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Streszczenie: Podmioty gospodarcze, w tym prowadzace dziatalnos¢ lecznicza, ustalaja swoj
model biznesu. Czgsto realizacja modelu biznesu mozliwa jest dopiero w ramach grupy kapi-
tatowej. Celem artykutu jest wskazanie uwarunkowan modelu biznesu w grupie kapitatowe;j
realizujacej dzialalno$¢ lecznicza, zawartych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
i skonsolidowanym sprawozdaniu z dziatalno$ci. Podmiotem badan byty grupy kapitatowe
notowane na rynku papierow wartosciowych, sporzadzajace sprawozdanie skonsolidowane.
Przedmiotem opracowania jest odzwierciedlenie modelu biznesu w grupie kapitatowej pro-
wadzacej dziatalno$¢ lecznicza w sprawozdaniu skonsolidowanym. Jako narzedzia badawcze
wykorzystano analizg literatury przedmiotu, aktow prawnych oraz przyktad praktyczny spra-
wozdawczos$ci skonsolidowanej. Analiza zawarto$ci sprawozdania skonsolidowanego grupy
kapitatowej dzialalnosci leczniczej pozwala stwierdzi¢, ze zawiera ono ukierunkowane stra-
tegicznie elementy ujawnien charakteryzujace model biznesowy. Pelne odniesienie do reali-
zowanego modelu biznesu wymaga jednak doprecyzowania i uzupetnienia, co zapewne uwa-
runkowane bgdzie nowym spojrzeniem na wymogi sprawozdawcze w tym zakresie.

Stowa kluczowe: skonsolidowane sprawozdanie finansowe, model biznesu, grupa kapitato-
wa, dziatalno$¢ lecznicza.

Summary: Business entities, including those engaged in medical activities, establish their
model of business. The implementation of the business model is often possible only within the
capital group. The purpose of the article is to indicate the determinants of the business model
in the capital group that implements the medical activity included in the consolidated financial
statements and consolidated management report. The subject of the study were capital groups
listed on the stock market, preparing a consolidated report. The subject of the study is the
reflection of the business model of this kind of capital group in the consolidated financial
statements. As a research tool, an analysis of literature of the subject, legal acts and practical
examples of consolidated reporting were used.

Keywords: consolidated financial statement, business model, capital group, medical activity.
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1. Wstep

Podmioty gospodarcze prowadzace swoja dziatalno$¢ okreslaja cele i zadania
w krotkim i dlugim okresie. Drogowskazem wytyczonej drogi jest misja i strategia
dziatania. Jednym z elementéw charakteryzujacych dziatalno$¢ kazdego podmiotu
jest jego model biznesu. Rowniez w obszarze dzialalno$ci leczniczej wystepuje
okreslony model biznesu.

Celem artykutu jest wskazanie uwarunkowan modelu biznesu w grupie kapitato-
wej realizujacej dzialalno$¢ lecznicza, zawartych w skonsolidowanym sprawozda-
niu finansowym i skonsolidowanym sprawozdaniu z dziatalno$ci. Obserwacja prak-
tyki gospodarczej pozwala sformutowaé nastgpujace pytania badawcze:

* Czy grupy kapitatlowe prezentujg informacje sprawozdawcze na temat modelu
biznesu i mozna je wyczyta¢ ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych?

e Jak elementy identyfikujace model biznesu wpisuja si¢ w realizacj¢ misji i stra-
tegii grupy kapitatowej dziatalnosci leczniczej?

* Jakie sa uwarunkowania modelu biznesu w wymiarze strategicznym w grupach
kapitatowych dziatalnosci leczniczej?

Podmiotem rozwazan jest grupa kapitatlowa ukierunkowana na $wiadczenie
ustug zdrowotnych. Przedmiotem opracowania jest sprawozdawcze odzwierciedle-
nie modelu biznesu w grupie kapitalowej prowadzacej dziatalno$¢ lecznicza i spo-
rzadzajacej sprawozdanie skonsolidowane. Jako narzedzia badawcze wykorzystano
analize literatury przedmiotu, aktoéw prawnych oraz przyktadu praktycznego spra-
wozdawczosci skonsolidowanej grupy kapitalowej notowanej na rynku papieréw
wartosciowych.

2. Model biznesu w przepisach prawa bilansowego

W 2017 r. opublikowano kolejna zmiang ustawy o rachunkowosci (uor). Noweliza-
cja byla zwigzana z implementacja dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/95/UE z 22 pazdziernika 2014 r. zmieniajacej dyrektywe 2013/34/UE w odnie-
sieniu do ujawniania informacji niefinansowych i informacji dotyczacych réznorod-
nosci przez niektore duze jednostki oraz grupy (Dz.Urz. UE L 330 z 2014 1. ze zm.).
Przepisy ustawy o rachunkowos$ci w brzmieniu nadanym ustawa zmieniajaca maja
zastosowanie po raz pierwszy do sprawozdan sporzadzonych za rok obrotowy roz-
poczynajacy si¢ od 1 stycznia 2017 r.

W ramach nowelizacji dodano nowy art. 49b, ktory wprowadza obowiazek za-
wierania w sprawozdaniu z dziatalnos$ci — jako wyodrebniona cz¢$¢ — o§wiadczenia
na temat informacji niefinansowych. Obowiazek ten dotyczy m.in.:

a) emitentow papieréw wartosciowych dopuszczonych, zamierzajacych ubiegac
si¢ lub ubiegajacych si¢ o ich dopuszczenie do obrotu na jednym z rynkow regulo-
wanych Europejskiego Obszaru Gospodarczego,
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b) emitentow papierow wartosciowych dopuszczonych do obrotu w alternatyw-
nym systemie obrotu, ktorzy sa spotkami kapitalowymi, spotkami komandytowo-
-akcyjnymi lub takimi spotkami jawnymi lub komandytowymi, ktorych wszystkimi
wspdlnikami ponoszacymi nieograniczona odpowiedzialnos$¢ sa spotki kapitatowe
lub spotki komandytowo-akcyjne badz spotki z innych panstw o podobnej do tych
spotek formie prawnej, i w roku obrotowym, za ktory sporzadzaja sprawozdanie fi-
nansowe, oraz w roku poprzedzajacym ten rok przekroczyli nastepujace wartosci:

* $rednioroczne zatrudnienie — 500 0s6b oraz
e suma aktywow bilansu — 85 mln zt lub przychody netto ze sprzedazy towarow

i produktow — 170 mln zt.

Oswiadczenie na temat informacji niefinansowych obejmuje m.in.:

1) zwigzly opis modelu biznesowego jednostki,

2) kluczowe niefinansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dzialalnos$cia jed-
nostki,

3) opis polityk stosowanych przez jednostke w odniesieniu do zagadnien spo-
tecznych, pracowniczych, srodowiska naturalnego, poszanowania praw cztowieka
oraz przeciwdziatania korupcji, a takze opis rezultatow stosowania tych polityk,

4) opis istotnych ryzyk zwiazanych z dziatalnoscia jednostki, a takze opis zarza-
dzania tymi ryzykami.

Informacje prezentowane przez podmiot postuza do oceny rozwoju, wynikow
ekonomiczno-finansowych oraz perspektywy ich wptywu na zagadnienia spoteczne,
pracownicze, srodowiskowe. Podmioty powinny takze wskaza¢ ewentualne zwiazki
danych finansowych i niefinansowych w sprawozdaniu finansowym. Podmiot go-
spodarczy moze nie sporzadza¢ o$wiadczenia na temat informacji niefinansowych,
jezeli wraz ze sprawozdaniem z dziatalno$ci sporzadzi odrgbnie sprawozdanie
na temat informacji niefinansowych oraz zamiesci je na swojej stronie internetowe;j
w terminie 6 miesigcy od dnia bilansowego.

Zaréwno ustawa o rachunkowosci, jak i przepisy unijne nie precyzuja, wedtug
jakich zasad ma by¢ sporzadzana sprawozdawczo$¢ niefinansowa. Dlatego tez jed-
nostka przy sporzadzaniu o$wiadczenia na temat informacji niefinansowych (lub
odrgbnego sprawozdania na temat informacji niefinansowych) moze stosowaé wy-
brane zasady, w tym wlasne, krajowe, unijne lub migdzynarodowe standardy, normy
lub wytyczne. W o$wiadczeniu (lub sprawozdaniu) jednostka powinna podac¢ infor-
macje o zastosowanych zasadach, standardach, normach lub wytycznych.

Podobne obowiazki spoczywaja na jednostce dominujacej sporzadzajacej skon-
solidowane sprawozdanie finansowe (art. 55 uor). Do rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego dolacza si¢ sprawozdanie z dziatalnosci grupy kapitato-
wej, sporzadzone wedtug wymogow ogolnych, z drobnymi modyfikacjami (art. 49
uor). Sprawozdanie z dziatalno$ci grupy kapitalowej mozna sporzadzi¢ tacznie ze
sprawozdaniem z dziatalnosci jednostki dominujacej jako jedno sprawozdanie.
Ustawa o rachunkowosci wprowadza takze kryteria dla okreslonych grup kapitato-
wych, ktorych dotyczy obowiazek sporzadzania o§wiadczenia grupy kapitatowej na
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temat informacji niefinansowych czy odrgbnego sprawozdania grupy kapitatowej na
ten temat. Grupa kapitalowa moze wybra¢ kryteria podlegania tym obowiazkom,
uwzgledniajac wytaczenia konsolidacyjne lub wedlug kryteriow bez wytaczen.

Znowelizowane przepisy ustawy z dnia 11.05.2017 r. o biegltych rewidentach,
firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym naktadaja obowiazki na biegtych
rewidentow badajacych sprawozdanie finansowe jednostki lub skonsolidowane
sprawozdanie grupy kapitalowej, aby w opinii z badania poinformowali, czy jed-
nostka (grupa kapitatowa) sporzadzita os§wiadczenie na temat informacji niefinanso-
wych albo sprawozdanie na temat informacji niefinansowych [Ustawa z dnia
11.05.2017 r., art. 83 ust. 3].

Jak wskazano powyzej, przepisy prawa bilansowego w Polsce wprowadzity
obowiazek wsrod informacji niefinansowych scharakteryzowania modelu biznesu.
Pojecie modelu biznesu w literaturze przedmiotu jest roznie definiowane. W waskim
rozumieniu model biznesu jest postrzegany jako sposob generowania przychodow,
natomiast w szerokim kontek$cie model biznesu jest rozumiany jako sposob kre-
owania wartosci przez jednostke [Michalak 2012, s. 134].

A. Osterwalder i Y. Pigneur [2009, s. 14-19] postrzegaja model biznesu jako plan
dla strategii, do wdrozenia poprzez struktury organizacyjne, procesy i systemy. De-
finiuja model biznesu jako uzasadnienie sposobu, w jaki organizacja tworzy, dostar-
cza 1 rejestruje wartos¢. Podkreslaja, ze tworzac lub analizujac model biznesu, nale-
zy zwrdci¢ uwage na jego dziewigé podstawowych elementow:

e segmenty klientow,

* propozycje wartosci,

* kanaty informacji, sprzedazy, dystrybucji,
e relacje z klientami,

e strumienie przychodow,

e kluczowe zasoby,

¢ kluczowe dzialania,

¢ kluczowe alianse,

e struktura kosztow.

Model biznesu, stanowiac zasob strategiczny, decyduje o zdolnosci podmiotu
gospodarczego do uzyskania przewagi konkurencyjnej i o jego przetrwaniu. Warun-
ki prowadzenia biznesu, kwestie spoteczne i zmiany technologiczne tworza kon-
tekst, w ktorym organizacja dziata i gdzie wspottworzone sa relacje z interesariusza-
mi' [Jabtonski 2016, s. 5]. Wzrost warto$ci przedsigbiorstwa, na ktory wptyw maja
zardwno czynniki materialne, jak i niematerialne, moze nastgpowac dzigki zadowo-
lonym kontrahentom, lojalnym pracownikom, usatysfakcjonowanym akcjonariu-
szom czy wdzigcznemu lokalnemu spoteczenstwu [Rubik 2016, s. 385].

International Integrated Reporting Council (IIRC) podkresla, ze model biznesu
tworzy system elementéw: na wejsciu, dzialan biznesowych, elementéw na wyjsciu

! Szerzej aspekt relacji z interesariuszami poruszaja m.in. [Biadacz, Wystocka 2016, s. 30-33].
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i efektow (wynikow i rezultatow), ktorego celem jest tworzenie wartosci w krotkim,
srednim i dlugim okresie [I[IRC 2013, s. 6].

B. Bek-Gaik oraz B. Rymkiewicz twierdza, ze wlasciwie wyartykulowany mo-
del biznesu umozliwia ocen¢ dokonan ekonomicznych podmiotéw oraz rozliczenie
zarzadu za powierzone zasoby [Bek-Gaik, Rymkiewicz 2016, s. 49].

3. Informacje o modelu biznesu w sprawozdaniu skonsolidowanym
grupy kapitalowej Centrum Medyczne Enel-Med SA

Warunkiem szerokiego zakresu dzialalno$ci gospodarczej sa odpowiednie zasoby.
Celem ich pozyskania podmioty tacza si¢ w grupy kapitalowe. O tworzeniu grup
kapitalowych decyduje wiele przestanek natury ekonomicznej i spotecznej. W zalez-
nosci od wielkosci, rodzaju jednostki, prowadzonej dziatalnosci oraz jej sytuacji
ekonomicznej waga poszczegolnych motywow bedzie rézna. Do najczgsdciej spoty-
kanych naleza: korzysci wynikajace z efektu synergii, korzysci skali i zakresu, zin-
tegrowanie transakcji, zwigkszenie udzialu w rynku (zdobycie nowego rynku lub
sfery dziatalnos$ci), jak réwniez ograniczenie ryzyka operacyjnego i kapitatowego
oraz korzysci podatkowe [Remlein 2013, s. 37]. Celem powiazan moze by¢ optyma-
lizacja oraz komplementarno$¢ obszarow dziatalnosci. Jak pokazuje praktyka go-
spodarcza, przedmiotem dziatalnosci grup kapitalowych jest takze dziatalnos¢ lecz-
nicza. Miejscem pozyskania zasobdéw finansowych moze by¢ Gietda Papierow
Wartosciowych (GPW). Na GPW w Warszawie, w sektorze ,,Szpitale i przychod-
nie”, zidentyfikowano cztery spotki akcyjne bedace spotkami dominujacymi w gru-
pach kapitalowych sporzadzajacych skonsolidowane sprawozdanie finansowe?’.
Obowiazek sporzadzania o§wiadczenia grupy kapitatowej na temat informacji niefi-
nansowych bedzie obejmowat te jednostki w sprawozdawczosci od 2017 r.

Probe odpowiedzi na postawione we wstepie pytania badawcze oparto na anali-
zie jednego ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych grupy kapitatowej —
Centrum Medyczne Enel-Med SA za rok 2016. Analiza odnosita si¢ do obszarow
ujawnien dziewigciu podstawowych elementéw modelu biznesu.

Przyklad: Wybrane elementy charakterystyki grupy kapitatowej dziatalno$ci
leczniczej

Centrum Medyczne Enel-Med SA tworzy Grupe Kapitatowa Centrum Medycz-
ne Enel-Med, ktora na dzien 31 grudnia 2016 r. sktadata si¢ z jednostki dominujace;j
Centrum Medyczne Enel-Med SA oraz jednostek zaleznych: Enelbud sp. z 0.0., Enel
Invest sp. z 0.0., Jovimed Osrodek Opiekunczo-Rehabilitacyjny sp. z o0.0., Pro Care
sp. z 0.0. oraz jednostki stowarzyszonej Metson sp. z 0.0.

Enelbud sp. z 0.0. — spdtka zajmuje si¢ prowadzeniem dzialalno$ci zwiazane;j
z nieruchomog$ciami w ochronie zdrowia.

2 Centrum Medyczne Enel-Med SA, Grupa Kapitatowa EMC Instytut Medyczny, Grupa Kapita-
towa POLMED, Swissmed Centrum Zdrowia SA.
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Enel Invest sp. z 0.0. — spotka powstata w 2013 r. Gtéwnym aktywem Enel In-
vest sp. z 0.0. sg srodki finansowe, z ktorych emitent bedzie finansowatl rozwoj Gru-
py Kapitatowe;j.

Jovimed Os$rodek Opiekunczo-Rehabilitacyjny sp. z 0.0. — gtdwnym przedmio-
tem dziatalnosci spotki jest prowadzenie placowki zapewniajacej catodobowa opie-
ke osobom niepetnosprawnym, przewlekle chorym lub osobom w podesztym wieku
oraz udzielanie $wiadczen zdrowotnych z zakresu rehabilitacji leczniczej w warun-
kach ambulatoryjnych.

Pro Care sp. z 0.0. — spotka zawiazana w 2015 r. Gtowna dziatalno$cia Pro Care
sp. z 0.0. jest dziatalno$¢ operacyjna w sektorze domoéw dhugoterminowej opieki
zdrowotne;.

Metson sp. z 0.0. jest jednostka stowarzyszona. Gtéwnym przedmiotem dziatal-
nosci tej spolki jest kupno i sprzedaz nieruchomosci.

Centrum Medyczne Enel-Med SA od 2011 r. jest spotka notowana na Gietdzie
Papierow Wartosciowych. Oferuje petlna obstuge medyczna na terenie catego kraju,
w sktad grupy wchodza przychodnie wieloprofilowe, dwa szpitale, oddziaty diagno-
styki obrazowej oraz specjalistyczne kliniki: medycyny estetycznej i medycyny
sportowej. Spotka §wiadczy ustugi medyczne w 1500 placowkach, w tym w 29 pla-
cowkach Grupy Enel-Med, w sktad ktorych wchodza przychodnie wieloprofilowe,
dwa szpitale w Warszawie, dwie kliniki medycyny sportowej Enel-Sport, klinika
medycyny estetycznej Estell oraz przychodnie przyzaktadowe.

W celu zapewnienia klientom abonamentowym spotki ogélnokrajowego doste-
pu do ustug medycznych w miastach, w ktorych Enel-Med nie posiada wlasnych
placowek medycznych, emitent korzysta ze wsparcia placowek partnerskich, petnia-
cych funkcje podwykonawcy.

W zwiazku z rozpoczeciem dziatalno$ci w nowych obszarach — medycyny este-
tycznej Estell, medycyny sportowej Enel-Sport oraz dtugoterminowej opieki nad
osobami starszymi, w 2015 r. powstata w spolce struktura wspierajaca zarzadzanie
tymi markami. Rok 2016 to kontynuacja realizacji ogltoszonej przez spotke strategii
rozwoju na lata 2014-2016. W okresie tym jednostka dominujaca — Centrum Me-
dyczne Enel-Med SA otworzyta nowe placowki oraz kontynuowata prace nad uru-
chomieniem kolejnych. Grupa Kapitalowa przystapita takze do rozwoju obszaru
dtugoterminowej opieki nad osobami starszymi.

Zrodho: Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej Centrum Medyczne Enel-Med w 2016 1.

Wizje Enel-Med sformutowano jako: ,,Swiadczenie ustug medycznych na naj-
wyzszym poziomie dzigki ciggtemu rozwojowi kompetencji oraz wyznaczanie tren-
dow i standardow w opiece medycznej jako lider rynku”. Do realizacji wizji przy-
czynia si¢:

e utrzymanie kluczowej pozycji na rynku ustug medycznych,
* rozbudowa sieci przychodni i szpitali na terenie Polski,
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* upowszechnienie systemu pracowniczych programow zdrowotnych (abonamen-
ty) oraz ubezpieczen zdrowotnych,

e wprowadzenie nowoczesnych technik diagnostyki obrazowej oraz rozwoj tele-
medycyny.

Misje Enel-Med zdefiniowano jako: ,,Polepszamy stan zdrowia i komfort zycia
pacjentow”. Misja jest realizowana droga rozwoju systemu kompleksowej opieki
medycznej, wspotpracy migdzy publicznym i prywatnym sektorem ochrony zdrowia
1 upowszechniania profilaktyki zdrowotne;.

Jednostka dominujaca charakteryzuje w skonsolidowanym sprawozdaniu finan-
sowym nie tylko zakres dziatalno$ci, ale takze zasoby majatkowe i finansowe dla
realizacji §wiadczen zdrowotnych. Poprzez analize powiazan wewnatrz grupy kapi-
tatowej wnioskowa¢ mozna o wytyczonej $ciezce obstugi pacjenta od konsultacji,
diagnozy, hospitalizacji, operacji po rehabilitacj¢. Analizujac dane sprawozdawcze,
mozna zauwazy¢ podejscie systemowe zarzadzania grupa kapitatowa.

Zmiana rodzajow dziatalno$ci i zmiana struktury grupy kapitatowej w czasie,
nowe obszary dziatalno$ci, rozwdj grupy i wzrost dodatniego wyniku finansowego
$wiadczg o skutecznej realizacji wyznaczonej wizji i misji grupy kapitatowej. Traf-
nie oceniono ryzyko dzialalno$ci grupy kapitatowej prowadzacej specyficzng dzia-
falno$¢ ustugowa — dziatalnos¢ lecznicza. W skonsolidowanym sprawozdaniu finan-
sowym wymieniono jako znaczace dla rozwoju dziatalnosci ryzyko:

* zwiazane z pogorszeniem sytuacji finansowej klientow grupy kapitatowej,
e zwiazane z uzaleznieniem od klientéw i kanatéw dystrybucji,
e zmiany polityki kontraktowania §wiadczen przez Narodowy Fundusz Zdrowia

(NFZ),

e bledu w sztuce lekarskiej w stosunku do pacjenta,

* wystapienia pandemii albo epidemii,

* zwigzane z przetwarzaniem danych wrazliwych,

* znaczacej zmiany sytuacji makroekonomicznej Polski,

* znaczacych wahan kursow walutowych,

e istotnych zmian stop procentowych,

e kredytowe,

* zwiazane z ptynnoscia,

e zmian regulacji prawnych i ich interpretacji.

Zrédlo: Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Centrum Medyczne Enel-Med
w2016, s. 17-21.

Ryzyka te mozna postrzegac jako ryzyka wewngtrzne, ryzyka zewngtrzne, a wérod
zewngtrznych te o charakterze systemowym. Znaczaca wigkszos¢ ryzyk wynika
z warunkow mato lub wcale niekontrolowanych przez podmiot. Przyktadowo prze-
widywane zmiany systemu finansowania dziatalnosci leczniczej wptyna na model
biznesu jednostki. Emitent podjat szereg dziatan majacych na celu zintensyfikowa-
nie sprzedazy komercyjnej ustug szpitalnych i badan diagnostycznych, tak wigc nie
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jest uzalezniony od jednego ptatnika w tym obszarze dziatalnosci. Kontrakty z NFZ
w 2015 r. stanowity zaledwie 4% przychodow spotki.

Zidentyfikowane obszary ryzyka mozna uzna¢ za uwarunkowania modelu biz-
nesu grupy. Do uwarunkowan mozna takze zaliczy¢ szanse rozwoju dziatalnosci.
Podjete przez grupe dziatania wykorzystania szans to:

* zwigkszenie efektywnosci sprzedazy abonamentéw medycznych,

* rozszerzenie dziatalnos$ci na nowe rynki,

e uruchamianie przychodni w wybranych lokalizacjach,

e uruchomienie osrodka dtugoterminowej opieki nad osobami starszymi,
e uruchomienie nowych placowek medycznych,

* przeniesienie wybranych dziatan do outsourcingu.

Dokonane zmiany wptywaja na efektywnos$¢, optymalizacje procesowa i kosztowa.

Nawiazujac do postawionych na wstgpie pytan badawczych, mozna stwierdzic,
ze analiza skonsolidowanej sprawozdawczos$ci finansowej pozwala zidentyfikowac
najwazniejsze elementy modelu biznesu grupy kapitatowej. Poniewaz wybrany mo-
del biznesu skutkuje okreslona struktura kosztow, z uwzglednieniem kosztéw klu-
czowych zasobow i kluczowych zadan, nalezy oczekiwa¢ odpowiednich ujawnien.
W analizowanym sprawozdaniu nie odnoszono si¢ do tych spraw. Gruntowna lektu-
ra skonsolidowanego sprawozdania finansowego pozwala rozpozna¢ model biznesu
grupy kapitatowej. Spelnienie obowiazku zamieszczenia w sprawozdaniu z dziatal-
nos$ci oswiadczenia na temat informacji niefinansowych wymaga zwigztego, synte-
tycznego opisu modelu biznesu jednostki. Oznacza to konieczno$¢ skupienia si¢
podmiotow na najwazniejszych elementach tego modelu.

Analiza pozostatych skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup kapitato-
wych dziatalno$ci leczniczej notowanych na GPW w Warszawie pozwala wysnu¢
podobne jak wyzej wnioski, zar6wno co do zawartosci informacyjnej sprawozdan
skonsolidowanych, jak rowniez uwarunkowan modeli biznesu.

4. Zakonczenie

Nowe obowiazki sprawozdawcze zardwno okreslonych jednostek, jak i grup kapita-
towych stawiaja nowe wyzwania ujawnienia i zwigztego opisu modelu biznesu. Spe-
cyfika dziatalno$ci podmiotow realizujacych dziatalnos¢ lecznicza wyznacza istotne
elementy modelu biznesu. Przed podmiotami w grupach kapitatowych notowanych
na GPW stoi zadanie godzenia realizacji misji spotecznych dziatalnos$ci leczniczej
z aspektami efektywnosci biznesowej 1 odzwierciedlenia tego w konstrukcji modelu
biznesu.

Grupy kapitatowe dziatalnosci leczniczej prezentuja informacje sprawozdawcze
na temat modelu biznesu i wnikliwa analiza skonsolidowanych sprawozdan finanso-
wych pozwala zidentyfikowac¢ poszczegdlne komponenty tego modelu. Jak pokazu-
je przyktad, elementy identyfikujace model biznesu wpisuja si¢ w realizacjg misji
1 strategii grupy kapitatowej. W wymiarze strategicznym w grupach kapitatowych
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dziatalnosci leczniczej akcentowane bgda zapewne te elementy, ktore przynosza
warto$¢ zarowno dla klienta (pacjenta), jak i inwestora.

Analizowane przyktady informacyjnych wartosci skonsolidowanej sprawo-
zdawczo$ci grupy kapitalowej pozwalaja twierdzaco odpowiedzie¢ na postawione
pytania badawcze, a jednoczesnie rozpozna¢ luki informacyjne dotyczace przede
wszystkim struktury kosztow, z uwzglednieniem kosztow kluczowych zasobow
i kluczowych zadan.

Ograniczeniem dla pelnego wnioskowania na temat prezentacji modelu biznesu
przez grupy kapitatowe dziatalnos$ci leczniczej jest dotychczasowy model raporto-
wania finansowego. Skonsolidowane sprawozdania finansowe wedlug nowych regu-
lacji prawnych, sporzadzane w kolejnych okresach sprawozdawczych pokaza, czy
jednostki dominujace grup kapitatowych dziatalnosci leczniczej skorzystaja z infor-
macji sprawozdawczych na temat modelu biznesu juz prezentowanych, czy beda
chcialy bardziej precyzyjnie go zdefiniowac i rozszerzy¢ zakres ujawnien w tym
obszarze.
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