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‘Sprawozdanie niniejsze zostalo przygotowane zgodnie =z
oferta pr?edstawiona Panu A.Musielakowi (dyrektor

Elwro) w liscie z dnia 08.09.1989, kopia ktérego
|
stanow; Zalaczhik 1.

Celem lgprawozdania Jest analiza wybrane]j informacji
finansowej, dotyczacej Elwro, w zwiazku z oferta,
majaca na celu uzyskanie dla przedsiebiorstwa udziatu
kapitatu zagranicznego w walucie wymienialnej,
'potrzebnego . do sfinansowania zwiekszonej zdolnoSci
produkcyjnej\l

Sprawozdanie zawiera analize raportoéw finansowych
'Elwro z okresu czterech lat, zakonczonego 31 grudnia
1989 :r.' Ha tyle, na ile pozwalata pPraktyka, raporty
finansoye zoétaly odtworzone dla odzwierciedlenia

na?tepujacych zagadnien:

»* obrazu bardziej czytelnego dla inwestoréw
i zachodnich;

skutkéw finansowych, wynikajacych z wprowadzenia
o udzialu kapitatu zachodnioego do Elwro i w
: szczegbélnosbci wynagradzania zachodniego
' udzialowca poprzez dywidende;
*: zasad ksiegowania ogbélnie przyjetych na
' Zachodzie ("GAAP"), odmiennych niz obowigazujace
3 w Polsce;
»* skutkéw inflacji;

Ze wzgledu na czas przewidziany na dokonanie analizy

‘i wazno8¢ niektérych réznic w technice ksiegowania,

wiele rozstrzygnied¢ zostato opartych na ogélnych

zalozeniach i dlatego powinny by¢ one widziane Jjako

czysto ilustracyjne.



Sprawozdanie tb zostato przygotowane Jedynie dla
potrzeb fi;m Elwro oraz 8.G3.Warburg & Co. i dlatego
tez nié powinno by¢ wykorzystywane, w calodci ant
czeécio@o, bez pisemnej zgody KPMG Peat Marwick
McLintoEk.-Rozumiemy , Ze we wlasciwym czasie wybrana
informacja finansowa mozZe byé wlaczona do materiatu

informacyjnego, , ktéry bedzie przedstawiony

pPotencjalnym inwestorom zagranicznym.

Podstawa informacji

Sprawozdanie niniejsze zostalo - przygotowane na
podstawié informacji dostarczonej z nastepujacych
Zrédet:

a) faporty finansowe Elwro za okres dwéch lat,

zakéﬂczony 31 grudnia {987r, Ktére zostaty

zweryfikowane zgodnie z polskimi wymogami ;

b) ! nie zweryfikowane raporty finansowe Elwro za
~ okres dwéch lat, zakonczony 3{ grudnia 1989r

| Jak wyjasniono w rozdziale VI, Elwro zostatlo

: zwolnione z obowiazku kontroli raportu za rok

1988, poniewaz w poprzednich dwéch latach nie

y stwiérdzono znaczacych rozbieznos8ci w trakcie

kontroli. Rachunki za rok 1989 sga

obecnie
: badane;
c) \rozmowy zZ nastepujacymi czlonkami kierownictwa
‘Elwro:
A, Musie}ak - Dyrektor Naczelny
IJ. Rudze - Z-ca Dyr. ds Ekonomiczno-
Finansowyéh
B. Safader - Pelnomocnik Dyr. ds 8Spétlek
J. Raziuk - Z-ca Gléwnego Ksiegowego
A. Bachmirnska - Kierownik Dziatu Ksiegowosci
Zbiorczej
J. Jeromino& - Kierownik Dzialu Ksiegowosci
[ Gidwne j
J. Lachan: - Z-ca Gitdéwnego Technologa




Analize przeprowadzono w Elwro w okresie od 4 grudnia

{989r do {5 grudnia 1989r. Uaktualniania dokonano w

okresie od {3 do {5 lutego 1990 r.

{

Zakres tej analizy jest duzo mniejszy niz normalnych
weryfikacji, Ktére 83 robione wedlug 8cisble
okredlonych standardow. Oplieraliémy sie na

dokumentach i wyjasnieniach podawanych nam przez

kierownictwo; i pracownikéw Elwro. W czasie trwania

prac dostarczana informacja nie byta weryfikowana

Przez nas samodzielnie.
1

Treé¢ ) niniejszego sprawozdania zostata

potwierdzona przez Kierownictwo Elwro Jako zgodna ze

stanem faktycznym ( faktycznie doktadna ).




€. RAPORTY FINANSOWE ZA OKRES CZTERECH LAT ZAKONCZONY 31 GRUDNIA

1989. 1 UZUPELNIENIE O 1990r./wg 1 wersiji bilansu/ ORAZ
1 KWARTAL 1991 r.

2.1 Angielskie tlumaczenia rachunkow strat i zyskéw za okres
czterech lat, zakonczonych 30 grudnia 1989 r. oraz bilanse
na koniec kazdego z tych lat tak, jak zostaly przedstawione
przez ELWRO, 83 zamieszczone odpowiednio w zalt. 11 i I11.,

2.2 Te rachunki strat i zyskdéw oraz bilanse zostalty praktycznie
odtworzone w formie, Ktéra Dbedzie Dbardziej czytelna dla
potencjalnych inwestoréw zachodnich i zgodna z GAAP.

Rachunki strat i zyskoéw

2.3 Przeksztalcone, historyczne rachunki kosztu, strat i 7y skow
ELWRO za okres czterech lat, zakonhczone 3i grudnia {98¢ .,

oraz ich uzupeilnienie o 1rok {990 i I kwartal 1991 r. sa
nastepujace

lata zakonczone 31 grudnia I kw {99{ .

foR6 faaT feasa foga teaeo

mln =zt mln z! mln =zt mln =zt mln =zt mln 71
Obrot {5.4409 19.894 56.684 147 .7T7TH 456,324 IR 2D
/TURNOVER /
Wydatlki ogdlem /AL Aer/ /14,1587 J46.427/ /58.978/ /3T3.461/ /330.244/
/TOTAL EXPENDITURE/

4.282 5:. 786 1O0.257 58.797 82 .873 21.013
Otrzymane
dywidendy - 2 (6 {7 76 1
/RECEIVED
DIVIDENDS/
Zysk przed 4.282 5.738 {O0.263 58.814 82.949 21.014
opodatltowaniem
/FPROFIT BEFORE
TAXKATION/
Opodatlkowanie /3.063/ /3.3ee6/ /6.422/ /i15.207/ /i6.124/ /e.091/
/TARATION/
Dywidendy - - - /1.246/ /e . 612/ SR31/
/DIVIDENDS /
Zysk zatrzymany 1.219 .41 3.8414 43,361 64.206 {8,092




2.4 Zmiany, |ktbre zostaty dokonane w raportach
finansdwych, rpPrzedstawionych pPrzez Elwro i ich
podstada 83 wyjasnione w kolejnych paragrafach.

{

8.5‘ Obrét lw&kazywany w Elwro w rachunku strat i zyskoéw
zawieré podatek | obrotowy. W zwiazku z tym podatek
obrotowy pokazany Jjest Jjako koszt. ¥Wprowadzilismy
zmiane " w zagisanym obrocie, aby pokazaé jego wartosé
bez tego podatku, Podatek obrotowy jest podobny do

, podatku od waﬁtoéci dodanej, wystepujacego w Wielkiej
Brytanii. Stawki zmieniaja sie w zaleznoéci od
rodzaju |'clostau"czamych wyrobdéw i usiug. Inaczej niz w
‘Wielkiej'Brytanii, podatek ten jest ustalany tylko od
sprzedaty dla odbiorcéw indywidualnych, a

sprzedat& dla innych przedsiebiorstw.
\ .

nie od

2.6 ' Rachunek strat i zyskéw byl weryfikowany przez Elwro
na 'koniec kazdego roku finansowego w celu usuniecia z
ob;otu 1 z kosztéw sprzedazy tej wartosci sprzedazy,
zd ktéra nie wplyneta gotoéwka. Zysk powstajacy w
iwyniku tej sprzdazy jest 'odraczany i wilaczany do
pézostalych pasywéw. Odwrécilisdmy tg@ sytuacje w
naszych 'raportach. Od roku 1989 omawiana weryfikacja

| nie jest ilnie bedzie robiona. ‘

'
|

2.7 Analizy obrotu i zyskéw w asortymentach , kraj

odbiorcy i waluta s3 przedstawione w Zzataczniku 1IV.

d.8 Amortyzacja, uwzgledniana na rachunkach w kazdym
z analizowanych lat, przedastawiata sie nastepujaco:

| !

i lata zakorniczone 3{ grudnia

; 1986 . 1e87 {988 1989
! mln =z1i mln zi} mln zti min =zt
Odpis amortyzacji iss8 f 207 315 517

l

’
\

Odpis ten je'st stosunkowo niski, poniewaz wiele ze
drodkéw! trw?lych uzywanych w Elwro byto zakupionych

wiele lat temu. Wiele z nich Jjest catkowicie
}



2.9

zamortyzowarych i w kazdym przypadku historyczne ceny

zakupu 'wiekszo$§ci Srodkéw 83 pordéwnawczo niskie =z
powodu fnflacj;.

Il
i

\Stawki : hmortyzacyjne stosowane pPrzez Elwro dla

rézinych ' grup érod&éw trwaltych 83 ustalane przez Rade
Ministréw; obecnie stosuje sie okolo 150 takich
stawek. - Poniewaz stawki te 83

wyznaczone,
pPrzedsiebiorstwa nie 83 w stanie dokonaé¢
samodzielnego oszacowania wlasdciwego oKkresu

eksploatacji tych $Srodkoéw. Jak wyjasniono powyze]j,
wiele térodkéw trwatych Jest catkowicie
zémortyzowanych cho¢ 83 one ciagle w uzyciu. To
wskazywatloby, ., Ze relatywnie stosowane stawki

amortyzacyjne sa zbyt konserwatywne.

y
Ve

2.10 widac¢, Ze.wymagane 83 znaczne wydatki na naprawy i

' 1986 1987 1988 1989
! ' mln z1 mln z1l mln =zt mln zi
Naprawy
i konserwacje \ | 447 594 946

!
\

konserwacje w celu wutrzymania $rodkéw trwatych w
spra@noéci roboczej. Wydatki na te naprawy i

koqserwacje w kazdym zZ analizowanych lat byty
‘nastepujace: '

. ' lata zakonczone 31 grudnia

2.11 Sprébowalismy 6cenic, Jaki wplyw na wyniki miatoby

wykorzystanie Dbardziej realnych stawek amortyzacji.
Takie oszacowanie bedzie wyraznie subiektywne.
WSpéln}e Zz Elwro dokonano przeszacowania ustalonych
okreséw uzytkowania Srodkéw trwalych i1 przeliczono
zweryfikowana stawke amortyzacji dla kazdego =z
analizowanych lat. Nie dokonano 2Zadnego
rozstrzygniecia , w rachunkach, ale oceniono, %e kwota
odpisu amorxyzécyjnego mogilaby byé zmniejszona o
nastepuja?e war{oéci:

|

454



1986 1987 1988 1989
mln z1} mln zi mln zi min zl
{
Jrnvle jsZenie odpiég
amortyzacyjnego i _38_ 80 {02 128

2. 12

lata zakoriczone 3{ grudnia

Dywidendy otrzymane obrazujij dywidendy od réznych
spblek, w ﬁtpre Elwro zainwestowatlo. W przypadku
zastosowania =zasad GQAAP przy ksiegowaniu dochodu z
tych udzialéw Iw spétkach, najbardziej praktyczng
bylaby ‘ zachodnia metoda "equity me thod of
accouﬁtiﬁg". NHie dokonano Zadnego rozstrzygniecia ze
wzgledu  na, zaaniem Kierownictwa Elwro, mato istotne
znaczenie wykazanych wielkoSci.

ezZerw

Wedlug polskich przepiséw w dziedzinie ksiegowosdci, w
odniesieniu do bardzo wielu transakcji, powszechnie
Etosowana jest konwencja ksiégowania ich bezposrednio
poprzez rezerwy. Wediug zachodnich przepiséw GAAP
Jést to na ogé6tl zabronione, poniewaz =zasady te
utrzymuja 'wyrazZne rozgraniczenie miedzy kapitatem a
rézerwami dochodowymi . A\ ciagu trzech lat,
z&kohbzonych 31 grudnia f988r, bylo bardzo wiele
tzw}"funduszy" pPrzeznaczonych na rézne cele i

finansowanych =z zZzysku po opodatkowaniu. Zasadnicze
fundusze byly nastepujace: N

1) ' Fundusz inwestycji

I1) Fundusz stafutowy w 4drodkach trwalych
II1) Fundusz statutowy w Ssrodkach obrotowych
1V) ' Fundusz rozwoju

V) Fundusz rezerwowy

V1) Fundusz p.t.e.
VII) Fundusz dla zatogi
VIII) Fundusz %yzyka i gwarancji

I1X) Fundécje'i inne swiadczenia
X) Fundusz dla akwizycji ‘
|
X1) Fundusz efektéw wdrozeniowych
!

\




2.14

2.16
i
2. 17
i

!

)
2.18

|
W {989r fundusze Zzostaly zgrupowane i obecnie s8tosuje

gie tylko nastg¢pujace

a/ Fundusz zalozycielski

b/ FuhQusz Przedsiebiorstwa
C/ Fupdusz zalogi

d/ Fundusz akwizycyjny.

Fundusz' zaloZzycielski zostat utworzony 31 grudnia
1989r. Ma °n. na celu wykazanie wartosci tej czesci
Srodkdéw przedsxeblorstwa, ktére bytly Zapewnione przez
Panstwo,  a tym Samym stanowia udziatl Panstwa w
Przedsiebiorstwie. Jest on w przyblizeniu réwny
wartofci Srodkéw trwatych i 257 wartoséci zapaséw na
dzieﬁ‘ 31 grudnia 1985 r. Fundusz ten bedzie
zwigkszoﬁy, jesli Panstwo zapewni dodatkowy kapitat
Iubhodstapi od dywidendy w Ktéryms roku.

Elw}o Jest Zobowiagzane do placenia dywidendy do
Skarbu Panstwa w oparciu o fundusz zatltozycielski. Ta
dyw1denda za 1989r zostata wustalona na 457 od
w§rtoéci tego funduszu. ' '

Rozwatyliémy charakter funduszy i postaralidmy sie
Przeanalizqwacd¢ ruchy na réznych funduszach w celu
okbeélenia Zyskoéw pozostawionych w Elwro. Fundusze
na badania . i rozwéj, zatogi, ryzyka i gwarancji,
éwiaﬁczeﬁ akwizycji oraz efektow wdrozeniowych 83
uwazane za fundusze Przeznaczone na przyszile wydatki ;
8rodki na te fundusze bytly potraktowane jako odpis =z
rachunku strat i zyskéw, a bilanse funduszy zostatly
Przeklasyfikowane " jako Prowizje (8rodki na wydatki
przyszlych okresdéw) .

NHalezy zauwazyé, e w wielu przypadkach odpisy na te
fundusze bytlty ustalone przez rzad i dlatego
niekoniecznie odzwierciedlajga one odpowiednie

potrzeby =za Kaidy okres. Podzial zysku na fundusz

" zalogi i kwoty zapisywane w ciezar rachunku strat |

zZyskéw  droga ilustracji moga bydé poréwnane Z

wykorzystaniem [ tego funduszu w kazdym roku
nastepujaco:




1in w koszty
irzial zysku
tymczasowy

~“ntateczny

' ne

r» rrystanie

fr1arug

Natego nie

AP | 9' Inne

kapitalowe.
tunduszach, ktére wg zachodnich

wllaczone do rachunku strat i zyskow.

uznane

Panstwa
srodkéw
o przyktad fundusz rozwo ju Jest
sprzedazy drodkéw trwaltych

placonym do Skarbu Panstwa,

stawki

raportéw finansowych uznawal i §my lub

rachunek strat i Zyskow saldem

lata zakonczone 31! grudnia

1986 {987 1988 1989
mlin z1} mln z1 mln zt mln z1
30 52 a8e {29
447 834 648 3.6714
- - 66 347
Q3 2ce6 69 {28
570 f. 112 865 4.2T75
382 782 788 2.0t

zweryfikowaliémy raportéw finansowych.

fundusze 84 uwazane glownie Za fundusze

Jednak wystepuja okre$lone ruchy na tych
zasad GAAP bylyby
Salda te zostaly
za powstajace jako wynik otrzymanych od

dotacji Kapitatowych, zyskow ze gprzedazty

trwatych i pPrzeszacowania zapasow. Na
zasilany zyskami ze
i odpisywany z podatkiem
réwnoznacznym z czebcia
amortyzacji dla danego roku. Przy odtwarzaniu
obcigzalisémy

funduszy nie

odnoszacych sie do odtworzonych zyskoéw zatrzymanych {

przewartosciowan S8rodkéw. Saldo

(zapis po stronie HMA)

dla kaZdego =z analizowanych lat bytlo nastepujace:

lata zakonczone 31 grudnia

1986 - 1987 {988 1989
r mln =1 mln z1 mln z1 mln zt1
: 331 { 60 184 {1
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2.21 Zmiany, kiore zestaly wprowadzone do raportdéw finansowych
przedstawionych przes ELWRO 1 ich podstawa sa wyjaénione
w dalsgzych pragrafach.

2.722 Srodki niematerialne zawieraja wydatek na badania i rozwodj,
licencje 1 patenty. W stosowanych w ELWRO zasadach
tsiegowania te pozycje gsa zawarte w zapasach;
preeklasyfikowaliémy je na grodki trwate. Zgodnie » zachodnimi
przepisami GAAP, zasada ksiegowania w FELWKO ma na celu
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c.23 Trwatle drodli materfalne w Kazdym

Z tych czterech

lat omédwione w tym rozdziale byly nastepujace:

31 grudzien

&
’ {986 {987 fosa {989
' mln z1 mln z1t mlin z1} min z1
3rodki w trakcie
budowy 463 972 {.976 T.47¢2
Srodki trwate:
Koszt/
wartosciowanie 6.134 6.785 13.318 21 .534
Uporzenie ‘ (2.766) (3.187) (5.972) (9.583)
3.831 4.570 9.322 {9.423

2.24 Srodki w trakg¢ie budowy sga kKlasyfikowane przez Elwro

jako zapasy. ZaliczyliBmy Je do 8rodkéw trwatlych

zgodnie z zasadami GAAP. _Zgodnie
{

‘'mie sa amortyzowane przez Elwro dopo6ki
s8ie z nich nie korzysta.

z tymi zasadami
Srodki takie

e B W ramach materfalnych Srodkéw trwatych wykazano
nastepujace kwoty w odniesieniu do budynkodw:
! 31 grudzien

1 ‘ 1986 {o87 1988 1989
f min z1} mln z1l mln z1} min z}
Koszt/wartosé ! 3.371¢ 4.185 8.474 te.31e
Umorzenie (766) (813) (1.790) (1.879)
2.605 3.3Te 6.684 10,433

W warto§ci Erodkow trwalych nie jest uwzgledniona

wartoé§é 'gruntu, na Ktérym usytuowane 833 budynki,

ktére ' to grunty CIE wltasnoscia panstwowa.Elwro ma

prawo wykorzysfywaé te grunty na podstawie 99-letniej




dzierzawy, ktdéra jest najdluzszym okresem dzierzawy w
Polsce. Powlerzchnia gruntu zajmowanego obecnie przez
Elwro wynosi 381 hektaréw, przy ogdlnej roczne j

oplacie za dzierzawe wynoszacej |1.085,2 mln zt.

-

Zostallémy poinformowani{ przez kierownictwo Elwro, z%e
wartosg¢ rynkowa tych grunt éw na dzienn 31 grudnia

1989r wynosi 19 mld z!. Halezy sBie jednak spodziewl¢,

! ze faktyczny koszt nabycia moze by¢ nizszy dla Elwro

zZ uwagi na dlugoletni okres uzytkowania.

\

2.26 0Ogdélnie do 31.12.1989 r. w praktyce Elwro do Srodkéw

trwalych zaliczatlo sie 8rodki o poczatkowym koszcie

wiekszym' niz 250.000 tys. zl =z przewidywanym okresem

; uzywalnofci diuzszym niz { rok. Pewne srodki, Kktére

sp%lniaja te Kkryteria, ale ktére 83 odnoszone do

Jednego wyrobu lub jednego kontraktu, wlaczone 83 w

z?pasy B | amortyzowane w trakcie produkcji.
i Przeklasyfikowaliémy te pozycje do Srodkédw trwatltych.

0od {.01.1990 . $rodki majace poczatkowa wartosé¢

wieksza . niz { mln z1 oraz przewidywany okres

uzytkowania dluzszy niz | rok sa zaliczane do Srodkoéw
trwaltych. -

2.27 Wszystkie Srodki trwale zostaly przewartosciowane wg
1

stanu 7 {-go stycznia {988r do poziomu cen z 31

grudnia 1986r z wykorzystaniem wskaznikoéw ustalonych

przez Ministerstwo Finanséw. Przewartosciowanie
érodkéw, poza gruntem i budynkami , nie jest
praktykowane na Zachodzie. w rachunkach nie
.wprowadziiiémy zmian, ktére miatyby na celu

oddzielenie tego przewartoéciowania.

.28 Dowiedzielidmy gie, ze polski Rzad konczy obecnie
przygotowanie dokument 6w, ktére beda wymagaly od
przedsiebiorst@ przewartosciowania ich Srodkoéw
trwaltych Q c'i agu Kwietnia 1990r do poziomu cen z |
lutego '1990. Hinisterstwo Finanséw oglosi wskazniki
do obliczania.sumy przewartoS8ciowania. Wykorzystujac
wskaZzniki opublikowane ostatnio przez HMinisterstwo w
projekcie, 'Elwro obliczylo réznice wynikajaca z

przewarto$8ciowania na dzien { lutego

1990 w wysokoSbci
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i
.31 Zapasy 83 wartosSciowane tak, jak na Zachodzie przy

nizszym koszcie 'i wartosci netto. Koszt, réwniez

zgodnie Z zasadami GAAP, zawiera odpowiedniag sume

_ ©ORé1lnych wydatkoéw zwigzanych z bezposérednia
produkcjg. kpszt surowcéw jest liczony na zasadzie
"ostatnie przyszto - pierwsze wyszlo", jak w Stanach
ﬁindnoczonych.' Przewartoéciowania zapasow byty

dnkonané w niektérych przypadkach, gdy bylo to
wymagane' przez rzad. Takie przewarosciowania nie
ntanowia materialu dla tej analizy.

Poziom 'zapaséw wyrobéw gotowych odzwierciedla wysoki
poziom 'sprzedaZY w ostatnim kwartale roku i fakt, zZe

ugromna‘wiekszoéé produkcji Elwro ma zbyt.

‘Y Flwro dostarczyto nam analize zapasoéw dotyczaca
wyroboéw nie produkowanych Jjuz przez to
przedsiebiorstwo. Kwoty zawarte w zapasach

dotyczacych analizowanych lat byly nastepujace:

i 31 grudzien

1986 1987 1988 1989
' miln z1i mln z1 mln z1 mln zt
214 352 582 2.24¢2

,

‘4 Kierownictwo Elwro informuje nas, %e s3 to rzadkie
przypadki, gdy przedsiebiorstwo nie jest w stanie
sprzedaé takich =zapaséw po co najmniej ustalonych
cenach. Wida¢ wyraZnie, Zze dla funkcjonowania serwisu

konieczne jest posiadanie okref$lonego poziomu zapaséw
czedci zamiennych.

|

% Produkcja, w " toku i wyroby gotowe éa inwentaryzowane
1

raz do roku. Wszystkie zapasy, za wyjatkiem produkcji
w tokui 83 jnwentaryzowane metoda ciagla i s3 liczone
co najmnie j !raz w roku. Zapasy w poszczegdélnych
magazynach ‘sé réwniez inwentaryzowane w przypadku

nieobecnos$ci magazyniera powyzej 30 dni.

'
'

'

i , 15




2.36 Jak wyjééniono powyzej, w paragrafie 2.22,wydatki na

i

2.37 NHaleznos$ci w

|

badania S | rozwédj, licencje i patenty zostaly
przeklasyfikowane z zapasow do niematerialnych
ér&dkéw trwalych. Podobnie, 8rodki w trakcie budowy |1
‘okreSloner Srodki, ktére moglyby byé zakwalifikowane
d5 8rodkéw trwalych, lecz uznane za odnoszace sie do
:jednego wyrobu lub jednego kotraktu, zostaty

przeklasyfikowane do materialnych 8rodkéw twratych.

Kazdym z czterech lat omawianych w tym
rozdziale byly nastepujgce:

1

31 grudzien

1986 1987 {988 {989
) mln zt1 min z1 mln z1 min zt1t
HaleznoSci

handlowe 5.681 10.256 {7.565 90.088
NalezZzno$ci inne ! 426 47 4 2.146 653
' - - === ——==—=— e e e = e -

\ 6.107 {0.730 {19.711 90.T741

|
f
2.38 Przedsiebiorstwa panstwowe w Polsce odczuwajqa

trudnosci, 'zwiazane zZ przeplywem pieniedzy. Pod
wzgledem regulowania ptatnosci sa pPowiazane tancuchem
nieotrzymanych nalezZno8ci. Naleznosci przedstawiaja

nastepujace liczby dni sprzedazy dla kazdego roku:

v ' 1986 1987 1988 1989
|
i ' dni dni dni dni

w
=S
(0]
[0~}
W
mn
<
QO

|

Pomimo ewidentne j poprawy w 1988r liczby te sa tym
nie mniej rzeczywigcie bardzo duze, gdy uswiadomimy

sobie, zZe \étandardowe warunki sprzedazy wymagaja




realizacji w ciagu 30 dni dla sprzedazy kKrajowych, a
zaplata dla sprzedazy eksportowych jest dokonywana
akredytywa. Do konca 1989r kary za opéznienia w
zap%acie byiy 8ciagane przy rocznej stawce wynoszacej

\
1207, ale przedsiebiorstwa chetnie placilty te kary

’

proniewaz bytlty one nizaze od stawek procentu
bankPwego. od { stycznia 1990r kary 83 obliczane w
stawkach miesiecznych wyzszych od oprocentowania
bankowego; Kolejna Przyczyna wysokiego roziomu
naleZnoéci, wystepujacego pPrzy koricu kazdego roku, -
jest' nieréwnomierny model sprzedazy =z duza Jej

warto8cia w ostatnim kwartale roku. Dziatlo sie tak
szczegdélnie w roku 1989.

|
Y9 Poniewaz bankructwa nie sga powszechne, rozumiemy, ze

przypadki ostakecznego niesciagniecia naleznosci wraz
z nardslym% karami 8a rzadkoSsciga. Dlatego tez
przypadki sp%sania w straty przeterminowanych

naleznosci niezdarzaja sie.

\
|

" 40 Elwro prowadzi ' rachunki w zlotych i dolarach USA.

{1 Zobowiagzania z rocznym oKkresem spla;y dla‘katdego y

czterech Hat ‘analizowanych w tym rozdziale bytly
nastepﬁjace:
| '
, 31 grudzien )
|i 1986 1987 {e88 1989
mln z1 mln zt mln zi mln z1
|
frety' obrotowy 2.133 2.904 5.662 10.600
Y oelarania | i
e 1 we ‘\ 6.188 10.062 18.783 87.645
St etarania z tytutu
#- tr*w trwalych . | 95 217 461 2.275%
'© e sotoawlazania 433 384 568 356
! 8.849 13.567 25.474 1{00.876

17




c.42 Zobowiézania, Z okresem sptaty dluzszym niz { rok

zawierhja poZzyczke bankowga, zaciaggnieta na

zakup
$rodkéw trwatych. Jest to

wlaczone przez Elwro do
«. funduszu inwestycyjnego. Przeklasyfikowalidmy je Jako

zZobowiazania z okresem sptaty diluZzszym niz { rok.

i

2.43 Rezerwy na . wydatki przyszltych okreséw w kazdym z

i czterech lat, omébwionych w tym rozdziale, bytly
nastepujace:
1
l )
) e 31 grudzien
' 1986 1987 1988 1989
mln zt1} mln z1 mln z1 mln z1i
i
Fundusz na badania
i rozwéj (f.p.t.e.) 63 308 138 - -
Fundusz zdlogi 501 831 908 3.17¢2
i .
Inne fundusze 5 4 151 701 244
| 618 {.290 1.747 3.416

2.44 Ruchy W rezerwach w kazdym z czterech lat, analizowanych w

tym rozdziale, moga byé¢ prze$ledzone nastepujqaco:
!

il

I 31 grudzien

1986 1987 {988 {1989
mln zt min z1 mln zt mlin =zt

Rezerwy zatrzymane
Bilans otwarcia 5.225 _ 6.444 8.856 te.697
Zysk za rok | {.219 e.4142 3.841 42 . 361

Przeniesienie

do funduszu

zaltozycielskiego i e
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f

Fezerwa Przewartos$cjiowania
{

i
Pitlans otwarcia

*trewartosciowanie

Pliann zamkniecia 2

|

Dane finansowe;wxgaZone ¥ dolarach USA

45 'W Zalaczhiku VII pPrzedstawione 83 rachunki strat i
zZyskoéw kosztéw historycznych i biezacych dla kazdego
z anallzowanych lat, przeliczone na dolary USA.
.
N ) Rachunk1 strat i zyskoéw zostaly przeliczone na dolary

USQ zaréwno wediug S8redniego kursu wymiany w danym

roltu oraz kursu na koniec roku a bilanse zostaly
przeliczone wedlug kursu

obowiazujacego w momencie
sborzadzania bilansu.

W Swietle Znacznych zmian w w
1988 zaréwno $éredni arytmetyczny jak i S&redni wazony
kurs wymiany zostaly obliczone dla tego roku. Oba
kﬁrsy zostaly wykorzystane do obliczenia wartosci
pyzeliczonYch na dolary USA za rok 1988.

A7 7 zgiaczniké VII wynika, Ze wartosé $rodkéw netto w
warunkach Kosztéw historycznych wyrazone w USD
zostata obnizona z 32 608 000 USD na dzien 3t grudnia

1986 do wartosci 8 %923 000 USD na dzien 31 grudnia

i
1989, Byto to spowodowane Znacznym spadkiem wartoéci

zlotéwki 'do dolara USA. 8Spadek ten byl szczegblnie
ostry w 1588.

aon Wykorzystujac rachunek  strat i zyskéw za rok 1989

irrzeliczony wedlug éredhiego wazonego kursu oraz

bilans pPrzeliczony wedlug kursu obowiazujacego na
kKoniec roku, 'na pPierwszy rzut oka na pPierwszy rzut
oka, sﬂraty w roku 1989, wynikle z takich réznic
wymiany, wydiqsly 32.051.000 USs, Przy nastepujacym
obliczeniu: :




i
'
i

Srodki:netto na { stycznia {1988

Zyski'zatrzymane dla danego roku

Srodki netto na 31 grudnia {989
|

1

Strata wynikajaca z wymiany

W pfzygqtowywanych w przysztosci

tys.USs$

30.581

10.393

40.974

(8.923)

32.051¢

pPrzez udzialtowca

| zachodniego rachunkach, zawierajacych wyniki Elwro, )
uwzglednienie strat w danym moze okazac¢ sie .
konieczne. Bedzie to uzaleznione od metodologii
ksiegowania, zastogowane j Przez zachodniego udziatowca |
innych przepiséw: okredlajacych sposdéb pProwadzenia
rachunkoéw, |wlaczajac zakres, »

udzialowiec bylby w stanie dokonaé

i
Srodkdéw.

20

ktérym zachodni
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RAPORTY FINANSOWE KOSZTOW BIEZACYCH ZA OKRES C2ZTERECH
LAT, ZAKONCZONY iL GRUDNIA 1989R,

w rozdzgale tym omawiane 83 pewne zmiany w kosztach

biezacychi- w stosunku do odtworzonych rachunkéw
Kosztdéw lhistorycznych przedstawionych w rozdziale 2,
kKtére ilustruja wplyw inflacji na rachunkach Elwro.

Przez kilka ' lat inflacja w Polsce Przebiegata na
poziomie . wytézym od jej poziomu w uprzemysitowionych
Krajach zachodnich, a w drugiej polowie {989r
fnflacja Iwzroslé zZnacznie do poziomu uwazanego za
hiperinflécje Program gospodarczy przyjety z
Hledzydarodowym Funduszem Walutowym zaplanowany aby
miedzy innymi obnlzyé inflacje,
! stycznia 1990 r.

zostal wprowadzony od

w kpntekécié inflacji, odczuwane j przez
Aanaldzowanym okresie,

Elwro w
wyniki i kondycja finansowa w

hiqtorycznych rachunkach strat i zyskdéw oraz w

bilansach nie przedstawiaja'dokladnie rzeczywistych
wynikéw i pPozycji finansowej -przedsiebiorstwa.
Przedawnione koszty historyczne wynikaja =z biezacych
dochodéw tworzacych zysk, kKtéry nie uwzglednia zmiany
“en przetrzymywanych zapasdw, wynikajacej =z inflacji,
poﬁiewai zyski sa realizowane w roku innym ni%z rok, w
ktorym Ponogzony jest wydatek. Dodatkowo, koszty
Arodkow Zakupionych w innym czasie, Przy innych
proziomach cen, sa }aczone dla stworzenia bilansu
oAz tu historycznego, Ktéry nie przedstawia sobg
hlntaéej wartosci Srodkéw.

Metoda ksiegowania kosztéw bieZzacych (nie stosowana w
F'vlace) ma dostarczyé Kierownictwu informacji
t“vadczych, stosowanych w szczegblnobci w okresie

Inflacji, a dotyczacych spraw takich, jJjak:

] uzyskiwanie pozytywnych rezultatéw finansowych
przedsiebiorstwa;
. Zwrot kapitalu;
° politfka ¢enowa, sterowanie kosztami i decyzje
w zakresie dystrybucji (wyrobéw){
U polityka'ﬂinansowa.
'
)
' 21




|

Osiggane jest to poprzez odpisanie z zysku pewnych
|

dodatkowych kwot , niezbednych do rewaloryzacji
érodkéw trwatych, zapasdéw i réznicy pomiedzy
naleZnéQciami a zobowigzaniami w kKosztach
historycznych (ang."historic cost net operating
assets") w ciezdr kosztdéw biezjacych, chroniac w ten

sposdéb baze kapitatowa Przedsiebiorstwa.

Stosowanie metody ksiegowania kosztéw biezacych jest
od dawna Kkrytykowane ze wzgledu na koniecznoéé¢
dokonywania sdbiektywnych zalozen przy wprowadzaniu
korekt ofaz na trudnoédci w rozumieniu i interpretacji
wynikow ‘przez Oosoby nie bedace ksiegowymi. Metoda
taka nie fest powszechnie przyjeta i Préby
wpqowadzénia Jej przymusowo, np. w Wielkiej Brytanii,

zakonczytly sie niepowodzeniem.

|
Wskas‘zniki

w;bér wielu réznych wskazZnikdéw i innych miernikéw
‘igflacji byt rozwazany i dyskutowany =z Kierownictwem
Elwro. . Rozwazane byty nastepujace zasadnicze
mierniki :

1) 0g61lny wskaznik wzrostu cen dbébr kKonsumpcy jnych:
Ii) ogdélny wskéinik wzrostu cen dostaw;

III) rewne 'wybrane wskazniki dostepne Przy wzro8cie

\
\

cen dostaw;

IVv) oficjalny kurs wymiany zlotego na dolar USA;
V) rynkowy kurs wymiany zlotego na dolar USA.
|
Oceniono, ' ze pierwszy miernik Jest najmnie j
uzyteczny, Poniewaz nie odzwierciedla adekwatnie

inflacji w cenach wyrobdéw istotnych dla gospodarki
Elwro. Mierniki drugi i trzeci zostaly ocenione jako
lepgze dla okredlenia Lnflacji w cenach wyrobdéw
istotnych dla gospodarki Elwro na rynku krajowym.

Mimo, ze znaczﬁa czg8¢ ilo$8¢ zakupéw Elwro pochodzi =z

importu,kiérownictwo Elwro uwaza, ze wysoki poziom

dotacji i odnoszacych do dostaw takich, Jak wegiel
|
(dotacje te maja by¢ zmniejszone lub zlikwidowane w

{390r) miaty :wplyw na utrzymanie cen Krajowych na

ee
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'
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nztucznie nisk%m pPoziomie i wobec tego mierniki te 83
nieodpowiedpie'dla naszych celéw.

Y{erownictwo Elwro Jest zdania, ze rynkowy kurs
-ymiany: zlotédgo na dolaf USA jest najlepszym
~iternikiem iinflacji Przy dostawach do tego

xsrndsiépiorstwa, chciaz maja na to wyrazny wptlyw

“ynniki inne niz inflacja. Nie Jest mozliwe
1 rygtanie " tego Kursu dla wyprowadzenia
verasnikow, Poniewaz nie opublikowano doktladnej
*atysastyki. Uzgodniono, ze wartos$é wzrostu Kursu

i 1talnego ‘jest W przewazajacej czeéci tego okresu
t ' lna do wzrostu rynkowego kursu wymiany. Dlatego
‘e cfigjalny 'kurs wymiany zlotego na dolara zostatl

vrrr-ystany dla ustalenia pPrzybliZzonych wskaznikéw
Al lac g,

1

**a2ltrza oficjalnego kursu wymiany jest pPrzedstawiona

* “alacznniku V.

v hintorycznych kosztach rachunkéw strat i Zyskéw
[
*1"Pbowalidmy zrobié cztery imiany, dotyczace kosztdéw

**AN"ych. Zostaly one wyjasdnione ponizej.

>

«T4anAa kosztow sprzedazy ("COSA")

SA ma na celu wustalenie réznicy miedzy bieZzacymi
rooectami sprzedazy i historycznymi Kosztami
*t! rrinty, Koszt biezacy sprzedazy jest kalkulowany
Ao ogzt odtworzenia dla firmy z data sprzedazy
"rrantw o zuzytych w ciagu roku. W celu obliczenia COSA
fverytikowalismy zapasy poczatkowe i koncowe wzgledem
fretninogo kKosztu biezZzacego w tym okresie

vrrorzmyastujac wskazniki . Weryfikacja ta jest réznicag
~telry ruchem w historycznych i biezacych kosztach

TAapathw, Koniecznym okazatlo sie zaloienie, zZe zakupy
LR dokonywane réwnomiernie w ciagu roku i 83
'"1 Aanowane do sprzedazy, kiéra pPrzebiega réwnomiernie
v 1 agu roku.:Szczegélowe obliczenia COSA 833 zawarte
* saljyczniku VI
I
|
|
Ly 23




Zmiana w amortyzaciji

|

3.412 Zmiana w amortyzacji jest réznica miedzy biezacym
Kosztem amertyzacji a historycznym Kosztem
= amortyiacji., Biezacy koszt amortyzacji zostat
obliczbny na podstawie Kkosztéw bietacych $rodkéw
trwalycﬁ w oKresie uzytkowania, ktéry jest zalozony w
cenach érednioropznych. Zostal on obliczony w sposéb
nastepujgcy:
\ Sredni wskaznik
émortyzacja Amortyzacja dla roku
Kosztéw = kKosztéw ¥ e
biezacych : historycznych WskaZznik w momencie

' : przewartoéciowania

Szczegblowe obliczenia zmiany amortyzacji 83
przedstawione w zalaczniku VI.

|

Zmianz . w naleznos$ciach i zobowiazaniach
kirétkoterminowych ("MWCA")

MWCA umozliwia wplyw zmian cen na naleznodci i

zobowiazania Krétkoterminowe. Naleznoséci i
Zobowiazania kKrétkoterminowe 33 okresdlone Jako
naleznodci pomnie jszone o} zobowigzania o taka

wartosé, jaka jest osiggana =z codziennej dziatalno$ci
gospodarczej . Do bilansu nie zostaly wprowadzone
Zadne zmiany uwzgledniajace te korekty. Obliczenie
jest rodobne do COSA, poniewaz pPoréwnany jest ruch
netto w warunkach kosztéw biezacych 1 historycznych.

Szczegblowe obliczenia MWCA 83 przedstawione w

zaltaczniku VI,

Zmiany inflacyijne W pozyczkach bankowych

Poprzednie trzy zmiany 84 zmianami Zyskéw w kosztach
historycznych,l Ktére rozwalaja na Przys8pieszenie

Konkretnych zmian cenowych w wartos8ci "net operating

assetsg" w dziatalnodci gospodarczej . Z powodu




zadluzenia przeédsiebiorstwa, czesé¢ tych zmian zosta{a

k]
sfinansowana przez strone trzecia; zmiany inflacyjne

wyodrebniaja c¢ze8¢ innych zmian finansowanych w taki

aposéb. Cze'sé¢ zmian, ktére maja by¢ dodane z powrotem

do rachunku sgtrat i zyskéw Jjest okresdlana poprzéi

poréwnahie Sredniej wartosci diugéw netto, w oparciu

o bilanse otwaréia i zamkniecia kosztéw biezacych, do
f\r‘ednieji wartosci "net operating assets" w tych

samych ‘bilansach.' Wartos¢

zobowiagzan gotéwkowych

dlugéw netto powstata ze

przedsiebiorstwa
pomniejszonych o naleznosci gotéwkowe. "Net operating

Assets" zawierajga 8rodki trwale, zapasy i réznice

miedzy naleznod$ciami i zobowigzaniami w warunkach

kKosztbéw biezacych. S8zczegbltowe obliczenia zmian -

lnflacyjﬁych w pozyczkach sa przedstawione
zalac;niku VI.

w

i

ed




3.15 Odtworzone bieZace koszty rachunku str

|

néstepujace:

1986 1987
|
! . min z} mln zi
|
Zysk pPrzed )
opodatkowaniem § 4.282 5.738
Zbiany Przy kosztach
biezZzacych:
Koszt sprzedazy (6.832) (e.727)
Nalezno$ci !
i zobowigzania '
krétkoterminowa (182) 238
Amortyzacja ‘ . (196) (438)
!
(Straty)/zyski wyrazone
W warunkach kosztéw '
bieZzacych (2.928) 2.811{
Zmiany inflacyjne '
Przy pozyczkach
bankowych ; i.18¢2 400
(Straty)/zyski wyrazone
W warunkach kosztéw Y
biezacych przed
opodatkowaniem (1.746) 3.211
Podatek (3.063) (3.326)
1
Dywidenda t = - -
Z2ysk zatrzymany
/ (strata) (4.809) (115)

[ 26

okresu czterech lat, zakonczonego 3{

lata zakoriczone 314

at 1 zyskoéw dla

grudnia {989r 83
grudnia

1988 1989
mln z1i mln zt1
10.263 58.814
(4.616) (35.569)
(31) 230
(584) (3.924)
5.03e {9.551
755 {.063
5.787 20.61 4
(6.422) (15.207)
- - (1.246)
(635) (4.161)
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Bilanse

3.16 Odtworzone

czterech

bilanse

nastepu%ace :

' 1986
" mln zl
3rodki trwatle: :
Srodki niematerialne Z 144
-Srodki materialne | : 6.503
: -
! 6.647
Srodki obrotowe:, ‘
Zapasy o 5.753
Naleznoéci ‘ 6.107
Gotéwka ‘ : I19
C11.879
Zobowiazania
krétkoterminowe :
(do jednego roku) (8.849)
o
3rodki bieZace:netto ! 3.030
Srodki ogdélem pomﬁiej—
szone o ;zobowigzania 9.677
Zobowiazania; '
diugoterminowe
(powyzej 1—50 rokﬁ) ==
i
Rezerwy n; przysztite
wydatki i (618)
' , ’ 9.059
i
Fundusz '

|

)

ratozycielski ' - -

|
i
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kKosztéw

lat,, koczacy

bieZzacych
sie 31 grudnia
31 grudzien

1987 {988
mln z1} miln z1
291 28e
1{0.892 18.9209
11.183 {9.2114
7T.81¢ 13.587
10.730 19.7114
800 988
19.341 34.286
(13.567) (25.474)
5.774 8.812
16.957 28.023
~— (690)
(1.290) (1 .747)
15.667 25.586

za

okres

1{989r 83

1989

mln zt

425.247

(3.605)

(3.416)

418.2¢26

e .833




Zatrzymane Pezerwy' 416 301 (334)

944
%ezerwy '
przewartosSciowania - - = 2.672 2.67e2
Rezerwa na koszty
biezace‘ 8.643 15.366 23.248 411 .727
|
' 9.059 15.667 25.586 418.226

3.147 Dwie zmiany 'w kosztach biezacych wprowadzono do

bilanséw kosdztébw historycznych. Sa one wyjasdnione
ponizej. i

Srodki trwale

3.18 Wycena kosztéw biezacych Srodkéw trwatych jest forma
|

pokazania w bilansie ich wartosci dla

rrzedsiebiorstwa. Metoda wyceny, ktérag

wykorz;s}aliémy, Jest oparta na wyliczeniu wskaznika
ksiegowanej wartoéci netto 8rodkéw na koniec kazdego
okresu Kksiegowego. Srodki trwate Elwro bytlty
pPrzeszacowane w bilansie w roku {988 do wartoséci cen
istniejacych,w dniu 3{ grudnia 1986r. Wartos8ci z roku

1988 odnieéliémy do kosztu i um-~-zenia na koniec 1lat
) 1987 i 1986, biorac pod uwage zakupy i sprzedaz tych

drodkéw LW analizowanych latach. NHie brano pod uwage

,zmian wymaganych do odzwierciedlenia bieZzacych

koszt?w drodkoéw sprzedanych w tym okresie.

Zapasy

i

3.19 Zapasy 83 wykazane w bilansie kosztoéw biezacych, aby
wyﬁazaé ich warto8¢ dla przedsiebiorstwa. Zostalo to
obliczone metoda przeszacowania zapasdéw od poziomu
cén w dniu zakupu do poziomu cen na koniec roku. W
fcelu wykonania obliczen, zalozyliémy, %2e zapasy sga
p;zecietnie kupowane na 3 miesiace przed Koncem roku.
Wartos¢ zapasow w kosztach biezacych zostatla
obliczona nastepujaco:




2]
&

Wskaznik

Zapasy Zapasy na dzienn bilansu
w kosztach = w kosztach ¥ eSS SEEERRE S -
bieZzacych historycznych Wskaznik

-

| na dzien zakupu

¥
\

!
Szczegblowe obliczenia tej zmiany w zapasach 83

zawarte w zafaczn%ku VI.

|
!
Rezerwa kosztu.biezacego

\
|

Bilans kosztu' bieZacego zawiera rezerwe kosztu
bieZzacego, jago dodatkowa do rezerw wlaczonych w
bilansie kosztu biezacego. Rezerwa ta zawlera

nastepujacq pozycje, ktére zostaly odzwierciedlone w

bilansie kosztu biezacego i w rachunku atrat i
|

zyskow:, '

Il
1

* nipzrealizowane nadwyzki przewartosciowania
$rodkéw trwatych i zapasoéw;
wartosci réwne zmianom zbiorczym wprowadzonym

do zysku wynikajacego z kosztéw historycznych,
a mianowicie:

*  COSA;

* zmiana amortyzacji

¥ , MWCA '

% zmiany inflacyjne w pozyczkach bankowych.

e9
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4.2
4,3
1.4

TRANSFER/dot. dywidend/ DLA UDZIALOWCA ZACHQDNIEGO

A celu zapewnienia proporcjonalnego udziatu w zysku

prartnerowi zZzachodniemu, konieczne Jjest przeksztalcenie
sie Elwro przy ograniczone}]j odpowiedzialnosci Jako
spbtke akcyjna albo spbéike z ograniczong

odpowiedzialno&8cig. Dla kazdego z tych przypadkow sposdéb
pPrzeksztatcenia i wiekszo8¢ ogélnych zasad regulujacych
dzialanie takiej spéitki 83 oKkreélane pPrzez Ustawe o

Dziatalnoéci Gospodarczej z Udziatem Podmiotow

Zagranicznych ("Ustawa") .

Ustawa uchwalpna 23 grudnia 1988 r wesztla w zZycie
stycznia 1989, »r; byta nastepnie zmieniona 28 grudnia
{989 r %7 moca obowiazujaca od | stycznia 1990 r. Zgodni

z Artykutem:' 4 pewne Postanowienia zwigzane =z Ustawa,
dotyczace poéatku dochodowego i transferu zyskéw,
powinny zostaé¢ zmienione w latach 1990-95. Spétki objete
Ustawa, w ciﬁgu {4 dni od daty wejscia w zycie zmian,
powinny zglos%é ‘Agencji d/s Inwestycjii Zagranicznych

Czy 2zycza sobie by zmiany je'obowiazywaly czy tez nie.

Ustawa zaKtada, ze zyski 8a zwolnione od zbiorczego
podatku dochodowego przez pierwsze trzy lata od daty
rozpoczecia dzialalnosci handlowej. Te "wakacje"
podatkaowe moéa by¢ wydiuzone przez Agencje na dodatkowe
trzy lata, gdy spélka dziatla w okreslonych dziedzinach.
Dziedziny te obejmuja obecnie: produkcje systeméw
komputerowych, élektronicznego sprzetu Przetwarzani

danych ‘i oprogramowania komputeroéw.

\

Po uptltywie "wakacji" podatkowych podstawowa stawka dla
zbiorczego podatku dochodowego wynosi 407 . Jednakze
spbdlka jést uprawniona do ulg i zwolnien - wynika to z

'zasad . 8tosowanych dla jednostek gospodarki
nieusﬁoleczniqnej. ¥ roku konczacym sie 34 grudnia
{989r, "Elwro byto uprawnione do obniZzenia stawki

podatkowe j o 20 % w zwiazku z ulgami obejmujacymi
pPreferowane dziedziny dziatalnosci pPrzemystowe j oraz
pPreferowane inwestycje. Przewiduje sie, z%e poréwnywalne

uléi obniza stawke réwniez w {990 r - obnizka wyniesie

1
)

30




114 7 Elwro ma nadzieje Ze po utworzeniu spétki taka

ulga bedzie w dalszym ciagu mozliwa do wykorzystania,

gdy Elwro nie bedzie jednostka gospodarki
uspolecznionej; chociaz pytanie to pozostaje Jjednak
akadpmickim[ poniewaz "wakacje" podatkowe, o ktérych

mowa w paragrafie 2.3 powyZej, maja zastosowanie i nie

jest mozliwa do przewidzenia sytuacja w przysztoéci, po
ich wygasnieciu.
i

Wedtlug Ahtykulu 17.4 Ustawy, 8pélki s3 zobowiazane do
utwo rienia funduszu rezerwowego Z zysku po
opodéikowaniu. Stawka odpisu wynosi 8 7 Zysku po
opodatkowaniu, ale kwota ta nie musi byé¢ odpisywana, gdy
fundusz osiggnie stan 4 /. kosztéw spéiki w roku
finansowym. Ustawa nie zaklada takiego przypadku, ale

|
moze zaistnieé¢ dla Elwro mozliwo$é przydzielenia czelci
swojego funduszu zakladowego na fundusz rezerwowy spéitki
w momen'cie jej tworzenia; tak wiec nie bedzie wymagane
i

niezwtoczne przekazywanie 8 / zysku rocznie.

(

Wedtlug artykutu 19 Ustawy, udziatowiec zagraniczny moze
nabywacd¢ waluté zagraniczna w upowaznionym polskim banku
dewizowym w célu przekazania dywidend w wysokosci ktéra
spdlka osiagnéla jako nadwyzke eksportowa w walucie

wymienialnej. Przy obliczaniu nadwyzki, przekazane przez
|

zZzagranicznych ' pracownikoéw sumy , otrzymywane Jako
wynagroézenia " ze spélki, muszgy byé potracone. A
zakresie, w jakim zyski Przekraczaja nadwyzke
eksportgya, inwestor zagraniczny moze nabyc¢ walute

zagrani?zna w wysokoéci {5 7/ zysku rocznego. Dywidendy
moga byc¢ przekazywane dopiero po zweryfikowaniu zysku.
To CZY odsetki uzyskiwane w twardej walucie z racji
ulokowania kwoty w banku zagranica moga bydé w
rzeczywistoédi‘ dodawane do nadwyzki eksportowe j
obliczanej dla celdw zZzwigzanych b dywidendg bedzie
zalezalo od ostatecznie struktury inwestycji.

Istnigja' lub sa negocjowane umowy o ochronie inwestycji
pomiedzy Polska a niektérymi krajami. W przypadku gdy
dyw;dend? bylyby ograniczane jak opisano w paragrafie

2.6 z powodu niewystarczajacej na pokrycie dywidend
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4.8
]

4.9

4.10

nadwyzki ekgportowe j traktaty te po ratyfikacji
Pozwalaja udziatowcowi zagranicznemu z krajoéw zwiazanych
takim traktatem otrzymad¢ dywidendy wieksze niz {5y

Nalezy zaznaczyé¢, ze eksport Elwro W walutach
wymﬁenialnych wynosi okolo { calobci obrotu; wiekszo§¢
eksportu do innych krajéw RWPG Jjest dokonywana w rublach
transferowych, ktére nie 83 zaliczane do walut
wymiénialnych w Swietle artykulu (9 Ustawy. Porozumienia

pomiedzy czlonkami RWPG 83 obecnie renegoc jowane i

dyrekcja ‘ ELWRO oznajmita nam, ze negocjacje te

doprowadza do istotnego udziatu sprzedazy Elwro w
krajach RWPG w walutach wymienialnych. Dyrekcja Elwro
sporzadzilta dla nas obliczenia, ktére wskazujq, ze gdyby
w 1989r wartosé eksportu, Zrealizowanego W rublach
transferowych,t byta zrealizowana w twardej walucie, to
uzyskano by nadwyzke wynoszaca ok. 50,6 mld zi dla celéw

zwiazanych z dywidenda za ten rok.

|
|

Podatek od wynagrodzen Przy dywidendach wynosi 30/ do
czasu zawancia Porozumien dotyczacych prodwdé jnego
opodatkowania.

'
'

Przy zalozeniu, ze ZYy sk za rok {989 przed

opodatkowaniemg W wysokoSci 62.851 mln z1, pPokazany
PowyzZe j w Pparagrafie {.1, jest zyskiem do opodatkowania
Elwro I jako spéiki, ronizsze dane beda maksymalnym

zyskiem' do podzialtu w okresie pPoczatkowym wedlug

pPolskich Przepisdw podatkowych, g8dy beda obowigzywaly

"wakacje" podatkowe i w latach PéZniejszych.




l

Stawwa'podatku

dochoddwego

w Polsce 0/ 407
l ; mln zt1 tys.US$ mln zt tys.US$
Zysk do
opodatkowania 62.851 {5.420 62.851 {5.420
)
Zbiorczy podatek
dochodowy ' ' - = (25.140) (6.168)
Wartoéé
do podzialu 62 .851 15.420 BT T L 9.25e2

Konsekwencje podatkowe (zwiazane z otrzymaniem dywidend
przez zachodbiego udzialowca, w odniesieniu do celoéw
podatkowych 'beda zleze¢ zaréwno od kraju, w Ktérym
znajduje sie jego siedziba jak i od warunkéw uméw o
rodwdé jnym |orfodatkowaniu pomiedzy Polskag i Krajem
udziatowca. Dlatego kazdy udzialowiec bedzie dlatego
musiat rozwa%yé swoja pozycje w Swietle specyficznych

przepiséw poqatkowych, majacych zastosowanie do tych

okolicznos8ci.

Sytuacja podatkowa odbiorcy dywidend bedzie szczegdlnie
wazna w pibrwszych latach, gdy w Polace obowiazywaé¢ bedg
"wakaclje" podatkowe poniewaz bardzo prawdopodobne jest,
ze rieczwasta stopa podatku, natlozonego na zZyski
wypracbwane i pPrzekazane y Polski w ciagu tych lat
bedzie‘istopa podatku obowiazujaca w kraju-siedzibie
odbioréy dywidend. Hoze to by¢ przedstawione na
obliczeniach transferu do brytyjskiej firmy, ktérej

normalna stopa podatku wynosi 35 7. Przy dokonywaniu
obliczenn zaloZono, %e:

zachodni udzialowiec ma {00 7 uprawnien w Elwro Z

racji
spélki;

ELWRO ma nadwyzke w walucie obcej wystarczajaca dla

pokrycia dywidend w calo8ci;
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i

* zysK przed

zaplanowény

opodatkowaniem,

paragrafu {

na rok konczacy sie 31 grudnia

i zyskiem do opodatkowania ELWRO jako spdéiki;

* iyski

Obliczenia

'zostaly przedstawione

zaétosowanie maja "wakacje"

dla roku,
podatkowe 1

.1 powyze}]j,
1989 r, Jjest

opodatkowaniu polskim podatkiem dochodowym s3a
ro?dzielane w catosdci.

w Ktérym

lat kolejnych,

gdy ‘podatek' wynosi 40 /. Dla latwiejszego zrozumienia,

obliczenia

S$redniego
metodologiag
zwrécidé

twarde j

33 przedstawione

\ przedstawionymi w dolarach

wazonego kursu

zastosowanga dla

| przekézywania dywidendy.

Stawka podatku
dochodowego

w Polsce

Zysk do
opodatkowania
Zbiorczy podatek
dochodowy

wartos¢ do

podziatlu

Dywidenda

1la udziatowca
rachodniego
Podatek od
1ochodu wspdélnika

ragranicznego (57)

' 07
mln z1} tys.US$%
|
|
62 .851 15.420
\
‘68.851(*) {5.420
62.851 15.420
|
(3.143) (771)
59.708 14.649

z1 (z

1989,

tego raportu),

mln z1
62 .85
(25.140)
37.T71 14
37.7141¢
(1.886)
35.825

liczbami

przeliczonymi wedtlug
zgodnie Z
ale nalezy

uwage, ze dywidenda powinna by¢ otrzymywana w

walucie wedlug kursu obowigzujacego w momencie

407
tys.US$

15.420

(6.168)

9 .25

(463)

8.789



Dywidenda

otrzymywana \
w WielkiejJ Brytanii 59.708 14.649 35.825 8.789
- [
Wartoé¢ brutto dla
polskiego ’ |
opodatkowania 3:3443 7714 27.026 6.631
Dochéd brutto
podlegajacy opodatk.
w Wlk., Brytanii "62.851 15.420 62 .85 {5.420
\
!
Stawka podatku
I
dochodowego w Polsce o 7 40 7/
min z1 tys.U3S$ mln z1t tys.US$
Podatek dochodowy
|
w Wielkiej Brytanii
w wysoko§ci 357 21.998 5.397 21.998 5.397
Zobowiagzania wobec ‘
polskich podatkéw (3.143) (771) (21.998) (%5.397)
|
|
|
: Brytyjski :
podatek netto 18,855 4.626 - -
; Dywidendy netto '
% po opodatkowaniu '
§ w Wlk.Brytanii 40.853 {0.023. 35.825% 8.789
[
i
Rzeczywista stopa
podatku L 35 43 7
!
(%) Jak wspomniano Jjuz w paragrafie 2.8, jes1ii
analizowaliby8my rok 1989, przy zaltozeniu, %2e sprzedaz w

rublach transferowych do innych krajéw RWPG mogtltaby by¢

, traktowana jak sprzedaZz za twarda walute, to dywidenda




przekazgna inwestorowi zagranicznemu zostataby

organiczona i (z zastrzezeniem postanowien umowy -

patrz
|
paragraf 2 .7 do okoto 52, 4 mld zt,

stanowigcych
stwierdzona ,hadwyzke eksportowa Powiekszong o) {5 /.

Pozostatych zyskoéw Przekraczajgacych te nadwyzke.

'

'
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Kontrola rachunkoéw

Obecny sysgem Kontrolowania rachunkéw w Polsce Jest
bezposrednio Eskierowany na potwierdzenie zgodno$ci
zasad rachuquwoéci z zasadami Ministerswa Finanséw i
potwierdzenie, prawidlowosci naliczania kwot do

opodatkowania.

Decyzja o) tfm, CzZy przedsiebiorstwa maja byd¢
kontrolow;ne ©zalezy od Ministerstwa Finansaw.
Zazwyﬁzaj male przedsiebiorstwa nie 33 kKontrolowane w
ogélej Wazniejsze przedsiebiorstwa 83 kKontrolowane co
rok, :przy czym, jesli w ciagu dwéch kolejnych lat
kontrqlé nie wykaza znacznych rozbieznosci

’

Ministerstwo Finanséw moze uchyli¢ obowiazek kontroli

w kolejnym roku . W takim wypadku Ministerstwo
Finanséw polega na dokumentach otrzymanych od
kKierownictwa przedsiebiorstwa. TaKkie uchylenie

kontroli w przypadku Elwro wystapilto w {9881r.

Oczekujg sié, ze Kontrola ksiegowa wynikéw
finansowych za {989r bedzie zakonczona pod konieé
marca {990r; w tym czasie niepodzielony ZYysk w

wysokos$ci 31.055 mln z1 za rok 1989, rrzedstawiony w

Zalaczniku I1 powyZej, zostanie rozdysponowany .
i

Kwalifikacje 036b dokonujacych kontroli 33 oglaszane
pﬁzez Ministerstwo Finanséw. Osoby te 83 zazwycza]j
ksiegowymi w przedsiebiorstwach lub pracownikami
&ytszych uczelni specjalizujacymi sie w
rachunkowoéci . Ich nazwiska sa zapisane w oficjalnym
fejestrze i przedsiebiorstwo ktére ma by¢
KRontrolowane moze wybraé¢ niezalezna osobe z rejestru.
Zarejestrowani ksiegowi musza miec¢ stosowne
doséwiadczenie oraz wiedze i1 musza zdawadé dwustopniowe
egzaminy, m.in. z zakresu statystyki, ekonomii, prawa
1 ‘rachunkowoéci, Przy czym zakres wymaganej wiedzy
jest okreélany przez Stowarzyszenie Ksiegowych w

Polsce. Wszystkie przedsiebiorstwa 83 zobowiazane do

udzielania tym Kksiegowym dwudziestu jJeden pltatnych,
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wolnych od pﬁacy dni, potrzebnych do Przeprowadzenia
kontroli w infych przedsiebiorstwach. Dowiedzielisdmy
sie zZe ci zarejestrowani ksiegowi beda przeprowadzaé¢
kontrole o) gzerokim zakresie w asy$cie ksiegowych
Ministerstwa Finansoéw.
|

W praktyce praca kontroleréw jest bardzo szczegdlowa
i odndsi sievdo duzej liczby transakcji sprawdzanych
w dokumentach “Zrédlowych, lacznie z kontrola ksiag
zakladu ' wiodacego i ksiag pozostalych zakladéw
wchodzacych w sk%ad pPrzedsiebiorstwa. Dowiedzielismy
gie, ze w przypadku Elwro, na przyktad w {987r
kontroia wymagata zaangazowania zespolu skladajacego

sie z dziesieciu o0séb przez okres okolo trzech
miesiecy. ‘

Systemy rachunkowoéci

Dowiedzieliémy sie, ze systemy rachunkowoS$ci w

réznych ., pPrzedsiebiorstwach w Polsce 83 do siebie
bardzo podobne z powodu $cistych wymogéw ustalonych
przez Ministerstwo Finaséw

Ppinformowano nas, ze obsluguje ~oddzielne sytemy

rachunkowosdci w kazdym ze swoich zakladéw. Jest to w

wiekszosci robione recznie. Rejestry $rodkoéw trwalych
tacznie : z obliczeniami amortyzacji oraz zapliay

inwentaryzacyjne surowoéw'sa Jjednak skomputeryzowane.

]
1

Elwro przygotowuje plan roczny z rozbiciem na raporty
miegieczne. Rachunki miesieczne 83 przygotowywane i
poréwnywane z planem.

Dotacie

Dowiedzieliémy sie od Elwro, Ze w Polsce bylty trzy

‘nastepujace gloéwne rodzaje dotacji:

dotacje kosztowe
dotacje do sprzedazy

dotacje kapitalowe

|

}

38




|

5.9 W Polsce byty znaczne dotacje Kosztowe do takich

artykutéw jak: Zywnosé, paliwo "4 wyroby metalowe,
|

Elwro informuje nas, ze nie korzystalo z powazZznych

dotacji; dostaWy kKtére byly dotowane stanowiag tylko

-

mata czeéé.kosziéw ogdltem,

5.10 Polskie Ministerstwo Handlu Zagranicznego zapewnito

dotacje dla 'przedsiebiorstw W celu pobudzenia
eksportu  nd rewnych rynkach, Elwro korzystato z tych

dotacji iw badanym okresie, jak nastepuje:
i

{ lata konczace sie 3{ grudnia

" 1986 1987 1988 1989
mln zt ‘ mln zt1t mln z1 mln z1}
Dotacje do ,
eksportu g 6,7 66, 1 44,5 7,98
=

Te wartoséci zostatl

Y wtaczone do rachunkéw strat i zyskéw.
|

5.11 Polski %zad zapewnia dotacje 'kapitalowe dla

finansowania plandéw rozwojowych w niektérych

branzatch. Rozumiemy, ze Elwro Korzystalo z takich
dotacji.

\
i

'Ustalanie cen
'

5.1¢2 Przéprowadziliémy krétka rozmowe 7z kierownictwem

Elwro na temat istniejacej polityki cenowe j w
*qdniesieniu do sprzedazy krajowe]j 1 eksportowej oraz
wplywu inflacji.

5.13'Okazuje sie, zZe ceny na fynku Krajowym sa pod duzym

wplywem sil rynkowych, Elwro weszlo na rynek
usﬁalajac ceny znacznie nizsze niz konkurenci . Teraz,

gdy \przedsiébiorstwo ma ustalona dobra opinie, to
najczeédciej ustala ono ceny na poziomie nizszym o

! okoto 107 niz konkurenci. Rynek nie Jest catlkowicie
wolny, roniewaz jest Jeszcze wiele ograniczen. Po

, pierwsze, ' Jako forme ochrony Konsumenta,

przedsiebiorstwom wprowadzono zakaz ustalania cen

poza okres$lonymi granicami na przyklad tam, gdzie
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5.14

Kurs

|
5.16

)

podobne wyroby sprzedawane 83 przez konkurentéw, lub
tam, gdzie ’przedsiebiorstwo sprzedaje ten sam wyréb
réznym klien?om. Po drugie, ceny sprzedazzy dla
instytucji panstwwych takich Jak ministerstwa, szkotly
oraz wstze\umzelnie 83 skutecznie ograniczane przez
kontrole wydatgéw budzetowych usialanych Przez rzad.
Zostalismy péinformowani, ze chociaz wtaczanie
klauzuli inFekSacji do kontraktéw nie jest praktykag w
Elwro to jednak firma ta wlacza klauzule, ktéra
zabezpikcza Jda przed czynnikami poza jej kontrolg. W
wielu przypadkach Elwro stara sie wlaczyé¢ te Klauzule
jako re%gltat inflacji.

Sprzedaz eksportbwa Elwro jest w wiekazoé8ci
realizowana do krajéw RWPG, a gléwnie do ZSRR. Ogdlna
polityka cenowa =zostala ustalona w ramach RWPG.
Zgodnie p fym cenysa bazowane na 8rednich cenach
analogicznych wyroboéw na rynkach S8wiatowych z
roprzednjch piéciu lat . Wiemy, z2e istniata tendencja
spadku cen komputeréw w ostatnich latach, co nie bytlo
w pelqi Kompensowane wzrostem wartoéci rubla.

Il

wymiany

W Zataczniku V przedstawiona jest analiza oficjalnego

Kursu wymiany pokazujaca kurs na koniec roku oraz

Sredni rarytmetyczny Kurs w okresie, kKtérego
!

dotyczy analiza, dredni wazony Kkurs za rok {989

wynissast 4.076,03 z 1 za { dolara USA podczas gdy

$redni kurs wynosil {.697,35 =z1.

Az do 31 . grudnia 1989r, w Polsce bylo kilkanas$cie

Kursaséw wymiany. Oprdécz oficjalnego kursu podanego
powyitej, fstniatl kurs okreé&lony na pPrzetargach
walutowy h, ocrganizowanych przez pewne upowaznione
polslie Panlkg walutowe, oraz kurs na "wolnym rynku"
dostepnym 1]a oagAab prywatnych (lecz nie dla
Przedaieol v 1 ot w) joprzez Kantory wymiany walut.
Wartoséci (I rortnych  kurséw przedstawiaja sie
nastepufag-
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G A N IR R A

Miesiagc
fe89r

styczen
luty
marzec
kwiecien
ma j
czerwiec
lipiec
sierpien
wrzesien
pazdziernik
listopad

grudzien

5.18

Kurs Kurs Kurs
&ficjalny przetargowy wolnorynkowy
‘.
507,88\: 2.473,55 3.410,00
560,00 3.010,00 3.240,00
572,55 . 2.797,09 3.010,00
680,00 . 3.376,45% 3.745,00
850,00 . 3.659,00 3.920,00
844,60 4.911,05 4.590,00
pes,85 5.095,52 5.660,00
{.054,37 6.498,00 7.290,00
{.B00,00 7.908,00 9.540,00
2.400,00 6.024,00 8.100,00
3.800,00 4.992,00 6.600,00
6.470,00 ' 5.560,00 7.865,00
Kursy”przetargowy” b na"wolnym rynku" zostatlty

otrzymane ze Zzrédet nieoficjalnych.

od ¢ stycznia 1990r rzad polski wprowadzil mechanizmy
majace 'na celu ujednolicenie Kurséw i zapewnienie
wewngtrznej wymienialnosci zlotego. Dlatego oficjalny
Kurs' zostal ¢ obniZony do 9.500 2zt za { dolara USA a
Kursy :rynkowe zostaly w tym <czasie ustalone

w
priybliteniu do tego kursu.

Do: 31 stycznia 1989r Elwro miato obowiazek sprzedazy
50 /. gwoich dochodéw z eksportu w twardej walucie w
ﬂolskich upowaznionych bankach walutowych za zlotéwki
wedilug oficjalnego Kursu wymiany. Pozostala czes¢
ﬁogla by¢ zgromadzona na rachunku walutowym lub
sprzedaha na przetargach walutowych. Import dewizowy
még i by¢ opltacany z rachunku walutowego 1lub dewizami

nabytymi na przetargach.

od | i stycznia 1990r, Elwro mus i wymieniaé
wszystkie dochody z eksportu na Zlotdéwki wedtlug
obowiazujacego kursu rynkowego. Dewizy na wydatki

Impdrtowe moga byd¢ uzyskane ponownie wedlug kursu
rynkowego. |
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5.24 od 31 grudnia 1989 r. nie sporzadzano rachunkéw

dotyczacych dewaluacji zlotego.




HEUMACZENTE THEORMACJT NADESEANE D
FAKSEM Z NR 01-236 1959

Zatyecznik 1
"dnia B8 wrzesnia 1989 :

do 'p.A.Musielaka, ELWRO
|
- od p. T.F.Brassa

' LONDYN

1
'

Wiadomos¢: Nastepujacy list z prubozycja zostat przygotowany po dyskusji z p.
Ledochowskim z firmy S G.Wartburg. Rozumiem, ze p. Ledochowski bedzie
W przysztym tygodniu w|Polsce. Bedzie sie on'staral, aby w trakcie
swojej wizyty' sfinalizowaé sprawe zleceniéﬁgpracowania. Projekt takiego

{
zlecenia rdwniez zataczam. Tom Brass,

Andrzej Musielak

) Uyrektor Naczelny ZE "ELWRO"
| ul. Ostrowskiego 30
. 53-238 Wroctaw

8 wrzednia 1989r

! Szanowny Panie!

Niniejsza propozycj% zostata przygotowana na progbe firmy S.G. Wartburg Co.Ltd.

w wyniku ostatnlch Spotkaﬁ przedstawicieli tej firmy z Panem i Pana wspdipracowni-
kami. Dow1edz;ellémy sig od firmy Wartburg, ze kierownictwo ELWRO zamierza pozyskac
kapitat w walucie, wymlenlalneJ w celu czedciowego sfinansowania rozwoju zdolnosci
produkcy jnych swoJego zakladu i Ze w zwiazku z tym zostanie przygotowane opracowa-
nie informacyjne, zawierajace dane o przesziych i przewidywanych przedsigwzieciach
handlowych ELWRD.:Przypuszczémy takze, ze ELWRO zostato powiadomione przez firme
Wartburg o celowosci sporzgdzenua wstepnego zestawienia aktualnie dostepnych

informacji finansowych. Niniejsza propozycja okredla zakres takieyo przegladu.

. J
Przedmiot » cele

Przeglad ten nie bedzie miat charakteru kontroli finansowej. Bedzie polegal na
sprawdzeniu sprawozdar finansowych ELWRO w kolejnych latach pigcioletniego okresu

finansowego koriczaceqgo sie 31 grudnia 1988r tacznie z efektami finansowymi
N .
przewidywanymi na rok 1969

Celem tego przegladu bedzie:




1
|

tego, aby sprawozdania finansowe odpowiadaly ogdlnie przyjetym na Zachodzie

' . .
zasadom rozliczania;
l

R R R

uwzglednienie w sprawozdaniach fingnsowych wplywu inflacji na wynik dziatal-

' nodci w okresie objetym przegladem;

'przygotowaﬁie sprahozdaﬁ finansowych pro-forma ilustrujacych skutek wprowadze-
nia zachadnich inwestycji;

ustosunkowanie sig do korzysci finansowych inwestycji poprzez wykup zadtuzenia

i/lub akcje zwykie (z punktu vlidzenia zardwno ELWRO jak i inwestora, o ile
sg rézne); ' !
|

przedstawienie sprawozdari finansowych w postaci uznawanej przez potencjalnych

. . |
inwestordéw zachodnich; -

[
()

wykonanie obliczeri wstepnych korzy$ci inwestora zachodniego z wierzytelnosci
oraz wielkos¢ dywidend z akcji' zwyklych przy zatozeniu, ze kraj inwestora
zawart dwustronng umowg o opodatkowaniu z Polska:

(a) bazujac na aktualnych przewidywaniach na rok 1989 oraz
(b) na zatozeniu, ze w naétgpstwie doptywu kapitatu roczny zysk przed opodat-
kowaniem wzroénié np. o 10 $ USA powyzej aktualnego poziomu i ze }aczna

sprzedaz wewnattgkrajowa/eksport bedzie odpowiadac biezgcym planom ELWRO

1 potwierdzenie prawnego stanowiska odnodnie zyskéw z eksportu, ktore mogtyby

i
by¢ wyplacone w postaci dywidend zachogdniemu inwestorowi;

- przygotowanie analiz obrotdéw i zyskéw sprzedazy wyrobdw, kraju nabywcy i
waluty;

\

*

Na zakoriczemie naszego przegladu przygotujemy raport tacznie dla ELWRO i Wartburga,

ktéry bedzie zawierat: |

Sprawozdanié finansowe .odzwierciedlajgce rézne aspekty spraw omdwionych
powyzej; ' !

- komentarz odnoéqie natury poprawek, ktdére uwazamy za wiasciwe;

omdwienie %nnyChA spraw z nasze]) praktyki, uwazanych przez nas za zwiazane
z catodcia zagagnienia pozyskiwania zachodnieygo kapitatu.

Przeprowadzenie przegladu

e e R M 2 e e 4w g

Nasz przeglaqd ‘chcemy rozpoczad od zbadania "zza biurka" sprawozdari finansowych.

Po tym nastapia'ijiady z naczelnym kierownictwem ELWRO w celu uzyskania bardzie)
szczegbiowego obrazu stosowane) w ELWRO polityki rozliczeniowej, praktyki
ksiggowania i 'kontroli oraz jnformacji o zarzadzaniu. W trakcie trwania tego prze-
gladu nie bedziemy:przeprowadzac prac kontrolnych w zakresie innym, niz ten, w

- Jakim wielkosci libz?owe byty Juz niezaleznie sprawdzane. W tym kontekdcie raport

1

i



|
nasz skoncenlruje sig szczegdlnie na zakresie dolychczasowych niezaleznych kontro-
1i i zwigzanym z tym ich znaczeniu. Po tych informacjach przeredagujemy sprawozda-
\
nia finansowe. Spodziewamy sie, e gidwne poprawki niezbedne do dostosowania

tych sprawozdari do ogdlnie przyjetych na Zachodzie zasad rozliczania beda dotyczy-
ty nastepujacych dziedzin:

- 0szacowanie terenu i budynkéw,
- amortyzacja majatku trwalego,!
~ 0Szacowanie zapasow w ézczegélnoéci odnognie ogdlnych wydatkdéw bezposrednich,
- wykorzystania funduszy rezerwowych,

wykorzystania wszelkich subsydidw paristwowych i lub centralizacji nadwy’ek.

Powinnigmy tez uwzgledni¢ wplyw regulacji cenowych na rynku krajowym i mechanizmu
cenowego w odniesieniu do eksportu do innych krajéw RWPG. Powinnidmy takze omdwic
z kierownictwem'zakladu ksztattowanie sig wskaZnikdéw inflacji 1 ich uwzglednianie

przy zastosowaniu, konwencjonalnych technik rozliczeniowych. Korekta z uwagi na
inflacje powinna obejmowad: '

ponowne wyliczgnie stawek amortyzacyjnych w odniesieniu do kosztdéw wymiany
majgtku trwatego; '

okreslenie wplywu inflacji na utrzymywane zapasy materiatowe;
)

- oabliczenie wysoko?ci dodatku inflacyjnego wiasciwego dla pozyczek netto.

Nasz raport zostanie opracowany w Jezyku angielskim. Sprawozdania finansowe
iostana sporzadzone w ziotych jako jednostkach rozliczeniowych. Dotgczone beda
sprawozdania uzupeiniajace wyrazone w dolarach USA.

|

i

Prace terenowe wykonane zostang pe Wroctawiu przez zespdi ztozony z kierownika i
dwdch ksiegowych. Dotozymy Staraﬁ w kierunku wigczenia do naszego zespolu osoby
postugujgce) sie jezykien polskim. Gdyby Wednak okazalo sig toniemozliwe w prakty-
ce poprosimy ELWRO o pomoc i zapeﬁnienie obstugi tiumaczeniowe].

Projekt raportu przygotowany zostanie we Vroclawiy, wiec jego tres$dé i wnioski be-

dg mogty zostac¢ w peini przedyskutowane z kierownictwem ELWRO.

Zdajemy sobie spraw;, ;o nasz rapprt lub jego uzgodniony skrét i/lub uzgodnione
omdwienie tegyoz moze sota’ wigczone do opracowania informacyjivego, kidre ma
zostac przygotowane pooes tieeg wWartburg w konsultacgi z ELWRU. Warlburg bedzie

mogt ujawni¢ zawarto<r oot potencjalnym inwestorom czy to jako .czedé opracowa-

nia informacyjneyo .oy ' o 0 o formie pod warunkiem uzyskania od ELWRO forma-

lnej zgody na takie 1 ~ syotkich innych przypadkach zachowamy dla sie-

bie jako poufne wszy« it noyskane dla potrzeb przygotowania tego

raportu.
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Przystana do Wroclawia g;uma terenowa ziozy raport naszym partnerom, L). p.p.
Michaelowi Gibbinsowi i Nomowi Brass, ktdrzy posiadaja pewne dodwiadczenia w pracy
w Polsce. Pan Gibbins jest szefem od sbraw wspdtipracy z Europa Wschodnig i zna te-
chniki i konwencje rozliczeniowe przyjete w Europie Wschodniej. Zaleznie od
mozliwodci czagsowych albo pan Gibbins albo pan Brass przybgdqa do Wroctawia na os-
tatnie dwa dni spotkania w celu dbkonania przegladu pracy zespolu i uzyskanego w
jej wyniku raportu oraz w celu omdwienia naszych spostrzezert z naczelnym kierowni-
ctwem ELWRO (i firmy Warterg, jedli okaze sie to konieczne).

W odpowiednim czasie pfzed rozpoczeciem naszych prac w terenie przy$lemy Wam wykaz
danych, ktdére beda nar potfzebne. Zakladajac, ze wszystkie te dane i informacje
zostaNg nam udqstepnione na poczatku nasze]j pracy przewidujemy, iz graomadzenie
informac)i we Nrock@wiu zajmie nam od siedmiu do dziesieciu dni roboczych.

Oczekuje sie, ze fimalizacja raportu, ktdéra zostanie przeprowadzona w Londynie
zajmie nam trzy dalsze dni robocze.

1

i

Pod warunkiem dotfzymania okreslonych powyzej termindw czasowych oplata za przeg-
lad wyniesie éU.UQU,— funtdw' szterlingdw z wyltaczeniem tych pitatnosci, ktérych
zwrotu oczekujemy \wg rzeczywigcie poniesionych kosztéw. Oplata ta obejmuje prace
grupy robocze], przygotowanie'raportu i rozmowy na jego temat z firmami ELWRO 1
Wartburg. Nasza naleznod$¢ wraz ze zwrotem . kosztdw wszystkich wydatkdw zostanie
wyptacona do przediozeniu raportu w ciagu 30 dni.

i
Wydatki nasze wiazq sig z kosztami podrdzy, zakuaterowaniem w hotelu i dietami.

Bedziemy tez rozmawia¢ z Kierownictwem ELWRO o sposobach zmniejszenia wysokosci
wydatkdéw w walucie wymienialnej.

Jeéli’powyisza propozycja moze zosta¢ przez ELWRO zaakceptowana to bylibysmy wdzig-
czni za formalne zlecenie nam wykonania opisanego powyze] przegladu finansowego

i wykorzystanie do tego celu zatgczonego projektu listu zlecenia. Po wpisaniu na
nim daty prosimy o przekazanie gé do nas na rece p. Gibbinsa i p. Brassa.

Abydmy byli w stanie wyk?naé we Qlaéciwym czasie wszystkie niezbedne prace organi-

zacyjne prosimy o wystanie zlecenia faksem w pierwszym etapie 1 nastepnie polwier-
[

i
i
i

dzenie tegoz listownie.

\

Czujemy sie zaszczyceni mozliwoscia zaproponowania Wam wykonywania takiej pracy
i uczestniczenia w tym waznym dla ELWRO etapie rozwoju.

[/ powazaniem

Poat Marwick Mclintock

Ttum. Barbara Tracz ' -4 -
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! ELWRO
IPRZLGLAD ZESTAWIEN F INANSOWY CH

za okres ?iéciu lat konczacy sie 31 grudnia 1988r
i przewidywane rezultaty za rok finansowy konczacy sie 31 grudnia 1989r
|

1. WPROWADZENIE

Pismo to jest uzupelnieniem do listu z dnia 8 wrzesnia 1989r od Peata
Marwicka McLintocka do p. Musielaka z Zakladow Elektronicznych Elwro ("Elwro™),
W ktorym = zaproponowalismy przeprowadzenie w Elwro rzegladu raportow
finansowych. Podane sa tu informacje, ktore chcielibysmy zegrac korzystajac z
pomocy lwro. Wykaz potrzebnych danych zostal przgotowany bez znajomosci

stosowanego przez Elwro systemu rozliczen finansowych i sgorzadzania sprawozdan,

Mamy jednak nadzieje, ze beda to wlasnie te informacje, ktore sa nam potrzebne.

Z. WSTEP ‘ .

Glownym celem przegladu jest umozliwienie nam opracowanie raportu dla Elaern
Jego doradcy w zakresie bankowosci handlowej, S. MHartburg & oL Lt o
natury informacji finansowych dostepnych w zapisach ksiegowych Fluwre sa obren
szesciu  lat (koncracy sie 31 grudnia 1989rp). Rapuit bedrie obe jnowal  bepebto
danych majaca na celu odzwierciedlenie, gdzie bedzie to komieczne, oqolnie
grzygetych na Zachodzie zasad rozliczania i okreslenie wplywy inflacji. Peda
am tez zawarte wstepne prognozy wynikow finansowych za roL KQBQ (skorygowane
Jak powyrej) pozwalajace na zilustrowanie mozliwych form udzialu
zysku pozostajacyT po odprowadzeniu podatku.

v e

inwestorow w

i
Nalezy zwrocic Uwage, ze chocia:z Erzeglad ten nie stanowi kontroli ksiegowosci,

to bedzie on przeprowadzany w kon ekscie przygotowywania prze:z Elwro memorandum
informacy jnego przeznaczonego dla potencjalnych inwestorow zagranicznych.

Inwestorzy cli moga oprzec swoge oceny na informac jach finansowych tam zawartych.

Oczekuje sie, ze wartosc net o Elwro, okreslona powyzszymi korektami, bedzie
odpowiadac ocenie wielkosci equity (majatku przedsie iorstwa pomniejszonego o
pasywal), jJaka zostanie zaoferowana inwestorom. Stad wazne Jest dla wszystkich

zainteresowanych,, aby przeglad zostal oparty na jak najszerszym zestawie
informacji. .

rd

]
3. ZESTAWIENIA FINANSOWE 7ZA OKRES PIECIOLETNI KONCZACY SIE 31 GRUDNIA 1988r

Naszym celam jest przygotowanie jak najwiekszego zestawu dokladnych informacji,
ktore :zostana nastepnie umieszczone w memorandum. Ze wzgledu na trudnosci  z

natychmiastowym dostepem do infbrmacgi prosimy o zgromadzenie do czasu naszego
przyjazdu jak najwiecdej danych z nas epujacego wykazu:

- Laczne rachunki strat i zyskow (lub ’regest handlowy’) Elwro i jego
l zakladow (przedsiebiorstw ~kontrolowanych) za kazdy rok pieciolatki,
konczacy sie  kolejno 31 grudnia 1984, 1985, 1986, 1987 i 1988 roku

Laczne zestawienia bilansowe Elwro i jego zakladow na dzien 31 grudnia
! 19835, 1984, 1985, 19846, 1987 i 1988

= Laczne zestawienie =zrodel pochodzenia i przeznaczenia funduszy
(zestawienie zmian w pozycji finansowej) Elwro i Jego_rzakladow za
kazdy rok okresu giecioletniego kontzacy sie kolejno 31 grudnia
1984, 1985, 1986, 1987 |1 1988 roku

= Zestawienie rachunkow,(uzywanych w ksiegowosci glownej 1 ksiegach
. poszczegolnych zakladow)

'
Definicje nastepujagych terminow, stosowanych w rachunku strat i
zyskow w omawianym okresie obrachunkowym (o ile nie zostaly podane

powyzeji: |

0 Obrot o

s Zysk brutto

0 Zysk netto

- Pardzo pomocne by lyby. ws:zelkie informacje, na podstawie ktorych

przygotowane :zostaly rﬂwyzsze rachunki. W szczegolnosci raport nas:
musi dostarczac pelnych informacji o sposobie wyznacrania wielkosci,
w oparciu o ktore 'ustalone zostaly nastepujace wartosci:

Rachunek strati 1 -y b

0 Obrot ,




N A AN NSNS

s] Wydatki na prace badawczo-rozwo jowe
0 Opodatkowanie
o Przeznaczenie rpzerw

lestawienie bilansagwe
0 Majatek trwaly

o Majate% nienaruszalny (taki jak inwentar:z reputacja i
wyrobione stosunki, znaki towarowe, patenty efc.)

Q Inwestyaje (gdzie nie sa dokonywane wspolnie)

s] Zapasy' i prace w toku, wlaczajac w toArzeczy przestarzale i
wolnozbywalne

a] Dluznicy (Kwoty, ktore wplyna na rachunki) i postanowienia
odnosnie tych rachunkow, co do ktorych uwaza sie, iz moga
nie zostac urkgulowane

\
0 Kredytodawcy (Rachunki do zaplacenia)
|
a] Rezerwy

s] Kapital ‘akcyjny (jesli wystepuje).

NalEZ{ fwrocic uwage, ze dla potrzeb tego pisma :zalozono stosowanie

jednolitych =zasady rozliczeniowych od 1 s ycznia 1984r w ciagu calego okresu

objetego analiza. przypddku stosowania w analizowanym okresie roznych zasad

rozliczeniowych kopieczne jest okreslenie dat{ 1 naturg tych zmian w celu
ak, y

dokonania Dceng potrzeby przeliczania wynikow aby ly przedstawione w
Jednolity sposob.

4.  PRZEWIDYWANE HY@IKI FINANSOWE I POZYCJA FINANSOWA NA 31 GRUDNIA 1989p

Naszym zadaniem jest podanie aktualnych wskazan odnosnie prawdopodobnych
wynikow finansouych Elwro w biezacym roku finansowym (tj. 1983) i W
konsekwencji  tegd wstepnych zestawien ilansowych na 31 grudnia 1989r. W tym

celu konieczne jest omowienie z dyrekcja .(senior management,) Elwro
nastepujacych kwestii: :

Jjak przédsiebiorstwo funkc jonowalo do tego roku,
jak'przedsiebiorstwo gospodaruje obecnie (obroty handlowe)

{§
jakie sa prognozy przedsiebiorstwa na koniec roku (rowniez szczegoly
odnosnie ostatnio otrzymanych zamowien).

W przegladzie tym bedzie tez niezbedne przedyskutowanie z dyrekcja Elwro w jaki
sposob  dokonano oszacowania rezultatow finansowych na rok 1989 oraz omowienie
podstawy z%lozen przyjetych w tych oszacowaniach.

5. WSKAZNIKI INFLACJI

1
. pewnoscia konieczne bedzie prrzeprowadzenie korekt w zwiazku z inflacja. Stad
bedziemy chrieli uzyskac od Elwro szczegoly odnosnie  oficjalnych podawanych
przez rzad wskaznikow inflacji z uwzglednieniem wskaznikow inflacji dotyczacych
cen surowcow stosowanych ‘przez Elwro i gego lowne :zaklady produkcygne.
Informacje te powinny dotyczyc szesciu ostatnich lat i chcielibysmy, aby ane
te podane byly dla oktesow nie dluzszych niz kwartaly.

|

1

6. ANALIZA DODATKOWA

Oprocz informacji o rachunku strat i zyskow za.okres szesciu lat u lywajacy 31
grudnia 1989r potrzebne beda takze dane o obrotach i zysku brutto w' latach

ubieglych tak daleko wstecz jak to jest tylko mozliwe. Dane te powirnmy byc
przedstawione wedlug nastepujacych kryteriow: .
!

= produktu

- kraju nabywcy

= waluty platnosch.

7. SPRAWY WYMAGAJACE SPECTALNS T LWAGI
W trakcie trwania przeglado Vonyec:ne bedzie zebranie dodatkowych szczegolowych
informacji w nastepujacych keo-tyach wymaga jacych specjalnej uwagi:
- oszacowanie majatbn *roalego, w tym terenu i budynkow, w celu oceny
ich wartosci dla tl.ro. W zwiazku z tym potrzebna bedzie analiza

roczna  majatbo tronlego crar 7 podaniem  poczatkowych i aktualnych




———

kos%tDw wymiany kazdej pozycji.
1

= 0szacowanie wartosci zapasow 1 pracy w toku, co ma na celu
odzwierrciedlenie posrednich i bezposrednich kosztow (tj. mozliwych do
okreslenia kosztow produkcji) nie przekraczajacych mozliwych do
zrealizowania wartosci netto. Do tego celu bedzie potrzebna anali:za
posrednich 1 bezposrednich kosztow produkcgi lacznie z analiza
zapasow, wolnoprzetwarzalnych i przestarzalych (jesli takie wystepuja).

Wartosc potrzebnego, zaopatrzenia w stosunku do wielkosci mozliwych
do uzyskania zarowno od dluznikow fak i z innych zrodel. Do tego celu
bedzie roczna analiza aktualnych dluznikow handlowych.

- Qrzéznaczenie subsydiow rzadowych i innych przychodow nie pochodzacych

e sprzedazy. Do tego celu potrzebny bedzie plan takich przychodow " w
kazdym rokw. )

- przeznaczenie zysku ze sprzedazy po odprowadzeniu podatkow , czy
to pozostagacego'w przedsiebiorstwie czy przekazywanego do dyspozycji
i rzadu (do budzety).

Konieczne moze byc dokonywanie korekt w stwierdzonych i przewidywanych wrnihach
finandowych w danym roku lub w ciagu kilku lat okresu objeteqgo analiza. \orekty
te moga wynikac z nastepujacych przyczyn:

= przeliczania paleznosci z tytulu amortyzacji majatku trwalego w celu
okreslenia ich wartosci ekonomicznej (tj. zero Tub koszty wymiany)

. ; | o s A .
przeliczania zysku brutto w zestawieniach bilansowych w zwiazku :
przecena zapasow'i prac w toku

- zbadanie moz]iwosci uzyskania naleznosci od dluznikow i innch
zalegajacych :z platn?sc1am1

= ponowne zestawienie w*nikow finansowych z uwzglednieniem wskaznikow
inflacji, co zapewni lepsza ich porownywalnosc w kole jnych latach.

1

- okreslenie przychodo z innych =zrodel niz zwykla dzialalnosc
805 odarcza Elwro. .
8. UWAGI OGOLNE '

Aby uzyskac maksymalne efekty naszej pracy terenbwej w Elwro konieczne bed:zie
okreslenie szczegolowego harmonggramu rozmow, jakie =zostana przeprowadzone
z dyrekcja Elwro w trakcie trwania przegladu.

Jak  juz powiedzielismy w naszym poprzednim liscie z dnia 8 wrzesnia dolozymy
staran, aby wlaczyc do naszeqo #espolu osoby poslugujace sie jEZ{kiEm polskim,
Gdyby bylo ~to niemozliwe do wykgnania poprosimy Elwro o pomoc w tlumaczeniu.
Niemniej jednak, gdyby  dostepne byly w jezyku angielskim informacje, o ktore
prosimy w tym pismie, to przyspieszyloby to nasza prace.

Chcielibysmy zaproponowc zgromadzenie w jednym miejscu wszystkich potrzebnych

danych, ~aby byly latwo dostepne podczas naszej wizytK. Nalezy przewidzlec

takze, iz w toku nasze?D prze?ladania wynikow finansowych Elwro moga sie okazac
(

potrzebne pewne dodatkowe informacje. Zostanie to Jjednak omowione we wlasciwym
czasie. " |
Wroclaw, 19289-11-0z2 D * ¥ ¥

Tlum. BParbara Trac:z |

| ’\‘




Zaltacznik II
Rachunki zviskéw 4 strat za cztery lata konczace sie 3¢ Rrudnia (986

przedstawione przez Elwro

\

- lata konczace sie 31 grudnia
! 1986 {987 1988 - 1989
: mln z1 mln zt mln zit miln zt
dprzedaz {5.707 20.520 55.810 121.405
Koszty i
uzyskania.
sprzedazy i(10.8514) (13.282) (44.051) (56.872)
w! tym:
Amortyzacja (188) (207) (315) (517)
Badania .
i rozwéj (767) ‘ (610) (1.129) (1.346)
Zysk brutto 4,883 ! 7.238 i1.768 64.533
Podatek \
obrotowy (458). (576) (551) (1.803)
Rozliczenie |
wyréwnawcze (
w eksporcie 7 T 66 45 104
Wyrdéwnanie b
rentownosci ze :
sprzedazy zapasow - - ' -~ (88) =
Zysk netto 4.408 ¢ 6.728 11.174 62.834
Otrzymane '
dywidendy —; ! 2 6 17
Zysk rzed i
opodaf. $.408 ' 6.730 {1.180 62.851
Podatki (3.063) (3.326) (6.422) (15.207)
{
Dywidendy
od funduszu p |
zaloZycielskiego‘ - - - (1.246)
Podzial zysku na I
fundusze:
Fundusz .
rezZzerwowy (105), (70) (385) =
Fundusz rozwoju (731)' (2.207) (3.128) -
Fundusz
przedsiebiorstwa (11.495) x
Fundusz zalogi (447) (900) (995) (3.671) x
Fundusz socjalny .(62) (161) (60) -
Inne fundusze = , (46) (190) (177) =+
(1.345) (3.384) (4.758) (15.343) «
Zysk !
niepodzielony 20 - 31.055 »*

|

¥ Tymczasowe,

|

do czasu zakoNhczenia weryfikacji bilansu

za {98%r.,



Zalacznik III

1 [
4

Zeastawienia bilansowe 'na dzien 31 grudnia 1986, 1987, 1988 1 1989

1
przedstawione przez Elwro

-

. ' na dzien 3{ grudnia

11986 1987 {88 {989
min z1t “ mln zt mln z1 mln zt
Srodki |
w trakcie '
budowy ! 463 T2 {.976 T7.472
Srodki trwalq ‘
wg kosztéw :
nabycia . 5.324 5.508 11.493 16.4009
Umorzenie | (2.153) (2.221) (4.593) (5.009)
i S
f ) 3174 3.287 6.300 11.400
Zagasy i produkcja A
w toku . i
Surowcq 3.912 5.098 : 7T.565 22 .337
Produkcja |, '
w toku g {.013 {.446 2.375 10.613
Wyroby ‘ .
gotowe y 83 i30 269 858
\ Towary ;
' do sprzedazy {.000 960 3.213 13.335
|
wWartodsci
niematerialnq 144 - 291 28ce {.801
Naleznoéci 5.681 10.256 17.565 90.088
i Gotoéwka
w banku 20 800 s88 7.070
Inne aktywa i 425 47 4 2.146 653
(grodki)
Podziatl
Zysku 4.408 6.173 10.377 31.796
Srodki '
ogbdlem 20.320 | 29.887 53.656 197 .423
' 1
Zobowiazania na .
inwestycje 391| 718 i .528 2.275
Fundusz |
zalozycielski - - J = a2 - - 2.833
Fundusz ) ,'
przedsiebiorstwa - = | - -~ 23.84¢
Fundusz :
statutowy 3.130 ' 3.271 6.885 ==
Fundusz 4
w Sr.obrot. 2. 441 t 3.628 5.581 =2
Zobowigzania
krétko- ' ,
terminowe 6188 ' {0.062 18.783 87.645
Kredgty '
obrotowe 2433 c.904 5.662 {0.600




Kredyty | .
inwestycyjne .-

Zysk 4.408
Inne rezerwy: '

Fundusz «

zalogi 5014

Fundusgsz

rozwoju 163

Fundusz '

specjalny 453
i

Pozostatle '

pasywa 51{2
Pasywa '
ogétem " 20.320

29

.730

8314

685

439

. 887

11.180

%08

{.552

767

53.656

3.605
62.851

3.172

244

356

{L9T . 427
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I Zatacznik V

Oficijialny kurs wymianvyiztotego na dolary USA

- \

\

| , Kurs
8redni

i arytmetycz.

wrzesieﬁ 1985 68,17

B , grudzien 1985 150,95
\

marzec 1986 165,88

czerwiec 1986 165.17 182,06
i wrzesien {986 199,57
''grudzien 1986 197,62
ﬁapzec {987 241,03

' czerwiec 1987 262,92 278,82
Qrzesieﬁ {987 295,78
gpgdzieﬁ 1987 315,54
marzec {1988 400,00

czerwiec {1988 440,00 455,64
‘ wrzesien 1988 480,00
. grudzien 1988 ' 502,55
stycdzen {1989 507,88
! luty 1989 560,00
marzec {989 572,99
kwiecien 1989 680,00
maj 1989 ! 850,00

‘ czerwiec 1989 844,60 {.697,35
lipiec 11989 828,85
gierpien 1959‘ {.054,37
wrzesien 1969 {.800,00
pazdziernik '1989 2.400,00
listopad 1989 3.800,00
grudzien 1989, 6.470,00
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Szczegblowe obliczenia skorygowanych kosgsztéw biletacy”

~
-—

1) Skorygowanx[koszL sprzedazy (wyJj. korekta kosztu zu®ycta
h 1

a) 1986 ,
| Koszt wWskaznik Koszt
» ‘ historyczny biezacy
' |
Zapasy-otwarcie ' 3.784 2,67 10.106
(B.O.) '
Zapasy—zamkniecié 5.810 0,91 5,300
(B.Z.)1
b B 2.026 (4.806)
Korekta netto 6.832
|
b) 1987
Zapasy-otwarcie ' 5.810 i,40 8.1147
v
(B.O.) '
Zapapy-zamkniecie 7.323 ' 0,94 6.903
(B.Z.)
' {.513 T Tt
Korekta netto 2.727
c) 1988
Zapasy-otwarcie 7.323 | 1,54 t1.280
(B.O.)
Tapasy-zamkniecie ' ! 12.977 0,95 {2.318
(B.Z.) '
' ‘ 5.654 1.038
Korekta nett% 4.616
\ 'l
1) 1989 |
*apasy-otwarcie ; 1e.9717 3,54 45 .8809
(n.o.) ;
apasy-zamkniecie ‘ : 46 .59¢2 0,94 43.935
W, 2 )
: ' 33.615 (1.954°

Korekita netto 35.569
|




i ' Zalaczn{k VI
Szczegdbdlowe obliczenia ékorygowanych kKosztéw blezacych (cd)-
11) Skorygowana amortyzacja

|
| 1986 1987 1988 1989

-

|
Odpis za rok j 188 207 315 547
Przyrost wynikajacy i
Z przeszacowania wg 1§&6r
(wyj.'w/g ceny 1986r) ‘ 229 250
Korekta wyréwnawcea ' 75
. ' 417 457 390 517

Wskaznik! ' 0,92 1,41 2 531 8,59
BieZzacy koszt {
amortyzacji . 384 645 899 4,441

V.

|
ITT1) Skoryngane nalezno$ci i zobowiazania Erétkoterminowe (salda)

i l Koszt Wskaznik Koszt
b historyczny ° bilezacy
1 a) 1986 : :
i B.O. ' : 141 2,67 377
¢ B.Z. | (609) 0,91 (555)
i ' (750) (932)
& ) ——
i ' .
i Korekta netto 1814
& !
& '
f ]
b b) 1987
i B.O. ' (609) {,40 (851)
| B o s ‘ ' 67 0,94 63
& ‘ 676 914
& [
E Korekta netto (238)
a c) 1988 |
- B.O. 67 1,54 103
:?i n.z. v (101) 0,95 (96)
¥ [ (168) (199)
T
Korekta nqtto 31




Szczegdlowe oblicze a ghorygowanycn kosztéw bhietacych (cd)

a) 1989 |
B.O. , o (101) 3,54 (357)
B.Z. . 465 0,94 439
. 566 796
|
Korekta netto (230)

\

1V) 'Zmiany inflacyine w pozyczkach bankowych

!
‘

| 1985 1986 1987 1988 1989
l
{
a) Dilugi netto
Gotéwka ' 53 20 800 988 7.070
0/D ' (2.002) (2.133) (2.904) (5.662) (10.600
PoZycz*i (690) (3.605
1 ' (1.949) (2.114) (2.104) (5.364) (7.135
Srednio (2.032) (2.109) (3.734) (6.249

b) Net operating éssets 1)

3nodki trwatle 4.249 6.647 i1.183 {fo.211 260.840
Zapasy 8.599 5753 7.8114 13.587 167 .47¢2
MwWC ‘ ' {42 (609) 67 (101) 465
\ 12.990 11.791°  19.061 32.697 428.777
'Srednio {i2.390 15.426 e5.879 230737
\
]
) Korekty inflacyjne przy pozyczkach bankowych
CcOsA ‘ I 6.832 e.727 4,616 35.569
I i
Korekty amortyzacji 196 438 584 3.924
' MWCA ‘ {82 (238) 31 (230
i 7.210 2.9217 5.231 39.263
- WskazZnik przeliczen 0,16 0,14 0,14 0,03

Korekta | 1.182 400 755 1.063




V)

Przewartoéciowanie:

Srodkéw trwalych

|
1986

i

987

1988 {989 Ogdéltem
Przewarfoéciowany Przyrosty Przyrosty Przyrosty
- ‘ X
i) Stan faktycznVy
Koszt I 11.198 u 651 {.467 8.216 21.532
Amortyzacja 5.158 421 393 3.6141 9.583
fartous |
%?33¥$gh :
FBV 6.040 230 {.074 4,605 {1.949
ii) WskaZniki
1,987 1,60 {,20
foss ! 2,54 {,59 1,14
1989 ‘32,74 20,50 fe,87 7,66
L ;
iii) quty przewartos8ciowane
{987
Koszt ! 17.880 781 {18.661
Amortyzacja  8.236 505 8.741
NBV | 9.644 276 (o) (o) 9.920
1968:
Koszt ‘28.477 | <037 1.676 31.189
Amor}yzacja 13.117 671 449 14.236
NBV . 15.360 366 .27 0 16.953
. :
1989 :
Koszt ) 366.618 13.348 18.887 62.938 461 .79
Aﬂortyzacja 168.871 8.632 5.060 27 .661 210.224
NBV {e7.747 4.716 13.827 35.277 251 .567
i
\
VI) PrzeWartogciowanie zapasoéw
|
' Wartos¢ zapaséw Wskaznik Zapasy przewar
tosdciowania
31 grudnia (986 . S5.810 0,99 5.753
31 grudnia 1987 7.3214 1,08 7T.8114
31 grudnia 1988 1&.?77 {,05 13,9587
31 grudnia {989 1 46.592 167.472

3,59




|

Zestawienia finansowe w dolarach U84

{

i) Rachﬁnki zyskéw i1 strat w ujeciu kosztéw historycznych za

cztery lata zakonczone 3{ grudnia {1989 przeliczone wedlug kurs

wymiany na koniec roku.
|

lata koniczgce sie 3{ grudnia

1986 ) 1987 {988 {989
tys USD ! tys USD tys USD tys USD
|
Obrét 78.176 63.049 112.793 18.203
i
Wydatki ! ;
ogbltem (56.509) (44.872) (92.383) (9.116)
)
21.667 18.177 20.410 2.087
' .
Dywidendy !
otrzymane ' i 6 i2 3
|
Zysk przed ,
opodatk. I 21.667 18.183 20.4¢22 2.090
Opodatkowanie ({5.500) (10.540) (18.779) (e.350)
}
Dywidendy . = — -~ (193)
\
Zysk : '
\
zatrzymany ' 6.167 - 7.643 7.643 6.547

!

\

Kurs wymiany

| na koniec roku {97,622 315;54 502 ;55 6.470,00




Zatacznik VII

[ c.d.
Zestawienia finansowk w dolarach USA

-

ii)Rachunki zyskéw i strat w ujeciu koszté4w historycznych za
q

cztery lata zakonczone 3{ grudnia 1989 przeliczone wedlug

|
. $redniego kursu wymiany.

i

lata konczace sie 31 grudnia
{986 1387 {fo8s {989

1989
! tys USD tys USD tys USD tys USD tys U3L
Obrét 84.857 71.352 ) 124.405 69.388 28.894
!
Wydatki !
ogbdlem (611338) (50.781) (101.894) (34.747) (14.4609)
23.519 ! CO:5TH 22.51%1 34.641 14.425
|
\
Dywidendy ,
otrzymane - : 7 {4 {0 4
Zysk przed :
opodatk. 23.519 ' 20.578 ce :5ed 34.651 14.4209
|
Opodatkowanie (16‘825) » (11.928) (14.095) (8.960) (3.730)
f
Dywidendy - - i - - - - (734) (306)
|— - -
|
Zysk
zatrzymany 6.694 18.650 8.430 24.957 {0.393
3redni kurs wymiany ;
zloty:USD '
Sredni ‘
arytmetyczny 182,06 278,82 455,64 {.697,35
i

Sredni wazZzony . ) 4.076,0°:




Zalacznik VII

; C.d;
Zestawienia finansowe w dolarach USA

iii) Bilanse  w ujeciu kosztoéw historycznych za cztery lata
zakoﬁczone:Si grudnia 1989

! 31 grudnia

{986 1287 {88 1989
! tys USD tys U3D tys USD tys USD
Srodki trwale: '
' 8rodki ’ ,
[ niematerialne I 728 9214 561 278
Srodki'trwa}e 19.387 14,485 1{8.548 3.00¢2
e
20.115 15.406 192.1009 3.280
3rodki obrotowe:
Zapasy ‘29.400 é3.807 25.82e2 7.201
NalezZzno4ci \ ’30.908 34.005 39.222 14.025
' Gotéwka ’ 99 2.534 {.965 {.093
' | S __-T _________ iy g i -
'l60. 401 59.746 67.009 2e.319
Zobowiagzania |
krétkoterminowe ‘:
(do jednego roku) C44.780) (42.997) (50.688) (15.591)
3rodki obrotowe f
netto | '15.681 16.749 16.321 6.728
|
3rodki ogélne pomniej—'
szone o zobowia;ania i
krétkoterminowe | 35.736 32 1.55 35.430 {0.008
]
Zobowiazania '
dlugoterminowe
(ponad jeden rok) \' - - - - (1.373) (557)
Rezebwy na wydatkil
pPrzyszltych okres@w
(provisions) ' (3.128) (4.090) (3.476) (528)
!38 608 28.065 30.581 8.923




Fundusz

zalozycielskli

!
Rezerwy zatrzymane '

Rezerwy |

przewartosciowania
|l

)

|
gKurs wymiany

na koniec roku

Zaltacznik VII

c.d. (1ii)

-- - - 438
32.608 28.065 25.265 8.072
-- - - 5.316 413
32.608 28.065 30.581 8.923
197,62 315,54 502,55 6.470,00




Zatacznik VII
\ )

c.d,.
1
Zestawienia finansowe w dolarach USA

iv) Rachurek zyskéw i strat wedlug kosztéw biezacych za cztery

L
lata zakonczone 3{ grudnia 1989 przeliczone wedlug kursu
1
wymiany na kqniec roku.

31 grudnia

] ' 1986 1987 988 1989
: tys USD tys U8D tys USD tys US8D
Zysk przed |
opodatkowaniem ' 21.667 i8.183 20.423 2.090
!
Zmiany kosztéw
‘bieZacych: ) '

COSA i (34.569) (8.642) (9.186) (5.498)

MWCA | (921) 754 (62) 36
! Amortyzacja (992) (1.388) (1.162) (606)

e e

(Straty)/zyski wyrazone
)

w warunkach kosztéw g

biezacych ‘ (14.815) 8.907 10.013 3.0ee
I

Zmiany inflacyjne }

przy pozyczkach , '

bankowych : 5.981 {.268 i .5082 164

(8traty) /zyski wyrazoné

v warunkach kosztéw :
; "lfezacych przed !
i; , ~"podatkowaniem i ,(8.834) 10.175 11.515 3.186
? :; odatki { '(15.500) (10.540) (12.779) (2.350)
E [
: 3 U'ywidenda ’ o - - -- (193)
? ! “ynk zatrzymany

(atrata) L (24.334) (365) (1.264) 643

"rs.wymiany
a koniec roku

ti~nty : USD 197,62 315,54 502,55 6470,00




Zatacznik Vil

! Cid .
Zestawien;g finansowe w dolarach USA

v) Rachunek Zyskéw i strat wedlug Kkosztéw biezacych za cztery

lata ;akoﬁczone 31 grudnia 1989 przeliczone wedlug $8redniego
waéonego kursu wymiany.

| 31 grudnia

1986 1987 1988 1989 1989
tys USD tys USD tys USD tys U3D tys USD
Z2ysk przed ‘ . '
opodatkowaniem f 23.519 20.578 2e .5e5 34.651 14.430
\ ;
Zmiany kosztdéw
bieZzacych:
COSA ‘ (37.524) (9.7814) (10.131) (20.955) (8.726)
MWCA ’ (1.000) 854 (68) 135 56
Amortyzacja (1.077) (1.571) (1.284) (2.312) (963)

(Straﬂy)/zyski wyrétone
W warunkach kosztéw

biezacych (16.082) {0.080 "11.042 {f1.5109
Zmiany inflacyjne

4.797

Przy pozyczkach )

bankowych 6.493 ' {.453 {.657 626 261
Ao -
|
(S8traty) /zyski wyrazone
1
W warunkach kosztéw '
biezacych przed b
opodatkowaniem (9:589): {1.515 i2.699 {e.145 5.058
Podatki (t6.825) (11.928) (14.095) (8.959) (3.731)
|
Dywidenda ‘ - = - - - - (734) (306)
i
e . T
Zysk zatlrzymany i
/ (strata) (§E~1}4) (4131 (1.396) 2.45¢ ;:Sfi
Kurs wymiany :
|
na koniec roku
zloty : USD
Kurs $redni 188,0$ 278,82 455,64 1697 ,35

)
Kurs 4redni wazZzZony

4076,03




Zestawienia finansowe w dolara<h JA

vi) Bilarrse w ujeciu Kkosztéw biezacych za crntoery 1ata
zakonczone 3{ grudnia 1989

' 31 grudnia

1986 1987 {988 1989
| tys USD tys USD tys USD tys U
Srodki trwate:
Srodki
niematerialne 728 | 921 56 1 278
Srodki trwate ‘ 32.906 34.5109 37.666 40.037
' , 33.634 35.440 38.227 40.315
Srodki obrotowe:
Zapasy ' 29.11 ¢ 24.756 27.036 25.884
Ndletnoéci ‘ 30.902 34.005 39.2e22 14.025
Gotéwka ] 99 2535 {.965 {.093
f 60.112 61.296 68.223 41 .00¢e
Zobowiaianiai
krétkoterminowe
(do jednego roku) (44.779) (42 .997) (50.688) (15.501)
Srodki obrotowe |
netto ! :15.333 18.299 17T.535 e5.4114
' !
3rodki ogélne pomnie j-
szone o zobowiazania E
krétkoterminowe . 48.967 53.739 55.762 65.726
Zobowigazania :
diugoterminowe :
(ponad jeden rok) : - - - - (1.373) (557)
o
Rezerwy na wydatki ,
Przyszltych okre'séw .
(provisions) ( ’ (3.129) (4.090) (3.476) (528)




Fundusz
|l -

zalozycielsk}

Rezerwy zatrzymane
Rezerwy .
Przewartoéciowénia

Rezewy kKosztéw biez.

Kurs wymiany

na koniec roku '

Zalacznik VII

c.d. (vi)
-- -~ -~ 438
8;102 951 (666) 154
e =t 5.317 413
43.736 48.698 46.262 63 .636
45.838 49.6409 50.913 64.641
!
{37,682 315,54 502,55 6.470,00




