostka moze przedstawiaé¢ swoja dziatalnosc¢
jako prowadzenie $rednioterminowych inwestycji majacych na celu wzrost ich wartosci. Natomiast w
przypadku jednostki, ktéra przedstawia sie jako inwestor, ktorego celem jest opracowywanie,
wytwarzanie i wprowadzanie do obrotu produktow wspdlnie ze swoimi jednostkami, w ktérych
dokonuje inwestycji, przedmiot dziatalnosci jest niezgodny z przedmiotem dziatalnosci jednostki
inwestycyjnej, poniewaz taka jednostka bedzie uzyskiwa¢ zwroty z dziatalno$ci w zakresie
opracowywania, wytwarzania i wprowadzania do obrotu produktow oraz ze swoich inwestycji (zob.
paragraf B85I).

B85C Jednostka inwestycyjna moze $wiadczy¢ ustugi zwigzane z inwestycjami (na przyktad ustugi w
zakresie doradztwa inwestycyjnego, zarzadzanie inwestycjami, wsparcie inwestycyjne i ushlugi
administracyjne), bezposrednio badz tez za posrednictwem jednostki zaleznej, stronom trzecim, jak
réwniez swoim inwestorom, nawet jezeli dziatalno$¢ ta jest znaczaca dla jednostki, pod warunkiem ze
jednostka ta zachowuje zgodnos$¢ z definicja jednostki inwestycyjne;.

B85D Jednostka inwestycyjna moze réwniez uczestniczy¢ w nastepujacych uslugach zwigzanych z
inwestycjami, bezposrednio badz tez za posrednictwem jednostki zaleznej, jezeli dziatalno$¢ ta jest
podejmowana w celu maksymalizacji zwrotdow z inwestycji (wzrostu wartosci inwestycji lub
przychodow z inwestycji) w swoich jednostkach, w ktoérych dokonano inwestycji, i nie stanowi
oddzielnej znaczacej dziatalno$ci ani oddzielnego znaczacego zrdédita przychodu dla jednostki
inwestycyjnej:

(a) s$wiadczenie uslug w zakresie zarzadzania oraz doradztwa strategicznego na rzecz jednostki, w ktorej
dokonano inwestycji; oraz

(b) udzielanie wsparcia finansowego na rzecz jednostki, w ktoérej dokonano inwestycji, na przyktad
pozyczki, zobowigzania kapitatowego lub gwarancji.

B85SE Jezeli jednostka inwestycyjna posiada jednostke zalezng, ktora sama nie jest jednostka
inwestycyjng 1 ktorej glownym przedmiotem dziatalnoéci i dziatalnoscig jest $wiadczenie ustug
zwigzanych z inwestycjami lub prowadzenie dziatalnosci zwigzanej z dzialalno$cig inwestycyjng
jednostki inwestycyijnej, opisane w paragrafach B85C-B85D, na rzecz jednostki lub innych podmiotow,
jednostka inwestycyjna dokonuje konsolidacji tej jednostki zaleznej zgodnie z paragrafem 32. Jezeli
jednostka zalezna, ktora $wiadczy ustugi zwigzane z inwestycjami lub prowadzi dziatalnos¢ zwigzang z



inwestycjami, sama jest jednostka inwestycyjna, jednostka dominujgca jednostki inwestycyjnej wycenia
te jednostke zalezng wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy zgodnie z paragrafem 31.
Strategie wyjscia

B85F Plany inwestycyjne jednostki rowniez $wiadcza o przedmiocie jej dziatalnosci. Jedng z cech,
ktora odroznia jednostke inwestycyjna od innych jednostek, jest to, ze jednostka inwestycyjna nie
planuje utrzymywaé swoich inwestycji bezterminowo; utrzymuje je przez okreslony okres. Poniewaz
inwestycje kapitatowe oraz inwestycje w aktywa niefinansowe moga by¢ potencjalnie utrzymywane
bezterminowo, jednostka inwestycyjna musi mie¢ strategie wyjscia dokumentujaca, w jaki sposob
jednostka ta planuje zrealizowaé wzrost wartosci w przypadku zasadniczo wszystkich swoich inwestycji
kapitalowych i inwestycji w aktywa niefinansowe. Jednostka inwestycyjna musi rowniez mie¢ strategi¢
wyjécia w odniesieniu do wszelkich instrumentow dtuznych, ktore potencjalnie mogg by¢ utrzymywane
bezterminowo, na przyklad inwestycji w wieczyste instrumenty dtuzne. Jednostka nie dokumentuje
konkretnych strategii wyjscia dla kazdej indywidualnej inwestycji, ale wskazuje rézne potencjalne
strategie dotyczace rdéznych rodzajow lub portfeli inwestycji, obejmujace konkretne ramy czasowe
wyjscia z inwestycji. Mechanizméw wyjscia, ktore wprowadzono jedynie na potrzeby wystapienia
zdarzen niewykonania zobowigzania, takich jak naruszenie lub niedotrzymanie umowy, nie uznaje si¢
za strategie wyj$cia dla potrzeb niniejszej oceny.

B85G Strategie wyjscia mogg si¢ r6zni¢ w zaleznosci od rodzaju inwestycji. W przypadku inwestycji na
niepublicznym rynku kapitatowym przyktady strategii wyj$cia obejmuja pierwsza ofertg publiczna,
oferte na rynku niepublicznym, sprzedaz przedsigbiorstwa (trade sale), dystrybucje (wérdd inwestoréw)
udziatow wilasnosciowych jednostek, w ktorych dokonano inwestycji, oraz sprzedaz aktywow (w tym
sprzedaz aktywow jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, a nastgpnie likwidacje jednostki, w ktorej
dokonano inwestycji). W przypadku inwestycji kapitatowych, ktore sa przedmiotem obrotu na rynku
publicznym, przyktady strategii wyjScia obejmuja sprzedaz inwestycji w ofercie na rynku
niepublicznym lub na rynku publicznym. W przypadku inwestycji w nieruchomos$ci przyktadem
strategii wyjscia jest sprzedaz nieruchomosci za posrednictwem specjalistycznych biur handlu
nieruchomosciami lub w wolnym obrocie.

B85H Jednostka inwestycyjna moze posiada¢ inwestycje w innej jednostce inwestycyjnej, ktora jest
tworzona w zwigzku z tg jednostka z przyczyn prawnych, regulacyjnych, podatkowych lub podobnych
przyczyn zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci. W takim przypadku jednostka inwestycyjna nie
musi posiadac strategii wyj$cia w odniesieniu do tej inwestycji, pod warunkiem ze jednostka, w ktore;j
jednostka inwestycyjna dokonata inwestycji, ma odpowiednie strategie wyjscia w odniesieniu do swoich
inwestycji.

Zyski z inwestycji

B85I Jednostka nie inwestuje wytacznie w celu uzyskania wzrostu warto$ci inwestycji, przychodow z
inwestycji lub w obu tych celach, jezeli jednostka ta lub inny cztonek grupy kapitatlowej, w sktad ktore;j
wchodzi jednostka (tj. grupy kapitalowej, ktora jest kontrolowana przez jednostke dominujaca
najwyzszego szczebla w stosunku do jednostki inwestycyjnej), uzyskuje lub ma na celu uzyskanie
innych korzysSci z inwestycji jednostki, ktore nie sg dostepne innym podmiotom, ktore nie sg powigzane
z jednostka, w ktoérej dokonano inwestycji. Korzysci takie obejmuja:

(a) nabycie, wykorzystanie, wymiane lub eksploatacje proceséw, aktywow lub technologii jednostki, w
ktorej dokonano inwestycji. Dotyczy to jednostki lub innego czlonka grupy kapitalowej majacego
niewspoimierne lub wylgczne prawa nabycia aktywow, technologii, produktow lub ustug jakiejkolwiek
jednostki, w ktérej dokonano inwestycji; na przyktad posiadajgc opcje nabycia aktywu od jednostki, w
ktorej dokonano inwestycji, jezeli tworzenie aktywu uznaje si¢ za pomyslne;

(b) wspolne ustalenia umowne (okreslone w MSSF 11) lub inne porozumienia mi¢dzy jednostka lub
innym cztonkiem grupy kapitatlowej a jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, w celu opracowywania,
wytwarzania, wprowadzania do obrotu lub zapewniania produktow badz $wiadczenia ustug;



(c) gwarancje lub aktywa finansowe przekazane przez jednostke, w ktorej dokonano inwestycji, jako
zabezpieczenie umoéw kredytowych jednostki lub innego cztonka grupy kapitatowej (jednak jednostka
inwestycyjna nadal bylaby w stanie wykorzysta¢ inwestycje w jednostce, w ktoérej dokonano inwestycji,
jako zabezpieczenie jakiejkolwiek ze swoich pozyczek);

(d) opcje posiadang przez podmiot powigzany z jednostka dotyczaca kupna, od tej jednostki lub innego
cztonka grupy kapitalowej, udziatu wilasnosciowego w jednostce, w ktorej jednostka dokonata
inwestycji;

(e) z wyjatkiem przypadku opisanego w paragrafie B85J transakcje migdzy jednostkg lub innym
cztonkiem grupy kapitatowej a jednostka, w ktérej dokonano inwestycji, ktore:

(i) sg oparte na warunkach niedostgpnych jednostkom, ktére nie sa podmiotami powigzanymi ani z
jednostka, ani z innym cztonkiem grupy kapitatowej ani z jednostka, w ktorej dokonano inwestycji;

(i1) nie sa oparte na wartosci godziwej; lub

(iii) stanowia znaczaca czg$¢ dzialalnosci jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, lub jednostki, w tym
dzialalno$ci innych jednostek grupy kapitatowe;.

B85J Jednostka inwestycyjna moze mieé strategie inwestowania w wiecej niz jedng jednostke w tej
samej branzy, na tym samym rynku lub na tym samym obszarze geograficznym, tak aby wykorzystywac
efekty synergii, ktore pobudzajg wzrost warto$ci oraz zwigkszaja przychody z inwestycji w tych
jednostkach, w ktorych dokonano inwestycji. Niezaleznie od paragrafu B85I pkt ¢) jednostka nie jest
pozbawiona mozliwosci bycia sklasyfikowang jako jednostka inwestycyjna jedynie dlatego, ze takie
jednostki, w ktorych dokonano inwestycji, prowadza ze sobg wymiang handlowa.

Wycena w wartosci godziwej

B85K Zasadniczym elementem definicji jednostki inwestycyjnej jest to, ze dokonuje ona wyceny i
oceny wynikow dzialalnosci w odniesieniu do zasadniczo wszystkich swoich inwestycji wedlug
warto$ci godziwej, gdyz dzigki zastosowaniu wartosci godziwej uzyskuje si¢ bardziej miarodajne dane
niz, na przyklad, w przypadku dokonywania konsolidacji swoich jednostek zaleznych lub
wykorzystywania metody praw wlasnosci w odniesieniu do swoich udziatbw w jednostkach
stowarzyszonych lub we wspolnych przedsigwzigciach. Aby wykaza¢ swoja zgodno$¢ z tym elementem
definicji, jednostka inwestycyjna:

(a) przekazuje inwestorom dane dotyczgce wartosci godziwej i dokonuje wyceny zasadniczo wszystkich
swoich inwestycji wedtug wartosci godziwej w swoich sprawozdaniach finansowych, gdy tylko wartosé¢
godziwa jest wymagana lub dozwolona zgodnie z MSSF; oraz

(b) w ramach jednostki przekazuje dane dotyczace wartosci godziwej kluczowym czlonkom
kierownictwa jednostki (okreslonym w MSR 24), ktorzy wykorzystuja wartos¢ godziwg jako
podstawowy atrybut wyceny stuzacy dokonaniu oceny wynikow dziatalnosci zasadniczo wszystkich
swoich inwestycji oraz podejmowaniu decyzji inwestycyjnych.

B85L W celu spelnienia wymogu okreslonego w B85K pkt a) jednostka inwestycyjna:

(a) wybiera opcje ujmowania nieruchomosci inwestycyjnych przy uzyciu modelu warto$ci godziwej
okreslonego w MSR 40 Nieruchomosci inwestycyjne,

(b) wybiera zwolnienie ze stosowania metody praw wilasnosci okreslonej w MSR 28 w przypadku
swoich inwestycji w jednostkach stowarzyszonych i wspolnych przedsigwzigciach; oraz

(c) dokonuje wyceny swoich aktywow finansowych wedlug wartosci godziwej, stosujagc wymogi MSSF
9.

B85M Jednostka inwestycyjna moze posiada¢ pewne aktywa nieinwestycyjne, takie jak nieruchomos¢,
w ktorej miesci si¢ siedziba gtowna, i odno$ne wyposazenie, oraz moze mie¢ rowniez zobowigzania
finansowe. Element dotyczacy wyceny w wartosci godziwej ujety w definicji jednostki inwestycyjnej w
paragrafie 27 pkt ¢) ma zastosowanie do inwestycji dokonywanych przez jednostke inwestycyjng. W



zwigzku z tym jednostka inwestycyjna nie musi dokonywa¢ wyceny swoich aktywow
nieinwestycyjnych ani swoich zobowigzan wedtug wartosci godziwe;.

Cechy charakterystyczne jednostki inwestycyjnej

B85N Ustalajac, czy jednostka spetnia definicje jednostki inwestycyjnej, jednostka ta rozpatruje, czy
wykazuje cechy charakterystyczne jednostki inwestycyjnej (zob. paragraf 28). Brak jednej lub kilku z
tych cech charakterystycznych niekoniecznie oznacza, ze danej jednostki nie mozna sklasyfikowacé jako
jednostki inwestycyjnej, ale wskazuje, ze do ustalenia, czy jednostka jest jednostka inwestycyjna,
wymagana jest dodatkowa ocena.

Wiecej niz jedna inwestycja

B850 Jednostka inwestycyjna zazwyczaj posiada kilka inwestycji w celu dywersyfikacji ryzyka i
maksymalizacji zwrotdw. Jednostka moze posiada¢ portfel inwestycji bezposrednio lub posrednio, na
przyktad poprzez posiadanie pojedynczej inwestycji w innej jednostce inwestycyjnej, ktora sama
posiada Kilka inwestyciji.

B85P Moga wystapi¢ okresy, w ktorych jednostka posiada pojedyncza inwestycje. Jednak posiadanie
pojedynczej inwestycji niekoniecznie uniemozliwia jednostce zachowanie zgodno$ci z definicja
jednostki inwestycyjnej. Na przyklad jednostka inwestycyjna moze posiada¢ tylko pojedyncza
inwestycje, gdy jednostka ta:

(a) rozpoczyna dziatalnos¢ i jeszcze nie okreslita odpowiednich inwestycji, a tym samym nie wykonata
jeszcze swojego planu inwestycyjnego w celu nabycia Kilku inwestycji;

(b) nie dokonata jeszcze innych inwestycji w celu zastgpienia tych, ktore zbyta;

(c) zostata stworzona w celu gromadzenia $rodkéw inwestoréw celem inwestowania w pojedyncza
inwestycje, gdy inwestycja ta jest niemozliwa do uzyskania przez pojedynczych inwestorow (na
przyktad gdy wymagana minimalna inwestycja jest zbyt wysoka dla pojedynczego inwestora); lub

(d) jest w procesie likwidaciji.

Wiecej niz jeden inwestor

B85Q Zazwyczaj jednostka inwestycyjna posiada kilku inwestorow, ktorzy tacza swoje srodki w celu
uzyskania dostepu do ustug w zakresie zarzadzania inwestycjami oraz mozliwosci inwestycyjnych, do
ktérych nie mieliby dostepu pojedynczo. Obecnos¢ kilku inwestorow czyni o wiele mniej
prawdopodobng sytuacj¢, w ktorej jednostka lub inni cztonkowie grupy kapitatowej, w sktad ktorej
wchodzi jednostka, uzyskaja korzysci inne niz wzrost wartos$ci inwestycji lub przychéd z inwestycji
(zob. paragraf B85I).

B85R Alternatywnie jednostka inwestycyjna moze zosta¢ utworzona przez lub dla pojedynczego
inwestora, ktory reprezentuje lub wspiera interesy szerszej grupy inwestoréw (dotyczy to na przyktad
funduszu emerytalnego, rzadowego funduszu inwestycyjnego lub rodzinnego funduszu powierniczego).
B85S Mogag réwniez wystgpowac okresy, w ktorych jednostka tymczasowo ma pojedynczego
inwestora. Na przyktad jednostka inwestycyjna moze mie¢ tylko pojedynczego inwestora, gdy jednostka
ta:

(a) jest w trakcie pierwszego terminu ofert, ktory nie uplynal, a jednostka aktywnie wyszukuje
odpowiednich inwestorow;

(b) nie znalazta jeszcze odpowiednich inwestorow w celu zastapienia udziatow wlasno$ciowych, ktdre
zostaly umorzone; lub

(c) jest w procesie likwidacji.

Inwestorzy niepowigzani

B85T Zazwyczaj jednostka inwestycyjna posiada kilku inwestorow, ktorzy nie sa podmiotami
powigzanymi (okreslonymi w MSR 24) z jednostka lub innymi cztonkami grupy kapitatowej, w sktad
ktérej wehodzi jednostka. Obecnos$¢ inwestorow niepowigzanych czyni o wiele mniej prawdopodobna



sytuacje, w ktorej jednostka lub inni cztlonkowie grupy kapitatowej, w sktad ktorej wchodzi jednostka,
uzyskaja korzysci inne niz wzrost wartosci inwestycji lub przychod z inwestycji (zob. paragraf B85I).
B85U Jednak nawet jezeli inwestorzy sa z powigzani z jednostka, jednostka moze mimo to by¢ uznana
za jednostke inwestycyjna. Na przyklad jednostka inwestycyjna moze utworzy¢ oddzielny "rownolegty"
fundusz dla grupy swoich pracownikoéw (na przyktad kluczowych cztonkéw kierownictwa) lub innych
powigzanych inwestorow, ktory odzwierciedla inwestycje gléwnego funduszu inwestycyjnego
jednostki. Ten "rownolegly" fundusz moze by¢ uznany za jednostke inwestycyjng, pomimo ze wszyscy
jego inwestorzy sa podmiotami powigzanymi.

Udzialy wiasnosciowe

B85V Jednostka inwestycyjna jest zazwyczaj oddzielnym podmiotem prawnym, cho¢ nie musi nim by¢.
Udzialy wtasno$ciowe w jednostce inwestycyjnej zwykle maja forme kapitatu wiasnego lub podobnych
udzialow (na przyklad udzialow w spotce osobowej), ktérym przypisuje si¢ proporcjonalne czegsci
aktywow netto jednostki inwestycyjnej. Obecnos$¢ réznych kategorii inwestordéw, z ktorych niektorzy
maja prawa jedynie do konkretnej inwestycji lub grup inwestycji lub ktorzy maja rd6zne proporcjonalne
udzialy w aktywach netto, nie oznacza, ze jednostka nie moze by¢ jednostka inwestycyjna.

B85W Ponadto jednostka, ktora ma znaczace udziaty wilasnosciowe w formie wierzytelnosci, ktore
zgodnie z innymi obowigzujagcymi MSSF nie sa zgodne z definicjg kapitalu wlasnego, moze mimo to
by¢ uznana za jednostke inwestycyjna, pod warunkiem ze posiadacze wierzytelno$ci sg obcigzeni
ryzykiem zmiennych zwrotow wynikajagcym ze zmian wartosci godziwej aktywow netto jednostki.
WYMOGI RACHUNKOWOSCI

Procedury konsolidacji

B86 Skonsolidowane sprawozdania finansowe:

(a) tacza podobne pozycje aktywow, zobowigzan, kapitalu wlasnego, przychodéw, kosztow i
przeptywow pienieznych jednostki dominujacej oraz jej jednostek zaleznych;

(b) kompensuje (wylacza) warto$¢ bilansowa inwestycji jednostki dominujacej w kazdej z jednostek
zaleznych oraz tej czesci kapitatu wlasnego kazdej z jednostek zaleznych, ktora odpowiada udziatowi
jednostki dominujacej (MSSF 3 zawiera wyjasnienie sposobu uj¢cia powstalej stad wartosci firmy);

(c) wytacza w cato$ci aktywa i zobowigzania, kapital wtasny, przychody, koszty i przeptywy pieniezne
grupy kapitatowej odnoszace si¢ do transakcji miedzy jednostkami tej grupy kapitatowej (zyski i straty
na transakcjach wewnatrz tej grupy, ktore sg ujete jako aktywa takie jak zapasy i srodki trwate, wytacza
si¢ w calosci). Straty na transakcjach wewnatrz grupy moga oznacza¢ utrat¢ wartosci, ktéra wymaga
ujecia w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Roznice przejsciowe, wynikajace z wylaczenia
zyskow 1 strat na transakcjach wewnatrz grupy kapitatowej, ujmuje sie¢ zgodnie z MSR 12 Podatek
dochodowy.

Jednolite zasady (polityka) rachunkowosci

B87 Jezeli cztonek grupy kapitalowej stosuje zasady rachunkowosci odmienne od zasad (polityki)
rachunkowosci przyjetych w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych do podobnych transakc;ji i
zdarzen wystepujacych w zblizonych okoliczno$ciach, sprawozdanie tego czionka grupy nalezy
odpowiednio skorygowa¢ w trakcie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego w celu
uzyskania zgodnosci z zasadami (polityka) rachunkowosci danej grupy kapitatowe;.

Wycena

B88 W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym jednostka ujmuje przychody i koszty jednostki
zaleznej od dnia, w ktoérym uzyskuje kontrole nad jednostkg zalezng do dnia, w ktorym ustaje jej
kontrola nad ta jednostka. Przychody i koszty jednostki zaleznej opierajg si¢ na wartosci aktywow i
zobowigzan ujetych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dzien przejgcia. Na przyktad
koszty amortyzacji ujete w skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodéw po dacie przejecia



opieraja si¢ na wartosci godziwej odpowiednich sktadnikéw aktywow podlegajagcych amortyzacji
ujetych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dzien przejecia.

Potencjalne prawa glosu

B89 Przygotowujac skonsolidowane sprawozdania finansowe w przypadku, gdy wystgpuja potencjalne
prawa glosu lub inne instrumenty pochodne zawierajagce potencjalne prawa glosu, cze$¢ zyskow lub
strat i zmiany w kapitale wlasnym odnoszace si¢ do jednostki dominujacej i do udziatow
niekontrolujacych, ustala si¢ na podstawie istniejacych udziatéw wtasno§ciowych i nie odzwierciedla to
ewentualnego wykonywania lub konwersji potencjalnych praw glosu i innych instrumentéw
pochodnych, chyba ze zastosowanie ma paragraf B90.

B90 W pewnych okolicznosciach dana jednostka posiada w istocie aktualne udzialy wlasnosciowe w
wyniku transakcji, ktora obecnie daje tej jednostce dostep do wynikéw finansowych zwigzanych z tymi
udzialami. W tego rodzaju sytuacjach, przygotowujac skonsolidowane sprawozdania finansowe, czg$¢
przydzielong jednostce dominujacej i udzialom niekontrolujacym ustala si¢ poprzez uwzglednienie
faktycznego wykonywania tych potencjalnych praw gtosu lub innych instrumentow pochodnych, ktore
obecnie dajg tej jednostce dostep do wynikdéw finansowych.

B91 MSSF 9 nie ma zastosowania w odniesieniu do udziatlow w jednostkach zaleznych, ktore sa
skonsolidowane. W przypadku, gdy instrumenty zawierajace potencjalne prawa glosu w istocie daja
obecnie dostep do wynikow finansowych zwigzanych z udzialami w jednostce zaleznej, instrumenty te
nie podlegaja wymogom standardu MSSF 9. We wszystkich innych przypadkach instrumenty
zawierajace potencjalne prawa glosu w jednostce zaleznej ujmuje si¢ zgodnie ze standardem MSSF 9.
Dzien bilansowy

B92 Sprawozdania finansowe jednostki dominujgcej i jej jednostek zaleznych wykorzystane do
sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego dotycza stanu na ten sam dzien bilansowy.
W przypadku, gdy koniec okresu sprawozdawczego jednostki dominujacej r6ézni si¢ od konca okresu
sprawozdawczego jednostki zaleznej, jednostka zalezna przygotowuje, do celow konsolidacji,
dodatkowe informacje finansowe wedtug stanu na ten sam dzien, na jaki sporzadzane jest sprawozdanie
finansowe jednostki dominujacej, w celu umozliwienia jednostce dominujacej dokonania konsolidacji
informacji finansowych jednostki zaleznej, chyba Ze jest to niewykonalne.

B93 Jezeli jest to niewykonalne, jednostka dominujaca konsoliduje informacje finansowe jednostki
zaleznej wykorzystujac w tym celu naj$wiezsze sprawozdanie finansowe jednostki zaleznej,
skorygowane pod katem wptywu znacznych transakcji lub zdarzen, jakie miaty miejsce pomigdzy
dniem, na ktory sporzadzono dane sprawozdanie finansowe, a dniem, na ktory sporzadzane jest
skonsolidowane sprawozdanie finansowe. W kazdym razie przedzial czasowy migdzy datg
sprawozdania finansowego jednostki zaleznej a datg skonsolidowanego sprawozdania finansowego jest
nie wiekszy niz trzy miesiace, a dtugo$¢ okresow sprawozdawczych i jakakolwiek rozbieznos$¢ dat
sprawozdan finansowych jest taka sama z okresu na okres.

Udzialy niekontrolujace

B94 Jednostka przypisuje zysk lub strate i kazdy sktadnik innych catkowitych dochodéw, do wlascicieli
jednostki dominujacej oraz do udzialow niekontrolujacych. Jednostka przypisuje rowniez taczne
catkowite dochody, do wilascicieli jednostki dominujacej oraz do udziatéw niekontrolujgcych nawet
wtedy, gdy w rezultacie udziaty niekontrolujace przybieraja wartos¢ ujemna.

B95 Jezeli jednostka zalezna wyemitowala akcje uprzywilejowane dajace prawo do skumulowanych
dywidend, ktore sklasyfikowala jako kapitat wlasny i ktore sg w posiadaniu udzialéw niekontrolujacych,
jednostka oblicza swoj udziat w zyskach i w stratach po skorygowaniu ich o dywidendy od takich akcji,
niezaleznie od tego, czy dywidendy zostaty zadeklarowane, czy nie.

Zmiany w czeSci posiadanej przez udzialy niekontrolujace



B96 W przypadku, gdy zmienia si¢ cz¢s¢ kapitatu wlasnego posiadanego przez udziaty niekontrolujace,
jednostka dokonuje korekty wartosci bilansowej udzialow kontrolujacych i niekontrolujacych, w celu
odzwierciedlenia zmian we wzglednych udzialach w jednostce zaleznej. Wszelkie roéznice pomigdzy
kwotg korekty udzialow niekontrolujacych a warto$cia godziwa kwoty zaptaconej lub otrzymanej
jednostka odnosi bezposrednio na kapitat wlasny i przypisuje to do wtascicieli jednostki dominujace;j.
Utrata kontroli

B97 Jednostka dominujaca moze utraci¢ kontrole nad jednostka zalezng w wyniku dwoch lub wigcej
umow (transakcji). Jednakze czasami okoliczno$ci wskazuja, ze takie wielokrotne umowy powinny by¢
rozliczone jako jedna transakcja. Podejmujac decyzje o tym, czy dane umowy nalezy rozlicza¢ jako
jedna transakcje, jednostka dominujaca powinna rozwazy¢ wszystkie postanowienia i warunki umow
oraz ich skutki ekonomiczne. Jedna lub kilka z nastgpujacych okoliczno$ci moze wskazywac na to, ze
jednostka dominujaca powinna rozliczy¢ takie umowy jako jedna transakcje:

(a) umowy zawarto w tym samym czasie lub odwotuja si¢ one do siebie;

(b) umowy sktadajg si¢ na jedng transakcje ukierunkowana na osiagni¢cie celu komercyjnego;

(c) zawarcie jednej umowy zalezy bezposrednio od zawarcia przynajmniej jednej innej umowy;

(d) dana umowa rozpatrywana jako niezalezna nie ma uzasadnienia ekonomicznego, natomiast ma
uzasadnienie ekonomiczne, gdy jest rozpatrywana wspolnie z innymi umowami. Przyktadem moze by¢
zbycie akcji ponizej ceny rynkowej, ktore nastepnie jest kompensowane zbyciem akcji powyzej ceny
rynkowej.

B98 Jezeli jednostka dominujgca utraci kontrole nad jednostka zalezna, to:

(a) wylacza:

(1) aktywa (w tym warto$¢ firmy) oraz zobowiazania jednostki zaleznej w ich wartosci bilansowej na
dzien utraty kontroli i

(i1) warto$¢ bilansowa udziatow niekontrolujacych bylej jednostki zaleznej na dzien utraty kontroli (w
tym przypisane do nich wszelkie sktadniki innych catkowitych dochodow);

(b) ujmuje:

(i) warto$¢ godziwa otrzymanej zaptaty wynikajacej z transakcji, zdarzenia lub okolicznosci, ktére
doprowadzity do utraty kontroli;

(i1) wydanie akcji, w przypadku, gdy transakcja, zdarzenie lub okolicznosci, ktore doprowadzity do
utraty kontroli wiaze si¢ z wydaniem akcji jednostki zaleznej wtascicielom wystepujacym jako
udzialowcy, i

(iii) wszelkie inwestycje utrzymane w bylej jednostce zaleznej w ich warto$ci godziwej na dzien utraty
kontroli.

(c) kwotg, ujeta w innych catkowitych dochodach zwiazana z jednostka zalezng zgodnie z paragrafem
B99, poddaje przekwalifikowaniu do rachunku zyskow i strat lub przenosi bezposrednio do zyskow
zatrzymanych, jezeli tego wymagaja inne MSSF;

(d) uyjmuje wszelkie powstate roznice jako zysk lub strate w rachunku zyskow i strat mozliwych do
przypisania jednostce dominujgce;.

B99 Jesli jednostka dominujgca utraci kontrolg nad jednostka zalezng, to jednostka dominujgca rozlicza
wszelkie kwoty ujete w innych catkowitych dochodach zwigzane z ta jednostka zalezng na takich
zasadach, jakie bylyby wymagane w przypadku, gdyby jednostka dominujgca bezposrednio zbyta
odnosne aktywa lub zobowigzania. W zwiazku z tym, jezeli zysk lub strata poprzednio ujgte w innych
catkowitych dochodach zostatyby przeklasyfikowane do zyskow i strat w momencie zbycia odno$nych
aktywow lub zobowigzan, to jednostka dominujaca dokonuje przeklasyfikowania zyskow lub strat z
kapitalu wlasnego do zyskow i strat (jako korekte polegajaca na przeklasyfikowaniu) w momencie
utraty kontroli nad jednostka zalezna. Jezeli nadwyzke z aktualizacji wyceny poprzednio ujeta w innych
catkowitych dochodach przeniesiono by bezposrednio do zyskow zatrzymanych w momencie zbycia



odno$nych aktywow, to jednostka dominujgca przenosi t¢ nadwyzke z aktualizacji wyceny
bezposrednio do zyskow zatrzymanych w momencie utraty kontroli nad jednostka zalezna.
B100 Gdy jednostka przestaje by¢ jednostka inwestycyjna, stosuje MSSF 3 wobec kazdej jednostki
zaleznej, ktora uprzednio wyceniano wedlug warto$ci godziwej przez wynik finansowy zgodnie z
paragrafem 31. Dzien zmiany statusu uznaje si¢ za dzien przejgcia. Wartos¢ godziwa jednostki zaleznej
na date uznang za dzien przejecia stanowi przeniesiong uznang kwote zaptaty podczas wyceny wartosci
firmy lub zysku z tytulu zakupu po okazyjnej cenie, ktore wynikaja z uznanego przejecia. Dokonuje si¢
konsolidacji wszystkich jednostek zaleznych zgodnie z paragrafami 19-24 niniejszego MSSF od dnia
zmiany statusu.
B101 Gdy jednostka staje si¢ jednostka inwestycyjng, przestaje dokonywac konsolidacji swoich
jednostek zaleznych w dniu zmiany statusu, z wyjatkiem kazdej jednostki zaleznej, ktorej konsolidacji
nadal si¢ dokonuje zgodnie z paragrafem 32. Jednostka inwestycyjna stosuje wymogi okre§lone w
paragrafach 25 i 26 wobec tych jednostek zaleznych, ktore przestaje konsolidowac, jak gdyby w tym
dniu jednostka inwestycyjna utracita kontrole nad tymi jednostkami zaleznymi.
Zalgcznik C

Data wejscia w Zycie i przepisy przejsciowe
Niniejszy zatqcznik stanowi integralng czes¢ MSSF i ma takg samg moc obowiqzujqgcq, jak pozostate
czesci niniejszego MSSF.
DATA WEJSCIA W ZYCIE
C1 Jednostka zastosuje ten MSSF do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2013 r. i
p6zniej. Wczesniejsze zastosowanie jest dozwolone. Jezeli jednostka wczesniej zastosuje niniejszy
MSSF, to fakt ten ujawnia i jednoczesnie stosuje MSSF 11, MSSF 12, MSR 27 Jednostkowe
sprawozdania finansowe i MSR 28 (zaktualizowany w 2011 r.).
C1A Na podstawie dokumentu Skonsolidowane sprawozdania finansowe, Wspolne ustalenia umowne
oraz Ujawnianie informacji na temat udziatow w innych jednostkach: Wytyczne dotyczqce przejscia na
stosowanie MSSF (Zmiany MSSF 10, MSSF 11 oraz MSSF 12), opublikowanego w czerwcu 2012 r.,
zmieniono paragrafy C2-C6 oraz dodano paragrafy C2A- C2B, C4A-C4C, C5A i C6A-C6B. Jednostka
stosuje te zmiany w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 r. i pdzniej.
Jezeli jednostka stosuje MSSF 10 w odniesieniu do wcze$niejszego okresu, to stosuje rowniez te zmiany
w odniesieniu do tego wczesniejszego okresu.
C1B Na podstawie dokumentu Jednostki inwestycyjne (Zmiany MSSF 10, MSSF 12 i MSR 27),
opublikowanego w pazdzierniku 2012 r., zmieniono paragrafy 2, 4, C2A, C6A i zalacznik A oraz
dodano paragrafy 27-33, B85A-B85W, B100-B101 i C3A-C3F. Jednostka stosuje te zmiany w
odniesieniu do okreso6w rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2014 r. i pdzniej. Wcezesniejsze
stosowanie jest dozwolone. Jezeli jednostka stosuje te zmiany wczesniej, to fakt ten ujawnia i stosuje
jednoczesnie wszystkie zmiany ujete w dokumencie Jednostki inwestycyjne.
C1D Na podstawie dokumentu Jednostki inwestycyjne: stosowanie Wyjgtku w zakresie konsolidacji
(Zmiany MSSF 10, MSSF 12 i MSR 28), opublikowanego w grudniu 2014 r., zmieniono paragrafy 4,
32, B85C, B85E i C2 A oraz dodano paragrafy 4 A-4B. Jednostka stosuje te zmiany w odniesieniu do
okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2016 r. i pézniej. Wczesniejsze zastosowanie jest
dozwolone. Jezeli jednostka zastosuje te zmiany w odniesieniu do wczesniejszego okresu, fakt ten
ujawnia.
PRZEPISY PRZEJSCIOWE
C2 Jednostka stosuje niniejszy MSSF retrospektywnie, zgodnie z MSR 8 Zasady (polityka)
rachunkowosci, zmiany wartosci szacunkowych i korygowanie bledow, z wyjatkiem przypadkow
wymienionych w paragrafach C2A-C6.



C2A Niezaleznie od wymogow okreslonych w paragrafie 28 MSR 8, gdy niniejszy MSSF stosuje si¢ po
raz pierwszy, oraz gdy, pozniej, stosuje si¢ po raz pierwszy zmiany niniejszego MSSF okreslone w
dokumentach Jednostki inwestycyjne oraz Jednostki inwestycyjne: Stosowanie wyjqthu w zakresie
konsolidacji, jednostka musi przedstawi¢ wyltacznie informacje iloSciowe wymagane na podstawie
paragrafu 28 pkt f) MSR 8 dla okresu rocznego bezposrednio poprzedzajacego dzien pierwszego
zastosowania niniejszego MSSF ("bezposrednio poprzedzajacego okresu"). Jednostka moze przedstawic
te informacje réwniez dla okresu biezacego lub dla wczesniejszych okresow porownawczych, ale nie
ma takiego obowigzku.

C2B Do celow niniejszego MSSF dzien pierwszego zastosowania stanowi poczatek rocznego okresu
sprawozdawczego, w ktorym niniejszy MSSF jest stosowany po raz pierwszy.

C3 Na dzien pierwszego zastosowania jednostka nie ma obowiazku dokonywania korekt poprzedniego
ujecia swojego zaangazowania w:

(a) jednostkach, ktére w tym dniu bylyby konsolidowane zgodnie z MSR 27 Skonsolidowane i
jednostkowe sprawozdania finansowe i SKI-12 Konsolidacja-Jednostki specjalnego przeznaczenia i
ktére sa nadal konsolidowane zgodnie z niniejszym MSSF; lub

(b) jednostkach, ktére w tym dniu nie bylyby konsolidowane zgodnie z MSR 27 i SKI-12 i ktére nie sa
konsolidowane zgodnie z niniejszym MSSF.

C3A Na dzien pierwszego zastosowania jednostka dokonuje oceny, czy jest jednostka inwestycyjna, na
podstawie faktow i okolicznosci, ktore istnieja w tym dniu. Jezeli jednostka stwierdzi, ze na dzien
pierwszego zastosowania jest jednostkg inwestycyjna, stosuje wymogi okreslone w paragrafach C3B-
C3F zamiast wymogo6w okreslonych w paragrafach C5-C5A.

C3B Z wyjatkiem kazdej jednostki zaleznej, ktorej konsolidacji dokonuje si¢ zgodnie z paragrafem 32
(do ktoérego odnoszg si¢ odpowiednio paragrafy C3 i C6 lub paragrafy C4-C4C), jednostka inwestycyjna
dokonuje wyceny swoich inwestycji w kazdej jednostce zaleznej wedlug warto$ci godziwej przez wynik
finansowy, jak gdyby wymogi niniejszego MSSF zawsze obowigzywaly. Jednostka inwestycyjna
retrospektywnie dokonuje korekty okresu rocznego bezposrednio poprzedzajgcego dzien pierwszego
zastosowania oraz kapitatu wlasnego na poczatek bezposrednio poprzedzajacego okresu w odniesieniu
do ro6znicy miedzy:

(a) poprzednia wartoscig bilansowa jednostki zaleznej; a

(b) wartoscia godziwag inwestycji jednostki inwestycyjnej w jednostce zalezne;.

Laczna kwota korekty wartosci godziwej uprzednio ujetej w innych catkowitych dochodach zostaje
przeniesiona do zyskow zatrzymanych z poczatkiem okresu rocznego bezposrednio poprzedzajacego
date pierwszego zastosowania.

C3C Przed datg przyjecia MSSF 13 Ustalanie wartosci godziwej jednostka inwestycyjna stosuje kwoty
wartoséci godziwe] zgltoszone uprzednio inwestorom lub kierownictwu, jezeli kwoty te stanowig kwote,
za jaka na dzien wyceny inwestycja ta moglaby zosta¢ wymieniona w ramach transakcji zawartej na
warunkach rynkowych pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi stronami transakcji.
C3D Jezeli dokonanie wyceny inwestycji w jednostce zaleznej zgodnie z paragrafami C3B-C3C jest
niewykonalne w praktyce (w rozumieniu MSR 8), jednostka inwestycyjna stosuje wymogi niniejszego
MSSF z poczatkiem najwczesniejszego okresu, w odniesieniu do ktdrego zastosowanie paragrafow
C3B-C3C jest wykonalne w praktyce, a ktorym moze by¢ okres biezacy. Inwestor retrospektywnie
dokonuje korekty okresu rocznego bezposrednio poprzedzajacego dzien pierwszego zastosowania, o ile
poczatek najwczesniejszego okresu, w odniesieniu do ktdrego zastosowanie niniejszego paragrafu jest
wykonalne w praktyce, nie przypada w okresie biezagcym. W takim przypadku korekte kapitatu
wlasnego ujmuje si¢ na poczatku okresu biezacego.



C3E Jezeli jednostka inwestycyjna zbyla inwestycje w jednostce zaleznej lub utracita nad nig kontrole
przed dniem pierwszego zastosowania niniejszego MSSF, jednostka inwestycyjna nie musi dokonywac
korekt wczesniejszych zapiséw ksiggowych dotyczacych tej jednostki zalezne;.

C3F Jezeli jednostka stosuje zmiany okreslone w dokumencie Jednostki inwestycyjne w odniesieniu do
okresu pozniejszego niz okres, w ktorym po raz pierwszy stosuje MSSF 10, odniesienia do "dnia
pierwszego zastosowania” w paragrafach C3A-C3E oznaczaja "poczatek rocznego okresu
sprawozdawczego, w odniesieniu do ktoérego zmiany okreslone w dokumencie Jednostki inwestycyjne
(Zmiany MSSF 10, MSSF 12 i MSR 27), opublikowanym w pazdzierniku 2012 r., stosuje si¢ po raz
pierwszy.

C4 Jezeli na dzien pierwszego zastosowania inwestor stwierdza, ze nalezy dokona¢ konsolidacji
jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, a ktora dotychczas nie byta konsolidowana zgodnie z MSR 27
i SKI-12, to:

(a) jezeli jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, jest przedsigwzigciem (okreslonym w MSSF 3
Polqgczenia jednostek), inwestor dokonuje wyceny aktywow, zobowiazan i udziatdw niekontrolujacych
w tej uprzednio niekonsolidowanej jednostce tak, jak gdyby ta jednostka byta konsolidowana (a zatem
tak, jakby stosowal rachunkowos¢ przeje¢ zgodnie z MSSF 3) od dnia, w ktérym inwestor uzyskat
kontrole nad ta jednostka w oparciu o wymogi niniejszego MSSF. Inwestor dokonuje retrospektywnie
korekty okresu rocznego bezposrednio poprzedzajacego dzien pierwszego zastosowania. Jezeli dzien
uzyskania kontroli przypada wczesniej niz poczatek bezposrednio poprzedzajacego okresu, inwestor
ujmuje, jako korekte kapitatu wilasnego na poczatek bezposrednio poprzedzajacego okresu, kazda
roéznic¢ migdzy:

(1) warto$cia ujetych aktywow, zobowigzan i udziatow niekontrolujacych oraz

(il)) poprzednia wartoscia bilansowg zaangazowania inwestora w jednostke, w ktorej dokonano
inwestycji.

(b) jezeli jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, nie jest przedsigwzieciem (okre§lonym w MSSF 3),
inwestor dokonuje wyceny aktywow, zobowigzan i udzialow niekontrolujacych w tej uprzednio
niekonsolidowanej jednostce tak, jak gdyby ta jednostka byla konsolidowana (stosujac metode przejecia
przedstawiong w MSSF 3, ale bez ujmowania wartosci firmy tej jednostki) od dnia, w ktérym inwestor
uzyskal kontrole nad t3 jednostka w oparciu o wymogi niniejszego MSSF. Inwestor dokonuje
retrospektywnie korekty okresu rocznego bezposrednio poprzedzajacego dzien pierwszego
zastosowania. Jezeli dzien uzyskania kontroli przypada wczesniej niz poczatek bezposrednio
poprzedzajacego okresu, inwestor ujmuje, jako korekte kapitatu wlasnego na poczatek bezposrednio
poprzedzajacego okresu, kazda réznice migdzy:

(i) wartos$cig ujetych aktywow, zobowiazan i udziatdéw niekontrolujacych oraz

(ii)) poprzednia wartoscia bilansowg zaangazowania inwestora w jednostke, w ktorej dokonano
inwestycji.

C4A Jezeli wycena aktywow, zobowigzan i udziatow niekontrolujgcych jednostki, w ktorej dokonano
inwestycji, zgodnie z paragrafem C4 pkt (a) lub (b) jest niewykonalna (zgodnie z MSR 8), to:

(a) jezeli jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, jest przedsigwzieciem, inwestor stosuje wymogi
MSSF 3 na dzien uznany za dzien przejecia. Dzien uznany za dzien przejecia stanowi poczatek
najwczesniejszego okresu, w jakim stosowanie paragrafu C4 pkt (a) jest wykonalne, ktorym moze by¢
okres biezacy.

(b) jezeli jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, nie jest przedsigwzigciem, inwestor stosuje metode
przejecia przedstawiong w MSSF 3, ale bez ujmowania wartosci firmy tej jednostki wedlug stanu na
dziefn uznany za dzien przejg¢cia. Dzien uznany za dzien przejgcia stanowi poczatek najwczesniejszego
okresu, w jakim stosowanie paragrafu C4 pkt (b) jest wykonalne, ktorym moze by¢ okres biezacy.



Inwestor dokonuje retrospektywnie korekty okresu rocznego bezposrednio poprzedzajacego dzien
pierwszego zastosowania, chyba ze poczgtkiem najwczes$niejszego okresu, w jakim stosowanie
niniejszego paragrafu jest wykonalne, jest okres biezacy. Jezeli dzien uznany za dzien przejecia
przypada wczesniej niz poczatek bezposrednio poprzedzajacego okresu, inwestor ujmuje, jako korekte
kapitatu wlasnego na poczatek bezposrednio poprzedzajacego okresu, kazdg réznice miedzy:

(c) wartos$cia ujetych aktywow, zobowiazan i udziatéw niekontrolujacych oraz

(d) poprzednig wartosScig bilansowsg zaangazowania inwestora w jednostkg, w ktdérej dokonano
inwestycji.

Jezeli najwczesniejszy okres, w jakim stosowanie niniejszego paragrafu jest wykonalne, stanowi okres
biezacy, korekte kapitatu wlasnego ujmuje si¢ na poczatek okresu biezacego.

C4B Jezeli inwestor stosuje paragrafy C4-C4A, a dzien uzyskania kontroli zgodnie z niniejszym MSSF
przypada p6zniej niz data wejscia w zycie MSSF 3 w wersji zmienionej w 2008 r. (MSSF 3 (2008)),
odniesienie do MSSF 3 w paragrafach C4 i C4A nalezy rozumie¢ jako odniesienie do MSSF 3 (2008).
Jezeli kontrolg uzyskano przed data wejscia w zycie MSSF 3 (2008), inwestor stosuje MSSF 3(2008)
albo MSSF 3 (opublikowany w 2004 r.).

CA4C Jezeli inwestor stosuje paragrafy C4-C4A, a dzien uzyskania kontroli zgodnie z niniejszym MSSF
przypada po6zniej niz data wejscia w zycie MSR 27 w wersji zmienionej w 2008 r. (MSR 27 (2008)),
inwestor stosuje wymogi niniejszego MSSF w odniesieniu do wszystkich okreséw, w ktorych jednostka,
w ktorej dokonano inwestycji, jest retrospektywnie konsolidowana zgodnie z paragrafami C4 i C4A.
Jezeli kontrole uzyskano przed data wejscia w zycie MSR 27 (2008), inwestor stosuje:

(@) wymogi niniejszego MSSF w odniesieniu do wszystkich okresow, w ktorych jednostka, w ktorej
dokonano inwestycji, jest retrospektywnie konsolidowana zgodnie z paragrafami C4 i C4A; albo

(b) wymogi MSR 27 w wersji opublikowanej w 2003 r. (MSR 27 (2003)) w odniesieniu do okresow
poprzedzajacych date wejscia w zycie MSR 27 (2008), a w odniesieniu do pézniejszych okresow -
wymogi niniejszego MSSF.

C5 Jezeli na dzien pierwszego zastosowania inwestor stwierdza, ze nie bedzie juz dokonywal
konsolidacji jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, a ktora byta uprzednio konsolidowana zgodnie z
MSR 27 i SKI-12, inwestor wycenia swoje udzialy w tej jednostce w wartosci, w jakiej bylyby
wycenione, gdyby wymogi niniejszego MSSF obowigzywaty w dniu, w ktdrym inwestor zaangazowat
si¢ w tej jednostce (ale nie uzyskatl nad nia kontroli zgodnie z niniejszym MSSF) lub gdy utracit nad nig
kontrole. Inwestor dokonuje retrospektywnie korekty okresu rocznego bezposrednio poprzedzajacego
dzien pierwszego zastosowania. Jezeli dzien, w ktorym inwestor zaangazowat si¢ w jednostce, w ktorej
dokonano inwestycji (ale nie uzyskat nad nig kontroli zgodnie z niniejszym MSSF), lub w ktérym
utracil nad nig kontrole, przypada wczesniej niz poczatek bezposrednio poprzedzajacego okresu,
inwestor ujmuje, jako korekte kapitalu wlasnego na poczatek bezposrednio poprzedzajacego okresu,
kazda roznice miedzy:

(a) poprzednig wartoscig bilansowg aktywow, zobowigzan i udzialow niekontrolujacych oraz

(b) ujeta wartoscig udzialdw inwestora w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji.

C5A Jezeli wycena udziatéw w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji, zgodnie z paragrafem C5 jest
niewykonalna (zgodnie z MSR 8), inwestor stosuje wymogi niniejszego MSSF na poczatku
najwczesniejszego okresu, w jakim stosowanie paragrafu C5 jest wykonalne, ktorym moze by¢ okres
biezacy. Inwestor dokonuje retrospektywnie korekty okresu rocznego bezposrednio poprzedzajacego
dzien pierwszego zastosowania, chyba ze poczatkiem najwcze$niejszego okresu, w jakim stosowanie
niniejszego paragrafu jest wykonalne, jest okres biezacy. Jezeli dzien, w ktérym inwestor zaangazowat
si¢ w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji (ale nie uzyskal nad nig kontroli zgodnie z niniejszym
MSSF), lub w ktéorym utracit nad nig kontrole, przypada wczesniej niz poczatek bezposrednio



poprzedzajacego okresu, inwestor ujmuje, jako korekte kapitatu wlasnego na poczatek bezposrednio
poprzedzajacego okresu, kazda roznice miedzy:

(a) poprzednia wartoscig bilansowa aktywdow, zobowigzan i udzialéw niekontrolujacych oraz

(b) ujeta wartoscia udzialow inwestora w jednostce, w ktorej dokonano inwestycji.

Jezeli najwczes$niejszym okresem, w jakim stosowanie niniejszego paragrafu jest wykonalne, jest okres
biezacy, korekte kapitatu wlasnego ujmuje si¢ na poczatek okresu biezacego.

C6 Paragrafy 23, 25, B94 i B96-B99 stanowity zmiany do MSR 27 wprowadzone w roku 2008, ktore
zostaty przeniesione do MSSF 10. Z wyjatkiem sytuacji, w ktorej jednostka stosuje paragraf C3 lub jest
zobowigzana do stosowania paragrafow C4-C5A, jednostka stosuje wymagania okreslone w
wymienionych paragrafach jak nastgpuje:

(a) jednostka nie przeksztatca przypisanych zyskow lub strat za okresy sprawozdawcze przed data
przyjecia do stosowania zmian w paragrafie B94 po raz pierwszy;

(b) wymogi w paragrafach 23 i B96 dotyczace ujmowania zmian w udziatach witasno$ciowych w
jednostce zaleznej po objeciu kontroli, nie stosuje si¢ do zmian, ktdére wystapily zanim jednostka
zastosowala te poprawki po raz pierwszy;

(c) jednostka nie przeksztalca wartosci bilansowej inwestycji w bylej jednostce zaleznej, jezeli utrata
kontroli nastapita przed przyjeciem poprawek w paragrafach 25 i B97-B99 do stosowania po raz
pierwszy. Dodatkowo jednostka nie dokonuje przeliczenia zyskow lub strat z tytutu utraty kontroli nad
jednostkg zalezng, ktora nastgpita przed przyjeciem tych poprawek do stosowania po raz pierwszy.

C6A Pomimo ze w paragrafach C3B-C5A mowa jest tylko o okresie rocznym bezposrednio
poprzedzajacym dzien pierwszego zastosowania ("bezposrednio poprzedzajacym okresie"), jednostka
moze rowniez przedstawi¢ skorygowane informacje porownawcze za wczesniejsze prezentowane
okresy, cho¢ nie ma ona takiego obowiazku. Jezeli jednostka faktycznie przedstawia skorygowane
informacje porOwnawcze za wczesniejsze okresy, wszystkie odniesienia do "bezposrednio
poprzedzajacego okresu™ w paragrafach C3B-C5A nalezy rozumie¢ jako odniesienia do
"najwczesniejszego prezentowanego skorygowanego okresu poréwnawczego'.

C6B Jezeli jednostka przedstawia nieskorygowane informacje poréwnawcze dla dowolnego
wczesniejszego okresu, wyraznie wskazuje informacje, ktore nie zostaty skorygowane, oraz informuje o
tym, Ze zostaly one przygotowane na innej podstawie, jak rowniez wyjasnia te podstawe.

Odniesienie do MSSF 9

C7 Jezeli jednostka stosuje niniejszy MSSF, ale jeszcze nie stosuje MSSF 9, odniesienie niniejszego
MSSF do MSSF 9 nalezy rozumie¢ jako odniesienie do MSR 39 Instrumenty finansowe: ujmowanie i
wycena.

WYCOFANIE INNYCH MSSF

C8 Niniejszy MSSF zastgpuje wymogi odnoszace si¢ do skonsolidowanych sprawozdan finansowych w
MSR 27 (zaktualizowanego w 2008 r.).

C9 Niniejszy MSSF zastepuje takze SKI-12 Konsolidacja-jednostki specjalnego przeznaczenia



