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Od Rady Naukowej

Przekazujemy w Panstwa rece kolejny zeszyt ,,Studiéw i Prac Kolegium Zarzga-
dzania i Finanséw”. Artykuly w nim zamieszczone s3 poswiecone problematyce
wartosci godziwej. Stanowia wynik Forum ,,Rachunkowos$¢ w SGH” pt. Warto$¢
godziwa w $wiecie biznesu: pomiar — prezentacja — etyka, ktére odbylo si¢ w War-
szawie 23 listopada 2015 roku. Zostaty napisane przez pracownikow i doktorantow
uniwersytetéow ekonomicznych w Krakowie, Poznaniu, Wroclawiu, Uniwersytetu
w Szczecinie, Szkoty Gléwnej Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie oraz pracow-
nika firmy Doradca Sp. z 0.0.

Joanna Bereznicka w swoim artykule podjeta probe przedstawienia konsekwencji
stosowania wartosci godziwej w systemie rachunkowosci w kontekscie zasad rachun-
kowosci, tj. zasady memoriatu, ostroznosci, wspoImiernosci i realizacji.

W artykule Marka Masztalerza mozna znalez¢ analiz¢ semantyczng wartosci
godziwej. Autor zarysowal rdwniez pola semantyczne terminu ,warto$¢ godziwa”
w jezykach polskim, angielskim, francuskim i niemieckim.

Tematem artykulu Mirostawy Kwiecien sg kontrowersje i dylematy dotyczace
zagadnienia wartosci godziwej oraz poszukiwanie nowego paradygmatu rachun-
kowosci.

Przemystaw Mucko w swoim artykule zaprezentowatl studium literaturowe
zwigzkow koncepcji wyceny w wartosci godziwej ze szkotg wartosci, na tle konku-
rencyjnego podejscia zdarzeniowego w teorii rachunkowosci.

Celem artykutu Joanny Blazynskiej jest przedstawienie wartosci godziwej w uje-
ciu MSSF jako jednej z podstaw wyceny, okreslenie jej znaczenia we wspoélczesnej
sprawozdawczo$ci finansowej i odwolanie sie do kontrowersji, jakie wywotuje jej
stosowanie w praktyce.

Elzbieta Izabela Szczepankiewicz i Magdalena Janowicz w swoim artykule omo-
wily dylematy zwigzane z wykorzystaniem wartosci godziwej oraz wyniki badan
na temat jakos$ci ujawnien wymaganych zapisami MSSF nr 13 ,Wycena w wartosci
godziwej”.

Na podstawie badan literatury przedmiotu Malgorzata Czerny w swoim arty-
kule prezentuje, jak w systemie rachunkowosci uksztaltowanym w islamskim kregu
kulturowym postrzegane jest zagadnienie wartosci godziwe;j.
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Rola wartosci godziwej w procesie tworzenia rezerw niebilansowych ze wskaza-
niem réznic wystepujacych miedzy stosowaniem krajowych i miedzynarodowych
standardéw rachunkowosci to temat artykutu Marka Kawackiego.

Stanistaw Honko w swoim artykule zawart streszczenie wybranych wnioskéw
z wlasnych badan ujawnien w zakresie wyceny z zastosowaniem listy pytan kontro-
Inych, przeprowadzonych w 2013 .

Celem artykulu Marty Mazurowskiej jest przestawienie istoty rachunkowosci
zabezpieczen jako alternatywy dla ogdlnego podejscia do derywatow.

Zagadnienie wplywu kapitatu klienta na wartos$¢ przedsiebiorstwa zaprezento-
wala w swoim artykule Marzena Remlein.

Identyfikacja obszaréw ryzyka istotnego znieksztalcenia, jakie moga pojawic si¢
w trakcie badania przez bieglych rewidentéw poprawnosci wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych, uyjmowanych w warto$ci rynkowej lub inaczej rozumianej wartodci
godziwej, stanowi temat artykutu Joanny Zukowskiej-Kality.

Marcin Jedrzejczyk i Marek Mikosza przedstawili w swoim artykule analize
empiryczng wartosci godziwej przedsiebiorstwa w kontekscie skonsolidowanej
wartosci firmy w jednostkach powigzanych.

Dawid Obrzezgiewicz w swoim artykule zwrécit uwage na trudnosci wystepujace
przy procesie wyceny roslinnej produkeji w toku oraz podjal probe przedstawienia
i poréwnania dwdch przeciwstawnych rodzajow wyceny — wedtug wartosci godziwej
oraz wedtug kosztu historycznego.

Pozostajemy w przekonaniu, ze prezentowane artykuly spotkaja si¢ z Panistwa
zyczliwym zainteresowaniem oraz, co byloby szczegélnie cenne, stang si¢ przyczyn-
kiem do polemiki i dalszych owocnych badan.

Zyczymy Panistwu przyjemnej lektury.

W imieniu Rady Naukowej
Ryszard Bartkowiak
Piotr Wachowiak



Joanna Bereznicka
Szkota Gtéwna Gospodarstwa Wiejskiego

Wartos¢ godziwa a cel rachunkowosci

i jej fundamentalne zasady

Streszczenie

Celem opracowania byla préba przedstawienia konsekwencji stosowania wartosci
godziwej w systemie rachunkowosci w kontekscie zasad rachunkowosci, tj. zasady
memorialu, ostroznosci, wspétmiernosci i realizaciji.

Badanie wskazuje, Ze zastosowanie tej metody pomiaru — mimo uznania jej za
jedyny sposob na prezentacje aktualnej informacji o podmiocie gospodarczym
- nie jest w pelni zgodne z obecnie obowiazujacymi zasadami (szczegélnie w zasada
realizacji). Jak dotad bowiem rachunkowo$¢ dostarczata jednoznacznych informa-
cji, ktore byty efektem zdarzen rzeczywiscie przeszlych. Wprowadzenie wartosci
godziwej zmienia role rachunkowosci, ktéra ma nie tylko by¢ zrédlem prawidlo-
wej informacji, ale takze pelni¢ funkcje prognostyczng. Wydaje sie, ze takie podej-
$cie skutkowa¢ musi zmiang w zakresie zasad rachunkowosci. Uelastycznienie ich
i dowolnos¢ interpretacyjna w konsekwencji nie pozwoli na dokonywanie poréw-
nan oraz doprowadzi do zawoalowania rzeczywistej sytuacji finansowej jednostki
gospodarcze;j.

Stowa kluczowe: warto$¢ godziwa, cele rachunkowosci, zasady rachunkowosci

1. Wprowadzenie

Rachunkowo$¢ jest powszechnie uwazana za jezyk biznesu, ktéry umozliwia
porozumiewanie si¢ wszystkich uczestnikow zycia gospodarczego. Jest to mozliwe,
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poniewaz rachunkowos¢ to system pomiaru i opisu dzialalnosci gospodarczej,
ktérego podstawowy cel to dostarczenie informacji finansowych o dziatalno-
$ci przedsiebiorstwa. Wspolczesnie rachunkowos¢ jest traktowana jako system
informacyjny, stuzacy uzytkownikom do podejmowania decyzji finansowych
oraz rozliczania kierownictwa z odpowiedzialnego i efektywnego zarzadzania
powierzonym majatkiem. Na system ten skladajg si¢ identyfikacja, grupowanie,
opis, ewidencja, przetwarzanie oraz prezentacja (przekazanie) informacji o sytuacji
majatkowej i wynikach finansowych przedsiebiorstwa. Rachunkowos$¢ stanowi wiec
uklad regut i zasad wynikajacych ze specyficznych sposobdéw obserwacji, pomiaru
i rejestrowania zdarzen gospodarczych.

Wedtug E. Walinskiej' rachunkowo$¢ jest systemem cato§ciowym, ale jedno-
czesnie elastycznym. Z kolei wedlug organizacji migdzynarodowych (Komitetu
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci - IASC) rachunkowos¢ jest
systemem informacji o pozycji finansowej, dokonaniach i zmianach w tej pozycji,
ktdre to informacje sg uzyteczne dla szerokiego grona potencjalnych uzytkownikow
do podejmowania przez nich decyzji ekonomicznych?®. Informacje zebrane i prze-
tworzone w systemie majg odzwierciedla¢ jak najpelniej rzeczywisto$¢, poniewaz
na rachunkowosci spoczywa obowigzek dostarczenia prawidlowych danych nie-
zbednych do podejmowania decyzji gospodarczych na podstawie konkretnych zasad
i regul, ktére sg czytelne dla odbiorcéw, a jednoczesnie zaspokajaja coraz wigksze
wymagania informacyjne (konsekwencja zmiennych warunkéw gospodarowania).
Wprowadzenie wartosci godziwej stosowanej do pomiaru wartosci bilansowych
ma by¢ odpowiedzig rachunkowosci na zapotrzebowanie w zakresie aktualnych
informacji o podmiocie gospodarczym. Jest to zatozenie stuszne (z punktu widzenia
uzytkownika), ale czy w pelni zgodne z rolg i zasadami rachunkowo$ci?

Celem opracowania jest proba przedstawienia konsekwencji stosowania war-
tosci godziwej w systemie rachunkowos$ci w kontekscie zasad rachunkowosci,
tj. zasady memoriatu, ostrozno$ci, wspoimiernosci i realizacji. W opracowaniu
zostaly wykorzystane metody analizy materialu Zrédlowego oraz dedukgji. Pierwsza
z nich zastosowano na etapie rozstrzygania problemu, natomiast druga — na etapie
konstruowania wnioskow.

U Rachunkowos¢ i sprawozdawczo$¢ finansowa, red. E. Waliriska, Wolters Kluwer Polska, Warszawa

2012,s.22.
2 Framework for the Preparation and Presentation of Financial Statements, IASC, 1989, cyt. za:
Rachunkowos¢ i sprawozdawczosc..., op.cit.



Warto$¢ godziwa a cel rachunkowosci i jej fundamentalne zasady 1

2. Nadrzedne zasady i rola rachunkowosci

Rachunkowo$¢ byla, jest i bedzie zrédlem informacji ekonomicznych dotyczacych
dziatalno$ci gospodarczej’ oraz opiera si¢ na wypracowanych przez lata zasadach,
konwencjach i praktykach®. Zasady te sa wynikiem dgzenia do optymalnego zaspo-
kojenia potrzeb informacyjnych uzytkownikéw sprawozdan finansowych. Nalezy
jednak pamigta¢, ze rachunkowos¢ to nie tylko sprawozdawczos¢, ale takze biezacy
pomiar i ewidencja zdarzen gospodarczych. Niestety, przegladajac opracowania z tego
zakresu, mozna wysnu¢ wniosek, ze rachunkowos¢ réwna si¢ sprawozdawczosci, ale
przeciez tak nie jest, mimo Ze sprawozdania s3 waznym, a nawet bardzo waznym,
efektem systemu rachunkowosci. Niezaleznie jak bedziemy traktowac rachunkowosc,
to obowiazuja w niej pewne okreslone zasady i reguty. Co prawda, jak twierdza Gos
i Honko®, w stanowieniu prawa bilansowego zwigksza si¢ zakres regulacji opartych
na zasadach (principle-based standards) przy jednoczesnym zmniejszaniu rozwigzan
bazujacych na regulach (rules-based standards). Potwierdza to réwniez Kamela-
-Sowinska$, ktora uwaza, ze rachunkowosc¢ oparta na regutach odchodzi w przesztos¢.

Wydaje sie, ze takie podejscie uczyni rachunkowos¢ bardziej elastyczna, ale takze
spowoduje nadmierng dowolno$¢ interpretacyjna, co moze doprowadzi¢ do wigkszej
swobody w zakresie doboru metod pomiaru i w efekcie do ograniczenia roli rachun-
kowosci, jaka jest prezentacja wiernego i rzetelnego obrazu (zasada true and fail view).
Te przypuszczenia moga sie rzeczywidcie potwierdzi¢, poniewaz rozwigzania bazujace
na regufach zawierajg szczegolowe dyspozycje, a wiec probuja rozstrzygnac wszelkie
mozliwe problemy, natomiast standardy odwolujace si¢ do zasad formutuja jedynie
ogolne wskazowki dotyczace sporzadzania sprawozdania finansowego’.

Zasady rachunkowos$ci majg rézne znaczenie w pomiarze sytuacji finansowej
i wyniku podmiotu, stanowigc podstawowy element systemu rachunkowosci. Wyste-
puja wsrdd nich te majace znaczenie fundamentalne, ktére determinuja pozostate
procedury pomiaru. Na rysunku 1 przedstawiono hierarchizacje zasad rachunkowosci.

3 M. Gmytrasiewicz, A. Karmanska, Rachunkowos¢ finansowa, Difin, Warszawa 2004, s. 10.

4 Rachunkowos¢ i sprawozdawczosé..., op.cit., s. 84.
5> W. Gos, S. Honko, Reaktywacja zasady ostroznosci, w: Rachunkowos¢ warta Poznania,
red. A. Kamela-Sowinska, Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu, Poznan 2015, s. 40.

6 A.Kamela-Sowitiska, Od rachunkowosci do opisu gospodarczego, ,,Zeszyty Teoretyczne Rachun-
kowo$ci” 2014, t. 77(133), s. 107-108.

7 J. Gierusz, K. Kole$nik, S. Silska-Gembka, Znaczenie profesjonalnego osgdu przy wycenie kontrak-
tow dtugoterminowych — wyniki badania empirycznego, ,Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci” 2014,

t. 77(133), s. 65.
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Rysunek 1. Hierarchizacja zasad rachunkowosci

Cele rachunkowosci
Y

Zatozenia (zasady) fundamentalne

Poziom 1

Definicje podstawowych kategorii
L7

Zasady nadrzedne pomiaru

Poziom 2

Poziom 3

Zasady ogolne wyceny
i ustalenia wyniku finansowego

. Definicje Szczegotowe zasady wycen
saczegbione ° ruveeny

kategorii
finansowych

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: Rachunkowos¢ i sprawozdawczos¢ finansowa, red. E. Waliriska, Wol-
ters Kluwer Polska, Warszawa 2012, s. 85.

Podstawowe (fundamentalne) znaczenie maja w rachunkowosci zasada konty-
nuacji dziatalno$ci i zasada memoriatowa. Pierwsza z nich jest w zmieniajacym sie
dynamicznie §wiecie coraz trudniejsza do zachowania. W niestabilnych warunkach
podmioty gospodarcze sg zmuszane do elastycznego reagowania na zachodzace
w ich otoczeniu zmiany, czego przejawem sa zmiany profilu i zakresu dziatania.
W odpowiedzi na to regulacje w zakresie rachunkowosci wskazuja na koniecznos¢
oddzielnego prezentowania informacji o dzialalnosci kontynuowanej i zaniechane;.
Jest to dzialanie zmierzajace do przedstawienia jak najbardziej zblizonego do praw-
dziwego obrazu jednostki gospodarczej (zgodnie z istota rachunkowosci — wiernego
irzetelnego obrazu). Problem jednak polega na tym, Ze nie da si¢ uja¢ w zadnym akcie
prawnym precyzyjnej definicji true and fair view, gléwnie ze wzgledu na bogactwo
rzeczywistosci gospodarczej i jej subiektywna percepcje przez osoby przygotowujace
sprawozdania finansowe. Z tego powodu true and fair view w regulacjach prawnych
jest traktowane jako punkt odniesienia, a nie szczegétowa zasada, ktéra ma prak-
tyczne implikacje.
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Zasada memorialowa z kolei zapewnia dostarczenie informacji o skutkach
transakcji, ktore miaty miejsce w jednostce gospodarczej, zostaly zrealizowane,
niezaleznie od terminu dokonania ptatnosci. Rachunkowos$¢ oparta na memoriale
pozwala na dostarczenie informacji nie tylko o efektach tych przesztych zdarzen,
ale takze o obowigzkach jednostki wobec innych podmiotéw. Taka informacja jest
niezbedna do podejmowania decyzji w przysztosci, ale takze stanowi podstawe oceny.
Co prawda, stosowanie tej zasady nie daje mozliwosci petnej oceny zmian w ,,krwi
podmiotu”, czyli srodkach pienigznych, a przeciez w ostatnim czasie wzrasta rola
przeptywow pienieznych w ocenie sytuacji finansowej. Niestety, sprawy nie utatwia
metoda posrednia wykorzystywana do opracowania i prezentacji rachunku z prze-
plywow pienieznych, ktéra zaciemnia obraz i powoduje problemy interpretacyjne
dotyczace zZrédet pieniadza w jednostce. Szacunkowo ustalony wynik finansowy nie
powinien stanowi¢ podstawy okreslenia wartosci godziwej, gdyz zawiera wiele ele-
mentow, ktdre pozwolily go odpowiednio uksztattowaé, np. rezerwy. Dodatkowo nie
pozwala unika¢ tego problemu kolejna zasada — wspotmiernosci przychodéw i kosztow
- ktora kfadzie nacisk na krétkoterminowe zyski, a jej adresatem sg gléwnie prywatni
inwestorzy. Zasada ta jest przeciwstawiana zasadzie ostroznosci, ktora jest wtasciwa
dla dlugoterminowych kredytodawcow i zapewnia stabilno$¢ wynikéow w dtugim
okresie. Pomimo Ze mniejszy nacisk kladzie si¢ na t¢ ostatnia, to na konieczno$é
jej reaktywacji zwracali uwage Gos i Honiko® w swoim opracowaniu, wskazujac, ze
~wierne i rzetelne przedstawienie rzeczywistosci jest celem rachunkowosci, ktérego
nie mozna osiagna¢ bez respektowania jej nadrzednych zasad, wiréd ktérych istotna
jest zasada ostroznosci” oraz ,,szeroko postrzegana zasada ostroznosci bedzie filtrem
oddzielajagcym prawdopodobne i nieprawdopodobne korzysci...”.

Wszystkie wspominane zasady maja wspolng ceche dotycza przesztosci, zgodnie
z zalozeniami tego systemu ewidencyjnego. Powinny by¢ w jak najwiekszym stopniu
przestrzegane, co ulatwi wykorzystanie danych historycznych w okresie rocznego
funkcjonowania podmiotu gospodarczego i bedzie stanowi¢ dobra baze do plano-
wania i podejmowania decyzji dotyczacych przyszlosci. Nalezy bowiem pamietac, ze
rolg rachunkowosci jest nie tylko dostarczenie informacji, ale takze kontrolowanie
gospodarki finansowej przedsiebiorstwa’.

Jednostki prowadzace ksiegi rachunkowe sg zobowigzane przestrzegaé, okreslo-
nych ustawg o rachunkowosci (uor, art. 4-8), nadrzednych zasad rachunkowosci, bez
wzgledu na przyjete przez nie rozwigzania szczegolowe, sposrod sposobdw i metod

8 W. Gos, S. Honko, Reaktywacja zasady..., op.cit., s. 39-49.

9 T. Gabrusewicz, Wartos¢ godziwa w systemie rachunkowosci, ,Ruch Prawniczy, Ekonomiczny

i Socjologiczny” 2010, rok LXXII, z. 1, s. 155.
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przewidzianych do wyboru w ustawie o rachunkowosci. Prowadzona z zastoso-
waniem tych zasad rachunkowos$¢ ma zapewnic rzetelne, bezbtedne, sprawdzalne
i biezace informacje o sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku finansowym,
a takze stanowic¢ biezacg oraz skuteczng kontrole wewnetrzng dokonywanych przez
jednostke operacji gospodarczych. Odstepstwa od tych zasad s3 mozliwe jedynie
wowczas, gdy przepisy prawa z mocg ustawy przewiduja szczegélne zasady poste-
powania, charakterystyczne dla danej grupy jednostek (spotek kapitatowych, spotek
osobowych, oséb fizycznych prowadzacych dziatalnos¢ gospodarcza, spoldzielni
mieszkaniowych lub rolniczych, przedsiebiorstw panstwowych lub jednostek nie-
prowadzacych dziatalno$ci gospodarczej).

3. Wartos¢ godziwa - determinanta pomiaru
w rachunkowosci

We wspdlczesnych uwarunkowaniach gospodarczych pojawia si¢ problem pomiaru
wartodci, ktéra moglaby by¢ zastosowana w rachunkowosci. Praktycznie wszyst-
kie migdzynarodowe standardy rachunkowosci dotycza kwestii pomiaru wartosci
ekonomicznej. Pokazujg podejscia, modele, kryteria i rézne sposoby, dzigki ktérym
trzeba wyraza¢ warto$ci w rachunkowos$ci. Wprowadzenie wartosci godziwej jako
atrybutu wyceny mialo na celu urealnienie warto$ci aktywow i pasywow przedsie-
biorstwa dla zwigkszania przydatnosci informacji przekazywanej w sprawozdaniach
finansowych na potrzeby podejmowania decyzji.

Wartos¢ godziwa z zalozenia stuzy urealnieniu informacji przedstawionych
w sprawozdaniu finansowym' oraz jest jednym z podstawowych poje¢ stosowanych
w rachunkowosci'. Swiadczy¢ o tym moze chociazby fakt, ze jej definicja pojawia
sie zaréwno w przepisach krajowych (uor, KSR 2), jak i standardach miedzyna-
rodowych (m.in. MSR 39, MSR 16, MSR 40, MSSF 1, MSSF 3, MSSF 13). Cecha
wspdlng przyjetej definicji wystepujacej w przywotanych dokumentach jest to, ze
ustalana jest w warunkach hipotetycznej transakeji oraz to, ze z zalozenia transakcja
odbywa si¢ w warunkach rynkowych, ale przeciez nie wszystkie skfadniki aktywow
sg przedmiotem obrotu aktywnego rynku'?. Zatem okreslenie wartosci godziwej jest

10°S. Horiko, Wartos¢ godziwa - parametr czy koncepcja wyceny?, ZN Uniwersytetu Szczecinskiego,
nr 684, Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia 2012, nr 45, s. 64.

1" A. Holda, Determinanty ustalania wartosci godziwej w rachunkowosci w kontekscie kryzyséw
finansowych, ,Nierownosci spoteczne a wzrost gospodarczy” 2013, nr 30, Uniwersytet Rzeszowski,
s. 142,

12 8. Horiko, Wartos¢ godziwa..., op.cit., s. 26.
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szacunkowym pomiarem, poniewaz szacowanie warto$ci godziwej wymaga przyjecia
sztucznych, idealnych zalozen do abstrakcyjnej transakcji, ktéra nigdy moze nie
wystapi¢. Warto$¢ godziwa jest zatem wielkoscig idealng, oderwang od rzeczywistej
sytuacji ekonomicznej ustalajacych ja podmiotdw, ale zdaniem S. Honko" takie ode-
rwanie od realidow ma sens, poniewaz wycena wartosci godziwej ma odzwierciedli¢
obiektywna warto$¢ aktywow lub zobowigzan.

Wycena w wartosci godziwej stanowi odpowiedZ na rosnace zainteresowanie
biezgca wartoscia zasobow jednostki, mozliwosciami generowania przeptywow
pienieznych. Informacja o skutkach finansowych przesztych zdarzen stata si¢ nie-
wystarczajaca w sytuacji globalizacji proceséw gospodarczych i rosnacego ryzyka
prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej. Zdaniem A. Kameli-Sowinskiej* warto$¢
godziwa jest odpowiedzig na nastgpujace pytania alternatywne:
 Jaka cengjednostka uzyskalaby, sprzedajac wyceniany majatek w dniu bilansowym?
o Ile nalezaloby wyda¢ w tym dniu, chcac taki sktadnik kupic¢?

o Ile warta jest gotowka, jaka dany skladnik wygeneruje w przyszlosci?

Warto$¢ godziwa pozwala odzwierciedlic¢ takie cechy ekonomiczne aktywow, jak:
« warto$¢ szacowanych przyszlych przeptywow pienig¢znych,

o oczekiwania mozliwych zmian w kwotach i dacie szacowanych przysztych
srodkoéw pienigznych,
o wartos¢ pienigdza w czasie.

To jednak zmienia zakres i role rachunkowosci - z systemu ewidencyjnego (reje-
stracyjnego) przeksztalca si¢ ona w system analityczno prognostyczny (planistyczny).

Wycena wedlug modelu wartosci godziwej dotyczy instrumentéw finansowych
oraz inwestycji niefinansowych. Najlepszym wyznacznikiem jest cena rynkowa
odzwierciedlajgca poziom ryzyka rynkowego, preferencje i oczekiwania podmiotow
wystepujacych na rynku wobec danej pozycji i mozliwos$ci generowania dzigki niej
przeplywow pienieznych z uwzglednieniem mozliwych termindéw i niepewnoséci ich
wystapienia'®. Stosowanie wartosci godziwej jest mozliwe takze w odniesieniu do
aktywow niefinansowych. Podstawowa przestankg ich wyceny jest zalozenie naj-
wiekszego i najlepszego wykorzystania wycenianego skadnika przez uczestnikow
rynku. To znaczy, ze bez wzgledu na to, jak jednostka wykorzystuje lub zamierza
wykorzysta¢ posiadany skladnik majatku, przy jego wycenie w wartosci godziwej

13 Tbidem, s. 56.

14 A. Kamela-Sowinska, Rachunkowos¢ na zakrecie, w: Informacyjna funkcja rachunkowosci w gospo-
darce wspélczesnej, red. A. Dyhalewicz, G. Klamecka-Roszkowska, J. Sikorski, Poznan 2008, s. 32.

15 M. Frendzel, Przydatnos¢ informacyjna wartosci godziwej jako podstawy pomiaru w rachunkowo-
sci i ograniczenia jej stosowania w praktyce, Wydawnictwo Uniwersytetu Lodzkiego, £6dz 2011, s. 51.



16 Joanna Bereznicka

uznaje si¢ za miarodajne ceny, jakie zaoferowaliby potencjalni uczestnicy rynku
wykorzystujacy wyceniany sktadnik aktywow w sposdb maksymalizujgcy jego war-
to$¢'®. Przywotane sformulowania sg bardzo ogélne i nieprecyzyjne, bo c6z znaczy
najwigkszy i najlepszy? Jest to miara subiektywna i inaczej postrzegana przez rézne
podmioty, osoby. Mozna odnie$¢ wrazenie, ze odchodzi si¢ od obiektywizmu, czyli
rzetelnego obrazu. Co prawda, zwolennicy stosowania warto$ci godziwej uwazaja,
ze zmienno$¢ wyceny jest zaleta, poniewaz zmiany wartosci odzwierciedlajg zmiany
cen i ryzyka zwigzanego z danym skfadnikiem aktywéw, co mogloby oznacza¢, ze
lepiej przekazujg prawdziwy obraz podmiotu’. Chociaz, jak podaje Gabrusewicz'é,
inwestorzy liczacy na zyski z dywidend moga w rzeczywistosci ignorowaé wycene
wedlug wartosdci godziwej, wnioskujac, ze w dluzszym czasie ich wielko$¢ bedzie
zalezala od ostatecznego wyniku przy sprzedazy aktywéw i uregulowaniu zobowigzan.

Wycena w wartosci godziwej jako jeden z wazniejszych paradygmatéw wyceny
w rachunkowosci budzi wiele kontrowersji. Jej zastosowanie zwigksza uzytecznosé
decyzyjng informacji sprawozdawczych dzieki nadaniu jej atrybutéw informacji pro-
gnostycznej. Racjonalno$¢ decyzji ekonomicznych wymaga pozyskania aktualnych
informacji o czynnikach i zrédtach kreowania wartosci dla wlascicieli’”. W konse-
kwencji zaréwno zarzadzajacy, jak i dostawcy kapitatu daza do pozyskania nie tylko
danych umozliwiajacych biezaca ocene¢ efektywnosci dziatalnosci, identyfikacje
czynnikéw wplywajacych na obecng pozycje ekonomiczng firmy, lecz takze danych
prospektywnych, stanowigcych podstawe strategicznych decyzji warunkujacych rozwoj
tirmy i wzrost jej warto$ci. Czegsto podnoszona jest kwestia wiarygodnosci szacunkow
warto$ci godziwej zwlaszcza w kontekscie mozliwosci oddziatywania na wysokos¢
wyniku finansowego. Niemniej jednak wycena wedlug kosztu historycznego nie
pozwala w pelni oceni¢ ryzyka towarzyszacego dziatalnosci gospodarczej, rozktadu
prognozowanych korzysci ekonomicznych adekwatnych do biezacych warunkow
rynkowych. Stad tez ro$nie znaczenie wyceny w wartosci godziwej, a o jej przydat-
nosci dla celéw decyzyjnych §wiadczy¢ moze fakt, ze regulacje MSR/MSSF wymagaja
w wielu przypadkach zamieszczenia informacji uzupetniajacych o wartosci godziwej
zasobdw nawet wowczas, gdy sg one wycenione w koszcie historycznym?.

16 N. Krzyzanowska, Wartos¢ godziwa. MSSF nr 13, ,Rachunkowos¢” 2014, nr 4, s. 4.

17°W. Molenda, Wartos’c’godziwa - zastosowanie iprocedury wyceny, SKwP, Warszawa 2008, s. 17.

18 Gabrusewicz T., Wartos¢ godziwa..., op.cit., s. 155.

1 W. Walczak, Zarzqdzanie wartoscig przedsigbiorstw w warunkach globalizacji, w: Zarzgdza-
nie organizacjami w warunkach globalizacji. Nowe trendy, strategie, techniki, red. A. Pabian, Wydzial
Zarzadzania Politechniki Czestochowskiej, Czgstochowa 2009, s. 54-55.

20 M. Glebocka, Rachunkowosé kreatywna a model wyceny w wartosci godziwej — wybrane problemy,
w: Rachunkowos¢ warta..., op.cit., s. 36.
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4. Wartosc¢ godziwa a zasady rachunkowosci

Zgodnie z zalozeniami koncepcyjnymi MSSF, aby informacje zawarte w spra-
wozdaniu byty wiarygodne, muszg odzwierciedlac transakcje i inne zdarzenia, ktore
staraja sie to czynic¢ lub czego mozna od nich zasadnie oczekiwac¢ (MSSF 2007 § 33)*'.
Zgodnie z ta zasadg wszystkie zdarzenia powinny by¢ ujawnione w rachunkowosci
na podstawie obiektywnych faktéw. Dlatego rachunkowo$¢ bazuje na przeszlosci,
dzigki temu moze wiernie odzwierciedli¢ wartos¢ zdarzen gospodarczych i wykazaé
efekt dziatan podmiotu gospodarczego. Wierne i rzetelne odzwierciedlenie obrazu
jednostki powoduje takze konieczno$¢ dokonania wyceny sktadnikéw aktywow,
zobowigzan i tu sprawa nie jest tak jednoznaczna. Mozliwo$¢ zastosowania réznych
technik wyceny, uznawanych za wlasciwe z punktu widzenia podmiotu, powoduje,
ze informacja o stanie majatku zatraca swdj obiektywny charakter. Co prawda
miedzynarodowe prawo bilansowe uwzglednia istnienie ryzyka, ze wigkszo$¢
informacji finansowych nie do$¢ wiernie odzwierciedla to, co starajq si¢ przedstawic¢
jednostki gospodarcze. Jak wskazuje M. Rowinska??, zachwianie zasady wiernosci
informacji wynika z trudnosci zwigzanych zaréwno z identyfikacja transakcji, jak
i z opracowywaniem oraz stosowaniem odpowiednich zasad wyceny i prezentaciji,
ktore stuza przekazaniu informacji odpowiadajacych tym transakcjom i zdarzeniom.
W tym kontekscie nalezy stwierdzi¢, ze dlatego wlasnie sg ustalone zasady i reguty
postepowania, aby ograniczy¢ subiektywno$¢ ocen, pomiaru i prezentacji. Dla zapew-
nienia poprawnej prezentacji danych w przepisach prawa (chodzi o dyrektywe UE
z dnia 20 czerwca 2013 r. Rady UE w sprawie rocznych sprawozdan finansowych)
wskazano podstawowe zasady sporzadzania sprawozdan finansowych, do ktérych
zaliczy¢ nalezy: zasade kontynuacji, memorialu, ostroznej wyceny, przewagi tresci
ekonomicznej nad forma, istotnosci, cigglosci i zakazu kompensat?®.

Na ksztalt informacji prezentowanych w sprawozdaniu finansowym wplywaja
przyjmowane zasady wyceny. Podstawa wyceny aktywéw powinna by¢, zgodnie
z zapisami dyrektywy, cena zakupu lub koszt wytworzenia, gdyz taki model - kosztu
historycznego - zapewnia wiarygodno$¢ prezentowanych informacji. Dopuszczono
jednak mozliwos¢ przeszacowan wartosci aktywow trwatych i uzasadniono stosowanie
warto$ci godziwej do wyceny niektérych instrumentéw finansowych i innych aktywow.

21 Za: M. Réwinska, Wartos¢ godziwa jako kategoria wyceny, ,Zeszyty Teoretyczne Rachunkowo-
$ci” 2009, t. 53(109), s. 184.
22 Tbidem, s. 184.

23 A. Stachniak, Nowa dyrektywa UE o rachunkowosci, ,Rachunkowo$¢” 2013, nr 11, s. 3.
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Jednak decyzje o stosowaniu wartosci godziwej i kategorii wyceny pozostawiono
panstwom cztonkowskim. Ogdlnie rzecz biorgc, konieczno$¢ dokonywania korekt
z tytutu utraty wartosci oraz obowiazek tworzenia rezerw na zobowiazania i koszty*.
Takie dzialanie powoduje powstawanie bledéw, a przez to znieksztalcenie obrazu
jednostki. Wedtug M. Remlein® przy ustalaniu warto$ci godziwej nalezy w stopniu
maksymalnym wykorzysta¢ dane rynkowe (obiektywne), natomiast do minimum
ograniczy¢ dane subiektywne jednostki gospodarczej. Wycena dokonana wedtug
warto$ci godziwej powoduje powstanie zyskow lub strat niezrealizowanych, ktére
maja wplyw na wynik finansowy przedsiebiorstwa. Gdy dochodzi do zwigkszania
wartosci, pojawiaja si¢ niezrealizowane zyski, ktore przy podziale wyniku finanso-
wego podlegaja tym samym zasadom, co zyski zrealizowane w toku prowadzonej
dziatalnosci. W przypadku obnizenia wartosci godziwej skutkiem jest obnizenie
wypracowanego zysku badz wrecz poniesienie straty. Przy sporym spadku wartosci
znacznej liczby przeszacowanych ,,w dol” sktadnikow majatkowych moze dojs¢ do
sytuacji zagrozenia bankructwem. W tabeli 1 zestawiono konsekwencje stosowania
wyceny warto$ci godziwej w odniesieniu do zasad rachunkowosci.

Tabela 1. Konsekwencje stosowania wartosci godziwej (WG) a zasady rachunkowosci

Zasada rachunkowosci Skutek wyceny Zgodnos¢ z zasada
Kontynuacji Wycena nie wywiera znaczacego wptywu na te zasade Tak
Memoriatowa Przyrost/spadek wartosci aktywdw bez wystapienia operacji | Nie

gospodarczych (korekta warto$ci odnoszona na kapitat lub
wynik finansowy), zmiany w ewidencji ksiegowej — zmiana
podstawy naliczania amortyzacji (dotyczy aktywéw
niefinansowych).

Uznawanie przychoddw z tytutu wzrostu wartosci — zyski
niezrealizowane, papierowy zysk

Ostroznosci Zachowana zasada w sytuacji spadku wartosci rynkowej Tak, w okreslonych
wycenianych aktywéw sytuacjach
Ciagtosci Koniecznos¢ stosowania tych samych rozwiazan dla Tak
zachowania poréwnywalnosci danych, zmiana polityki
rachunkowosci
Wspétmiernosci Hipotetyczne przychody lub koszty w sytuacji korekty Nie

wartosci odnoszonej na wynik finansowy

Zrédlo: opracowanie wlasne.

24 A. Kuzior, Sprawozdanie finansowe wedtug Dyrektywy UE o rachunkowosci, w: Rachunkowos¢
warta..., op.cit., s. 130.

25 M. Remlein, Za i przeciw wartosci godziwej w warunkach kryzysu finansowego, w: Rachunkowos¢
i audyt w warunkach kryzysu finansowego, red. T. Gabrusewicz, ZPW ,, M-DRUK?”, Poznan 2009, s. 134.
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5. Podsumowanie

Rachunkowos¢ jako system informacyjny powinna, zgodnie z zalozeniami,
dostarcza¢ wiarygodnych i prawdziwych informacji. Dla uporzadkowania tego sys-
temu zostaly opracowane zasady, ktore ulatwiaja realizacje celéw i roli przypisanej
rachunkowosci. Jednak zmieniajace si¢ otoczenie podmiotéw gospodarczych oraz
zlozonos¢ proceséw gospodarczych stawia przed rachunkowoscig nowe wyzwania.
Zeby sprosta¢ tym wyzwaniom, system poszukuje nowych rozwigzan w zakresie
pomiaru zjawisk. Wydaje si¢ jednak, ze tylko sprawdzone zasady pozwola na uprosz-
czenie rzeczywistosci w zakresie gromadzenia i przetwarzania informacji i dostar-
czania wiarygodnych danych wyjsciowych do analiz i planowania. Odpowiedzig
na zapotrzebowanie rynku bylo wprowadzenie wartoséci godziwej jako koncepcji
wyceny aktywow i zobowigzan. Niestety, zastosowanie tej metody pomiaru - mimo
uznania za jedyny sposob prezentacji aktualnej informacji o podmiocie gospodarczym
- nie jest zgodna z obecnie obowiazujacymi zasadami (szczegoélnie w zakresie zasady
realizacji). Jak dotad rachunkowo$¢ dostarczala jednoznacznych informacji, ktére byly
efektem zdarzen rzeczywiscie zachodzacych w przeszlosci — danych historycznych
- zgodnych ze stanem faktycznym oraz z ograniczong liczbg szacowanych wielkosci.
Dane te stuzyly do analizy i planowania, a wprowadzenie warto$ci godziwej zmienia
role rachunkowosci, ktéra ma nie tylko by¢ zrédlem prawidlowej informacji, ale
takze spelnia¢ funkcje prognostyczng. Wydaje sie, ze takie podejscie skutkowaé musi
zmiang w zakresie zasad rachunkowosci, uelastyczniajac je i zezwalajac na dowol-
no$¢ interpretacyjng. Elastyczne podejscie do dziatania systemu ewidencyjnego
i sprawozdawczego nie uprosci rzeczywistoéci oraz nie dostarczy danych stuzacych
poréwnaniom podmiotéw, a takze pozwoli na zawoalowanie rzeczywistej sytuacji
finansowej jednostki gospodarcze;j.
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Fair Value in Relation to the Goal
and Fundamental Principles of Accounting

Summary

The study is aimed at the attempt to present the consequences of application of fair
value in the accounting system in the context of accounting principles, i.e. accrual
basis, prudence, matching and revenue recognition. The research indicates that the
use of this kind of measurement, despite being recognised as the only way to pre-
sent the updated information on the business entity, is not fully compliant with the
current regulations (in particular with the principle of revenue recognition). So far
accounting has provided explicit information which definitely resulted from the
past events. The introduction of fair value changes the role of accounting, which is
not only to be a source of accurate information but also to perform a forecasting
function. Such an approach seems to have to result in the change in accounting
principles. Their flexibilisation and interpretation freedom, as a consequence, will
not allow for making comparisons and will veal the actual financial situation of
a business entity.

Keywords: fair value, accounting goals, accounting principles
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Semantyka wartosci godziwej

Streszczenie

Celem artykulu jest analiza semantyczna wartosci godziwej. Przyjmujac perspek-
tywe semiotyczng przeanalizowano elementy ,,znaku” wartoéci godziwej, tj. zaréwno
element znaczacy (signifiant), czyli sam termin, jak i element znaczony (signifié), czyli
to, co sie pod tym pojeciem kryje. Zarysowano pola semantyczne terminu ,warto$¢
godziwa” w jezyku polskim, angielskim, francuskim i niemieckim oraz wskazano
na dwa problemy: 1) w wielu jezykach termin ,warto$¢ godziwa” ma silne konota-
cje etyczne i moralne, 2) pola semantyczne poje¢ stosowanych w réznych jezykach
nie s tozsame. Nastepnie wyodrebniono i szczegdtowo oméwiono sktadowe defi-
nicji warto$ci godziwej wedtug MSSF 13 i sformufowano trzy wnioski. Po pierwsze,
definicja ta jest definicja zwigzlg, lecz bardzo pojemna i tresciwa, co moze w konse-
kwencji prowadzi¢ do rozbieznosci w jej interpretacji. Po drugie, definicja ta tylko
w minimalnym zakresie jest ,,obcigzona” konotacjami etycznymi i moralnymi. Po
trzecie, definicja wartosci godziwej wskazuje, Ze jest ona rozumiana jako zobiekty-
wizowana warto$¢ instrumentalna.

Stowa kluczowe: wartos¢ godziwa, pomiar, wycena, rachunkowo$¢

1. Wprowadzenie

Wartos$¢ godziwa jest jednym z tych nielicznych poje¢ rachunkowych, ktére
rozpalajg wyobrazni¢ zaréwno w $rodowiskach ludzi profesjonalnie zajmujacych
sie teorig, polityka i praktyka rachunkowosci, jak i wsréd oséb ,,postronnych”,
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chociaz zrédlem tych emocji s zupelnie rézne kwestie. Tych pierwszych interesuja
gltéwnie pytania o zakres wykorzystania, metody pomiaru, sposoby zapewnienia
wiarygodnosci wyceny wartosci godziwej, podczas gdy tych drugich intryguja raczej
jej etyczne i moralne konotacje. Wyraznie mozna to byto zaobserwowaé w czasie
ostatniego kryzysu finansowego, gdy rachunkowos$¢, a przede wszystkim wartos¢
godziwg, obcigzano w dyskursie medialnym odpowiedzialnoscig za wszelkie gospo-
darcze zlo tego $wiata.

Niniejszy artykul nie wpisuje si¢ w dyskusje nad zaletami i wadami wartosci
godziwej jako kategorii wyceny. Jego celem jest analiza semantyczna wartosci
godziwej. Z perspektywy semiotycznej (semiologicznej) przeanalizowane zostana
elementy ,,znaku” wartosci godziwej, tj. zardwno element znaczacy (signifiant),
czyli sam termin, jak i element znaczony (signifié), czyli to, co si¢ pod tym poje-
ciem kryje. Przy zastosowaniu gléwnie metody analizy opisowej i pordwnawczej
najpierw zarysowane beda pola semantyczne terminu ,,warto$¢ godziwa” w jezyku
polskim, angielskim, francuskim i niemieckim, a nast¢pnie szczegétowo oméwione
wyodrebnione sktadowe definicji wartosci godziwej wedtug MSSF 13. Whnioski ujgto
w Podsumowaniu.

2. O zawartosci ,wartosci”

Warto$¢ jest pojeciem wieloznacznym, ktdrego nie sposéb zdefiniowaé bez
odwolania si¢ do okreslonego kontekstu. Warto$¢ moze by¢ zaréwno cechg obiektu
(np. warto$¢ rozumiana jako cena produktu lub ustugi), jak i samym obiektem
(np. wartoé¢ rozumiana jako uzyskana korzys¢). Moze ona mie¢ charakter obiek-
tywny oraz subiektywny (np. walory odzywcze oraz walory smakowe). Warto$¢ moze
by¢ zaréwno kategorig ekonomiczna, jak i nieekonomiczng (np. warto$¢ majatku;
warto$¢ etyczna lub estetyczna). Moze mie¢ charakter pienigzny i niepieni¢zny
(np. cena ustugi; wartos$¢ ustugi dla klienta). Moze by¢ kategoria zewnetrzng oraz
wewnetrzng (np. stawka za prace; warto$¢ wykonanej pracy).

Zdaniem A. Bourguignon' mozna wyodrebni¢ trzy grupy (,rodziny”) znacze-
niowe wartosci:

1) warto$¢ pomiaru, ktéra ma zwiazek z koncepcja pomiaru, tj. procesem przypi-
sywania liczb do obiektéw lub zdarzen, zgodnie z przyjetymi regutami pomiaru

(np. dtugos¢, wysokos¢, predkos¢, temperatura, cena);

I A. Bourguignon, Management accounting and value creation: the profit and loss of reification,

»Critical Perspectives on Accounting” 2005, nr 16.
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2) warto$¢ ekonomiczng, ktéra odwotuje si¢ do wartosci wymiennej (powstajacej
w efekcie gry popytu i podazy) lub wartosci uzytkowej (postrzeganej przez
konsumenta wartosci dobr);

3) warto$¢ filozoficzng, ktorg mozna zdefiniowac jako przedmiot osadu (oceny),
przy czym mozna wyodrebnic tutaj:

« warto$¢ subiektywna (cecha obiektu, ktéra sprawia, ze jest on ceniony lub

pozadany przez kogos),

« obiektywng warto$¢ wewnetrzng (cecha obiektu, ktdra sprawia, ze powinien

on by¢ ceniony),

« obiektywna wartos$¢ instrumentalng (cecha obiektu, ktéra sprawia, ze moze

on pelni¢ okreslong funkgje).

W rachunkowosci wartos¢ odwotuje si¢ do pomiaru zasobéw i wynikéw (doko-
nan), ktéry od zawsze lezal w centrum zainteresowania teorii i praktyki rachunko-
wosci finansowej i zarzadczej, jakkolwiek oba wymienione obszary rachunkowosci
skupiajg si¢ na innych aspektach wartosci. Podstawowa réznica polega na tym, ze
rachunkowo$¢ finansowa koncentruje si¢ na wycenie aktywoéw i zobowiazan oraz
pomiarze wyniku finansowego, podczas gdy rachunkowo$¢ zarzadcza skupia si¢
na procesie kreowania wartos$ci’.

A. Mazur definiuje warto$¢ w rachunkowosci jako ,,empiryczng ceche obiektow
badz zjawisk zachodzacych w jednostkach gospodarczych, ktérej wysokos¢ w jed-
nostkach pieni¢znych okreslana jest z wykorzystaniem réznych metod pomiaru
w zaleznosci od obszaru jej zastosowania™. Z przytoczonej definicji wynika, ze
warto$¢ w rachunkowosci jest z jednej strony wyrazong w jednostkach pienigeznych
obiektywna, mierzalng i sprawdzalng cechg obiektéw pomiaru, lecz z drugiej - jest
kategorig w pewnym sensie subiektywna, gdyz jej pomiar moze opierac si¢ na roz-
nych zasadach, a tym samym moze dawac rézne wyniki. Warto$¢ w rachunkowosci
nie jest zatem stalg cechg zjawisk, gdyz zalezy ona od przedmiotu (co?), podmiotu
(kto?), miejsca (gdzie?), czasu (kiedy?) i metody pomiaru (jak?). Na parametry
pomiaru warto$ci wptywa réwniez to, kto jest odbiorca i uzytkownikiem informacji
o wynikach tego pomiaru. Kazde przedsi¢biorstwo ma w swoim otoczeniu okre-
§lone grupy interesariuszy, ktérzy sa zainteresowani jego dokonaniami. Potrzeby
informacyjne poszczegélnych grup interesariuszy sa rézne (gdyz rézny charakter ma
transfer zasobow i korzysci pomiedzy przedsiebiorstwem a jego interesariuszami),

2 Wiecej na temat podobiefistw i réznic w pojmowaniu i pomiarze wartoéci w rachunkowosci finan-

sowej i zarzadczej oraz potencjalnych mozliwosciach integracji tych podejs¢ w ramach paradygmatu
wartoséci ekonomicznej w: M. Masztalerz, Value-based accounting - challenge or utopia?, ,Research
Papers of Wroctaw University of Economics” 2013, nr 290.

3 A. Mazur, Wartos¢ godziwa - potencjal informacyjny, Difin, Warszawa 2011, s. 41.
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niemniej maja one cz¢$¢ wspdlna, ktdrg stanowi wartos$¢ przedsigbiorstwa. Wszystkim
grupom interesariuszy zalezy na wzroscie tej wartoéci, poniewaz wszystkie biora
udzial w procesie jej kreowania i konsumowania. Problem polega jednak na tym,
ze pomiaru wartosci oraz jej zmian w czasie mozna dokonywa¢ na wiele sposobow,
z ktorych kazdy ma swoje wady i ograniczenia®.

3. Jezykowe zawitosci ,wartosci godziwej”

Zadna kategoria wyceny stosowana w rachunkowosci (sprawozdawczosci) finan-
sowej nie wzbudza tylu emocji co wartos$¢ godziwa. Samo pojecie ,wartos$¢ godziwa”
w $rodowisku rachunkowym jest wylacznie terminem technicznym, stanowigcym
element jezyka specjalistycznego’, a zatem nieprowokujacym do glebszej refleksji
nad jego postrzeganiem poza srodowiskiem specjalistow, podobnie jak inne terminy
specjalistyczne stosowane w jezyku rachunkowosci (np. ,kapital”, ,inwestycje”,
~rezerwy’, ,trwaly” itp.), ktérych pola semantyczne moga by¢ szersze, wezsze lub
nawet zupelnie inne w jezyku uzywanym poza srodowiskiem oséb zajmujacych sie
teorig, polityka czy praktyka rachunkowosci.

Pierwszy czlon wyrazenia to ,warto$¢”, rozumiana w przypadku ,wartoéci
godziwej” jako warto$¢ pomiaru, tj. kwota pieniezna, ktdra jest przypisywana do
sktadnikéw aktywow i zobowigzan w bilansie. Warto w tym miejscu zauwazy¢, ze
w pismiennictwie anglojezycznym (w tym réwniez w oryginalnej wersji jezykowej
MSSEF) ,wycena” (w sensie rachunkowym) jest okreslana mianem measurement
(pomiar, mierzenie) a nie terminem valuation (wycena, ustalanie wartosci). Przy-
ktadowo, sformulowanie ,wyceniane wedtug kosztu” bedzie wyrazone po angielsku
measured at cost. Uwaga ta jest o tyle potrzebna, ze ilustruje istotng réznice zna-
czeniowg w postrzeganiu ,,pomiaru” i ,wyceny” w rachunkowosci, o ile bowiem
w jezyku polskim te dwa pojecia stosuje si¢ rozlacznie (np. w zdaniu: ,,rachunkowos¢
zajmuje si¢ pomiarem i wyceng”), o tyle w jezyku angielskim ,,pomiar” (measurement)
jako termin jezyka specjalistycznego rachunkowosci obejmuje semantycznie jedno
i drugie, natomiast ,wycena” (valuation) jest terminem ogélnym (niespecyficznym
dla jezyka rachunkowosci), stosowanym np. w odniesieniu do wyceny spotek.

4 Wiecej na temat natury i pomiaru wartoéci dla réznych grup interesariuszy w: M. Masztalerz,
Wartos¢ dla interesariuszy w zréwnowazonym przedsiebiorstwie, ,,Studia Oeconomica Posnaniensia”
2014, vol. 2, nr 8(269).

5> Wiecej na temat jezyka specjalistycznego w rachunkowosci w: M. Masztalerz, Semiotyka ustawy

o rachunkowosci - wybrane zagadnienia, ,,Studia Oeconomica Posnaniensia” 2013, vol. 2, nr 4.
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Warto$¢ pomiaru, czyli kwota pieniezna uj¢ta w bilansie, jest jednoczesnie
desygnatem wartosci ekonomicznej skladnika, przy czym w zaleznosci od techniki
wyceny moze by¢ ona wartos$cig wymienng (np. cena rynkowa) lub warto$cig uzyt-
kowa (np. warto$¢ biezaca przysztych przeplywdéw pienigznych).

Trudno jednoznacznie ustali¢ typ wartosci filozoficznej kryjacej si¢ za ,wartoscia
godziwg”, bo zalezy to, po pierwsze, od zastosowanej techniki wyceny (oraz podejscia
osoby wyceniajacej), a po drugie, od przyjetej perspektywy badawczej. W pewnych
przypadkach okreslona wartos¢, ktdra dla badaczy operujacych w ramach pozyty-
wistycznego (funkcjonalistycznego) paradygmatu ,,gléwnego nurtu” nosi znamiona
obiektywnej warto$ci wewnetrznej, bedzie rozpatrywana jako wartos$¢ subiektywna
przez zwolennikéw paradygmatu interpretacyjnego lub jako obiektywna warto$§é
instrumentalna przez badaczy skupionych wokoét paradygmatu krytycznego®.

Drugi czton terminu ,warto$¢ godziwa” jest, zdaniem autora, niezwykle inte-
resujacy z jezykowego punktu widzenia i to nie tylko na gruncie jezyka polskiego.
W celu zilustrowania zlozonos$ci semantycznej przeanalizowane zostang réwniez
terminy stosowane w jezyku angielskim, francuskim i niemieckim’. W tabeli 1
przedstawiono obcojezyczne odpowiedniki ,wartosci godziwej”.

Tabela 1. Termin ,warto$¢ godziwa” w jezykach obcych

Jezyk Termin
Angielski Fair value
Francuski Juste valeur
Niemiecki Beizulegender Zeitwert

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Dzi$ trudno ustali¢, kto, kiedy i w jakim jezyku po raz pierwszy uzyl okreslenia
~warto$¢ godziwa”, niemniej mozna z duza doza prawdopodobienstwa przyja¢, ze
pojecie to ukuto pierwotnie (na potrzeby rachunkowosci) w jezyku angielskim,
dlatego w pierwszej kolejnosci przedyskutowany zostanie anglojezyczny termin
fair value.

Przymiotnik fair mozna ttumaczy¢ na wiele sposobow i zaleznosci od kontekstu
moze oznaczaé przykladowo:

®  Wiecej na temat wymienionych paradygmatéw badawczych w rachunkowosci oraz relacji pomie-

dzy nimi w: M. Masztalerz, Interparadigmatic dialogue in management accounting, ,Zeszyty Teore-
tyczne Rachunkowosci” 2013, t. 72.
7 Wybor jezykow jest celowy i zdeterminowany ich znajomoscig przez autora. Nie ulega watpliwo-

$ci, ze warto byloby przeanalizowa¢ badany termin na gruncie innych jezykow.



28 Marek Masztalerz

» uczciwy (np. fair deal),

o sprawiedliwy (np. fair trade),
 jasny (np. fair view),
 rzetelny (np. fair presentation),
o godziwy (np. fair salary),

o przepisowy (np. fair play),

o czysty (np. fair game).

Wymienione przymiotniki majg konotacje etyczne i moralne. W tym kontekscie
fair value oznaczalaby warto$¢, ktora jest ustalona uczciwie (sprawiedliwie, godzi-
wie), w sposob przepisowy, rzetelny i czysty. Podobne konotacje mozna zauwazy¢
w jezyku francuskim, w ktérym stosuje si¢ termin juste valeur, gdzie przymiotnik
juste moze oznaczac ,,sprawiedliwy” (od rzeczownika justice), niemniej moze tez by¢
uzyty w sensie ,,dokladny, wlasciwy” (od rzeczownika justesse). Innymi stowy, aby
oddac sens francuskiego odpowiednika fair value, mozna by wyrazi¢ go po angielsku
jako just value, gdzie just rowniez konotowaloby ze ,,sprawiedliwoscia” lub ,,doklad-
nosciy”, zaleznie od kontekstu®. Z kolei termin stosowany w jezyku niemieckim
(Beizulegender Zeitwert) jest bardziej neutralny i nie rodzi - w przeciwienstwie do
angielskiego, francuskiego czy polskiego odpowiednika — konotacji etycznych czy
moralnych. Termin ten pochodzi od czasownika beilegen oznaczajacego ,taczyc”,
»doltaczy¢” lub ,regulowac”. Jednoczesnie mozna zauwazy¢, ze w jezyku niemieckim
nie uzyto stowa Wert (warto$¢), lecz Zeitwert (warto$¢ w danym czasie).

Na koniec tych rozwazan warto doda¢, ze angielskie stowo fair moze by¢ réw-
niez rzeczownikiem oznaczajacym m.in. targ, rynek kiermasz, jarmark lub cyrk.
W tym kontekscie fair value mozna by przettumaczy¢ jako ,warto$¢ targowa” czy
»warto$¢ rynkowa”, co w sposob bardziej neutralny i trafny oddawatoby istote tego
pojecia, tj. wskazywaloby na fakt, ze przez fair value rozumie sie cene rynkowg (lub
jej oszacowanie).

4. Sktadowe definicji ,wartosci godziwej”

Termin fair value (i jego odpowiedniki w innych jezykach) na state juz zagoscit
w jezyku specjalistycznym rachunkowosci jako termin techniczny, ktorego etyczne
i moralne konotacje pozostaja przedmiotem zainteresowania gléwnie osob spoza
srodowisk profesjonalnie zajmujacych si¢ rachunkowoscig. Uwaga tych ostatnich

8 Na marginesie tego eksperymentu my$lowego mozna humorystycznie doda¢, ze sformutowanie

just value mialoby jeszcze trzeci wymiar, tj. ,,po prostu warto$¢” lub ,,tylko warto$¢”.
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skupia si¢ bowiem nie tyle na samym pojeciu (czyli signifiant, méwiac jezykiem
semiotyki) i jego jezykowych aspektach, ile na tym, co si¢ pod tym pojeciem kryje
(signifié). Innymi stowy, nie zajmuja si¢ stowami, lecz tym, do czego one si¢ odwotuja.

Wychodzac naprzeciw wieloletnim nieustajacym dyskusjom i polemikom
w $rodowiskach naukowcow i praktykéw, Rada Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci opracowata standard poswigcony kwestii pomiaru warto$ci godziwej
(MSSEF 13), ktory wszedt w Zycie od 2013 roku. MSSF 13 definiuje wartos¢ godziwa
jako ,cene, ktérg otrzymano by za zbycie sktadnika aktywéw lub zaptacono by za
przeniesienie zobowigzania w transakcji przeprowadzonej na zwyktych warunkach
miedzy uczestnikami rynku na dzien wyceny™. Ta zwigzla definicja rodzi wiele
pytan. W odniesieniu do pomiaru wartoéci godziwej aktywow' definicja ta wymaga
objasnienia kilku kwestii (wyrdznionych w tescie wersalikami): warto$¢ godziwa jest
CENA (1), zwigzang ze ZBYCIEM (2), SKEADNIKA (3), ktorg otrzymano BY (4),
w transakcji na ZWYKLYCH (5) warunkach, miedzy uczestnikami RYNKU (6),
na DZIEN (7) wyceny.

Po pierwsze, warto$¢ godziwa jest ceng, nawet jesli nie jest to cena obserwowalna
bezposrednio na rynku (np. kurs akcji spotki gietdowej). Celem pomiaru wartosci
godziwej skladnika aktywow jest zawsze ustalenie potencjalnej ceny sprzedazy
(tzw. ceny wyjscia), niezaleznie od tego, czy cena ta pochodzi z aktywnego rynku, czy
zostala oszacowana za pomocg innych technik wyceny. MSSF 13 bierze pod uwage
fakt, ze czesto nie ma mozliwos$ci ustalenia ceny sprzedazy (zbycia) na podstawie
bezposrednio obserwowalnych danych, dlatego tez wprowadza trzypoziomowa
hierarchie wartosci godziwej (tabela 2).

Po drugie, warto$¢ godziwa skladnika aktywow jest ceng jego sprzedazy (zbycia),
a nie zakupu (nabycia). Innymi stowy, w odniesieniu do aktywdow, warto$¢ godziwa
jest ceng wyjsécia a nie ceng wejscia, co oznacza np. Ze nie mozna automatycznie
utozsamia¢ ceny zaplaconej za sktadnik aktywow z jego wartoscia godziwg, nawet
w momencie poczatkowego ujecia skfadnika. Moze si¢ bowiem zdarzy¢, ze zakupiono
sktadnik po cenie odbiegajacej od ceny, ktdorg w danym momencie mozna by uzyska¢
w zwyklej transakeji sprzedazy pomiedzy uczestnikami rynku'. Przykladem tego
(pozornego) paradoksu jest rynek dziel sztuki. Jezeli kto$ bierze udzial w aukcji
obrazu, za ktéry najwyzsza oferta wynosi 9mln zl, i ,,podbija” cen¢ do 10 mln zi,

9 MSSF 13, par. 9.
10 Dalsza analiza skupia si¢ na warto$ci godziwej aktywow (arbitralny wybér autora), niemniej ana-
logiczne rozwazania mozna oczywiscie przeprowadzi¢ dla wartoéci godziwej zobowiazan.
11 Réznica miedzy cena, po ktérej nabyto skladnik, a jego wartoscia godziwa moze wynikaé row-
niez z ksiegowego ujecia kosztow transakcyjnych, ktore stanowia element ceny nabycia, ale ich wysta-
pienie nie stanowi podstawy korygowania wartosci godziwej.
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a potem kupuje obraz za t¢ kwote, to warto$¢ godziwa obrazu na dzien ujgcia jest
nizsza od ceny transakcyjnej, gdyz cena sprzedazy, jaka mozna by uzyskac na ten
dzien na rynku, zawiera si¢ najprawdopodobniej w przedziale miedzy 9 a 10 mln zt.
Nie da si¢ ustali¢, czy jest to dokladnie 9mln zi, czy moze wigcej (bo uczestnik
oferujacy te kwote by¢ moze byl sklonny zaptaci¢ 9,5 ml zt) lub mniej (bo uczestnik
oferujacy 9 mln zt sztucznie ,,podbil” cene bez zamiaru nabycia obrazu). Zakladajac,
ze wszyscy potencjalni nabywcy obrazu wzigli udzial w aukgcji (co oznacza, ze nie
mozna domniemywac, iz istnieje jaki§ potencjalny nabywca inny niz uczestnicy
aukcji), nie mozna ustali¢ wartosci godziwej obrazu na poziomie 10 mln z1, tj. ceny,
po ktdrej zostal on zakupiony.

Tabela 2. Hierarchia warto$ci godziwej wedtug MSSF 13

. . Przyktadowe Zrédfa danych Techniki
Poziom Dane wejsciowe i
wejsciowych wyceny
Poziom 1 Ceny notowane (nieskorygowane) « Ceny na rynkach gietfdowych Metoda
na rynkach aktywnych za identyczne | « Ceny na rynkach posrednikéw rynkowa
aktywa lub zobowiazania « Ceny na rynkach brokerskich
« Ceny na rynkach transakgji
bezposrednich
Poziom2 | Bezposrednio lub posrednio « Ceny podobnych skfadnikow Metoda
obserwowalne dane wejsciowe, inne notowane na rynkach aktywnych oparta
niz ceny notowane + Ceny identycznych lub podobnych | na cenach
sktadnikéw notowane na rynkach, | nabycia
ktdre nie sa aktywne lub
+ Inne obserwowalne dane metoda
wejsciowe, np. stopy procentowe, | przychodéw
krzywe dochodowosci, spread (dochodowa)
kredytowy
Poziom3 | Nieobserwowalne dane wejsciowe, Prognozy przeptywdw pienieznych
odzwierciedlajace zatozenia, dla osrodka wypracowujacego srodki
ktére przyjeliby uczestnicy rynku pieniezne, przygotowane przy uzyciu
na potrzeby kalkulacji ceny sktadnika | danych wiasnych jednostki, jesli
nie ma przestanek wskazujacych,
ze uczestnicy rynku przyjeliby inne
zatozenia

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie MSSF 13.

Po trzecie, warto$¢ godziwa dotyczy okreslonego sktadnika lub grupy sktadni-
kow, np. o$rodka wypracowujacego $rodki pieniezne lub jednostki gospodarcze;j'*.
Autor, rzecz jasna, ma $wiadomos¢ intencji Rady odnosnie do mozliwosci ustalania

12 MSSF 13, par. 13.
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warto$ci godziwej jednostki gospodarczej jako calosci, jednak zaskakujace jest to,
ze standard nie precyzuje tych okolicznosci. Mozliwo$¢ grupowania sktadnikow
na potrzeby wyceny wartosci godziwej jest jak najbardziej zasadna i potrzebna,
niemniej daje tez pewne pole manewru dla kreowania obrazu jednostki poprzez
posrednie ujmowanie w wartosci aktywow takich zasobow, ktoére definicji aktywow
nie spelniaja.

Po czwarte, warto$¢ godziwa to cena, ktéra otrzymano by w potencjalnej
(hipotetycznej) transakeji sprzedazy pomiedzy uczestnikami rynku. Innymi stowy,
jest to cena domniemana, oszacowana na podstawie mniej lub bardziej wiarygod-
nych przestanek, w zaleznosci od rodzaju i charakteru danych wejsciowych oraz
zastosowanych technik wyceny. Zaktada sig, ze stopien obiektywizmu i wiarygod-
nosci oszacowania potencjalnej ceny sprzedazy maleje wraz z przechodzeniem
w hierarchii wartoéci godziwej z poziomu 1. na poziom 3. Niemniej jednak nalezy
zwroci¢ uwage na fakt, ze nawet wycena na poziomie cen rynkowych (poziom 1.)
nie gwarantuje, ze ustalona wartos¢ godziwa jest faktycznie mozliwg do uzyska-
nia ceng sprzedazy. Na przyklad cena rynkowa akcji notowanych na gieldzie jest
wypadkowa popytu i podazy. Hipotetyczna transakcja, ktérg przeprowadzitby
uczestnik rynku dysponujacy okreslong liczba akcji, moglaby — w przypadku
duzej skali (wolumenu) transakgcji - istotnie wptyna¢ na kurs tych akcji w danym
dniu. Innymi stowy, cena rynkowa tych akcji w przypadku realnej, a nie tylko
hipotetycznej transakcji, mogtaby odbiega¢ (najprawdopodobniej w dét) od ceny
rynkowej ustalonej bez tej transakcji.

Po piate, warto$¢ godziwa to cena, ktdrg otrzymano by ze zbycia skladnika akty-
wow w ramach transakcji zawartej na zwyktych warunkach, czyli bez przymusu,
wynikajgcego np. z faktu utraty plynnosci finansowej przez jednostke. Odwolujac
sie do znanej anegdoty o wodzie i diamentach: z faktu, ze na pustyni dla wyczer-
panego fizycznie wedrowca szklanka wody bytaby cenniejsza niz gars¢ diamentdéw,
nie wynika, ze cena rynkowa tych débr jest zblizona, gdyz okolicznoséci ewentualnej
transakecji nie miatyby charakteru zwyklych warunkow.

Po szoste, warto$¢ godziwa dotyczy transakcji zawartej pomiedzy uczestnikami
rynku a niekoniecznie przez jednostke. Warto$¢ godziwa jest wycena oparta na danych
rynkowych, ustalang przy zalozeniu, ze transakcja odbywa si¢ w danym dniu i jest
postrzegana z perspektywy uczestnika rynku, ktory posiada okreslony skladnik.
Celem pomiaru wartosci godziwej jest oszacowanie, jaka bylaby cena w transakcji
miedzy uczestnikami rynku w dniu wyceny, a nie cena, jaka mogtaby uzyska¢ w tym
dniu jednostka dysponujaca sktadnikiem bedacym przedmiotem wyceny. Nie ma
réwniez znaczenia zamiar jednostki odnosnie do posiadania badz zbycia skfadnika
aktywow lub rozliczenia zobowigzania, gdyz przy ustalaniu wartosci godziwej
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przyjmuje sie perspektywe uczestnikéw rynku, a nie perspektywe jednostki®. Przy
ustalaniu warto$ci godziwej zaktada sie, ze transakcja migdzy uczestnikami odbytaby
sie na gtéwnym rynku dla danego skladnika, a w przypadku jego braku - na naj-
korzystniejszym rynku. Przyjmuje si¢ rdwniez, Ze uczestnicy rynku sg od siebie
niezalezni, dobrze poinformowani i zainteresowani przeprowadzeniem transakeji
oraz dzialaja w swoim najlepszym interesie gospodarczym.

Po siddme, wartos$¢ godziwa jest ustalana na dzien wyceny, co szczegdlnie trafnie
oddaje niemiecki termin Zeitwert, oznaczajacy warto$¢ w danym czasie.

5. Podsumowanie

Celem artykutu byla analiza semantyczna wartosci godziwej. Wychodzac od
przedstawienia wartosci jako kategorii pomiarowej, ekonomicznej i filozoficznej,
okreslono (w zarysie) znaczenie wartosci w rachunkowosci. Nastepnie przeanalizo-
wano termin ,warto$¢ godziwa” w czterech jezykach i wskazano na dwa problemy,
Po pierwsze, w wielu jezykach termin ,,warto$¢ godziwa” ma silne konotacje etyczne
i moralne, a po drugie, pola semantyczne poj¢¢ stosowanych w réznych jezykach
nie s3 tozsame. Moze to rodzi¢ problemy w komunikacji pomiedzy profesjonalnym
$rodowiskiem rachunkowym a uzytkownikami informacji, ktérzy nie s3 biegli
w jezyku specjalistycznym rachunkowosci.

Z analizy definicji wartosci godziwej zawartej w MSSF 13 mozna wysnu¢ trzy
kluczowe wnioski. Po pierwsze, definicja ta jest zwiezta, lecz bardzo pojemna i tresciwa,
co moze w konsekwencji prowadzi¢ do rozbieznosci w jej interpretacji. Po drugie,
definicja ta tylko w minimalnym zakresie jest ,,obciazona” konotacjami etycznymi
i moralnymi. Wartos$¢ godziwa jest tutaj traktowana jako termin ,techniczny” jezyka
specjalistycznego rachunkowosci, a jej ,,godziwy” (fair) wymiar wigze si¢ gtéwnie
z koniecznoscia oszacowania ceny w transakcji zawartej na zwyktych warunkach:
bez zadnego przymusu i przy pelnej informacji uczestnikéw transakcji. Problem
»sprawiedliwo$ci” innej niz ,,sprawiedliwos¢ rynku” nie wchodzi do spektrum zain-
teresowania MSSF 13. Po trzecie, jesli odwotac si¢ do kategorii wartosci filozoficznej,
definicja wartosci godziwej wskazuje, ze jest ona rozumiana jako zobiektywizowana
warto$¢ instrumentalna. Celem pomiaru wartoéci godziwej, nawet w przypadku
stosowania technik wyceny z poziomu 3., jest zawsze ustalenie (hipotetycznej) ceny
rynkowej a nie subiektywnej lub obiektywnej warto$ci wewnetrznej wycenianego
skfadnika. Innymi sfowy, warto$¢ godziwa w sprawozdaniu finansowym jest no$ni-

13 MSSF 13, par. 2-3.
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kiem informacji o tym, ile jednostka by zarobita, gdyby sprzedata swoje aktywa netto,
cho¢ tego nie zrobila, gdyz uzywa ich w dziatalnosci gospodarczej'.

Takie ,,rynkowe” podejscie do ustalania warto$ci ma jedng istotna zalete,
tj. pozwala (cho¢by pozornie) zobiektywizowa¢ wyceng, bo nawet jesli ustalenie
warto$ci godziwej wymaga oszacowan i profesjonalnego osadu, to wynik pomiaru
jest mimo wszystko bardziej ,,obiektywny” i sprawdzalny (poprzez odniesienia do
»obiektywnego” rynku) niz wynik uzyskany w toku wyceny wartosci wewnetrzne;j.
Z drugiej jednak strony, podejscie ,,rynkowe” ignoruje fakt nieefektywnosci rynkow
zwigzanej z ich anomaliami oraz bledami percepcji uczestnikéw (czym zajmuja sie
finanse behawioralne)'. Wydaje sig, ze paradygmat wartosci godziwej jest tymcza-
sowym kompromisem miedzy wiarygodnoscig a przydatnoscia informacji. Cena
rynkowa jest bardziej wiarygodna, lecz niekoniecznie stanowi najbardziej relewantny
pomiar warto$ci ekonomicznej. Jak twierdzi A. Karmanska, rachunkowos¢ stoi
w obliczu rewolucji, ktorej efektem moze by¢ paradygmat wartosci ekonomiczne;j'®.
Na razie jednak, przynajmniej w praktyce rachunkowosci, dominuje (jakkolwiek
paradoksalnie to brzmi) ,,0strozniejszy” paradygmat wartosci godziwej.
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Fair Value Semantics

Summary

The article is aimed at the semantic analysis of fair value. Assuming a semiotic per-
spective, the elements of the fair value sign were analysed, i.e. both the signifier,
which means the term itself and the signified, which means what the term refers
to. The semantic fields were outlined in Polish, English, French and German, and
two problems were indicated: first, the term fair value has strong ethical and moral
connotations in many languages; and second, the semantic fields of terms used
in different languages are not the same. Then, components of the fair value defini-
tion according to IRSF 13 are isolated and discussed in detail and three conclusions
are drawn. First, although this definition is concise, it is comprehensive and sub-
stantial, which may lead to divergent interpretations as a consequence. Second, this
definition is burdened only to a minimum extent with ethical and moral connota-
tions. Third, the definition of fair value indicates that it is perceived as an objecti-
vised instrumental value.

Keywords: fair value, measurement, valuation, accounting
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Wartos¢ godziwa — kontrowersje i dylematy,
poszukiwanie nowego paradygmatu
rachunkowosci

Streszczenie

Autorka podjeta probe odpowiedzi na pytanie, dlaczego nowy paradygmat rachun-
kowosci, czyli kwantyfikacja zycia gospodarczego w wartosci godziwej budzi tak
wiele kontrowersji zaréwno wérdéd naukowcow, jak i praktykow. Celem badan byta
wiec odpowiedz na wyzej wymienione pytanie. Na podstawie studiow literatury
przedmiotu, regulacji oraz badan i analiz empirycznych Autorka stwierdza, ze kon-
trowersyjno$¢ nowego paradygmatu rachunkowosci wynika z celu, jakiemu stuzy
wycena w wartoéci godziwej. Oszukancza sprawozdawczos¢ finansowa upowaz-
nia do stwierdzenia, Zze wycena w wartosci godziwej stanowi narzedzie manipula-
cji informacjg sprawozdawczg. Menedzerowie dokonujg wyboru metody wyceny
w wartosci godziwej, aby wynik wyceny byt zadowalajacy dla oceny ich dziatania.
Wynik finansowy nie jest wigc skutkiem dziatalnosci gospodarczej, lecz rezultatem
wyboru metody wyceny - tej, ktéra ,da” korzystniejszy obraz sytuacji finansowej,
a tym samym inne gratyfikacje. Autorka udowadnia (na podstawie badan literatury
przedmiotu, regulacji prawnych oraz badan i analiz empirycznych), Ze paradygmat
kwantyfikacji Zycia gospodarczego w wartosci godziwej determinuje kolejne para-
dygmaty, jakimi sa paradygmat starannego dzialania oraz paradygmat spotecznej
uzytecznosci informacji. Mozna zaryzykowac stwierdzenie, ze ich atrybutem jest
~wzbogacenie” cech jako$ciowych informacji sprawozdawczych.
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Stowa kluczowe: paradygmat kwantyfikacji Zycia gospodarczego, wycena w wartoséci
godziwej, paradygmat starannego dzialania, sprawozdawczos¢ zintegrowana, warto$¢
potwierdzajagca

1. Wprowadzenie

Nie jest to mysl odkrywcza, ale warta przypomnienia, okresla bowiem istote
rachunkowosci, ze ,w rachunkowosci informacja posiada materialng podstawe
w postaci dowodu ksiggowego odzwierciedlajacego zaistniala operacje gospodarcza,
a ujeta w ksiegach rachunkowych informacja (tzw. dana) przyjmuje posta¢ widzialng
i jako taka nie moze by¢ wirtualna. Jednakze informacja musi by¢ konstruowana
poprawnie logicznie, to znaczy przy pelnej zgodnosci z obowigzujacym prawem, musi
by¢ poprawna ekonomicznie. Zastosowanie zasady memoriatowej w rachunkowosci
jest spelnieniem poprawnosci zastosowania prawa bilansowego, natomiast rzeczywi-
ste lub potencjalne doprowadzenie informacji do zgodnosci ujecia memorialowego
i pienieznego jest poprawne ekonomicznie™.

Na tym tle nasuwajg si¢ pytania: Przed jakimi wyzwaniami staje ujawnianie i pre-
zentowanie informacji w sprawozdaniu finansowym? Czy sg one zgodne z przyjeta
przez organizacje gospodarczg polityka rachunkowosci (zasadami wynikajacymi
z prawa bilansowego: krajowego i migdzynarodowego)? Czy informacje ujawniane
i prezentowane w sprawozdaniu finansowym rzetelnie (wiarygodnie) i jasno (zro-
zumiale) prezentujg sytuacje majatkowa i finansowa organizacji gospodarczej?

Podstawowym novum w rachunkowosci (co najmniej od 20 lat) jest paradygmat
kwantyfikacji zycia gospodarczego ,w wartosci”, czyli kwantyfikacja w wartosci
godziwej?. Wynika to m.in. z faktu, ze wspdlczesna rachunkowosc jest zdeterminowana
dynamicznie zachodzacymi zmianami w $wiatowej gospodarce, przede wszystkim
na rynkach finansowych. Nalezy zgodzi¢ sie ze stwierdzeniem M. Frendzla, ze
»w kontekscie sprawozdawczosci finansowej wycena (pomiar wartosci) rozumiana
jest jako proces ustalania kwot pienieznych, w jakich sktadniki sprawozdania
finansowego maja zostac ujete i wykazane w sprawozdaniu finansowym, a przede
wszystkim w bilansie (sprawozdaniu z sytuacji finansowej) oraz w rachunku zyskow

U Z.Luty, Wirtualny wymiar informacji finansowych, materialy konferencyjne ,,Zagrozenia w dzia-

talnosci gospodarczej a prawo bilansowe”, SKwP i PTE, 9 marca 2009 1., Warszawa 2009.
2 B. Micherda, M. Szulc, Wspéiczesne uwarunkowania kwantyfikacji w rachunkowosci, w: Wspot-
czesne uwarunkowania kwantyfikacji w rachunkowosci, red. B. Micherda, Difin, Warszawa 2013, s. 20.
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istrat™. Mozna wiec zaryzykowac stwierdzenie, ze dopuszczane prawem bilansowym
(krajowym albo miedzynarodowym) zasady (rozumiane jako metody, konwencje,
koncepcje pomiaru wartoéci) wplywaja poprzez ujawnianie i prezentowanie infor-
macji sprawozdawczej m.in. na alokacje kapitalu, oceng efektywnosci inwestyciji itp.

Wybor zasady wyceny (rozumianej szeroko) na potrzeby ujawnienia i prezentacji
jest problemem zlozonym, trudnym do rozwigzania.

Wybdr pomiaru moze zaleze¢ od zlozonych celow rachunkowosci (lub samej spra-
wozdawczosci finansowej), postrzegania istoty podmiotu sprawozdawczego, przyjetej
koncepcji kapitalu (w tym koncepcji zachowania kapitatu)*, nadwyzki finansowej,
postrzegania istoty wyniku finansowego, aktywéw i zobowigzan, uwarunkowan
historycznych, prawnych i kulturowo-spotfecznych®, zastosowania zasady ujmowania
pozycji w sprawozdaniu finansowym, ,,przykladowo, ze wzgledu na przyjete definicje
aktywow, bazujace na kontroli nad korzysciami ekonomicznymi, cze$¢ pozycji dla
ktérych nie mozna jednoznacznie wskaza¢ istnienia kontroli™. Metody pomiaru
i wyceny sg historycznie uksztaltowane - koszt historyczny, ktéry dominowat jako
podstawowa koncepcja pomiaru wartosci — ale byly i czesciowo sg rézne w wielu
krajach, co wynika z réznorodnosci systemu spoleczno-gospodarczego kazdego
kraju. Globalizacja, rozwéj rynkéw finansowych to nowa ekonomia - przedsiewzie-
cia, ktére przekraczaja granice panstw. W nowej ekonomii organizacje gospodarcze
tworzg warto$¢ zupelnie nowymi sposobami, postugujac si¢ kombinacjg aktywow
materialnych (ktére tradycyjny system rachunkowosci potrafi zmierzy¢ i wycenic)
z aktywami niematerialnymi (ktére nie sg identyfikowane i nie moga by¢ zmierzone
i wycenione przez tradycyjne systemy rachunkowosci). Wyzwania wynikajace z nowej
ekonomii to m.in.: koniecznos$¢ generowania wartosci organizacji gospodarczej,
informacji niezbednej dla inwestoréw. Ustalenie wartos$ci organizacji to koniecznosé
identyfikacji, pomiaru i wyceny aktywéw materialnych i niematerialnych.

Ponadto organizacje gospodarcze, przygotowujace nowe strategie rozwoju biz-
nesu, aby zwiekszy¢ przewage konkurencyjna, dokonujg ich wyceny; informacje
te s3 m.in. ujawniane i prezentowane w sprawozdaniu finansowym jako ,kapital

3 M. Frendzel, Przydatnos¢ informacyjna wartosci godziwej jako podstawy pomiaru w rachunkowosci

i ograniczenia stosowania jej w praktyce, Wydawnictwo Uniwersytetu Lodzkiego, £6dz 2011, s. 13.
4 E.A. Hendriksen, M.F. van Breda, Teoria rachunkowosci, Wydawnictwo Naukowe PWN, War-

szawa 2002, s. 294-305.

5 A.Jaruga, Migdzynarodowe regulacje rachunkowosci. Wplyw na rozwigzania krajowe, C.H. Beck,

Warszawa 2002, s. 16.

6 M. Frendzel, Przydatnosc..., op.cit., s. 14.
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strukturalny, tworzac jej warto$¢ rynkowa””. Na podkreslenie zastuguje fakt, ze nowe
strategie biznesu to czg¢sto nowe relacje, nowe rynki, nowe technologie, generujace
rézne rodzaje ryzyka, ktére nie sa uwzgledniane w szacowaniu warto$ci rynkowej
organizacji gospodarczej®.

Konkludujac: problemy, ktdre stanowily i stanowig wyzwania dla rachunkowosci,
zdeterminowaly zmiane paradygmatu rachunkowosci - rzetelnego i wiarygodnego
pomiaru — wyceny wedlug kosztu historycznego na paradygmat kwantyfikacji
w wartosci Zycia gospodarczego — w wartosci godziwej. Prowadzi to do ewolucji
sprawozdania finansowego’, metodyki analizy i badania tego sprawozdania'; przy
czym jest to zagadnienie zlozone i trudne', jak réwniez wysoce dyskusyjne. Pogte-
bienie badan nad kwantyfikacja w rachunkowosci to dopiero XXIw.; na podstawie
badan empirycznych'? mozna zaryzykowac stwierdzenie, ze byta to odpowiedz
na sytuacje kryzysowe w gospodarce $wiatowe;j.

7 M. Kwiecieti, Dylematy wspélczesnej rachunkowosci, w: Teoria rachunkowosci. Sprawozdawczos¢
i analiza finansowa, red. B. Nita, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, Wro-
claw 2015, s. 129.

8 D.Krzywda, Polityka rachunkowosci a wartosci szacunkowe w aspekcie zasady cigglosci, w: Wsp6t-
czesne uwarunkowania..., op.cit., s. 135; K. Stepien, Stosowanie wielkosci szacunkowych a wiarygodnosé
wyceny w rachunkowosci, w: Wspdlczesne uwarunkowania..., op.cit., s. 72.

9 B. Micherda, Problemy wiarygodnosci sprawozdania finansowego, Difin, Warszawa 2006, s. 36-55.

10 M. Rowiniska, Koszt historyczny i wartosé godziwa — analiza modeli wyceny na podstawie wybra-
nych spotek notowanych na GPW w Warszawie, w: Rachunkowos¢ - polityka makroekonomiczna, glo-
balizacja, red. Z. Luty, M. Chmielowiec-Lewczuk, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego we
Wroctawiu, Wroctaw 2015, s. 212-222; J. Krasodomska, Sprawozdawczos¢ przedsigbiorstw w Swietle
legitymizacji. Ustalenia Joanny Krasodomskiej, w: Nauka o rachunkowosci na progu gospodarki opar-
tej na wiedzy. Polski sondaz srodowiskowy, red. A. Karmanska, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa
2013; K. Iwu¢, Rachunkowos¢ zabezpieczeti (rozprawa doktorska, promotor M. Kwiecien), Uniwersytet
Ekonomiczny we Wroctawiu, Wroctaw 2008.

11 S. Honiko, Ustalanie wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych metodg dochodowg na przy-
kladzie sprawozdati finansowych Grupy kapitatowej GTC, w: Za i przeciw wartosci godziwej w rachunko-
wosci. Problemy stosowania i wykorzystania wartosci godziwej, red. H. Buk, A. Kostur, Zeszyty Naukowe
Wydzialowe 126, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach, Katowice 2012.

12 W. Hasik, Wartos¢ godziwa a wyplacalnos¢ podmiotu gospodarczego, w: Za i przeciw..., op.cit.;
W. Hasik, Wartos¢ godziwa w kontekscie zrownowazonego rozwoju, w: Rola podmiotow sektora publicz-
nego, gospodarstw domowych i przedsigbiorstw w kreowaniu i wspieraniu zréwnowazonego rozwoju,
red. J. Adamek, T. Orzeszko, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroclawiu, Wroclaw
2013; K. Iwu¢, Rachunkowosé..., op.cit.; A. Karmanska, Rachunkowos¢ a zmiany w zarzgdzaniu przed-
sigbiorstwem, materialy konferencyjne ,,Zagrozenia w dzialalnosci gospodarczej a prawo bilansowe”,
SKwP i PTE, 9 marca 2009r., Warszawa 2009; A. Kamela-Sowinska, Rachunkowos¢ a kryzys finan-
sowy, materiaty konferencyjne ,,Zagrozenia w dzialalnoéci gospodarczej a prawo bilansowe”, SKwP
i PTE, 9 marca 2009r., Warszawa 2009; S. Surdykowska, Agresywna inzynieria finansowa i ksiggowa
a zarzgdzanie ryzykiem, materialy konferencyjne ,,Zagrozenia w dziatalnosci gospodarczej a prawo
bilansowe”, SKwP i PTE, 9 marca 2009r., Warszawa 2009.
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Problem doczekal si¢ regulacji prawnej w postaci Migdzynarodowego Standardu
Sprawozdawczos$ci Finansowej (MSSF 13 ,Wycena wartosci godziwej”), bazujacego
na amerykanskim standardzie (SFAS 156 USGAAP - Fair Value Measurement).
Zgodnie z nim warto$¢ godziwa to ,,cena, jaka bytaby otrzymana ze sprzedazy aktywa
lub zaplacona za transfer zobowigzania w zwyklej transakeji pomiedzy uczestnikami
rynku na moment pomiaru”?. Wartos$¢ godziwa zaréwno jako koncepcja pomiaru,
jak i metoda pomiaru budzi od wielu lat kontrowersje. Powstaje pytanie, dlaczego?
Odpowiedz na to pytanie stanowi przedmiot dalszych rozwazan.

2. Uwarunkowania zmian w paradygmatach
rachunkowosci

Nalezy zgodzi¢ si¢ z argumentacja wielu ekonomistow, m.in. A. Karmanskiej,
wynika ona z badan i analiz ekonomicznych, ,,ze uzyskanie przewagi konkuren-
cyjnej we wspolczesnych warunkach gospodarowania jest zadaniem niezwykle
trudnym”™. Jak nadmieniono powyzej, skonczyl sie okres, w ktéorym organiza-
cje gospodarcze osiggaly sukces rynkowy (a tym samym finansowy), inwestujac
izarzadzajac wylacznie aktywami rzeczcowymi i finansowymi. Uzyskanie przewagi
konkurencyjnej to skomplikowane zadanie do realizacji zaréwno dla organizacji
gospodarczej o ztozonej strukturze prawno-organizacyjnej — korporacji, jak i dla
matlego czy sredniego podmiotu gospodarczego, co wynika z faktu, ze zmieniaja sie
cele gospodarowania (co udowadnia praktyka gospodarcza). Podstawa rynkowego
gospodarowania jest wiec proces pomnazania kapitatu, przejawiajacy si¢ w uzyskaniu
przez organizacje gospodarcze (korporacje, male i §rednie podmioty gospodarcze)
korzystnych wynikow finansowych. Wyniki te, rozpatrywane jako rezultat ewolucji
celow gospodarowania, to: osiaganie zyskow, ,,utrzymanie” plynnosci finansowej,
maksymalizacja wartosci rynkowe;j".

13 'W. Hasik, Wartos¢ godziwa..., op.cit, s. 64.

14 A. Karmariska, Rachunkowos¢ a zmiany..., op.cit.

15 W. Hasik, Polityka rachunkowosci w kontekscie teorii rachunkowosci, w: Nauka o rachunkowosci...,
op.cit.;; A. Holda, Wartos¢ godziwa a proces i przestanki upadtosci przedsiebiorstw, w: Za i przeciw...,
op.cit.; S. Honko, Ustalanie wartosci..., op.cit; M. Kwiecien, Accounting in 21st century - the new concepts
of unknown theories, w: Quantitative Methods in Accounting and Finance, red. R. Motoryn, E. Nowak,
USUFIT, Kijow 2011; M. Kwiecien, Dylematy polityki rachunkowosci, w: Rachunkowos¢ sztuka pomiaru
i komunikowania, red. M. Gmytrasiewicz, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2011; M. Kwiecien,
Sprawozdanie z odpowiedzialnosci spotecznej a ryzyko dziatalnosci gospodarczej, w: Sprawozdawczos¢
i rewizja finansowa - problemy kwantyfikacji ryzyka gospodarczego, red. B. Micherda, M. Andrzejewski,
Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, Krakéw 2013; E. Maczynska, S. Morawska,
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Na podstawie badan literatury przedmiotu'® mozna zaryzykowac stwierdzenie,
ze pomiar i wycena zaréwno wyniku finansowego, jak i kapitatu (w zaleznosci od
koncepcji zachowania kapitatu) s we wspodlczesnej gospodarce bezprecedensowe.

Pomiar i wycena to podstawowy cel rachunkowosci, czyli zaprezentowanie rze-
telnego i wiarygodnego obrazu prowadzonej dziatalnosci przez kazda organizacje
gospodarcza. Okreslone przez regulacje prawne zasady rachunkowosci stanowia
podstawe koncepcji pomiaru ekonomicznego. Na podkreslenie zastuguje fakt, ze
»rachunkowo$¢ wykorzystuje do opisu dzialalnosci gospodarczej, sformulowane przez
ekonomig, pojecia — kategorii ekonomicznych i warto$ci. Kategorie ekonomiczne
oraz przypisane im wartosci s pojeciami abstrakcyjnymi. Abstrakcyjnos$¢ wska-
zanych poje¢ wynika z niedoskonatosci ich sprecyzowania (okreslenia), a to z kolei
powoduje, ze majg charakter poje¢ ogoélnych. Powoduje to trudnosci i ogranicza
przedstawienie za ich pomocg rzeczywistosci gospodarczej™’.

Wedlug B. Micherdy dokonujac pomiaru, ,,trzeba zatem skonfrontowac (...) abs-
trakcyjng kategorie ekonomiczng z konkretnymi, jednostkowymi wlasciwosciami
rzeczywistego procesu gospodarczego™®.

Istotnym do dalszych rozwazan jest stwierdzenie J. Hejnara, Ze ,dane tworzone
przez rachunkowos¢ sg obcigzone bledem wynikajacym z nieuzwglednienia wszyst-
kich warunkéw ich pomiaru, a przydatnos¢ informacji wyrazonych w mierniku
pienieznym, dostarczonych przez system rachunkowosci, staje si¢ w obecnych
warunkach gospodarowania niewystarczajaca. Nalezy jednak podkresli¢, ze btad
pomiaru moze dotyczy¢ wszystkich wielkosci ekonomicznych, a nie tylko danych
wyrazonych wartosciowo™?. Na podkreslenie zastuguje fakt (istotny dla dalszych

Efektywnos¢ procedur upadtosciowych. Bankructwa przedsigbiorstw — Katharsis i nowa szansa, Oficyna
Wydawnicza SGH, Warszawa 2015; S. Surdykowska, Agresywna inzynieria..., op.cit.; E. Walinska, Przy-
chody rozliczane w czasie w Swietle koncepcji wyniku catosciowego, w: Nauka o rachunkowosci..., op.cit.

16 M. Glebocka, Wartos¢ godziwa a ocena efektow dziatalnosci jednostki na podstawie sprawozdania
finansowego, w: Za i przeciw..., op.cit.; E.A. Hendriksen, M.F. van Breda, Teoria..., op.cit.; W. Hasik,
Wartos¢ godziwa..., op.cit.; A. Holda, Wartos¢ godziwa..., op.cit.; S. Honko, Ustalanie wartosci..., op.cit.;
A. Karmanska, Rachunkowos¢ a zmiany..., op.cit; M. Kwiecien, Dylematy wspdlczesnej..., op.cit.;
E. Maczynska, S. Morawska, Efektywnos¢ procedur..., op.cit.; M. Rowinska, Koszt historyczny..., op.cit.;
R. Seredynski, K. Szaruga, M. Dziedzia, Operacje gospodarcze w praktyce ksiegowej. Wycena i ujecie
na kontach wedtug polskiego prawa bilansowego (w tym KSR) MSR/MSSEF, prawa podatkowego, ODDK,
Gdansk 2010; S. Surdykowska, Agresywna inzynieria..., op.cit.; E. Walifiska, Przychody rozliczane...,
op.cit.

17" ]. Hejnar, Zarys teorii wyceny bilansowej, w: Prawo bilansowe i prawo podatkowe, red. B. Micherda,
Difin, Warszawa 2011, s. 15.

18 B. Micherda, Analityczna funkcja rachunkowosci w okresie przejsciowym do gospodarki rynkowej,
Zeszyty Naukowe Akademii Ekonomicznej w Krakowie 1997, s. 67.

19 ]. Hejnar, Zarys teorii..., op.cit., s. 17.
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rozwazan za i przeciw wycenie w wartosci godziwej), ze ,,konsekwencja wzglednosci
pomiaru sg wypracowane przez teorie i praktyke rachunkowosci sposoby wyceny
zrdznicowane ze wzgledu na istote i zakres stosowanych cen, rézne koncepcje
pomiaru wyniku finansowego, a takze dostosowane do potrzeb wyceny rozwiazania
ewidencyjne, ktére umozliwiajg grupowanie wartoéci wyrazonej w pieniadzu, jej
rozliczanie i kontrole™.

Rachunkowo$¢ jako jezyk biznesu opiera si¢ na ,symbolach”, a informacja
sprawozdawcza jako ,,produkt” transformacji danych ksiegowych* moze by¢ roz-
patrywana w trzech aspektach?:
 syntaktyki, umozliwiajacej udzielenie odpowiedzi na pytanie, w jaki sposéb

informacja zostata formalnie opisana (jest to zagadnienie jezyka biznesu, jakim

jest rachunkowos¢ i kodu stosowanego do wyrazenia informacji - w moim
przekonaniu jest to pomiar pieniezny),

« semantyki, ktéra pozwala stwierdzi¢, w jaki sposéb i w jakim zakresie desygnaty
formalnego opisu informacji rzeczywiscie wyrazaja jej cechy (w przypadku
rachunkowosci sg to metody wyceny — m.in. w warto$ci godziwej),

» pragmatyki, ktora dostarcza odpowiedzi na pytanie, czy (jak) informacja spra-
wozdawcza wplywa na zachowania (dzialania) jego adresata.

Pomiar pieni¢zny (wycena) byl (i bedzie) aksjomatem rachunkowosci pomimo jego
wzglednosci, ktora sprawia, ze uzyskane wyniki sg obarczone bledami. Wartos¢ bledu
pomiaru jest miarg jego doktadnosci. Im wigkszy btad, tym dokladniejszy pomiar®.

Wycena rozumiana jest jako pomiar (ustalenie, oszacowanie, np. wartosci niema-
terialnych). Pomiar i wycena wspolczesnie stajg sie domeng rachunkowosci zarzadczej,
s3 bowiem zorientowane na wieloaspektowe uwarunkowania prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej w konkurencyjnym otoczeniu. Ponadto charakterystyczna dla wspot-
czesnego $wiata, dramatycznie wrecz ,naruszona rownowaga” zmusza do porzucenia
rozwigzan ukierunkowanych na symbioze postepu ekonomicznego, spotecznego
i ekologicznego®, co zgodnie z regulacjami prawnymi rachunkowos$ci powinno by¢
zaprezentowane w sprawozdaniu ze spolecznej odpowiedzialnosci biznesu.

20 A. Szychta, Teoria rachunkowosci Richarda Mattesicha w swietle podstawowych kierunkéw roz-
woju nauki rachunkowosci - Studium metodologiczne, Fundacja Rozwoju Rachunkowosci w Polsce,
Warszawa 1996, s. 98.

2 Z. Luty, Wirtualny wymiar..., op.cit.

22 Kwieciefi M., Rachunkowos¢ jako narzedzie zarzqgdzania. System z bazq wiedzy, PN Akademii
Ekonomicznej we Wroclawiu 1991, nr 83, s. 70-76.

23 ]. Hejnar, Zarys teorii..., op.cit., s. 16-17.

24 E. Maczynska, Ordo, ustrdj réwnowagi - poszukiwania i prognozy, w: Idea Ordo i spoteczna gospo-
darka rynkowa, red. E. Maczynska, P. Pysz, PTE, Warszawa 2010, s. 193.
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Wyniki badan sprawozdan z odpowiedzialnosci spotecznej (2010-2014) zwracaja
uwage na malo rozpoznawalny obszar badawczy w naszej dyscyplinie, a dotyczacy
motywow zachowania decydentéw. Badania opinii menedzeréw korporacji przemystu
wydobywczego upowazniajg do stwierdzenia, ze w procesie decyzyjnym taczg oni
przyjeta strategie (skoncentrowang na skutecznosci tanicucha logistycznej konwersji
rzeczowych i niematerialnych aktywéw w wartosci dla wlascicieli i mierzong ren-
townoscig, rotacjg aktywow, dzwigniami, przeptywami pieni¢znymi uzyskiwanymi
dzigki nowym klientom itp.) z analiza kontekstu spolecznego $rodowiskowego,
w ktérym dziata korporacja, co dostarcza wartosciowej oceny dlugoterminowej
rentownosci badanej organizacji gospodarcze;.

Sprawozdanie ze spolecznej odpowiedzialnosci biznesu to odpowiedz na kryzy-
sogenng amerykanska praktyke gospodarcza®, aby sprosta¢ nowym wyzwaniom,
czyli spolecznej gospodarce rynkowej. Jej elementem jest przeciwdziatanie korupcji
i przestepczosci. Zmiany w gospodarce rynkowej i finansach publicznych (Traktat
lizbonski, Konstytucja Unii Europejskiej)* sklonity do poszukiwania i wprowadzania
metod i narzedzi sprzyjajacych skutecznemu i efektywnemu zarzadzaniu w realizacji
tadu gospodarczego (Akt o jednolitym rynku COM 2010/608). Unia Europejska
na wzdr Kongresu Stanéw Zjednoczonych przygotowata akt prawny w zakresie
nadzoru wladcicielskiego (data/docs.presssdata/PL/ec?115354.pdf) — chodzi o przeno-
szenie koncepcji z poziomu panstwa (jako podmiotu kreujacego konkurencyjny fad
gospodarczy) na szczebel spolecznego i moralnego fundamentu fadu korporacyjnego.
Nasuwa si¢ pytanie: Czy tad korporacyjny to nadzér wlascicielski? Lad korporacyjny
to dobre praktyki, ktére powinny by¢ stosowane przez m.in. spétki zainteresowania
publicznego. Jest definiowany jako system, zgodnie z ktérym s3 zarzadzane orga-
nizacje gospodarcze oraz ogoét relacji pomiedzy zarzadem a interesariuszami oraz
innymi zainteresowanymi stronami (m.in. spoleczenstwem).

Na obowigzujace ,,ramy” tadu korporacyjnego skladaja si¢ regulacje prawne
i prawo miekkie - zalecenia zawarte w kodeksie tadu korporacyjnego (sporzadzanego
przez kraje cztonkowskie na podstawie Dyrektywy europejskiej z 2006/46/WE).

25 G. Akerlof, R.]. Shiller, Zwierzgce instynkty. Czy ludzka psychika napedza globalng gospodarke
i jaki ma to wplyw na przemiany swiatowego kapitalizmu, Wydawnictwo Deloitte Studio EMKA, War-
szawa 2010; J. Giedroy¢, Relewantnos¢ informacji sprawozdawczych, w: Rachunkowos¢ - polityka...,
op.cit.; J. Gierusz, K. Koleénik, S. Silska-Gembka, Podejscie praktykéw do rozpoznania rezerw, zobo-
wigza# oraz aktywow warunkowych w Swietle MSSF - badania empiryczne, w: Rachunkowos¢ - poli-
tyka..., op.cit., s. 123-134; M. Kwiecien, Nowe warunki gospodarowania a wyzwania dla rachunkowosci
i jej paradygmatéw, w: Nauka o rachunkowosci..., op.cit.; E. Maczynska, S. Morawska, Efektywnos¢ pro-
cedur..., op.cit., s. 57-71; ].E. Stiglitz, Jazda bez trzymanki. Ameryka, wolne rynki i tonigcie gospodarki
swiatowej, PTE, Warszawa 2010; S. Surdykowska, Agresywna inZynieria..., op.cit.

26 Maczynska E., Ordo, ustrdj..., op.cit., s. 190-200.
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Kodeks reguluje m.in. ustalanie: skfadu rad nadzorczych, sposobu wyboru audytora
itp. Kodeks tadu korporacyjnego jest ,,skierowany” do akcjonariuszy dominujacych,
bowiem od nich zalezy implementacja kodeksu - sg reprezentantami znaczacej kon-
centracji wlasnosci i kontroli aktywdw, m.in. spdtek zainteresowania publicznego.
Dziatanie akcjonariuszy dominujacych we wspolnym interesie jest umownie okreslane
zasada solidarnosciowa — w zakresie tworzenia wartosci dla akcjonariuszy. Zapew-
nienie wzrostu wartosci dla wszystkich akcjonariuszy powinno wynikac z celow
spotki zainteresowania publicznego i ze sposobu rozumienia zaufania publicznego
(spolecznej odpowiedzialnosci biznesu) i intereséw akcjonariuszy. Kazda spotka
zainteresowania publicznego jest wlasnoscig akcjonariuszy, a jej rozwdj wymaga
przestrzegania zasad zréwnowazonego rozwoju, czyli réwnowazenia interesow
wszystkich akcjonariuszy. O sukcesie rynkowym kazdej organizacji gospodarczej
(m.in. korporacji, spotki zainteresowania publicznego, matych i srednich podmiotéw)
decyduje coraz cz¢sciej kapital intelektualny (ludzki, strukturalny), tak wigc kodeks
korporacyjny powinien zawiera¢ zasady w zakresie zarzadzania tym kapitalem
- wewnetrzny kodeks etyczny.

Zréwnowazony rozwoj (upraszczajac zagadnienie to: ekonomia, ekologia, etyka)
to konieczno$¢ kwantyfikacji zycia gospodarczego w wartosci — przyjeto, ze powinna
to by¢ wartos$¢ godziwa, co wynika z faktu, ze kwantyfikacja ,w liczbie i wadze”
przybrata bardziej wymagajaca forme kwantyfikacji ,w wartosci”, a w perspektywie
»W wartosci godziwej”. Kategoria ,,warto$¢ godziwa” pojawila si¢ w odleglej historii
w mysli filozoficznej, religijnej i ekonomicznej. Cena godziwa, sprawiedliwa, widoczna
jest w pogladach Arystotelesa, $w. Tomasza z Akwinu, papieza Aleksandra III, ktéry
wprowadzil do prawa kanonicznego w XII w., w kanonie Placuit doktryne wlasciwej
ceny (just price). Koncepcje sprawiedliwej ceny rozwazali klasycy mysli ekonomiczne;:
A. Smith, D. Ricardo, K. Marks, a wspolng jej idea byla ekwiwalentno$¢ wymiany
(w tym wynagrodzenia za prace najemna)”.

Wartosc¢ godziwa jako koncepcja wyceny odnoszaca si¢ do hipotetycznej wymiany
jest obecna w miedzynarodowych regulacjach rachunkowosci od ponad trzydziestu
lat, w polskim prawie bilansowym od 2002 r. Zaréwno w polskiej, jak i w miedzyna-
rodowej praktyce gospodarczej jej aplikacja w sprawozdawczosci finansowej budzi
kontrowersje, zwlaszcza w sytuacji kryzysu finansowego®. Nalezy zgodzi¢ si¢ ze
stwierdzeniem W. Hasika, ze do 2011 r. (maj) ,funkcjonowala zaréwno w polskim

27 M. Dobija, Wartosé godziwa jako kryterium prawdy w teorii ekonomicznej w: Dgzenie do prawdy
w naukach ekonomicznych, red. W. Adamczyk, Akademia Ekonomiczna w Krakowie, Krakéw 2006,
s. 147.

28 5. Honko, Ustalanie wartosci..., op.cit., s. 81-83.
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prawie bilansowym, jak i w regulacjach miedzynarodowych jako koncepcja, a nie
metoda wyceny” . Koncepcje wyceny nalezy rozumie¢ jako pewne zasady, na podsta-
wie ktorych przypisywana jest wartos¢ do danej pozycji bilansowej lub wynikowe;j®.
Podstawowa (klasyczna) koncepcja wyceny - to koszt historyczny — oparty na zasadzie
ostrozno$ciowej’’. Zmiang przyniost Miedzynarodowy Standard Sprawozdawczo-
$ci Finansowej MSSF 13 ,Wycena wartoéci godziwej”, bazujacy na amerykanskim
standardzie dotyczacym wartosci godziwej (SFAS 156 Fair Value Measurement).
Zgodnie z tym standardem warto$¢ godziwa to cena, jaka bylaby otrzymana ze
sprzedazy aktywa lub zaplacona za transfer zobowigzania w zwyklej transakeji
pomiedzy uczestnikami rynku na moment pomiaru®.

Na podstawie wynikéw badan sprawozdan finansowych i umownie okreslanych
sprawozdan marketingowych spétek zainteresowania publicznego (przede wszystkim
polskich spétek, aczkolwiek nie tylko) mozna zaryzykowac stwierdzenie, ze war-
to$¢ godziwa byla ,,rownowazna” cenie, ktorg finansisci nazywaja ceng wyjsciowa
(maksymalng dla aktywéw, minimalng dla pasywoéw). Bazg byla definicja wartosci
godziwej, co jest dzialaniem nieuprawnionym i powstaje pytanie, dlaczego? Otdz
»warto$¢ godziwa” wykorzystywana jest w regulacjach rachunkowos$ci w odniesieniu
do wyceny réznych pozycji wykazywanych w sprawozdaniu finansowym. Mimo ze
poszczegoélne unormowania (warto$¢ godziwa pojawia sie w 13 MSR-ach) stosuja
to samo ,,pojecie, w przyjetych definicjach pojawiaja sie subtelne réznice, w wyniku
ktérych dosy¢ istotnie zmieni¢ si¢ moze sposob postrzegania i ustalania warto$ci
godziwej (...) czego konsekwencja sa kolejne kwestie problematyczne w zakresie
stosowania i odnoszenia si¢ do wartosci godziwej, jej rozumienia i implementacji
w praktyce (...) Wyrdzni¢ mozna dwa podstawowe podejscia do interpretacji pojecia
warto$ci godziwej — zréwnanie jej z ceng transakcyjna lub jej analiza z perspektywy
warto$ci rynkowej. Warto$¢ rynkowa rozpatrywana jest zazwyczaj w kontekscie
rynku, dlatego tez jej czesto stosowanym synonimem jest warto$¢ rynkowa (...).
Rynek moze by¢ definiowany i pojmowany w bardzo rozmaity sposdb™.

Celem moich badan nie jest ocena poszczegolnych definicji, ale udzielenie odpo-
wiedzi, jakie sg przyczyny owego zlozonego fenomenu, jakim jest wycena w wartosci
godziwej traktowana jako narzedzie manipulacji informacja sprawozdawczg.

29 'W. Hasik, Polityka rachunkowosci..., op.cit.,, s. 64.

30" M. Frendzel, Przydatnos¢ informacyijna..., op.cit., s. 99.

31 E. Lazarkiewicz, Znaczenie i przyszlos¢ zasady ostroznosciowej, w: Rachunkowos¢ - polityka...,
op.cit.

32 'W. Hasik, Polityka rachunkowosci..., op.cit., s. 64.

33 M. Frendzel, Przydatnos¢ informacyjna..., op.cit., s. 49-50.
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3. Rachunkowos¢ jako nauka spoteczna a wartos¢
godziwa jako przedmiot dziatania poznawczego

Jak wynika z badan literatury przedmiotu (i nie tylko - szeroko rozumianej
literatury ekonomicznej itp.), warto$¢ godziwa nie stanowi novum jako kategoria
spoleczna, ekonomiczna, filozoficzna**. Warto$¢ godziwa jest przedmiotem badan
wielu nurtéw naukowego dzialania poznawczego, m.in. nurtu krytycznego, czego,
zdaniem niektdrych badaczy, nie mozna oceni¢ pozytywnie, bowiem wyniki tych
badan nie prowadza do nowej wiedzy*. W moim przekonaniu nalezy zgodzi¢
sie ze stwierdzeniami innych autoréw®, ze nurty krytyczne w badaniach m.in.
rachunkowosci upowazniajg do stwierdzenia, ze w badaniach wystepuje pluralizm
metodologiczny zaréwno w nauce, jak i praktyce rachunkowosci, co sprawia, ze
funkcjonuje jednoczesnie wiele paradygmatow, co neguja niektorzy teoretycy,
m.in. D. Wedzki?.

Jak podkresla m.in. R. Mattesich ,,rachunkowos¢ jest kwantytatywnym opisem
i analizg strumieni oraz skltadnikéw majatku i kapitatu”. Ta definicja stanowila
podstawe do okreslenia réznych skal i metod pomiaru w rachunkowosci. Skala
nominalna jest stosowana przy budowie planéw kont (okreslenie typow lub modeli
przez numery), skala topologiczna (porzadkujaca) jest wykorzystywana przy analizie
finansowej (wyznaczanie stosunku wiekszos$ci lub mniejszosci) — wycena - ,,jadro”
rachunkowosci jest oparta na skali relacyjnej (stuzacej do wyznaczania liczb stosun-
kowych). Znamienng cecha pogladéw R. Mattesicha jest to, ze w przeciwienstwie do
innych teoretykéw rachunkowosci (zwlaszcza Ijir'ego) nie opowiada sie tylko za jedna
metoda wyceny, ktéra nalezy stosowa¢ w praktyce rachunkowosci. Zastosowanie

34 M. Dobija, Wartosé godziwa..., op.cit.; M. Frendzel, Przydatnos¢ informacyjna..., op.cit.

35 D. Wedzki, Uzytecznos¢ w teorii sprawozdania finansowego, w: Nauka o rachunkowosci..., op.cit.,
S. 441-454.

36 H. Buk, Obszary zastosowania kategorii wartosci godziwej na dziet przejscia na MSSF, w: Za
i przeciw..., op.cit; M. Gawrat, Wartos¢ w rachunkowosci w perspektywie aksjologicznej, w: Nauka
o rachunkowosci..., op.cit.; L. Hardt, Studia z realistycznej filozofii ekonomii, Wydawnictwo C.H. Beck,
Warszawa 2013; s. 45-130; D. Krzywda, Polityka rachunkowosci..., op.cit.; E. Lazarkiewicz, Znaczenie
i przysztosé..., op.cit.; P. Mucko, Nurty krytyczne w badaniach rachunkowosci. Charakterystyka Prze-
mystawa Mucki, w: Nauka o rachunkowosci..., op.cit.; E. Sniezek, M. Wiatr, Ponadczasowy wymiar dok-
tryn bilansowych na przykladzie Wilhelma Osbahra wedtug Ewy Sniezek i Michata Wiatra, w: Nauka
o rachunkowosci..., op.cit.; F. Kofman, Rachunkowos¢ podwdjnej petli, w: Pigta dyscyplina, materiaty
dla praktyka, jak budowac organizacje uczgcg sig, red. P.M. Senge, A. Kleiner i in., Oficyna Wolters
Kluwer business, Krakow 2008; J.E. Stiglitz, Jazda bez trzymanki..., op.cit.

37 D. Wedzki, Uzytecznos.., op.cit., s. 441.
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okreslonej metody wyceny jest uwarunkowane celem, ktéremu ,stuzy” dany sys-
tem rachunkowosci*. Istote zlozonosci rachunkowosci, zaréwno jako nauki, jak
i praktyki, sformufowal Z. Luty, a wlasciwie okreslit pewne oczekiwania wzgledem
rachunkowosci (co wynika z jego studiéw nad pojeciem realizmu naukowego)*.

Wedtug Z. Lutego ,,rachunkowo$¢ ma na celu poznanie, odwzorowanie stanu
finansowego jednostek gospodarczych oraz obiektywne ujawnienie prawdy o trans-
akcjach, ryzyku, kontynuacji dziatalnosci, czy zagrozeniach dziatania. Immanentng
cecha nauki o rachunkowosci jest dazenie do poznania prawdy, do rozpoznania
rzeczywistosci relacji miedzy podmiotami, zasad regulujacych rynki i segmenty
gospodarki. W tym celu rachunkowo$¢ musiata wypracowaé odpowiednie metody
rozpoznania rzeczywisto$ci, pomiaru zdarzen gospodarczych oraz ich zapisu i opisu.
Inaczej méwiac, nauka o rachunkowosci dazy do osiagniecia obiektywnej wiedzy
o rzeczywisto$ci podmiotéw gospodarczych w §wiecie™".

Uzasadnionym merytorycznie jest réwniez poglad wyrazony przez R. Mat-
tesicha*!, Z. Lutego** oraz P. Muc¢ko®, ze krytykowany nurt badan (w kontekscie
pozytywnego lub normatywnego nurtu badan) ma ,,racje bytu”, poniewaz badania
wywodza si¢ z innych fundamentalnych zalozen ontologicznych, epistomologicz-
nych i metodologicznych**. Rolg nauki o rachunkowosci jest zatem poprowadzenie
badan, ktére docieralyby do podstaw (zrédet) zdarzen bedacych przedmiotem badan
i oczyszczalyby je z manipulacji zarzadczych, wizerunkowych, spekulacyjnych,
politycznych oraz (co takze uwazam za istotne) prawnych®.

Wyniki badan literatury przedmiotu (stanowiacej podstawe niniejszej publikacji)
upowazniaja do stwierdzenia, ze w badaniach zorientowanych na rynek bada sie
reakcje rynku na ujawnione informacje finansowe*® z tym, ze w badaniach tych
wykorzystuje si¢ zalozenia i modele treéci finansowych w celu objasnienia, jakie
czynniki wplywaja np. na zmiane kursu akcji okreslonej organizacji gospodarczej

38 A. Szychta, Teoria rachunkowosci..., op.cit., s. 55-63.

Z.Luty, Rachunkowos¢ jako uniwersalne poznanie, w: Nauka o rachunkowosci..., op.cit., s. 329-339.
40 Ibidem, s. 332.

A. Szychta, Teoria rachunkowosci..., op.cit., s. 55-120.

42 7. Luty, Rachunkowos¢..., op.cit., s. 329-339.

P. Mucko, Nurty krytyczne..., op.cit.

44 Tbidem, s. 246.

Z. Luty, Rachunkowosé..., op.cit., s. 332.

46 G. Akerlof, R.]. Shiller, Zwierzgce instynkty..., op.cit., s. 50-150; M. Frendzel, Przydatnosc..,
op.cit., s. 60-120; M. Glgbocka, Wartos¢ godziwa..., op.cit., s. 179-197; W. Hasik, Polityka rachunkowo-
sci..., op.cit.; S. Honko, Ustalanie wartosci..., op.cit.; . Krasodomska, Sprawozdawczos¢ przedsigbiorstw
w Swietle legitymizacji. Ustalenia Joanny Krasodomskiej, w: Nauka o rachunkowosci..., op.cit., s. 252;
M. Kwiecien, Dylematy wspélczesnej..., op.cit.; J.E. Stiglitz, Jazda bez trzymanki..., op.cit.
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(np. spoiki zainteresowania publicznego). Jak podkresla w swoich rozwazaniach
L. Hardt ,kryterium poréwnywalnosci teorii, wynikajace z realistycznej filozofii
ekonomii, ma wiec de facto charakter pewnego metakryterium, tj. udostepnia bada-
czowi zasady, na podstawie ktérych umozliwia mu wyboér kryterium odpowied-
niego do problemu, ktéry chce rozwigzac (...) $wiat nie jest opowiescia, bez realnej
struktury i proceséw odpowiadajacych za badane zjawiska, ale rzeczywistoscia
ustrukturyzowana, gdzie mozna odnalez¢ czynniki istotnie wyjasniajace okreslone
zjawiska. Stosowanie nierealistycznych zalozen nie jest wyrazem przekonania, ze
«wszystko ujdzie» i Ze tre$¢ tych zalozen nie ma znaczenia, ale wrecz przeciwnie
- ich wykorzystanie w modelach ekonomicznych $wiadczy o tym, ze po pierwsze
realny $wiat istnieje (realizm naukowy), a po drugie, Ze $wiat ten mozna opisacé
i znalez¢ w nim porzadek, a wigc réwniez ten o charakterze przyczynowo-skut-
kowym™’. Nasuwa si¢ pytanie: Jaki zwigzek majg te rozwazania ,,z realistycznej
filozofii ekonomii” z wyceng w wartosci godziwej? Otdz, w moim przekonaniu,
zaréwno Z. Luty®, jak i R. Mattesich*’, Stiglitz®° oraz inni twierdza, Ze w procesie
naukowych poszukiwan najpierw jest rzeczywisto$¢, a dopiero pdzniej model,
czyli jest to polemika z konstruktywistami, ktérzy proponujg odwrotng kolejnos¢,
np. D. Wedzki®'.

Wedlug U. Mikiego, ,,jestesmy otoczeni wieloznacznymi i niescistymi pojeciami,
wspomnie¢ warto tutaj o takich jak wartos¢, uzytecznos¢, preferencje, racjonalno$é
(..) koordynacja, rownowaga, rynek (...) czy tez przyczynowo$¢, wyjasnienie (...) Czy
my (ekonomisci, filozofowie ekonomii i inni) (...) jednak nie powinni$my podja¢
walki o wigksze ich zrozumienie?”>.

Upraszczajac zagadnienie, mozna zaryzykowac stwierdzenie, Ze celem nauki
— procesu badan jest poszukiwanie prawdy — prawdy de facto odnoszacej sie do
etycznych zalozen nauki.

Rachunkowos¢ jako nauka posiada swoje aksjomaty, twierdzenia, ktorych nie
trzeba udowadniac. Sg to:

+ podmiotowos¢,
o dualizm - metoda dzialania poznawczego (bilansowa),
« metoda grupowania,

L. Hardt, Studia z realistycznej..., op.cit., s. 70-71.
Z. Luty, Rachunkowos..., op.cit.

A. Szychta, Teoria rachunkowosci..., op.cit.

J.E. Stiglitz, Jazda bez trzymanki..., op.cit.

51 D. Wedzki, Uzytecznosé..., op.cit., s. 441-451.

L. Hardt, Studia z realistycznej..., op.cit., s. 36.
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« metoda momentu czasowego i okreséw sprawozdawczych,

e pomiar - wycena

oraz paradygmaty, ktore stanowig wyzwania obecnie nowej ekonomii, m.in. zréw-
nowazonego rozwoju gospodarczego. Nowe paradygmaty rachunkowosci to: kwan-
tyfikacja Zycia gospodarczego w warto$ci, uzytecznos$¢ informacji sprawozdawczej
(dla spoleczenstwa - spoteczna odpowiedzialno$¢ biznesu), starannego dziatania
(sprawozdanie ze spotecznej odpowiedzialnosci biznesu).

4. Podsumowanie

Jak udowadniajg wyniki badan zorientowanych na rynek kapitalowy (czyli
analiza wplywu informacji sprawozdawczych), cena akcji danej spotki zaintereso-
wania publicznego reaguje na nowe informacje ujawniane o tej spétce. Ekonomisci
chicagowskiej szkoly ekonomii neoliberalnej przyjeli dwa zalozenia:

1) rynek kapitalowy jest efektywny - tzn. natychmiastowo i obiektywnie ocenia
pojawiajaca si¢ informacje, odzwierciedlajac jej znaczenie w cenie papieru war-
to$ciowego™,

2) model CAPM - Capital Asset Pricing Model - nadaje si¢ do opisu rzeczywistosci
gospodarczej™.

Przyjeto, ze na kapitalowym, efektywnym rynku nie ma miejsca dla rachunko-
wosci z jej zasadami, zwlaszcza — ostroznosciowa™.

Analiza literatury przedmiotu w wyzej omawianym zakresie upowaznia do
stwierdzenia, ze potrzeby rynku kapitalowego zdeterminowaly wycene w wartosci
godziwej, bowiem wigcej ,,méwi” o przyszlosci organizacji gospodarczej. Wycena
wedlug kosztu historycznego to przypisywanie najwigkszego znaczenia w rachunko-
wosci pomiarowi zysku. Natomiast wycena w warto$ci godziwej to wycena aktywow
- zobowigzan, czyli ,koncentracja” celu wyceny na bilansie (teoria wartosci), a nie
na rachunku zyskow i strat (teoria transakcji).

MSSF 13 to zwigkszenie zakresu wyceny w wartosci godziwej. Najwazniejsze
obszary, w ktérych wartos¢ godziwa jest stosowana i moze wplynaé na wynik
finansowy oraz wyplacalnos¢ organizacji gospodarczej, to*:

>3 E.A. Hendriksen, M.F. van Breda, Teoria..., op.cit., s. 196-212; A. Szychta, Teoria rachunkowo-
sci..., op.cit., s. 64.

>4 E.A. Hendriksen, M.F. van Breda, Teoria..., op.cit., s. 201-206; A. Szychta, Teoria rachunkowo-
sci..., op.cit., s. 65-66.

%5 E.A. Hendriksen, M.F. van Breda, Teoria..., op.cit., s. 488-514.

56 'W. Hasik, Wartos¢ godziwa a wyplacalnosé..., op.cit., s. 64.
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» wycena rzeczowych aktywow trwalych wedtug modelu wartosci przeszacowane;j,
« wycena inwestycji w nieruchomosci wedtug modelu wartoéci przeszacowanej,
« wycena instrumentéw finansowych (dostepnych do sprzedazy oraz wycenianych

w warto$ci godziwej przez wynik finansowy),

« wycena aktywéw dostepnych do sprzedazy (dotyczy dziatalnosdci zaniechanej),
o testnautrate wartosci srodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych.

Powstaje pytanie: Dlaczego wycena w wartosci godziwej budzi wiele dyskusiji,
kontrowersji? Wyniki badan literatury przedmiotu, analiz wynikéw badan empirycz-
nych (sprawozdan finansowych spolek zainteresowania publicznego) upowazniajg
do stwierdzenia, ze wyniki wyceny, przykltadowo aktywow, byly z reguly agrego-
wane (aktywa rzeczowe, naleznosci itp.), co stanowito przyczyne wielu manipulacji
informacjg sprawozdawczg, oszukanczej sprawozdawczosci finansowej, tym samym
upadlosci wielu organizacji gospodarczych.

Zmiany w regulacjach prawnych (Migedzynarodowych Standardach Sprawoz-
dawczosci Finansowej), w regulacjach nadzoru wiascicielskiego, strategiach roz-
woju gospodarczego, np. Traktat lizbonski, Konstytucja Europy (zaréwno strategia
Europa 2020, jak i 2050), to wyzwanie dla wspolczesnej rachunkowosci, a zwlaszcza
sprawozdawczo$ci finansowej. Nowa strategia rozwoju gospodarczego, czyli zrow-
nowazonego rozwoju, to koniecznos¢ stosowania paradygmatu uzytecznosci infor-
macji sprawozdawczej oraz paradygmatu starannego dzialania, wspomagajacych
paradygmat kwantyfikacji Zycia gospodarczego w wartosci godziwe;j.

Zréwnowazony rozwdj to trzy E — ekonomia, ekologia, etyka. Na potrzeby
decyzyjne istotne sg informacje o przysztych korzysciach ekonomicznych - dla inte-
resariuszy. Istotne sg rowniez informacje o odpowiedzialnosci spotecznej biznesu,
czyli przestrzeganie zasad ochrony srodowiska (kary i odszkodowania za naruszenie
tych zasad), zasad etycznych - dotyczacych wykorzystania metody wyceny (war-
tosci wymiany — warto$ci wyj$ciowej — przewidywanej wartosci realizacji — ceny
sprzedazy, albo warto$ci wejsciowej — okres biezacy - koszty odtworzenia). Dylemat
nie polega na tym, ktérg z wartos$ci stosowac, lecz na tym, kiedy ktdérg stosowac.
Przykladowo: wycena aktywéw np. zakup towaréw — w momencie zakupu sa one
wyceniane wg biezacej ceny z dnia zakupu; staje sie ona nieaktualna w momencie
sprzedazy. Ostatecznie wycenia si¢ je w momencie sprzedazy wg ceny sprzedazy
i nazywa naleznosciami. ,,Problemem jest nie to, czy przeszacowa¢ sktadnik akty-
wow wedlug ceny sprzedazy, lecz kiedy go przeszacowac. Kiedy aktywa sa prze-
szacowywane, niezbedne s3 nowe podstawy wyceny. Tradycyjnie przy okresleniu
cen wymiany (kupna lub sprzedazy) rachunkowos$¢ opiera sie¢ na transakcjach
majacych bezposredni wpltyw na podmiot gospodarczy. Jesli jednak ustali sie, ze
istotne sg inne koszy niz koszty transakcyjne, w celu wyceny dobr i ustug danego
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przedsigbiorstwa moze by¢ konieczne oparcie si¢ na cenach wymiany miedzy
innymi przedsigbiorstwami”.

Wycena nabytych zasobéw majatkowych moze ,,pochodzi¢” z okresow przesztych,
przysztych lub okresu biezacego — wyceny zasobéw majatkowych podlegajacych
sprzedazy moga pochodzi¢ z rynku funkcjonujacego w przesziosci, terazniejszosci
lub przysztosci. ,W wyborze metody wyceny skadnika aktywow trzeba kierowac sie
celami sprawozdawczosci finansowej, wynikajacymi ze struktury rachunkowosci,
potrzeb interpretacji ekonomicznej sprawozdan finansowych oraz ich znaczenia dla
uzytkownikow”*®

Badania literatury przedmiotu, analiza wynikéw badan empirycznych (sprawoz-
dan finansowych dwudziestu polskich spolek zainteresowania publicznego za rok
2014) upowazniaja do stwierdzenia, ze wiele (mozliwych) sposobéw wyceny aktywow,
to mozliwo$¢ odzwierciedlenia réznorodnosci celéw rachunkowosci — albo przez
bilans, albo przez rachunek zyskow i strat, np. zastosowanie metody LIFO lub FIFO,
jak réwniez wyceny warto$ci godziwej. Rozwazajac wycene ,,w kontekscie wyceny
bilansowej, konieczne jest odniesienie si¢ do istoty pozycji bilansowych (przede
wszystkim aktywow i zobowigzan), poniewaz przyjete definicje moga bezposrednio
lub posrednio determinowa¢ przedmiot wyceny (...) obecnie w literaturze i regu-
lacjach rachunkowosci definiuje si¢ aktywa poprzez bezposrednie odniesienie si¢
do przyszlych korzysci ekonomicznych, ktére to aktywa moga wygenerowac, badz
posrednio poprzez odniesienie do zasobow generujacych takie korzysci™. Fakt, ze
lada moment definicja aktywow i zobowiazan bedzie odmienna - aktywa to biezace
ekonomiczne zasoby. Istotny jest dylemat, na jaki moment nalezy dokona¢ wyceny
- czy na moment bilansowy — czy na przyszlos¢ — korzysci ekonomiczne. Dylematow
jest wiele, m.in. co do przedmiotu wyceny: Czy wycena jest dokonywana z perspek-
tywy rynku, czy jednostki, np. spétki zainteresowania publicznego?

Konkludujac: modele wyceny zawarte w regulacjach prawnych (MSSF 13)
sa sklasyfikowane wedlug réznych kryteriéw (m.in. obligatoryjne i dobrowolne
- wycena inwestycji w nieruchomoéci itp.), sposobu odnoszenia zmian warto$ci

- uwzgledniajac wymogi spotecznej odpowiedzialnosci biznesu®.

57 E.A. Hendriksen, M.F. van Breda, Teoria..., op.cit., s. 491-492.

58 Tbidem, s. 489.

59 G. Akerlof G., R.J. Shiller, Zwierzece instynkty...,op.cit.; E.A. Hendriksen, M.F. van Breda, Teo-
ria..., op.cit., s. 120-430; M. Frendzel, Przydatnosc..., op.cit.; S. Honko, Nadmiar informacji w sprawoz-
daniu finansowym - mozliwe kierunki reform, w: Teoria rachunkowosci. Sprawozdawczos¢ i analiza
finansowa, red. B. Nita, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, Wroclaw 2015;
F. Kofman, Rachunkowos¢ podwéjnej..., op.cit.; J. Krasodomska, Sprawozdawczos¢ przedsiebiorstw...,
op.cit.; M. Kwiecien, Dylematy wspélczesnej..., op.cit.; ].E. Stiglitz, Jazda bez trzymanki..., op.cit.

60" M. Frendzel, Przydatnosc..., op.cit., s. 41.
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(przeszacowania) albo na wynik finansowy, albo ujecie na kapitale z aktualizacji
wyceny, a nastepnie przeniesienie na wynik finansowy itp.

W moim przekonaniu, zarzuty formutowane w stosunku do wyceny w wartosci
godziwej s3 nieuzasadnione (te same zarzuty aczkolwiek w ograniczanym zakre-
sie mozna formulowa¢ pod adresem wyceny wedtug kosztu historycznego — brak
obiektywizmu). Koncepcja wyceny w warto$ci godziwej — metody wyceny stanowia
wyzwanie zmian cywilizacyjnych, konieczno$ci kwantyfikacji zycia gospodarczego
w aspekcie potrzeb rynku, jednostki, kreowania przewagi konkurencyjnej itp.
Podstawy zarzut to ten, ze w praktyce brakuje ujawnien w zakresie celu wyceny,
a zwlaszcza procedury szacowania, stad istota prawdy w rachunkowosci jest dys-
kusyjna, co czesto staje si¢ przedmiotem manipulacji.

Szacunkowa informacja sprawozdawcza powinna by¢ uprawdopodobniona
poprzez mozliwos¢ jej widzialnosci®, czyli ujawnienie celu i procedury szacunkow
jako zakladowej zasady rachunkowosci, wyrazajacej zdolno$¢ do utrzymania pozycji,
np. etycznej zgodnie z zasadami zréwnowazonego rozwoju (ekonomia, ekologia, etyka)
oraz zasadami spolecznej odpowiedzialnosci biznesu. Nalezy zgodzi¢ si¢ z opinia
S. Honki® oraz J. Stiglitza — sprawozdania finansowe staj si¢ coraz bardziej skom-
plikowane, a przez to malo przejrzyste, co sprzyja réznego rodzaju manipulacjom
ksiggowym, majacym symptomy artyzmu®’.

Zarzady spoélek, m.in. zainteresowania publicznego, w ramach tworzonej polityki
rachunkowosci powinny dokonywa¢ wyboru metody wyceny z uwzglednieniem
specyfiki dzialalnosci gospodarczej — sprawozdania skonsolidowane sg sporzadzane
w formie ,,pakietow” podlegajacych agregacji, uzgodnieniom, eliminacjom i wyla-
czeniom na poziomie spéiki dominujacej (spotki ,,matki”). ,,Dobdr” informacji
ujawnianej w skonsolidowanym sprawozdaniu jest dokonywany na zasadzie ,wypel-
niania wymogdéw ujawnien”, czyli zgodnosci z regulacjami prawnymi, a nie istotnoéci
informacji i starannego dziatania — brak ujawnien z zakresu polityki rachunkowosci
~wlasciwej” dla okreslonej spotki zainteresowania publicznego, stosowanej przez
zarzady jednostki — celem gratyfikacji z tego tytutu — wzrostu wartosci rynkowej
jednostki jako wyniku przeszacowania, a nie dziatalnosci gospodarczej.

61 Z. Luty, Wirtualny wymiar..., op.cit.
62 S. Hottko, Nadmiar informacji..., op.cit.
63 ].E. Stiglitz, Jazda bez trzymanki..., op.cit.
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Fair Value. Controversies and Dilemmas, Searching
for a New Accounting Paradigm

Summary

The author makes an attempt to answer the question of why the new accounting
paradigm, i.e. quantification of economic life in fair value evokes so much contro-
versy among scientists as well as practitioners. Thus, the goal of research is the afo-
rementioned question. On the basis of the literature and regulations studies and
empirical analyses the author claims that the controversiality of the accounting
paradigm results from the goal which the evaluation in fair value serves. A decep-
tive financial reporting allows form the statement that the valuation in fair value is
a reporting information manipulation tool. Managers select a method of valuation
in fair value so as to make the valuation result satisfactory in relation to their per-
formance. Thus, the financial result is not an effect of business operation but the
selection of the valuation method: the one that draws a more advantageous picture
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of the financial situation, and consequently brings bonuses. The author proves (on
the basis of the literature and legal regulations studies and empirical analyses) that
the paradigm of quantification of economic life in fair value determines subsequent
paradigms like the paradigm of careful operation and paradigm of information
social usefulness. One may venture to say then that the “enrichment” of qualitative
features of reporting information is their attribute.

Keywords: paradigm of economic life, valuation in fair value, paradigm of careful
operation, integrated reporting, confirmatory value
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Uniwersytet Szczecinski

Teoretyczne uwarunkowania koncepgji
wartosci godziwej wobec opozycji szkoty
wartosci i podejscia zdarzeniowego

Streszczenie

Artykul stanowi studium literaturowe zwigzkéw koncepcji wyceny w wartosci
godziwej ze szkola wartosci, na tle konkurencyjnego podejscia zdarzeniowego w teo-
rii rachunkowosci. Zasadnicza réznica miedzy szkotami polega na stopniu prze-
tworzenia informacji dostarczanych uzytkownikom. Wyzszy stopien przetwarzania
informacji w szkole wartosci towarzyszy wyzszemu zaufaniu do rachunkowosci. Sze-
rokie zastosowanie warto$ci godziwej w regulacjach rachunkowosci stanowi konse-
kwencje dominacji szkoly warto$ci. Jej zastosowanie wynika bowiem z przekonania
o rozpoznaniu zasadniczych potrzeb informacyjnych uzytkownikéw i sprowadze-
niu ich do potrzeby przewidywania przysztych przeptywdéw pieni¢znych. Najcze-
$ciej podnoszone argumenty przeciw zastosowaniu wartosci godziwej sg zwigzane
wlasnie z wysokim stopniem przetwarzania informacji oraz brakiem zaufania do
rachunkowosci zgodnej ze szkolg wartosci.

Stowa kluczowe: teoria rachunkowosci, warto$¢ godziwa, koszt historyczny, podejscie
zdarzeniowe, szkota wartosci
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1. Wprowadzenie

Szerokie zastosowanie warto$ci godziwej wciaz budzi kontrowersje w Polsce
i na $wiecie. Aktualno$¢ problemu mozna wyrazi¢ liczba artykuléw naukowych.
Wedlug bazy SCOPUS w latach 2000-2015 opublikowano 262 artykuly naukowe
zawierajace w stowach kluczowych odwotanie do wartodci godziwej, a z uptywem
czasu liczba artykuldéw raczej ro$nie. Analogiczne wyszukiwanie w bazie Business
Source Complete (EBSCO) daje ponad 1000 artykutdw, aczkolwiek duza liczba z nich
pochodzi z czasopism fachowych. Dyskusja nad wartoscia godziwg wciaz trwa.

W literaturze anglojezycznej wydaja si¢ przewazac zwolennicy warto$ci godziwe;.
Na przyktad Landsman na podstawie dokonanego przegladu badan na rynkach kapi-
talowych stwierdza, ze wycena w wartosci godziwej zawiera informacje uzyteczne
dla inwestoréw'. Laux i Leuz stwierdzaja, ze mimo stabosci wartosci godziwej, koszt
historyczny nie jest alternatywa, poniewaz w konkretnych sytuacjach, w ktérych
warto$¢ godziwa nie dostarcza przydatnych informacji, koszt historyczny w tych
samych warunkach nie bedzie bardziej uzyteczny®. Oba kierunki argumentowania
sg do$¢ powszechne.

Krytycznie wobec wartosci godziwej badania i opinie réwniez sg publikowane.
Krytyka opiera si¢ na spostrzezeniu, ze wycena w wartoéci godziwej idealizuje
warunki rynkowe, zaktadajac mozliwos$¢ pozyskania zawsze wiarygodnej informacji
o cenie’. W niedawnych badaniach praktyki stosowania wyceny w warto$ci godzi-
wej wykazano, ze warto$¢ godziwa jest nieadekwatna do aktywow operacyjnych,
procedury jej ustalania niepewne, zmienne i nieporéwnywalne®*.

W polskiej literaturze dominuja raczej stanowiska krytyczne. Zdaniem Lutego
wiarygodno$¢ warto$ci godziwej jest nizsza niz kosztu historycznego; okresla ja
jako ,wirtualna”, czyli nierzeczywista, z uwagi na oderwanie od zasady memoriatu®.

I W.R. Landsman, Is fair value accounting information relevant and reliable? Evidence from capital

market research, ,Accounting and Business Research” 2007, t. 37, nr 3, s. 19-30.

2 C.Laux, C. Leuz, The crisis of fair-value accounting: Making sense of the recent debate, ,,Accoun-
ting, Organizations and Society” 2009, t. 34, nr 6, s. 826-834.

3 Przykladowo G. Whittington, Fair value and the IASB/FASB Conceptual Framework Project: An
alternative view, ,Abacus” 2008, t. 44, nr 2, s. 139-168.

4 R.Barker, S. Schulte, Representing the market perspective: Fair value measurement for non-finan-
cial assets, ,Accounting, Organizations and Society” 2015.

5> Z. Luty, Wirtualny wymiar informacji finansowych: artykut dyskusyjny, ,Zeszyty Teoretyczne
Rachunkowosci” 2009, t. 49, nr 105, s. 123-129; Z. Luty, Kierunki zmian sprawozdawczosci finansowej,
»Zeszyty Teoretyczne Rachunkowoéci” 2010, t. 56, nr 112, s. 127-138.
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Gmytrasiewicz® réwniez stosuje okreslenie ,wirtualny” w odniesieniu do wynikéw
finansowych obliczonych na podstawie wartosci godziwej, poniewaz ,,absorbuja
w sobie niezrealizowane przychody i koszty”. Skrajnie krytyczne stanowisko prezentuja
Roéwinska i Zadora’, zarzucajac tej koncepcji sprzecznosc z zasadami rachunkowo-
$ci. Duzo bardziej zréwnowazony poglad prezentuja na przyklad Gierusz i Mazur®.
Zalety wartosci godziwej rowniez sg dostrzegane’. Wywazony przeglad stanowisk
prezentuje m.in. Honko".

W sytuacji duzej rozbieznosci ocen warto powréci¢ do zrodel problemu. W wielu
wypowiedziach ocena wartosci godziwej wynika z przyjmowanego zalozenia co
do roli rachunkowosci. Dyskusje moga uporzadkowaé wypracowane w literaturze
anglojezycznej rozréznienie szkoly wartosci i podejscia zdarzeniowego w teorii
rachunkowosci, odmiennie definiujace te role. Celem artykutu jest zatem wskazanie
uwarunkowan oceny stosowania warto$ci godziwej wynikajacych z badan i teorii
rachunkowosci.

6 M. Gmytrasiewicz, Dyskusyjne metody ustalania i prezentacji wartosci wedlug Migdzynarodo-
wych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej, ,,Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci” 2009, t. 53,
s. 63-70.

7 M. Réwinska, K. Zadora, Bezstronnie o wartosci godziwej, ,,Studia Ekonomiczne, Zeszyty Nau-
kowe Wydzialowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach” 2012, nr 125, Za i przeciw wartosci
godziwej w rachunkowosci, s. 192-199; M. Rowinska, K. Zadora, Rachunkowos¢ w wartosci godziwej
a zasady rachunkowosci, ,Studia Ekonomiczne, Zeszyty Naukowe Wydzialowe Uniwersytetu Ekonom-
icznego w Katowicach” 2012, nr 125, Za i przeciw wartosci godziwej w rachunkowosci, s. 165-172.

8 ]. Gierusz, Koszt historyczny czy wartos¢ godziwa - dylematy wyceny w rachunkowosci, ,Zeszyty
Teoretyczne Rachunkowosci” 2011, nr 62, s. 111-126; A. Mazur, Wieloaspektowos¢ dyskusji wokét war-
tosci godziwej, ,Studia Ekonomiczne, Zeszyty Naukowe Wydzialowe Uniwersytetu Ekonomicznego
w Katowicach” 2012, nr 125, Za i przeciw wartosci godziwej w rachunkowosci, s. 61-71.

M. Frendzel, Przydatnos¢ informacyjna wartosci godziwej jako podstawy pomiaru w rachunkowosci
i ograniczenia jej stosowania w praktyce, Wydawnictwo Uniwersytetu Lédzkiego, £6dz 2011; M. Fren-
dzel, Koncepcyjne przestanki stosowania wartosci godziwej w kontekscie podejscia bilansowego, ,,Stu-
dia Ekonomiczne, Zeszyty Naukowe Wydzialowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach” 2012,
nr 125, Za i przeciw wartosci godziwej w rachunkowosci, s. 17-27; M. Frendzel, P. Kabalski, O sensie
stosowania modelu przeszacowania do wyceny srodkéw trwalych, , Acta Universitatis Lodziensis. Folia
Oeconomica” 2011, t. 249, s. 175-192; M. Janowicz, Ustalanie wartosci godziwej zgodnie z projektem
nowego MSSF, ,,Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia” 2011, nr 32, Zeszyty Naukowe Uniwersy-
tetu Szczecinskiego, s. 157-167.

105, Honko, Wycena w rachunkowosci: znaczenie, podstawy, parametry i zasady, PPH ZAPOL Dmo-
chowski, Sobczyk, Szczecin 2013, s. 93-105. Cho¢ w innym miejscu juz bardziej krytycznie o praktyce
stosowania warto$ci godziwej: S. Honlko, Wartos¢ mniej godziwa - hierarchia wartosci godziwej w spra-
wozdaniach finansowych w wybranych podmiotach branzy deweloperskiej, ,Finanse, Rynki Finansowe,
Ubezpieczenia” 2014, nr 71, Wspétczesne wyzwania w obszarze sprawozdawczosci finansowej, s. 73-85.
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2. Okreslenie szkoty wartosci i podejscia zdarzeniowego
2.1. Definicja szkoty wartosci

Szkota wartosci, zwana réwniez szkota ukierunkowang na potrzeby uzytkownika
(user-need school), zaklada, ze potrzeby uzytkownikéw sg znane. Ich znajomos¢
osigga poziom wystarczajacy do przeprowadzania analiz i badan w teorii rachun-
kowosci, ktére moga prowadzi¢ do skonstruowania takiej polityki rachunkowosci,
ktéra spowoduje, ze uzytkownicy otrzymaja informacje najlepiej dostosowane do
podejmowanych przez nich decyzji''. Warto dodac, ze taka definicja szkoly wartosci
nie rozstrzyga, ktorych doktadnie informacji nalezy dostarczy¢, aczkolwiek jej doko-
nania zmierzaja w kierunku dostarczania informacji o warto$ci, przede wszystkim
kapitalu (aktywdéw netto), lub wyniku okresu. Szkota wartosci nie jest zatem z defi-
nicji skoncentrowana na wycenie w warto$ci godziwej. To raczej wieloletni rozwdj
badan prowadzonych zgodnie z jej zalozeniami doprowadzit do przewagi podejscia
bilansowego, wyrazajacego si¢ definiowaniem przychodéw i kosztéw za pomoca
wczesniej zdefiniowanych aktywow i zobowigzan oraz poszerzaniem zastosowania
wartosci godziwej zamiast koncepcji opartych na koszcie historycznym.

2.2. Definicja podejscia zdarzeniowego

Twdrca opozycyjnego wobec szkoty wartosci podejscia zdarzeniowego wymienia
gléwne jej stabosci, z ktérych obecnie trzy warte s3 odnotowania'.

1. Dane ksiegowe znajduja tak réznorodne zastosowanie, Ze nie mozna skonstru-
owac systemu przetwarzania generujacego dane optymalne dla wszystkich ich
zastosowan (to stwierdzenie uderza w podstawowe zalozenie szkoty wartosci).

2. W zastosowaniu do konkretnego problemu uzytkownicy moga stosowac rézne
modele i metody podejmowania decyzji, co rowniez uniemozliwia konstrukcje
optymalnej polityki rachunkowosci pozwalajacej dostarcza¢ dane réznym
uzytkownikom.

3. Wielu zjawisk istotnych dla uzytkownikéw rachunkowosci nie mozna odzwier-
ciedli¢ w wyrazeniu warto$ciowym na wystarczajaco wiarygodnym poziomie. Ze

11 A. Riahi-Belkaoui, Accounting Theory, Business Press Thompson Learning, London 2000, s. 298.
12 G.H. Sorter, An ,Events” approach to basic accounting theory, ,The Accounting Review” 1969,
nr1,s. 12-19.
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zjawisk wyrazalnych w pienigdzu, pewnej cz¢éci nie mozna taczy¢ z pozostalymi

z uwagi, ponownie, na inny poziom wiarygodnosci. Wskutek tego podstawowe

elementy sprawozdania finansowego, takie jak bilans oraz rachunek zyskow

i strat, nie odzwierciedlaja caloksztaltu sytuacji finansowej jednostki.

Wobec powyzszych argumentéw przeciwko szkole wartosci G. Sorter sformutowat
zalozenia opozycyjnego podejscia zdarzeniowego. Jego podstawg jest przekonanie, ze
zadaniem rachunkowosci jest dostarczanie informacji o odpowiednich zdarzeniach
ekonomicznych, uzytecznych przy podejmowaniu réznych mozliwych decyzji®.
Rozwijajac t¢ — dos¢ niekontrowersyjna — definicje, Sorter uscisla, ze zadaniem
rachunkowosci nie jest dostarczanie danych wejsciowych do modeli podejmowania
decyzji, tylko danych o relewantnych zdarzeniach gospodarczych i pozostawienie
uzytkownikom opracowania na ich podstawie danych wejsciowych do modeli
decyzyjnych.

3. Poréwnanie szkoty wartosci i podejscia zdarzeniowego
3.1. Mozliwosci weryfikacji podstawowych zatozen

Kluczowe zalozenia obu podejs¢ sa trudne do zweryfikowania. Zalozenie szkoty
wartosci, ze modele i potrzeby informacyjne uzytkownikow sg dobrze rozpoznane,
wydaje sie do$¢ optymistyczne. Istotnie, niektére z decyzji doczekaly si¢ dos¢
dokfadnych analiz i mozna je podejmowac wedtug okreslonych schematéw. Takimi
decyzjami sa decyzje kredytowe w bankach, w duzej cze¢sci zestandaryzowane, lub
metody oceny ryzyka bankructwa. Niemniej potrzeby informacyjne uzytkownikow
zmieniajg sie, a istniejace metody podlegaja doskonaleniu.

Z drugiej strony podejscie zdarzeniowe wymaga przyjecia kryteriéw wyboru
zdarzen i ich cech, ktére bedg raportowane uzytkownikom. Definicja zdarzenia
podlegajacego raportowaniu jest bardzo ogélna. Wedlug Johnsona' zdarzenie
to mozliwa do zaobserwowania konkretna cecha dzialania (aktywnosci), ktore
obserwator mogt przewidzie¢ oraz do§wiadczy¢. Nie przesadza sie, ktérymi cechami
dzialalnosci jednostki moga by¢ zainteresowani uzytkownicy. Co wigcej, w podejsciu
zdarzeniowym zaklada sie, ze uzytkownicy rachunkowosci potrafig samodzielnie
dokona¢ takiego samego przetworzenia danych, jak ksiegowi pracujacy wewnatrz

13 Tbidem.

140, Johnson, Toward an ,,Events” theory of accounting, ,The Accounting Review” 1970, t. 45, nr 4,
s. 641-653.
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jednostki. Zalozenie to jest trudne do utrzymania — wycena wielu skfadnikéw majatku
wymaga wiedzy trudnej do przekazania osobom zewnetrznym wobec jednostki.

3.2. Dopasowanie danych sprawozdawczych do rodzaju decyzji

Przewaga jednego podejscia nad drugim moze by¢ uwarunkowana. Warto przy-
pomnie¢ badania Benbasata i Dextera®, zgodnie z ktérymi preferencja dla szkoly
wartosci lub podejscia zdarzeniowego zalezy od typu osobowosci decydenta i rodzaju
decyzji. Osoby o bardziej analitycznym podejsciu do podejmowania decyzji, ktére
w pierwszej kolejnosci badajg problem teoretyczny, a pézniej korzystaja ze stosow-
nym danych, s3 lepiej przygotowane do wykorzystania danych przetworzonych
w decyzjach programowalnych. Podejscie zdarzeniowe natomiast lepiej odpowiada
osobom poszukujagcym rozwigzan empirycznie, metodg prob i btedéw.

3.3. Stopien przetworzenia danych jako istota opozycji szkét

Najwazniejsza roznica miedzy szkola wartosci a podejsciem zdarzeniowym
polega na stopniu przetworzenia informacji dostarczanych przez system rachun-
kowosci uzytkownikom. Zwolennicy szkoly wartosci preferujg taka konstrukcje
rachunkowosci, aby dostarczala ona wysoko przetworzonych informacji, gotowych
do wykorzystania przez uzytkownikéw. Rzecznicy podejscia zdarzeniowego preferuja
dostarczanie danych o niewielkim stopniu przetworzenia lub wrecz surowych, aby
ich odbiorcy sami dokonali wyboru metod i modeli ich przetwarzania. Stosownie
do tej rozbieznosci réznie okresla si¢ cel rachunkowosci: dostarcza¢ danych prze-
tworzonych lub surowych.

Do poréwnania szkoly wartosci i podejscia zdarzeniowego mozna wykorzysta¢
opracowane w rachunkowosci miedzynarodowej kryteria klasyfikacji krajowych
modeli rachunkowosci, w szczegélnosci wartosci kulturowe Hofstede oraz atrybuty
(wartosci) rachunkowosci Graya's. Wartosci kulturowe Hofstede odnosza si¢ do catych
spoteczenstw i wptywaja na rachunkowo$¢, co znajduje odzwierciedlenie w atrybutach
rachunkowosci zdefiniowanych przez Graya. Na przyktad konserwatyzm krajowego

15 1. Benbasat, A.S. Dexter, Value and events approaches to accounting: An experimental evaluation,
»Ihe Accounting Review” 1979, t. 54, nr 4, s. 735-749.

16 por. np. E. Hajduga, Czynniki kulturowe jako determinanty modelu rachunkowosci, ,,Finanse,
Rynki Finansowe, Ubezpieczenia” 2011, nr 41, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego,
s. 109-116.
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modelu rachunkowosci (w opozycji do podejscia bardziej zréwnowazonego albo
nawet optymizmu) jest zwigzany z awersja do ryzyka oraz kolektywizmem zacho-
wan czlonkéw spotecznosci, wérdd ktorych sg ksiegowi i uzytkownicy informacji
finansowych". Preferencja dla jednego z dwdch podejs¢ jest zwigzana z podejsciem
do ryzyka oraz stopniem zaufania do rachunkowosci i pracy ksiegowych. Szkote
warto$ci mozna wigza¢ z krajami anglosaskiego (angloamerykanskiego) modelu
rachunkowosci, poniewaz ich spoleczenstwa cechujg si¢ wicksza akceptacja dla
ryzyka, z czym zwigzana jest wieksza elastycznos¢ regulacji rachunkowosci oraz
oczekiwanie profesjonalnego osagdu w pracy ksiegowych'®. Zwigzki podejscia
zdarzeniowego z konkretnym krajowym modelem rachunkowosci nie jest juz tak
wyrazny. Powinny to by¢ kraje o duzej transparentnosci informacji ksiegowych
(z uwagi na koniecznosé¢ dostarczania nieprzetworzonych danych) oraz preferujace
regulacje panstwowe (nieakceptujace swobody ksiegowych w prowadzeniu polityki
rachunkowosci). Polski zalacznik nr 1 do ustawy o rachunkowosci zawierajacy
bilans o ponad 120 pozycjach wymagajacych ujawnienia jest do§¢ dobrym przykta-
dem podejscia zdarzeniowego, aczkolwiek nie wystarczy do tego, aby uznac polska
rachunkowos¢ za reprezentatywna dla podejscia zdarzeniowego. Podsumowanie
poréwnania podejscia zdarzeniowego i szkoly wartosci zamieszczono w tabeli 1.

Tabela 1. Poréwnanie szkoly wartosci i podejscia zdarzeniowego

Cechy Szkota wartosci Podejscie zdarzeniowe
Cel sporzadzania sprawozdan Dostarczenie informacji do Dostarczenie surowych danych
finansowych znanych modeli podejmowania o0 zachodzacych w jednostce
decyzji, przede wszystkim zdarzeniach gospodarczych
zagregowanych informacji na rézne, nieokreslane z gory
W wyrazeniu warto$ciowym, potrzeby

poniewaz miernik pieniezny
pozwala sumowac

Zatozenie o stopniu rozpoznania | Potrzeby sg zasadniczo znane Modele podejmowania decyzji
potrzeb informacyjnych s roznorodne, a potrzeby
uzytkownikow niewystarczajaco rozpoznane
Stopien przetworzenia danych Wyzszy Nizszy

w sprawozdaniach finansowych

17 p, Mu¢ko, Systemy rachunkowosci na $wiecie, w: Rachunkowos¢ miedzynarodowa, red. K. Win-
iarska, ODDK, Gdansk 2009, s. 31-46.

18 por. L.H. Radebaugh, S.J. Gray, International Accounting and Multinational Enterprises, 5th edi-
tion, John Wiley & Sons, New York 2002, s. 44-51.
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rachunkowosci

Cechy Szkota wartosci Podejscie zdarzeniowe
Rodzaj decyzji Lepiej dostosowana do Kazdy rodzaj decyzji, jednak
decyzji programowalnych, podejmowanie decyzji
powtarzalnych programowalnych trwa
niepotrzebnie dtuzej
Typ decydenta Analityczny Empiryczny, poszukujacy
rozwigzan metoda préb i btedow
Stopnien zaufania do Wyzszy Nizszy

Obszar dominacji

Kraje anglosaskiego modelu
rachunkowosci oraz MSSF

Preferowana zasada wyceny

Warto$¢ biezaca (godziwa),
poniewaz pozwala sprowadzac
skutki finansowe réznych zdarzen
do wspolnej podstawy*

Koszt historyczny, poniewaz
odzwierciedla faktyczny opis
zdarzenia

Dominujaca funkcja
rachunkowosci

Informacyjna

Kontrolna

Oczekiwany wolumen informacji
w sprawozdaniu finansowym

Mniejszy, bo dostarczane
sg informacje bardziej
zagregowane

Wiekszy — dane sa mniej
przetworzone, surowe, zatem jest
ich wiecej

* Zasada kosztu historycznego zmodyfikowana o odpisy aktualizujace nie jest jednak fundamentalnie sprzeczna
ze szkolg wartosci. Takie podejécie trudniej uzasadnié na gruncie teoretycznym tylko dlatego, poniewaz agrega-
¢ji podlegaja informacje o nizszej poréwnywalnosci. W rezultacie wynik finansowy jest sumg wartosci o réznych
podstawach ustalania.

Zrédlo: rozwinieta i zmodyfikowana wersja z P. Mucko, Przeslanki i ograniczenia stosowania wartosci godziwej
w regulacjach rachunkowosci, ,,Prace i Materialty Wydziatu Zarzadzania Uniwersytetu Gdanskiego” 2011, t. 1,
nr 1, s. 55-66.

Szkote wartosci dos¢ naturalnie wiaze si¢ z podejsciem dajacym pierwszenstwo
bilansowi przed rachunkiem zyskéw i strat'. Jednak zwigzek ten nie jest jednoznaczny.
Szkota wartosci moze réwniez preferowa¢ rachunek wynikéw. Wynik finansowy jest
przeciez najbardziej zagregowanym miernikiem efektywnosci dziatalnosci jednostki
w sprawozdaniu finansowym. Jego obliczenie zgodnie z koncepcja prawdziwego
dochodu wymaga uprzedniego ustalenia stanu zasob6w i roszczen do nich. Stad
wycena bilansowa poprzedza obliczenie wyniku finansowego. Wynik finansowy
mozna uzna¢ w szkole warto$ci za najwazniejszg informacje, ale sprawozdanie
o nim ma posta¢ sprawozdania z dochodéw caltkowitych. W podejsciu zdarzenio-
wym natomiast rachunek zyskow i strat jest bezposrednim srodkiem komunikacji
zdarzen gospodarczych z minionego okresu. Bilans jest postrzegany jako posredni
kanat komunikacji, drugorzedny i mniej przydatny z uwagi na to, ze obejmuje skutki

19 M. Frendzel, Koncepcyjne przestanki..., op.cit.
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zdarzen z wielu okreséw?. W podejsciu zdarzeniowym wazng, o ile nie najwazniej-
sz3, role odgrywa informacja dodatkowa.

Na zakonczenie tego poréwnania nalezy jeszcze zwrdci¢ uwage na funkcje
rachunkowo$ci. Zasadniczo za najwazniejsza funkcje rachunkowoséci uwaza sie
funkcje informacyjna (dostarczanie informacji). W obu podejsciach pozostaje ona
na pierwszym miejscu (zwolennicy obu podkreslaja podejmowanie decyzji), jednak
w podejéciu zdarzeniowym réwnorzedng role moze odgrywac funkcja kontrolna.
Dostarczanie szczegétowych danych ufatwia kontrole; przedstawianie zagregowa-
nych informacji - utrudnia. Napiecie mi¢dzy obiema funkcjami jest fundamentalng
cechg rachunkowosci?'.

4. Wptyw szkoty wartosci na obowigzujace
regulacje rachunkowosci

Zalozenia szkoly warto$ci wydaja sie blizsze organom regulujacym rachun-
kowos$¢ w skali miedzynarodowej. We wspotczesnych zalozeniach koncepcyjnych
sprawozdawczo$ci finansowej przyjmuje sig, Ze sprawozdania finansowe zawieraja
informacje oparte na szacunkach, ocenach i modelach, a nie tylko dokfadne odwzo-
rowania rzeczywistosci. Stad mozna uznaé, ze sprawozdania finansowe wedlug
MSSF realizujg zalozenia szkoty wartosci. Co wazniejsze, w zatozeniach koncep-
cyjnych zawezono grupe docelowych uzytkownikéw sprawozdawczosci finansowej
do inwestoréw, pozyczkodawcow i innych wierzycieli, co ulatwilo zdefiniowanie
ich potrzeb informacyjnych. Przyjeto, ze potrzebuja oni informacji niezbednych
do przewidywania przysztych wpltywéw srodkéw pienigznych netto do jednostki.
Informacje z rachunkowosci pomagaja im dokona¢ oszacowania wartosci jednostki
sprawozdawczej?”?. W $wietle zalozen koncepcyjnych Rady Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci szkota wartosci zdobyta przewage nad konkurencyj-
nym podejsciem.

Podobne wnioski mozna wysunga¢ na podstawie mozliwosci zastosowania wyceny
w warto$ci godziwej zgodnie z MSSF. Z przytoczonych wczesniej definicji zdarzen
wynika zwigzek podejscia zdarzeniowego z wyceng wedtug kosztu historycznego.

20 por. A. Riahi-Belkaoui, Accounting Theory..., op.cit., s. 299.

21 Por. ].S. Demski et al., Some thoughts on the intellectual foundations of accounting, ,,Accounting
Horizons” 2002, t. 16, nr 2, s. 157-168.

22 Zalozenia koncepcyjne sprawozdawczosci finansowej, w: Migdzynarodowe Standardy Sprawozdaw-
czosci Finansowej: wedtug stanu na dzie# 1 stycznia 2011 r., IFRS Foundation, Stowarzyszenie Ksiggo-
wych w Polsce, London, Warszawa 2011, t. A, sekc. C3-Cl11.
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Przedmiotem rachunkowosci w ujeciu zdarzeniowym sg zdarzenia ,,rzeczywiste”,
poniewaz dotycza zaobserwowanych cech faktycznie majacych miejsce zdarzen
- wodréznieniu od zdarzen jedynie ,,sprawozdawczych”. Zdarzeniem rzeczywistym
nie jest zatem zdarzenie wynikajace z prognozy (na przyklad przysztych przeptywow
pienieznych) albo wycena w warto$ciach rynkowych*. Obserwacji moga natomiast
podlegac ceny rzeczywistych transakcji majacych miejsce w ubiegtym okresie spra-
wozdawczym. W podejsciu zdarzeniowym rachunkowos¢ powinna zatem dostarczaé
wyceny bazujacej wylacznie na kosztach historycznych. Wycena w wartosci godzi-
wej jest natomiast zgodna ze szkola warto$ci. Stosowanie warto$ci godziwej oparte
jest na przekonaniu, Ze umozliwia ona prognozowanie przysztych przeplywow
pienieznych, ktérymi sa gtéwnie zainteresowane docelowe grupy uzytkownikow
sprawozdawczo$ci finansowej*.

Dominacja szkoly wartosci zasadniczo powinna oznacza¢, ze sprawozdania
finansowe dostarczajg relatywnie niewielu informacji dobrze dobranych do potrzeb
uzytkownikow. Tymczasem raporty finansowe sporzadzane zgodnie z MSSF osig-
gaja potezne rozmiary, co dobrze odzwierciedla angielski tytul raportu Deloitte
Swimming in words®. Obszerno$¢ ujawnien dodatkowych wydaje sie oznaczac, ze
potrzeby uzytkownikow nie sg tak dobrze rozpoznane, jak utrzymuje si¢ w szkole
wartosci. Dotyczy to w szczegdlnosci dodatkowych not i objasnien. Obszernosé¢
informacji na temat polityki rachunkowosci jest zrozumiata - stosowanie bardziej
zlozonych parametréw wyceny wymaga wiekszej ilosci objasnien®®. Natomiast
objetos¢ dodatkowych not i objasnien — aczkolwiek na gruncie praktycznym latwa
do uzasadnienia - przeczy przewadze szkoty wartoséci. Konieczno$¢ dostarczania
az tak wielu informacji bylaby raczej zgodna z podejsciem zdarzeniowym.

5. Podsumowanie

Wydaje sie, ze rozwoj rachunkowosci nie przebiega monotonicznie w kierunku
jednego z podejs¢, ale okresami waha si¢ od jednego bieguna (szkoly wartosci;
koncepcji wartosci godziwej) do drugiego (podejscia zdarzeniowego; kosztu histo-
rycznego). Dlatego za przedwczesne mozna uzna¢ zapowiedzi odchodzenia od

23 0. Johnson, Toward..., op.cit.

24 Por. Zatozenia koncepcyjne..., op.cit., §C3-C7.

25 Deloitte, Swimming in words. Surveying narrative reporting in annual reports, Deloitte, London
2010, http://www.iasplus.com/en/binary/uk/1010ukswimminginwords.pdf.

26 S. Honko, Wycena w rachunkowosci..., op. cit., s. 198. Poréwnaj rowniez weryfikacje tego stwier-
dzenia tamze.
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szkoly warto$ci?’. Przedstawione poréwnanie relacji szkoly wartosci i podejscia
zdarzeniowego z innymi elementami rachunkowosci lub jej otoczenia pozwala
stwierdzi¢, ze wybdr miedzy szkolami jest uwarunkowany, a nie jednoznaczny.
Uczciwa odpowiedz na pytanie: ktéra rachunkowo$¢ bedzie bardziej skuteczna
w przetamywaniu bariery asymetrii informacji, powinna si¢, niestety, rozpoczac
od frazy ,to zalezy”. Do czynnikéw warunkujacych odpowiedz naleza wskazane
warto$ci kulturowe, atrybuty rachunkowosci, rodzaje podejmowanych decyzji oraz
typy decydentéw. Zmierzajac jednak do uproszczenia odpowiedzi, mozna pokusié
sie o spostrzezenie, ze wérod uzytkownikow sprawozdawczos$ci finansowej spotek
publicznych, wartoscig godziwg (i innymi propozycjami szkoty warto$ci) moga by¢
zainteresowani raczej drobni inwestorzy, poniewaz:
 nie majg dostepu do informacji poufnych o czynnikach ksztaltujacych wartos¢
biezgca spotki,
 nie dysponujg wlasnymi, wyjatkowymi modelami ustalania wartosci biezacej,
« akceptuja ryzyko, w szczegdlnosci moga zaakceptowac ryzyko falszywej wyceny.
Inwestorzy, ktérzy utrzymuja specjalne relacje ze spétkami, a wigc bankii inwe-
storzy instytucjonalni, raczej s3 w stanie samodzielnie ustali¢ wartos¢ biezaca, jezeli
bedzie im potrzebna. Mniej potrzebuja podatnej na manipulacje warto$ci godziwej,
ale wymagaja duzej ilosci szczegélowych danych. W odniesieniu do jednostek nie-
publicznych trudniej wskaza¢ grupe uzytkownikéw rachunkowosci szkoty wartosci.
Jedynie okazjonalni kontrahenci i podobni wierzyciele moga poszukiwac zagregowa-
nych informacji, jednak akurat wycena w wartosci godziwej moze nie odpowiada¢
na ich zapotrzebowanie, z uwagi na zbyt duzy poziom ryzyka.
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Theoretical Determinants of the Fair Value Concept in relation to the
Opposing Value Relevance School and the Event-Based Approach

Summary

The article is a literature study of relations of valuation in fair value with the value
relevance school against the background of a competitive event-based approach
in the accounting theory. A basic difference between these two approaches consists
in the degree of processing of data provided to users. A higher degree of data proces-
sing in the value relevance school accompanies a higher confidence in accounting.
A comprehensive use of fair value in accounting regulations is a consequence of the
value relevance school domination. Its application results from the conviction about
the recognition of basic information needs of users and confining them to the need
for forecasting future monetary flows. The arguments most frequently articulated
against the use of fair value are connected exactly with a high degree of data pro-
cessing and no confidence in accounting compliant with the value relevance school.

Keywords: accounting theory, fair value, historical cost, event-based approach, value
relevance school
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Wartos¢ godziwa jako podstawa wyceny
w sprawozdaniu finansowym

Streszczenie

Propozycje zmian Zatozer koncepcyjnych sprawozdawczosci finansowej w zakre-
sie wyceny sktadnikow sprawozdan finansowych wskazuja trzy podstawy wyceny:
oparte na koszcie, biezace ceny rynkowe wraz z wartoscig godziwa i inne wyceny
oparte na przeplywie srodkéw pienieznych. Celem artykulu jest przedstawienie war-
tosci godziwej w ujeciu MSSF jako jednej z podstaw wyceny, okreslenie jej znaczenia
we wspolczesnej sprawozdawczosci finansowej i odwotanie si¢ do kontrowersji, jakie
wywoluje jej stosowanie w praktyce. Zastosowano metode analizy Zrédet oraz ana-
lize opisowa i poréwnawczg, wnioskowanie dedukcyjne. Podstawowym wnioskiem
wynikajacym z przeprowadzonych rozwazan jest stwierdzenie, Ze to zapotrzebowa-
nie uzytkownikéw sprawozdan finansowych na uzyteczne informacje finansowe ma
kluczowe znaczenie w doborze podstaw wyceny sktadnikéw bilansowych.

Stowa kluczowe: warto$¢ godziwa, podstawy wyceny, sprawozdanie finansowe,
uzyteczne informacje finansowe

1. Wprowadzenie

Zmiany zachodzace na rynkach kapitalowych przyczyniaja si¢ do poszukiwania
optymalnego sposobu opisu rzeczywisto$ci gospodarczej. Pod koniec XX w. w prze-
strzeni miedzynarodowej zaszly powazne zmiany w funkcjonowaniu jednostek
gospodarczych i roli interesariuszy w zyciu gospodarczym. Nadszed! czas swobodnego
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przeplywu kapitatu i informacji. Oczekiwania wlascicieli kapitatéw determinuja tresé
szeroko rozumianych raportéw biznesowych. Sprawozdawczos¢ finansowa dostarcza
istotnych informacji o sytuacji finansowej oraz majatkowej jednostek gospodarczych
i zmienia si¢ wraz z oczekiwaniami uzytkownikow tych sprawozdan. Zgodnie z teo-
rig interesariuszy od jednostek gospodarczych oczekuje si¢ dtugofalowej strategii
opartej na budowaniu trwalych relacji z mozliwie najwigksza grupg interesariuszy
i uwzglednianie ich intereséw'. Stad tez jako cel sprawozdawczosci wskazuje sie
»dostarczanie informacji finansowych na temat jednostki sprawozdawczej, ktore
sg uzyteczne dla potencjalnych inwestoréw, pozyczkodawcdw i innych wierzycieli
przy podejmowaniu przez nich decyzji o dostarczaniu zasobéw dla jednostki™. Do
tych decyzji zalicza si¢ w szczegolnosci kupno, sprzedaz, utrzymanie w posiadaniu
instrumentéw kapitalowych i dtuznych, udzielanie i splate r6znych form kredyto-
wania. Nalezy podkredli¢, ze informacje finansowe maja by¢ uzyteczne, to znaczy
zapewnia¢ przydatnos¢ i wierng prezentacje (cechy fundamentalne uzytecznosci).
Zapewnienie uzytecznosci informacji finansowych prowadzi z kolei do wskazania
podstaw wyceny i powiazania zasad wyceny z okre§lonymi aktywami i pasywami. Od
lat wspdlistnieja dwie teorie wyceny: teoria transakcyjna i teoria wartosci. Pierwsza
z nich koncentruje si¢ na ujeciu kategorii wynikowych, odsuwajac na drugi plan bilans.
Informacje finansowe zorientowane sg retrospektywnie; jest to podejscie historyczne
powiazane z zasadg ostroznej wyceny. Druga zas koncentruje si¢ na bilansie, opiera
sie miedzy innymi na wartosci godziwej i dostarcza interesariuszom informacji
o wartosci aktywow netto. Informacje finansowe zorientowane sg prospektywnie.
Obecnie przyjmowane regulacje w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdaw-
czosci Finansowej (MSSF) ewoluuja w strone modeli opartych na warto$ci rynkowej
lub inaczej okreslonej wartosci godziwej’.

Celem artykutu jest przedstawienie wartosci godziwej w ujeciu MSSF jako jed-
nej z podstaw wyceny, okreslenie jej znaczenia we wspolczesnej sprawozdawczosci
finansowej i odwotanie si¢ do kontrowersji, jakie wywoluje jej stosowanie w praktyce.
Realizacji celu podporzadkowano strukture artykutu. Zastosowano metode analizy
zrddet oraz analize opisowa i poréwnawcza.

I R.E. Freeman, Strategic management. A Stakeholders approach, Cambridge University Press

2010, s. 1.
2 Zalozenia koncepcyjne § C2, Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej, Inter-
national Accounting Standards Board, Stowarzyszenie Ksiegowych w Polsce, czes¢ A. Warszawa 2011.
3 J. Blazynska, Dylematy wyceny we wspélczesnej rachunkowosci, w: Kierunki zmian we wspétcze-
snej rachunkowosci, red. W. Gabrusewicz, J. Samelak, Zeszyty Naukowe nr 191, Wydawnictwo Uni-
wersytetu Ekonomicznego w Poznaniu, Poznan 2011, s. 29.
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2. Wartos¢ godziwa jako jedna z podstaw wyceny

Wybér modelu wyceny, wskazanie podstawy wyceny i okreslenie zasad wyceny
w odniesieniu do poszczegélnych sktadnikow aktywdéw i zobowigzan jest jednym
z najtrudniejszych wyzwan stojacych przed teorig i praktyka rachunkowosci.

Punktem wyjscia do rozwazan o wycenie jest odniesienie si¢ do wartosci i jej
pomiaru. Wartos¢ jest terminem o szerokim spektrum pojeciowym. Mozna wyréznié
warto$¢ filozoficzng i warto$¢ ekonomiczna?; postrzeganie wartosci w kontekscie
biznesowym oznacza pienigdze, ale §wiadczy réwniez o walorach kogo$ lub cze-
go$’; ,warto$¢ w rachunkowosci stanowi empiryczng ceche obiektéw badz zjawisk
zachodzacych w jednostkach gospodarczych, ktérej jakos¢ (wysokos¢ w jednostkach
pienigznych) jest okreslana z wykorzystaniem réznych metod pomiaru w zaleznosci
od obszaru jej zastosowania™.

Warto$¢ w rachunkowosci jest skwantyfikowana. Jesli uwzgledni sig, Ze celem
sprawozdawczo$ci finansowej jest dostarczanie uzytecznych informacji finansowych,
bezspornos¢ pomiaru wymaga jednoznacznie okreslonych procedur i zasad pomiaru
oraz weryfikacji faktéw’. Okreslenie wartodci przedmiotu ma miejsce przez jego
wyceng, ktora jest procesem zmierzajacym do wykazania skladnikéw sprawozdan
finansowych w jednostkach pienigznych.

Jest wiele poje¢ zwigzanych z terminem wycena. Mozna méwi¢ miedzy innymi
o modelach, podstawach, parametrach i zasadach wyceny. Dalsze rozwazania
wymagaja ich uporzadkowania. W odniesieniu do modeli wyceny historycznie
wyksztalcily si¢ trzy rodzaje: modele oparte na koszcie historycznym, modele oparte
na wartosci godziwej i modele mieszane®. Podstawy wyceny maja ogoélny charak-
ter, wyznaczaja ramy wyceny. Ich uszczegétowieniem sg parametry wyceny, ktore

4 Szerzej: A. Bourguignon, Management accounting and value creation: the profit and loss or reifi-

cation, Critical Perspectives on Accounting, vol. 16, no. 4, s. 359-361.
5 A.Karmanska, Wartos¢ ekonomiczna w systemie informacyjnym rachunkowosci finansowej, Difin,

Warszawa 2009, s. 137.

6 A. Mazur, Konkretyzacja filozoficznego znaczenia wartosci oraz jej pomiar w rachunkowosci,

»Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci” 2007, t. 41(97), s. 143-154.

7 Szerzej: ]. Blazyniska, Uzytecznosé informacji finansowych sprawozda# finansowych, Wydawnic-
two Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu, Poznan 2015, s. 158-163.

8 Szerzej opisuje je K. Sawicki, Wybrane problemy ustalania i stosowania wartosci godziwej
w rachunkowosci, w: Za i przeciw wartosci godziwej w rachunkowosci. Teoretyczne aspekty wartosci
godziwej, red. H. Buk, A. Kostur, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach, Kato-
wice 2012.
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zawierajg szczegolowe procedury ustalania wartosci. Natomiast do konkretnych
pozycji bilansowych odnoszg si¢ zasady wyceny?.

W Zatozeniach koncepcyjnych sprawozdawczosci finansowej wydanych we wrzesniu
2010r. nie wprowadzono zmian w cze$ci dotyczacej wyceny skfadnikéw sprawozdan
tinansowych. Powielono w tej czedci zapis z Zatozeri koncepcyjnych sporzgdzania
i prezentacji sprawozdat finansowych z 1989 r. Tym samym jako podstawy wyceny
wskazano koszt historyczny, aktualng cen¢ nabycia, wartos¢ mozliwg do uzyskania
oraz warto$¢ biezacg. Mimo Ze wycena w warto$ci godziwej jest szeroko wykorzy-
stywana w procesie wyceny skltadnikow aktywow oraz pasywow i wystepuje w wielu
MSSF/MSR, nie ma jej wéréd wymienionych podstaw wyceny. Pytanie: dlaczego?
Zatlozenia koncepcyjne po$wiecaja wycenie skladnikéw sprawozdan finansowych
zaledwie trzy paragrafy. W pierwszym zdefiniowano pojecie wycena, w drugim
opisano wymienione wyzej podstawy wyceny, natomiast w trzecim stwierdzono, ze
podstawa wyceng jest koszt historyczny, niemniej w przypadku ujmowania skutkow
zmian cen aktywow niepienieznych wlasciwsze moze by¢ stosowanie aktualnej ceny
nabycia. Nalezy wzig¢ pod uwage, ze wzrost znaczenia wyceny w wartoéci godziwej
jest konsekwencja rozwoju rynkoéw kapitalowych pod koniec XX w. i koniecznoscia
wyceny na przyklad instrumentéw finansowych. Wartos$¢ godziwa moze odpowiadac
warto$ciowo zaréwno aktualnej cenie nabycia, jak i warto$ci mozliwej do uzyskania.
Mozna zatem stwierdzi¢, ze wskazane zapisy w Zafozeniach koncepcyjnych zdezak-
tualizowaly si¢ i wymagaja pilnego uaktualnienia, o ile majg one nadal przedstawiac
koncepcje lezace u podstaw sporzadzania i prezentacji sprawozdan finansowych.

Wspolczesna sprawozdawczos¢ finansowa ma przedstawiaé biezaca sytuacje
jednostki gospodarczej oraz umozliwi¢ uzytkownikom sprawozdan miedzy innymi
ocene zdolnosci jednostki do generowania przysztych korzysci ekonomicznych,
perspektyw przeplywow pienieznych netto oraz rozliczania kierownictwa z funkecji
powierniczej. Wymaga to spojrzenia na jednostke sprawozdawczg z punktu widzenia
jej zasobow i roszczen, co uzasadnia stosowanie podejscia bilansowego w ujeciu teorii
warto$ci. Bilans wysuwa si¢ na plan pierwszy w zakresie dostarczania informacji
finansowej o jednostce gospodarczej, jej zasobach i zobowigzaniach, a rachunek
zyskow i strat stanowi jego uzupelnienie.

Rezultaty prac w obszarze zmian ujecia wyceny sktadnikéw sprawozdan finan-
sowych w Zatozeniach koncepcyjnych opublikowala IASB (International Accounting
Standards Committee, Komitet Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci)
w czerwcu 2013 r. w Dokumencie dyskusyjnym Review of the Conceptual Framework

® S. Horiko, Podstawy wyceny aktywéw i zobowigza# wedlug zatoze# koncepcyjnych IASB - stan

obecny i propozycje zmian, ,Studia Oeconomica Posnaniensia” 2014, vol. 2(265), s. 38.
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for Financial Reporting". Zagadnieniu wyceny poswigcono rozdzial 6, w ktérym
podkreslono, ze podstawowym celem sprawozdawczosci finansowej jest dostarczanie
uzytecznych informacji finansowych, ktdre okreslone sa przez fundamentalne cechy
jakosciowe (przydatno$¢ i wierna prezentacja) i temu celowi nalezy podporzadko-
wac wybor podstawy wyceny. Stad tez celem wyceny jest dostarczanie przydatnych
i wiernie prezentujacych informacji na temat: zasobéw jednostki i roszczen w sto-
sunku do jednostki, jak réwniez zmian zachodzacych w tym zakresie, efektywnego
i skutecznego zarzadzania jednostka oraz wypelniania innych obowigzkéw przez
zarzad. Wymieniono trzy podstawy wyceny:
1) oparte na koszcie,
2) biezace ceny rynkowe wraz z wartoscig godziwa,
3) inne wyceny oparte na przeplywie srodkéw pienieznych.

W Dokumencie dyskusyjnym wyrazono przekonanie, Ze zalozenia koncepcyjne
nie powinny zalecac jednej podstawy pomiaru, gdyz nie ma na dzien dzisiejszy jedno-
rodnego modelu wyceny, ktdry dostarczatby uzytecznych informacji zréznicowanej
grupie uzytkownikow sprawozdan finansowych. Jest to wyrazne opowiedzenie si¢ za
modelem mieszanym. W odniesieniu do niektérych aktywow i zobowiazan uzytkow-
nicy moga by¢ zainteresowani informacjami na temat aktualnych cen rynkowych,
zwlaszcza w zakresie aktywow finansowych. Jednoczesnie jednak nalezy uwzglednic,
ze uzytkownicy moga oczekiwa¢ informacji opartych na koszcie, na przyktad odno-
$nie do rzeczowych aktywow trwatych. Wybér bilansowej podstawy wyceny zalezy
zatem od oczekiwan odbiorcy informacji w odniesieniu do okreslonego sktadnika
bilansowego podlegajacego wycenie, poniewaz'':

» niektdre aktywa przyczyniajg si¢ bezposrednio do przeptywoéw pienieznych

(na przyktad przez ich sprzedaz),
 inne nie wypracowujg przeplywoéw pienieznych bezposrednio lub sa uzytkowane

w polaczeniu z innymi aktywami.

W kolejnych paragrafach Dokumentu dyskusyjnego'> oméwiono kazda z pod-
staw wyceny, wskazujac na jej przydatno$¢ w odniesieniu do poszczegélnych grup
sktadnikéw bilansowych, z uwzglednieniem okreslonych parametréw wyceny i zasad
wyceny. W czesci dotyczacej aktualnych cen rynkowych, w tym wartosci godzi-
wej, stwierdzono, ze warto$¢ godziwa jest najczesciej uzywang podstawa pomiaru
w MSSE, a kwestie szczegdétowe wyceny wartosci godziwej zostaly ujete w MSSF 13.

10° A review of the conceptual framework for financial reporting, Discussion Paper DP/2013/1, IASB
Foundation 2013.

11 Tbidem §6.16.
12 Tbidem §6.38-6.54.
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Podsumowujac: w zaproponowanych w Dokumencie dyskusyjnym zmianach
ujecia wyceny sktadnikéw finansowych w Zatozeniach koncepcyjnych zauwazalny
jest prymat teorii wartosci nad teorig transakcyjna. Wartos¢ godziwa, a nie koszt
historyczny jest, zgodnie z MSSF, cze¢éciej stosowang podstawa wyceny. Bez wzgledu
na to, ktdra z podstaw wyceny zostanie zastosowana, jej dobdr powinien zosta¢ uza-
lezniony od rodzaju skiadnika bilansowego, ktoéry podlega wycenie i jego zwigzku
z generowaniem przeplywoéw pienigznych.

3. Wartos¢ godziwa w standardach rachunkowosci

Jednolity dokument wyznaczajacy ramy wyceny wartosci godziwej, zawierajacy
jej definicje oraz wprowadzajacy wymog ujawniania informacji o wycenie wartosci
godziwej, zostal opublikowany w maju 2011 r. — MSSF 13 ,Wycena wartos$ci godzi-
wej”. Przed wydaniem MSSF 13 zagadnienia dotyczace wyceny warto$ci godziwej,
w tym techniki wyceny wystepowaly w wielu MSSE/MSR, co utrudnialo przepro-
wadzenie wyceny". Koncepcje wartosci godziwej przyjeta w MSSF 13 pokazano
na rysunku 1.

Warto przyjrzec si¢ podstawowym zalozeniom tej koncepcji:

1. Podkreslono, ze warto$¢ godziwa oparta jest na danych rynkowych.

2. Celem wyceny wartos$ci godziwej jest oszacowanie, ,,jaka bytaby cena z transak-
cji przeprowadzonej na zwyklych warunkach zbycia sktadnikéw aktywoéw lub
przeniesienia zobowigzan miedzy uczestnikami rynku w dniu wyceny i w aktu-
alnych warunkach rynkowych™*. Mowa tu o cenie wyjscia na dzien wyceny
z perspektywy uczestnika rynku. Do celu tego nalezy dazy¢ niezaleznie od tego,
czy istnieje dostep do obserwowalnych transakcji rynkowych lub informacji
rynkowych na temat danych aktywdéw i zobowigzan, czy tez nie.

3. Transakcja zbycia sktadnika aktywéw lub przeniesienia zobowigzania odbywa
sie na gléwnym rynku, to jest rynku o najwigkszym wolumenie i poziomie
aktywnosci dla danego sktadnika aktywéw lub zobowigzania, a w przypadku jego
braku na najkorzystniejszym rynku, to jest rynku, na ktérym mozna otrzymac
najwyzszg kwote za zbycie sktadnika aktywow lub zaplaci¢ najnizszg kwote za
przeniesienie zobowigzania.

13 Wylgczenia z zakresu stosowania MSSF 13 ujete sa w §5-8.
14 §2 MSSF13, Migdzynarodowe Standardy..., op.cit.
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Rysunek 1. Koncepcja wartoséci godziwej wedtug MSSF 13

A

Wartoscig godziwa
jest cena,
ktéra otrzymano by
za zbycie
sktadnika aktywow
lub zaptacono by
za przeniesienie
zobowigzania
w transakgji
przeprowadzonej
na zwyklych
warunkach
miedzy
uczestnikami rynku

na dzien wyceny.

Cena

Cena jest bezposrednio obserwowalna lub szacowana przy uzyciu
innych technik wyceny.

Sktadnik aktywow lub zobowigzania

Wartos¢ godziwa uwzglednia cechy sktadnika aktywéw lub
zobowiazania, jezeli uczestnicy rynku uwzgledniliby cechy tych
sktadnikéw przy ustalaniu ich ceny.

Transakcja na zwyklych warunkach

Transakcja na zwyktych warunkach opiera sie na zatozeniu, ze zbycie
sktadnika aktywdw lub przeniesienie zobowiazania miedzy
uczestnikami rynku na dzien wyceny nastapi w aktualnych
warunkach rynkowych na gtéwnym rynku, a w przypadku jego braku
na najkorzystniejszym rynku dla danego sktadnika aktywdw lub
zobowigzania.

Uczestnicy rynku

Uczestnikami rynku sg nabywcy i sprzedawcy na gtéwnym (lub
najkorzystniejszym) rynku dla danego sktadnika aktywéw lub
zobowiazania, ktorzy posiadaja wszystkie nastepujace cechy:

- sgod siebie niezalezni, to jest nie s3 podmiotami powigzanymi
zgodnie z definicjag w MSR 24, cho¢ cena w transakcji podmiotu
powiazanego moze zosta¢ wykorzystana jako element danych
wejsciowych w wycenie wartosci godziwej, jezeli jednostka
posiada dowdd, ze transakcja zostata zawarta na zasadach
rynkowych;

- sg dobrze poinformowani, maja stosowna wiedze na temat
sktadnika aktywéw lub zobowiazania i transakgji na podstawie
wszystkich dostepnych informacji, w tym informacji, ktére
mozna uzyskac, podejmujac dziatania wynikajace z nalezytej
starannosci, ktére sa normalne i zwyczajowo przyjete;

- sgw stanie zawrze¢ transakcje, ktérej przedmiotem jest dany
sktadnik aktywdw lub zobowiazanie;

- s zainteresowani zawarciem transakgji, ktérej przedmiotem jest
dany sktadnik aktywow lub dane zobowigzanie, tj. maja
motywacje do jej zawarcia, lecz nie s do tego zmuszeni ani
w inny sposob zobligowani.

Zrédlo: opracowanie na podstawie: § 926 MSSF 13; J. Blazyniska, Uzytecznosé informacji finansowych sprawozdar
finansowych, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu, Poznan 2015, s. 180.
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4.

Wycena wartosci godziwej wymaga zastosowania jednej lub kilku technik
wyceny, ktorych wybor jednostka uzaleznia od okolicznosci wyceny i dostepnosci
do danych. Nalezy maksymalizowa¢ wykorzystanie obserwowalnych danych
wejsciowych i minimalizowa¢ wykorzystanie nieobserwowalnych danych wej-
sciowych. Obserwowalne dane wej$ciowe moga dotyczy¢ na przykiad rynkow
wymiany lub posrednikéw. Techniki wyceny stosowane do wyceny wartosci
godziwej ujeto w tabeli 1.

Wieksze znaczenie maja dane wejsciowe w technikach wyceny niz same techniki
stosowane do wyceny wartosci godziwe;j.

Ustalono trzypoziomowsa hierarchi¢ danych wejsciowych na potrzeby technik
wyceny (tabela 2).

Okreslono zakres ujawnien, w zwigzku z wyceng wartosci godziwej. Dotycza
one w szczegdlnosci zastosowanych technik wyceny, danych wejsciowych wyko-
rzystanych do wyceny, regularno$ci wycen, wplywu wycen na wynik finansowy
i inne catkowite dochody za dany okres.

Tabela 1. Techniki wyceny warto$ci godziwej wedtug MSSF 13

Techniki wyceny Charakterystyka

Metoda
rynkowa przez transakcje rynkowe obejmujace identyczne lub poréwnywalne (podobne)

opiera sie na wykorzystaniu cen i innych odpowiednich informacji generowanych

aktywa, zobowiazania badz grupe aktywdw i zobowiazan, taka jak jednostka
gospodarcza;

techniki wyceny spéjne z ta metoda czesto opieraja si¢ na wykorzystywaniu wycen
wielokrotnych wywodzacych sie z zestawu pordwnywalnych danych, przy czym
wyceny wielokrotne moga znajdowac sie w przedziatach z inng wyceng wielokrotng
kazdego elementu danych pordwnywalnych, a wybér odpowiedniej wyceny
wielokrotnej w przedziale wymaga osadu opierajacego sie na uwzglednieniu
czynnikdéw jakosciowych iilosciowych wiasciwych dla wyceny;

techniki wyceny spéjne z metoda rynkowg obejmujg macierzowa kalkulacje cen, ktéra
jest technika matematyczna, stosowang gtéwnie do wyceny niektérych rodzajow
instrumentoéw finansowych (na przyktad wycena dtuznych papieréw wartosciowych
opiera sie na powiazaniu papieréw wartosciowych z innymi referencyjnymi
notowaniami papieréw wartosciowych)

.

Metoda oparta
na cenie sktadnika aktywow (biezacy koszt odtworzenia);
nabycia

odzwierciedla aktualnie wymagana kwote, aby odtworzy¢ wydajno$¢ danego

opiera sie na koszcie poniesionym przez kupujacego uczestnika rynku, w celu nabycia
lub skonstruowania zamiennego sktadnika aktywdéw o podobnej uzytecznosci,
skorygowanym o utrate przydatnosci;

w szczegdlnosci uzywana jest do wyceny wartosci godziwej aktywéw niematerialnych,
wykorzystywanych w potaczeniu z innymi aktywami lub innymi aktywami

i zobowigzaniami
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Metoda
przychodéw

opiera sie na przeliczaniu przysztych kwot, na przyktad przeptywéw pienieznych lub

dochodu i wydatkéw, na jedng, biezaca (zdyskontowang) kwote, odzwierciedlajac

aktualne oczekiwania rynku co do tych kwot.

Obejmuje:

« techniki wartosci biezacej, przy czym wybor konkretnej techniki (korekty stopy
procentowej, oczekiwanej wartosci biezacej) zalezy od faktéw i okolicznosci wasciwych
dla wycenianego sktadnika aktywoéw lub zobowigzan oraz dostepnosci danych;

- modele wyceny opcji, na przyktad réwnanie Blacka—Scholesa—Mertona lub model
dwuwymiarowy (model siatki), ktéry zawiera techniki wartosci biezacej i odzwierciedla
wartos¢ czasowa oraz wewnetrzng wartos¢ opdji;

- metode wielookresowej nadwyzki dochodéw, ktéra stosowana jest do wyceny
wartosci godziwej niektérych sktadnikéw wartosci niematerialnych

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie § B5 — Bl MSSF 13; J. Blazyniska, Uzytecznosé informacji finansowych
sprawozdati finansowych, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu, Poznan 2015, s. 182.

Tabela 2. Hierarchia wartosci godziwej wedlug MSSF 13

Poziom danych
wejsciowych

Dane wejsciowe

Poziom 1.

dane wejsciowe s3 cenami notowanymi na rynkach aktywnych za identyczne aktywa
lub zobowiazania dostepne w dniu wyceny,

ceny notowane zapewniajg najbardziej wiarygodny dowdd wartosci godziwej,

ceny notowane s3 cenami niekorygowanymi, a jakiekolwiek ewentualne korekty
skutkuja klasyfikacjg wartosci godziwej na nizszym poziomie,

wycena wymaga ustalenia gtéwnego (lub najkorzystniejszego) rynku i faktu, czy jednostka
moze przeprowadzic¢ transakcje po cenie funkcjonujacej na tym rynku w dniu wyceny

Poziom 2.

dane wejsciowe sg danymi wejsciowymi innymi niz ceny notowane na poziomie 1.,

bezposrednio lub posrednio obserwowalne dla przedmiotu wyceny;

dane obserwowalne obejmuja:

- ceny podobnych przedmiotéw wyceny notowanych na aktywnych rynkach,

— ceny identycznych lub podobnych przedmiotéw wyceny notowanych na rynkach
nieaktywnych,

- dane wejsciowe inne niz ceny notowane, ktére sa obserwowalne dla przedmiotu
wyceny, na przykfad stopy procentowe, zaktadana zmienno$¢, spread kredytowy,

— dane wejsciowe potwierdzone przez rynek;

korekta danych wejsciowych moze prowadzi¢ do wyceny wartosci godziwej na pozio-

mie 3., jezeli do korekty s wykorzystywane istotne nieobserwowane dane wyjsciowe

Poziom 3.

dane wejsciowe sg nieobserwowalnymi danymi wejsciowymi danego sktadnika
aktywoéw lub zobowiazan,

dane nieobserwowalne sg wykorzystywane w zakresie, w jakim dane obserwowalne nie
sg dostepne,

stosowanie danych nieobserwowalnych wymaga wykorzystania najlepszych,
dostepnych w danym momencie informacji, czesto whasnych, ktére sg korygowane

o inne racjonalne informacje dostepne na rynku,

dane wejsciowe poziomu 3. uwaza sie za zatozenia uczestnikdw rynku, spetniajace cel
wyceny wartosci godziwej

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie § 76-90 MSSF 13, J. Blazyniska, Uzytecznosé informacji finansowych spra-
wozdari finansowych, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu, Poznan 2015, s. 184.
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4. Kontrowersje wokot wartosci godziwej

Dyskurs na temat wyceny opartej na koszcie historycznym oraz warto$ci godziwej,
ze wskazaniem ich zalet i wad ma dtugg historie i niezwykle bogate odzwierciedle-
nie w literaturze przedmiotu'®. Zasadniczg kwestig jest poszukiwanie odpowiedzi
na pytanie: Jaka podstawe wyceny nalezy stosowac do wyceny konkretnych aktywow
i zobowigzan? Zmiany zachodzace na rynkach kapitalowych, rozwdj technologii
i mozliwosci przesylania informacji przyczynity sie do krytyki powszechnego sto-
sowania wyceny w warto$ciach historycznych. Jak wykazano wcze$niej, informacje
generowane w ramach sprawozdawczos$ci finansowej maja swoich odbiorcow. To
oni wyznaczajg kierunki zmian w zakresie sposobu i prezentacji uzytecznych infor-
macji finansowych. Przykladowe potrzeby informacyjne gtéwnych uzytkownikow
sprawozdawczo$ci ujeto w tabeli 3. W tym kontekscie uzasadnione jest stosowanie
wyceny wartosci godziwe;j.

Tabela 3. Potrzeby informacyjne gléwnych uzytkownikow sprawozdawczosci finansowej
wedlug Zatozer koncepcyjnych sprawozdawczosci finansowej

Uzytkownicy Rodzaj decyzji Kryterium decyzyjne
Inwestorzy Kupno, sprzedaz lub posiadanie Oczekiwane zwroty z inwestycji w postaci
instrumentéw kapitatowych i dtuznych dywidend, odsetek badz wzrostéw ceny
rynkowej

Pozyczkodawcy | Udzielanie lub sptata pozyczek lub innych | Oczekiwania zaleza od kwoty gtéwnej
iinni wierzyciele | form kredytowania i odsetek od tej kwoty oraz innych
zwrotdéw, ktdrych uzyskania oczekuja

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie ZK § C3 MSSF, J. Blazyniska, Uzytecznosé informacji finansowych spra-
wozdan finansowych, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu, Poznan 2015, s. 123.

Pare lat temu zadawano pytanie, czy nalezy stosowa¢ wartos¢ godziwa. Dzisiaj
pytanie brzmi: w odniesieniu do jakich skfadnikéw bilansowych. Niewatpliwie
wartos$¢ godziwa odzwierciedla wartos$c¢ ksiegowa tych sktadnikéw na dzien wyceny,
wskazuje korzysci mozliwe do zrealizowania z danego aktywa, pozwala na ocene
przyszlych przeptywoéw pienieznych. Z drugiej jednak strony nalezy wzig¢ pod uwage,
ze dla wielu sktadnikéw nie ma aktywnego rynku, tym samym nie mozna zastoso-

15 Bogaty zbior literatury odnoszacy sie do argumentow za i przeciw stosowaniu wyceny w warto-
$ciach historyczny badz wartosci godziwej zawierajg zwlaszcza dwa opracowania zbiorowe: Za i przeciw
wartosci godziwej w rachunkowosci. Teoretyczne..., op.cit. oraz Za i przeciw wartosci godziwej w rachun-
kowosci. Problemy stosowania i wykorzystania wartosci godziwej, red. H. Buk, A. Kostur, Zeszyty
Naukowe Wydzialowe Wydawnictwa Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach 2012, nr 126.
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wa¢ danych wejsciowych na poziomie 1. hierarchii warto$ci godziwej, a procedura
wyceny warto$ci godziwej jest zazwyczaj kosztowna i pracochlonna.

Nalezy uwzgledni¢, ze przyjmowanie wartosci godziwej jako podstawy wyceny
wskazano jako jeden z czynnikéw kryzysu finansowego w 2008 1., zwlaszcza w sek-
torze bankowym's. Wyrazany jest poglad, Ze w kryzysie finansowym nie powinno
sie stosowac cen rynkowych do oceny wyptacalnosci instytucji finansowych, z uwagi
na nieplynnos¢ rynkéw finansowych". Stad tez to wlasnie MSSF, w ktérych, jak
wykazano, przyjeto model mieszany wyceny z przewaga wartosci godziwej, obwiniano
o spotegowanie skutkéw kryzysu bankéw, rynkéw finansowych i catej gospodarki.

5. Podsumowanie

Rozwdj rynkéw kapitalowych wlatach 90. XX w. przyniést zmiany w podejsciu do
podstaw wyceny. Podejscie retrospektywne do informacji zaczeto ustepowaé miejsce
podejsciu prospektywnemu. Wycena skladnikéw bilansowych byla i bedzie trud-
nym zagadnieniem zaréwno w ujeciu teoretycznym, jak i praktycznym. W praktyce
wykorzystywane s3 rézne podstawy wyceny. Celem artykutu nie bylo wykazanie
wyzszosci jednej z podstaw wyceny nad innymi, ale zobrazowanie na przykladzie
wartos$ci godziwej, jak zmienia si¢ podejscie do stosowanych podstaw wyceny. Stad
przedstawiono wartos$¢ godziwa jako jedna z podstaw wyceny, wskazano jej znaczenie
we wspolczesnej sprawozdawczosci finansowej i zwrécono uwage na kontrowersje
wokdt wartosci godziwej. Podstawowym wnioskiem wynikajacym z przeprowadzo-
nych rozwazan jest stwierdzenie, ze to zapotrzebowanie uzytkownikéw sprawozdan
finansowych na uzyteczne informacje finansowe ma kluczowe znaczenie w doborze
podstaw wyceny sktadnikéw bilansowych. Stusznie ujeto w Dokumencie dysku-
syjnym stwierdzenie, ze w celu dostarczania przydatnych i wiernie prezentujacych
informacji o sytuacji podmiotéw gospodarczych nie mozna zaleci¢ stosowania jed-
nej podstawy pomiaru. Warto$¢ godziwa, obok wyceny opartej na koszcie i innych
wycen opartych na przeptywie srodkéw pienieznych, jest odpowiedzia na potrzeby
uzytkownikéw sprawozdan finansowych.

16 R. Mala, P. Chand, Effect of the global financial crisis on accounting convergence, ,,Accounting and
Finance” 2012, vol. 52, no. 1, s. 21-46; E. Bengtsson, Repoliticalization of accounting standard setting
- The IASB, the EU and the global financial crisis, ,,Critical Perspectives on Accounting” 2011, vol. 22,
no. 6, s. 567-580.

7 F. Allen, E. Carletti, Mark-to-market accounting and liquidity pricing, ,Journal of Accounting
and Economics” 2008, vol. 45, no. 2-3, s. 358-378.
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Fair Value as the Valuation Basis in Financial Reporting

Summary

The proposals of changes in financial reporting conceptual assumptions in the area
of valuation of financial reports components indicate three valuation bases: cost
based, current market prices together with fair value and other valuations based on
monetary flows. The aim of this article is to present fair value from the IFRS perspec-
tive as one of the valuation bases, to define its significance in contemporary finan-
cial reporting and to refer to the controversy caused by its application in practice.
The authors used the method of source analysis, descriptive and comparative ana-
lysis as well as deductive reasoning. An essential conclusion to be drawn is that the
demand for useful information on the part of financial reporting users is of a crucial
significance in the selection of valuation bases of balance components.

Keywords: fair value, valuation basis, financial report, useful financial information
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Dylematy wykorzystania wartosci godziwej
— teoria i praktyka'

Streszczenie

Warto$¢ godziwa juz od wielu lat budzi silne emocje w zwigzku z zasadnoscig
jej wykorzystania na potrzeby wyceny. Ma ona wielu zaréwno zwolennikéw, jak
i przeciwnikow. Artykul jest proba oceny obowigzujacych regulacji rachunkowosci
w zakresie wartosci godziwej. Autorki przeanalizowaly argumenty za i przeciw jej
stosowaniu, a nastepnie ocenity, w jaki sposéb Miedzynarodowy Standard Sprawoz-
dawczosci Finansowej (MSSF) nr 13 ,,Wycena w wartosci godziwej” moze elimino-
waé wady przypisywane tej metodzie wyceny. Uzupelnieniem tresci teoretycznych
sa wyniki badan empirycznych, ktérych gléwnym celem byla ocena zastosowania
MSSEF nr 13 przez polskie spotki gieldowe. Przeprowadzone badania literaturowe
i empiryczne pozwolily na postawienie tezy, ze warto$¢ godziwa moze by¢ wiary-
godng metodg wyceny przy zalozeniu, Ze do jej ustalenia zastosowano odpowiednie
techniki i dane wej$ciowe. Z kolei odpowiednia prezentacja informacji na jej temat
moze znacznie podnie$¢ warto$¢ informacyjng sprawozdan finansowych.

Stowa kluczowe: warto$¢ godziwa, pomiar warto$ci godziwej, ujawnienia na temat
wartosci godziwej, spotki WIG30

1 Artykut powstal w ramach projektu miedzyuczelnianego nr 51109-xx* ,Biznesowa koncepcja

sprawozdania rocznego jako narzedzie komunikacji z interesariuszami oraz budowania ekonomiczno-
-spolecznej wartosci przedsigbiorstwa w otoczeniu”, realizowanego w Uniwersytecie Ekonomicznym
w Poznaniu.
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1. Wprowadzenie

W ostatnich latach rosnace zainteresowanie stosowaniem wartosci godziwej
w roli parametru warto$ci wycenianych sktadnikéw bilansu wynika ze zmienia-
jacych sie potrzeb informacyjnych interesariuszy. Jednak, jak podkresla S. Honko,
wprowadzenie wartosci godziwej do sprawozdan finansowych nie byto inicjatywa
ksiegowych, lecz jedynie reakcja na potrzeby uzytkownikéw informacji zawartych
w sprawozdaniach finansowych?. W warunkach doskonalej konkurencji i transpa-
rentnosci transakcji rynkowych warto$¢ godziwa z powodzeniem mogtaby zastgpic
wszystkie inne parametry wyceny. W praktyce nie jest to jednak mozliwe, bowiem
w rzeczywistosci rynki nie sg idealne, ani nie istnieje dostep do pelnych informacji.

Ewolucja oceny i wyceny jednostek gospodarczych postawila zatem nowe wyzwania
przed osobami zajmujacymi si¢ profesjonalnie rachunkowoscig, a w szczegolnosci
bieglymi rewidentami. Z tego wzgledu, w dobie przewartosciowania podejscia do
problematyki wyceny oraz powszechnego wykorzystania koncepcji wartoéci godziwej,
niezbedne stalo si¢ szersze spojrzenie na zagadnienia kwantyfikacji, wykorzystanie
teorii pomiaru i wynikajace z niej zalecenia praktyczne’. Niewatpliwie wprowadzenie
warto$ci godziwej do teorii i praktyki rachunkowosci, obok kosztu historycznego
- nienaruszalnej przez dziesigtki lat podstawy wyceny w rachunkowosci, jest okre-
$lane mianem kamienia milowego w rozwoju rachunkowosci*.

Celem artykulu jest prezentacja dylematéw zwigzanych z wykorzystaniem
wartosci godziwej. W tym celu autorki dokonaly przegladu literatury przedmiotu
oraz regulacji prawnych. Artykul zawiera réwniez wyniki badan na temat jakosci
ujawnien wymaganych zapisami Migdzynarodowego Standardu Sprawozdawczosci
Finansowej (MSSF) nr 13 ,,Wycena w wartos$ci godziwej”. Analizie podlegaly roczne
skonsolidowane sprawozdania finansowe spotek wchodzacych w sklad indeksu

2 S. Honko, Wycena w rachunkowosci. Znaczenie, podstawy, parametry i zasady, Uniwersytet Szcze-

cinski, Szczecin 2013, s. 95.

3 Por. B. Micherda, Ewolucja wyceny we wspélczesnej rachunkowosci, ,,Zeszyty Teoretyczne Rachun-
kowosci” 2001, t. 4(60), s. 132; B. Micherda, M. Szulc, Wspdlczesne uwarunkowania kwantyfikacji
w rachunkowosci, w: Wspélczesne uwarunkowania kwantyfikacji w rachunkowosci, red. B. Micherda,
Difin, Warszawa 2013, s. 22-23; M. Kedzior, Zasadnos¢ stosowania w rachunkowosci wyceny opartej
na wartosci godziwej, w: Wspétczesne uwarunkowania..., op.cit., s. 82-95; W. Molenda, Wartos¢ godziwa
- zastosowanie i procedury ustalania, SKwP, Warszawa 2008, s. 93-153.

4 S.T. Surdykowska, Niektére aspekty wprowadzenia wartosci godziwej do polskiego systemu rachun-
kowosci rozwazane w migdzynarodowym kontekscie, ,,Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci” 2001,
t. 4(60), s. 196.
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gieldowego WIG30 za 2014 r. Zastosowane metody badawcze obejmuja réwniez
metode indukc;ji i dedukeiji.

2. Wartos¢ godziwa jako metoda wyceny

Pojecie wartosci godziwej znalazlo si¢ zaréwno w krajowych przepisach i standar-
dach rachunkowosci, jak i MSSF (tabela 1). Znalazla zastosowanie w rachunkowosci
jako model wyceny, punkt odniesienia w przypadku przeszacowania aktywow lub
rozliczania skutkéw polaczenia przedsiebiorstw. Stanowi ona réwniez wyznacznik
minimalnej wartos$ci korzysci ekonomicznych generowanych przez posiadany
sktadnik aktywéw. W szczegdlnosci, wycena wedlug modelu wartosci godziwe;j
dotyczy instrumentéw finansowych oraz inwestycji niefinansowych. Najlepszym
wyznacznikiem wartosci godziwej jest cena rynkowa odzwierciedlajaca poziom
ryzyka rynkowego, preferencje i oczekiwania podmiotéw wystepujacych na rynku
wobec danej pozycji oraz mozliwosci generowania dzieki niej przeplywdéw pienigz-
nych, z uwzglednieniem mozliwych terminéw i niepewnosci ich wystapienia®.

Tabela 1. Wartos$¢ godziwa w krajowych regulacjach rachunkowosci oraz MSSF

Regulacje rachunkowosci Charakterystyka podstawowych wytycznych

Ustawa o rachunkowosci Pojecie wartosci godziwej, wytyczne dla celéw
wyceny i przeszacowania aktywow

Krajowe Standardy Rachunkowosci (nr 1-5, 7, 8) Szczegdtowe wytyczne w zakresie szczegdlnych
przypadkéw zastosowania wartosci godziwej
na potrzeby wyceny

Rozporzadzenia Ministra Finanséw dotyczace: Szczego6towe wytyczne w zakresie szczegdlnych
« instrumentéw finansowych, przypadkéw zastosowania wartosci godziwej
« konsolidacji sprawozdan finansowych, na potrzeby wyceny

« szczego6lnych zasad rachunkowosci:
— spétdzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych,
- bankéw,
- Bankowego Funduszu Gwarancyjnego,
- doméw maklerskich,
— zaktadéw ubezpieczen i zaktadéw reasekuracji,
— funduszy inwestycyjnych

5> Por. M. Frendzel, Przydatnos¢ informacyjna wartosci godziwej jako podstawy pomiaru w rachun-

kowosci i ograniczenia jej stosowania w praktyce, Wydawnictwo Uniwersytetu Lodzkiego, £6dz 2011,
s. 51; M. Glebocka, Rachunkowosé¢ kreatywna a model wyceny w wartosci godziwej - wybrane problemy,
w: Rachunkowos¢ Warta Poznania. Teoria i historia rachunkowosci, red. A. Kamela-Sowinska, Uni-
wersytet Ekonomiczny w Poznaniu, Poznan 2015, s. 32-33.
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Regulacje rachunkowosci Charakterystyka podstawowych wytycznych

MSSF nr 13 Definicja wartosci godziwej, techniki i zasady
ustalania, ujawnienia na temat wartosci godziwej

Inne MSR i MSSF Wskazanie mozliwosci wykorzystania wartosci
godziwej na potrzeby wyceny

Zrédlo: opracowanie whasne.

W praktyce nie zawsze istnieje aktywny rynek na sktadnik majatku podlegajacy
wycenie. W takich przypadkach regulacje rachunkowosci dopuszczaja mozliwosé
oszacowania warto$ci godziwej danego sktadnika majatku na podstawie®:

o aktualnej ceny rynkowej ustalonej dla podobnego skladnika,

« niedawnej ceny takiego samego lub poréwnywalnego sktadnika,

o projekcji przyszltych przeplywéw pienieznych zwigzanych z uzytkowaniem
wycenianego skladnika.

3. Argumenty za stosowaniem wartosci godziwej

Stosowanie wartosci godziwej w praktyce ma wielu zwolennikéw. Ich gléwnym
argumentem jest to, Ze informacja o skutkach finansowych przesztych zdarzen,
wycenianych wedlug kosztu historycznego, stata si¢ niewystarczajaca w sytuacji
globalizacji proceséw gospodarczych i rosnacego ryzyka prowadzenia dzialalnosci.
Wycena tym sposobem nie pozwala w pelni oceni¢ ryzyka prowadzenia dziatalnosci
czy prognozowac korzysci ekonomicznych wynikajacych z biezacych warunkéw
rynkowych’.

M. Frendzel wskazuje, ze warto$¢ godziwa umozliwia bezposrednie odzwier-
ciedlenie takich cech ekonomicznych majatku jednostki, jak®:

o warto$¢ pienigdza (gotowki) w czasie,

o warto$¢ szacowanych przysztych przeplywow srodkéw pienieznych,

o oczekiwania wobec mozliwych zmian w kwotach i dacie szacowanych przysztych
przeptywéw srodkéw pienieznych z perspektywy zmian na rynku.

Autor ten twierdzi réwniez, ze warto$¢ godziwa pozwala odzwierciedli¢ rynkowa
wycene niepewnosci zwigzanej z danym sktadnikiem aktywoéw lub zobowigzan,

6 M. Glebocka, Rachunkowos¢ kreatywna..., op.cit., s. 32-33.

7 Ibidem, s. 36.

8 M. Frendzel, Przydatnosé informacyjna..., op.cit., s. 97.
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a takze inne, czgsto niezidentyfikowane czynniki, takie jak brak ptynnosci czy
niedoskonatosci rynku.
A. Kamela-Sowinska podkresla, ze warto$¢ godziwa powinna stanowi¢ odpo-
wiedz na nastepujace pytania®:
 Jaka cene jednostka uzyskataby, sprzedajac wyceniany majatek w dniu bilanso-
wym? Ile nalezaloby wyda¢ w dniu bilansowym, chcac taki sam sktadnik kupi¢?
o Ile warta jest dzi$ gotowka, jaka dany sktadnik wygeneruje w przysztosci?
Zatem wycena w warto$ci godziwej stanowi odpowiedz nie tylko na rosngce
zainteresowanie mozliwo$ciami generowania przeptywdéw pienieznych przez jed-
nostke oraz ryzykiem z nimi zwigzanym, lecz takze biezacg wartoscig zasobdéw
jednostki'®. W rezultacie wartos¢ godziwa stala si¢ istotnym parametrem wyceny
majatku, w szczegdlnosci w przypadku wyceny majatku przedsigbiorstw na cele
rozliczenia transakcji sprzedazy, fuzji, przejec¢, prywatyzacji itd."".

4. Argumenty przeciw stosowaniu wyceny
w wartosci godziwe;j

Warto$¢ godziwa ma takze wielu przeciwnikéw. Jako gtéwng wade wymieniaja
oni brak wiarygodnosci informacji sprawozdawczej opartej na szacunkach w war-
tosci godziwej. P. Wojtowicz wskazuje, ze zapewnienie wiarygodnosci informacji
jest warunkiem koniecznym, wynikajacym ze standardéw rachunkowosci, lecz
niewystarczajacym dla uznania uzytecznosci tej informacji'?. Interesariusze muszg
by¢ przekonani o merytorycznej poprawnosci zalozen, ktére przyjeto przy wycenie
w warto$ci godziwej sktadnikéw majatku ujawnionych w sprawozdaniu finansowym.
Brak takiego przekonania doprowadzi do sytuacji, w ktérej uznaja oni ujawnione
informacje za niewiarygodne, a w konsekwencji za nieuzyteczne. Taka sytuacja moze
na przyklad wystapi¢ w przypadku trudnosci okreslenia jednoznacznej wartosci

9 A.Kamela-Sowiniska, Rachunkowos¢ na zakrecie, w: Informacyjna funkcja rachunkowosci w gospo-
darce wspolczesnej, red. A. Dyhdalewicz, G. Klamecka-Roszkowska, J. Sikorski, Wydawnictwo Uni-
wersytetu w Bialymstoku, Biatystok 2008, s. 32.

10 M. Glebocka, Rachunkowos¢ kreatywna..., op.cit., s. 32.

11 E 1. Szczepankiewicz, Propozycja zatozeri do opracowania polskiego standardu wyceny przedsie-
biorstwa na przykladzie amerykatiskich standardow oszacowania wartosci przedsigbiorstwa, ,,Prace
Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu” 2013, s. 171-178; E.I. Szczepankiewicz, Glo-
bal Unification of Business Valuation Standards, ,Management” 2013, vol. 17, no. 2, s. 161-172.

12 p. Wéjtowicz, Wiarygodnos¢ sprawozdan finansowych wobec aktywnego ksztaltowania wyniku
finansowego, ,,Zeszyty Naukowe: Monografie” 2010, nr 193, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicz-
nego w Krakowie, s. 33.
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rynkowej. W takim przypadku oszacowanie warto$ci godziwej wymaga od osoby;,
ktéra dokonuje wyceny, przyjecia dodatkowych zatozen, ktére wynikaja z oceny
biezgcych warunkéw rynkowych i innych specyficznych uwarunkowan.

Oszacowanie wartosci godziwej dla danego sktadnika majatku wymaga uwzgled-
nienia jego specyfiki i okreslenia znaczenia dla jednostki, a takze ustalenia biezacej
sytuacji finansowej jednostki. Sa to gtéwne czynniki rzutujace na sposéb wyceny.
Przyjecie nieprawidlowych lub zbyt ograniczonych zalozen wejsciowych moze
skutkowa¢ uzyskaniem btednych szacunkéw. Réwniez subiektywna ocena tych
komponentéw, stanowiacych podstawe oszacowania warto$ci godziwej danego skiad-
nika majatku, moze zadecydowac o rzetelnosci wyceny. Zatem dla prawidlowosci
oszacowania wartosci godziwej bedzie miato znaczenie zaréwno doswiadczenie, jak
i rzetelnos$¢ osoby dokonujacej wyceny.

Nalezy podkredli¢, ze wykazanie podczas weryfikacji réznic w uzyskanych
wynikach zawsze spowoduje podejrzenia o nierzetelnos¢ wyceny. Zatem promowane
podejscie do wyceny bilansowej, zdaniem P. Wéjtowicza, w polgczeniu z wyceng
w warto$ciach godziwych, nie zapewnia automatycznie wiarygodnej prezentacji
sytuacji jednostki, a ponadto wymaga tworzenia jednoznacznych przestanek do
oszacowania tych wartosci'.

Zgodnie z regulacjami rachunkowosci zmiany szacunkéw wartoéci godziwej
moga wplywaé na wysokos¢ wyniku finansowego lub kapitatu z aktualizacji wyceny
(innych dochoddéw catkowitych w MSSF). W konsekwencji ocena efektywnosci jed-
nostki bedzie uwzgledniata warto$¢ hipotetycznych zyskéw wynikajacych z aktual-
nych warunkéw rynkowych. Zyski wynikajace z krétkookresowych zmian wartosci
godziwej aktywow moga powodowac wzrost wartosci wyniku finansowego, niemniej
nie generuja one przeplywow gotéwkowych. Realna wartos¢ tego wyniku moze by¢
zrealizowana jedynie poprzez transakcje wymienne z otoczeniem gospodarczym
podmiotu'. W rezultacie pogtebia si¢ roznica pomiedzy wysokoscia memorialowego
i kasowego wyniku finansowego, a rosnace zadania wiascicieli odnoénie do jego
podzialu moga nie pokrywac sie z mozliwosciami finansowymi jednostki. W takim
przypadku wycena w wartosci godziwej moze wprowadza¢ w btad, co do rzeczywistej
kondycji finansowej jednostki. W zwigzku z tym w literaturze prezentowane jest
stanowisko, Ze dla zwiekszenia przydatnosci informacyjnej sprawozdan finansowych

13 P. Wéjtowicz, Czy wartosé godziwa zastqpi koszt historyczny, ,,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Ekonomicznego w Krakowie” 2011, nr 861, s. 52.
14 P. Wéjtowicz, Wiarygodnos¢ sprawozdari..., op.cit., s. 90.
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jednostek kontynuujacych dziatalnos$¢, nalezaloby uzalezni¢ rodzaj zastosowane;j
wyceny od celu posiadania danego skladnika majatku®.

Niektorzy autorzy krytykujg rowniez brak powigzania wartosci godziwej ze
sposobem wykorzystania wycenianego skladnika majatku, wskazujac, ze wartos¢
godziwa odpowiada wylacznie kwocie mozliwej do uzyskania na moment przepro-
wadzenia wyceny bez uwzglednienia faktycznego celu posiadania i przeznaczenie
tego zasobu. M. Glebocka stusznie zauwaza, ze w przypadku stosowania wyceny
w wartosci godziwej nastepuje oderwanie sposobu identyfikacji zasobéw majat-
kowych z punktu widzenia przedsigbiorstwa i wlasciciela kapitatu. Dokonany
w sprawozdaniach finansowych pomiar wartosci w ujeciu jednostki gospodarczej
i wlasciciela kapitalu moze znacznie si¢ od siebie r6zni¢'®. Warto$¢ oczekiwanych
korzysci wynikajaca z przewidywanego sposobu wykorzystania zasobow przez
jednostke moze diametralnie odbiega¢ od wartos$ci godziwej ustalonej na podstawie
kwoty mozliwej do uzyskania w wyniku potencjalnej transakcji sprzedazy jednostki
przez wlasciciela i odwrotnie.

A. Mazur twierdzi nawet, ze jezeli dany kluczowy sktadnik majatku jest nie-
zbedny dla funkcjonowania jednostki, a bez niego inne aktywa staja sie niepotrzebne,
to wykazywanie go w bilansie w wartoséci godziwej, okreslonej na podstawie ceny
sprzedazy mozliwej do uzyskania na rynku, istotnie znieksztalci informacje¢ o moz-
liwosci kontynuacji dziatalnosci jednostki'. Realne otrzymanie tej ceny sprzedazy
jest mozliwe, gdy jednostka go sprzeda, czyli zaniecha dalszego uzytkowania. Kwota
ta jednak znacznie si¢ rézni od gotéwki uzyskanej w wyniku jego komplementar-
nego uzytkowania z innymi zasobami w jednostce. Zatem wykazana w bilansie
wartos$¢ godziwa tego sktadnika nie odzwierciedla jego rzeczywistego przeznaczenia
w jednostce.

Na ten sam fakt zwrdcita uwage réwniez A. Kamela-Sowinska, twierdzac, ze war-
to$¢ godziwa nie powstaje na skutek rzeczywistej transakeji z udzialem konkretnego
wycenianego skladnika majatku, gdyz sktadnik ten pozostaje nadal w posiadaniu
jednostki'®. Wartos$¢ godziwa stanowi zatem oszacowanie ceny w transakeji hipote-
tycznej, uwzgledniajacej aktualng sytuacje rynkowa, ale pod warunkiem istnienia
aktywnego rynku dla danego typu skladnika.

15 A. Mazur, Wartos¢ godziwa - potencjal informacyjny, Difin, Warszawa 2011, s. 163-164; M. Gtle-
bocka, Rachunkowos¢ kreatywna..., op.cit., s. 35.

16 M. Glebocka, Rachunkowosé kreatywna. .., op.cit., s. 34.

17" A. Mazur, Wartos¢ godziwa.., op.cit., s. 161-162.

18 A. Kamela-Sowinska, Rachunkowos¢ na..., op.cit., s. 32.
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Warto$¢ godziwa nie jest zatem jednorodng kategoria ekonomiczng, a jej szacunek
moze by¢ dokonywany dla réznych celéw i przy zastosowaniu réznych technik. Z tego
wzgledu, jak twierdzi M. Glebocka, sprawozdawczos¢ finansowa obarczona moze
by¢ subiektywnoscia przy dokonaniu wyceny, a takze stanowi¢ wyraz negatywnie
pojmowanej kreatywnosci co do sposobu wyceny sktadnikéw jednostki®. Jej zda-
niem réznica w szacunkach wskazuje na znaczenie doboru wtasciwej techniki oraz
zrodta danych wejsciowych i nie musi oznaczac bledu pomiaru, a jedynie podkresla
znaczenie subiektywnego ogladu sytuacji gospodarczej uzasadniajgcej zastosowanie
okreslonego podejscia. Brak odniesienia do cen rynkowych i konieczno$¢ kierowa-
nia si¢ indywidualng oceng warunkéw ekonomicznych towarzyszacych szacunkom
podkresla znaczenie subiektywizmu i kreatywnosci osoby dokonujacej pomiaru®.
Co wiecej, czynniki te prowadza do licznych dyskusji na temat, czy ustalona w ten
sposdb warto$¢ moze by¢ uznana za godziwg i czy prezentuje ona rzeczywistg war-
to$¢ sktadnikéw majatku podlegajacych wycenie?.

5. MSSF nr 13 jako proba rozwigzania probleméw
zwigzanych z wycenag w wartosci godziwej

Gdy patrzy sie na sytuacje z obiektywnego punktu widzenia, nie da si¢ ukry¢,
ze stosowanie wartosci godziwej ma zaréwno swoje wady, jak i zalety. Dowodzi
tego fakt, Ze za wartosci godziwa, a takze przeciwko niej wypowiadaja si¢ réwniez
ci sami autorzy (Glebocka, Kamela-Sowinska). Réwniez P. Wéjtowicz stwierdza, ze
nie istnieje jedna, uniwersalna metoda wyceny*.

Zdaniem IASB przynajmniej cze$¢ zarzutdw stawianych wobec wartosci godzi-
wej moze zosta¢ rozwigzana dzieki precyzyjnemu okresleniu, co mozna uznac za
warto$¢ godziwa, jak ja ustala¢ oraz jakie informacje na temat wartosci godziwej
powinny by¢ prezentowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym?. Takim
wlasnie celom podporzadkowano MSSF nr 13. Juz w fazie projektow byto wiadomo,
ze gléwnym celem standardu nie bedzie wskazanie, kiedy wartos¢ godziwa wykorzy-

19 M. Glebocka, Rachunkowos¢ kreatywna..., op.cit., s. 32.

20 Tbidem, s. 34.

2L Por. P. Mucko, Wycena w wartosci godziwej w Swietle asymetrii informacji i potrzeb informacyj-
nych uzytkownikéw sprawozdan finansowych, ,Studia Ekonomiczne - Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Ekonomicznego w Katowicach” 2012, nr 125, s. 90.

22 P, Wéjtowicz, Czy wartosé..., op.cit., s. 52.

23 IFRS 13 Fair Value Measurement. Project Summary and Feedback Statement, IASB, Londyn, 2011,
s. 4, http://www.ifrs.org, dostep 20.08.2015.
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stywac, zapisy te znajduja si¢ bowiem w standardach dotyczacych poszczegélnych
skladnikéw majatku®. Skoncentrowano si¢ na tym, jak nalezy to robi¢. Pomijajac
nowg definicje wartoséci godziwej, przyjeta na poziomie ceny wyjsciowej (exit price),
standard ten zawiera uszczeg6élowienie zasad ustalania wartosci godziwej. W przy-
padku braku ceny rynkowej wskazuje on na mozliwos¢ ustalenia warto$ci godziwej
wedlug trzech innych podejs¢:

1) rynkowego, wykorzystujacego metody rynkowe (§ B5 MSSF nr 13),

2) kosztowego, wykorzystujacego metody oparte na cenie nabycia (§ B8 MSSF nr 13),
3) dochodowego, wykorzystujacego metode przychodéw (§ B10 MSSF nr 13).

W MSSEF nr 13 wymieniono przykladowe techniki szacowania wartosci godziwej
wedtug podejscia dochodowego (techniki warto$ci biezacej, modele wyceny opcji oraz
metoda wielookresowej nadwyzki dochodéw). Ponadto podano przyktady danych
wejsciowych, ktére mozna zastosowaé na poszczegolnych poziomach. Dostepnosé
odpowiednich warto$ci wejsciowych, a takze ich relatywna subiektywnos$¢ moga
mie¢ wplyw na wybdr odpowiednich technik wyceny, jednakze przedstawiona
w standardzie hierarchia za wazniejsze uznaje wykorzystane warto$ci wejsciowe,
a nie metody zastosowane do ich ustalenia.

Poprawnos¢ przyjetych zatozen wejsciowych oraz dobér technik pomiaru war-
toéci godziwej maja wplyw na wyniki obliczen*. Z uwagi na to, ze wiarygodno$é
oszacowania wartosci godziwej zalezy od doboru metody wyceny i jakoéci danych
wejsciowych, MSSF nr 13 okresla $cislg hierarchie ustalania warto$ci godziwej
(rysunek 1). Sktada sie¢ ona z trzech kolejno stosowanych pozioméw pozyskania
informacji wejsciowych. Standard wymaga, by najpierw stosowa¢ dane wejsciowe
z poziomu pierwszego. W przypadku ich braku mozliwe jest przejscie na poziom
drugi. Wykorzystanie danych wejsciowych z poziomu trzeciego jest mozliwe jedy-
nie wtedy, kiedy informacje pochodzace z wyzszych poziomdw sa nieosiggalne.
Warto zaznaczy¢, ze hierarchia warto$ci godziwej nie jest koncepcja catkowicie
nowa, a stanowi raczej uregulowanie wcze$niej stosowanych technik i sposobow
jej ustalania®.

24 Por. M. Janowicz, Ustalanie wartosci godziwej zgodnie z projektem nowego MSSF, ,,Finanse, Rynki
Finansowe, Ubezpieczenia”, nr 32, Wydawnictwo Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, Szczecin,
s. 158.

25 M. Glebocka, Rachunkowosé kreatywna..., op.cit., s. 34.

26 A. Kamela-Sowiniska, Wycena przedsigbiorstw i ich mienia, Wyzsza Szkota Handlu i Rachunko-
wosdci, Poznan 2006, s. 96-98.
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Rysunek 1. Hierarchia wartosci godziwej

Poziom pierwszy Dane wejsciowe pochodza z aktywnego rynku i jako najbardziej wiarygodne,
powinny by¢ stosowane zawsze, gdy tylko jest to mozliwe (MSSF nr 13, §76-78)

U

Poziom drugi Dane obserwowalne, obiektywne i mierzalne pozyskiwane nie z aktywnego rynku,
stosowane gdy nie mozna pozyskac¢ danych na poziomie pierwszym (MSSF nr 13,

581-82)
4

Poziom trzeci Dane wejsciowe o charakterze nieobserwowalnym i stosowane tylko wéwczas, gdy
nie mozna uzyskac informacji z pierwszego i drugiego poziomu wyceny
(MSSF nr 13, § 86-89)

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie MSSF nr 13 ,Wycena w warto$ci godziwe;”.

Ostatnim aspektem zwigzanym ze zwiekszeniem wiarygodnosci sprawozdan
finansowych jest wymadg dokonania odpowiednich ujawnien na temat wykorzysta-
nia wartosci godziwej. Podstawowym celem ich wprowadzenia bylo zapewnienie
przejrzystosci oraz zwigkszenie jakosci informacji dostarczanej uzytkownikom
sprawozdania finansowego”. Ujawnienia wymagane przez MSSF nr 13 dotycza
wyceny w wartosci godziwej po poczatkowym ujeciu, najczesciej powtarzalnej, ale
w wybranych przypadkach réwniez jednorazowej. Obejmuja one miedzy innymi
(MSSF nr 13, §93):

o wskazanie warto$ci godziwej wycenianych sktadnikéw majatku na koniec okresu
sprawozdawczego,

« poziom wartosci godziwej wykorzystany na potrzeby wyceny,

» opis stosowanych technik w przypadku wyceny na poziomie 2 i 3,

» opis zastosowanych danych wejsciowych,

o ujawnienia dotyczace wartosci godziwej na poziomie umozliwiajgcym ocene
wplywu wyceny na wynik finansowy oraz inne dochody calkowite.

Jasne i precyzyjne wskazanie mozliwych podej$¢ do wyceny w wartosci godziwej,
a takze samych technik wyceny, z pewnoscig nalezy odbieraé pozytywnie. Standard
nie stwierdza, ktére podejscie nalezy wybra¢, wyceniajac poszczegélne sktadniki
majatku. Nie wskazuje réwniez, kiedy zachodzi koniecznos$¢ wykorzystania wigcej niz
jednej metody wyceny w celu weryfikacji otrzymanej wartosci, cho¢ dopuszcza taka
mozliwos¢. Decyzje w tej kwestii pozostawiano podmiotom dokonujgcym wyceny, co
zapewnia jednostkom gospodarczym pewng swobode w zakresie ustalania wartosci
godziwej, ale jednoczesnie wigze si¢ z subiektywna oceng w zakresie tego, w jaki
sposdb wyceniac i przy wykorzystaniu jakich technik i informacji nalezy to robic.

27 IFRS 13 Fair..., op.cit., s. 28.
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6. Ujawnienia na temat wartosci godziwej
w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych
spotek WIG30

Pelna ocena MSSF nr 13 nie moze zosta¢ dokonana bez analizy jego praktycznej
aplikacji. W zwigzku z tym na potrzeby artykulu przeanalizowano 30 rocznych
skonsolidowanych sprawozdan finansowych?® spotek zaliczanych do indeksu gietdo-
wego WIG 30, sporzadzonych za 2014 rok. Podstawowym celem badania byla ocena
jakosci zaprezentowanych w nich informacji na temat wartoéci godziwej i metod
jej ustalania. Kwestionariusz przygotowany na potrzeby badania koncentrowat si¢
przede wszystkim na informacjach na temat wartosci godziwej, ktére powinny zostaé
ujawnione w sprawozdaniu finansowym.

Tabela 2. Ogolna charakterystyka informacji na temat wartosci godziwej
w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych badanych spotek

Sprawozdania finansowe

Lp. Wyszczegélnienie - %p.b.
1 | Liczba analizowanych sprawozdar finansowych 30 100,00
2 | Liczba sprawozdan finansowych, z ktérych wynika, ze na pewno 29 96,67

zastosowano warto$¢ godziwg
3 | Wyodrebnienie osobnego punktu na wartos¢ godziwa 26 86,67

4 | Skfadniki majatku wycenione w wartosci godziwej (zgodnie z polityka
rachunkowosci):
« instrumenty finansowe, 29 96,67

« nieruchomosci inwestycyjne, 6 20,00
- aktywa do zbycia, 2 6,67
+ niektdre rzeczowe aktywa trwate, 1 333
- aktywa biologiczne 1 333
5 | Wykorzystanie poziomu 3. wartosci godziwej na potrzeby wyceny 14 46,67

Objasnienia: p. b. - proba badawcza.

Zré6dlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikoéw przeprowadzonych badan.

Wszystkie analizowane jednostki stosowaly warto$¢ godziwa na potrzeby wyceny
instrumentéw finansowych (tabela 2). W 6 sprawozdaniach finansowych (20% proby
badawczej) wykorzystano ja réwniez do wyceny nieruchomosci inwestycyjnych.
Warto$¢ godziwa byla réwniez stosowana na potrzeby wyceny aktywow do zbycia,

28 Dalej okreslane mianem sprawozdan finansowych lub sprawozdan.
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niektorych rzeczowych aktywéw trwatych (nieruchomosci) oraz aktywéw biologicz-
nych. Nalezy zaznaczy¢, ze w przypadku grupy CCC, informacje zaprezentowane
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wskazywalyby, ze w okresie, za
ktdry zostato ono sporzadzone, jednostka nie posiadata skfadnikéw majatku wyce-
nianych w wartosci godziwe;j.

Trzeci poziom warto$ci godziwej zostal wykorzystany niemal w potowie ana-
lizowanych sprawozdan, za$ z obowigzkéw sprawozdawczych lepiej wywigzywaly
sie instytucje o charakterze finansowym.

MSSF nr 13 wyszczegolnia grupe ujawnien na temat wartosci godziwej, ktore
nalezy zaprezentowac bez wzgledu na to, ktéry poziom wyceny jest stosowany przez
jednostke. Z danych w tabeli 3 wynika, ze badane jednostki w miare dobrze wypel-
niajg spoczywajace na nich obowiazki sprawozdawcze. Liczba podmiotéw, ktdre nie
zaprezentowaly informacji na temat poszczegélnych poziomoéw hierarchii wartosci
godziwej, jest nieznaczna (ok. 14%; 4 jednostki).

Tabela 3. Ujawnienia wymagane bez wzgledu na poziom wartos$ci godziwej
wykorzystany przez analizowane spolki

Sprawozdania finansowe
Lp. Wyszczegdlnienie
liczba % p. b.
1 | Wycena w wartosci godziwej na koniec okresu sprawozdawczego, w tym: 29 96,67
- powody wyceny w przypadku wyceny jednorazowej 0 0
2 | Poziom hierarchii wartosci godziwej, na ktérym sklasyfikowano pomiary 26 86,67
wartosci godziwej w ujeciu catosciowym
3 | Kwoty wszelkich przeniesierh miedzy poziomem 1. a poziomem 2. 2 6,67
hierarchii wartosci godziwej, powodu tych przeniesien i stosowane przez
jednostke zasady ustalania, kiedy uznaje sie, ze nastapity przeniesienia
miedzy poziomami
4 | Opis techniki (technik) wyceny oraz dane wejsciowe wykorzystane dla 18 60,00
ustalenia wartosci godziwej (dotyczy poziomu 2.i3.)
- powody zmian technik wyceny, jezeli wystapity 0 0

Objaénienia: p. b. - proba badawcza.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw przeprowadzonych badan.

Niska liczba wskazan na temat przeniesien pomiedzy poziomem 1. i 2. war-
tosci godziwej niekoniecznie oznacza, Ze zaniedbano obowigzki sprawozdawcze.
W czesci badanych sprawozdan finansowych wskazano, ze przeniesienia takie nie
wystapily. Jednoczesénie nalezy zaznaczy¢, ze MSSF nr 13 nie wymaga, aby w takiej
sytuacji dokona¢ odpowiedniego zapisu w sprawozdaniu finansowym (wskazanie,
ze przeniesienie nie nastgpilo). Mozna domniemywac, ze w jednostkach, ktore tego
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zapisu nie dokonaly, przeniesienia pomiedzy tymi poziomami wartosci godziwej
nie mialy miejsca.

Opis stosowanych technik wyceny zostat zaprezentowany jedynie w 18 sprawoz-
daniach finansowych (60% grupy). W kolejnych 6 sprawozdaniach (23,33%) zostaty
zaprezentowane nazwy metod, ktérych uzyto na potrzeby wyceny, nie zaprezento-
wano jednakze informacji na temat przyjetych danych wejsciowych. Wylaczajac
wspomniane wcze$niej skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy CCC,
oznacza to, ze w 5 sprawozdaniach nie zawarto zadnych informacji ani na temat
wykorzystanych technik, ani danych wejsciowych, ktore przyjeto na ich potrzeby.
W rezultacie potencjalni uzytkownicy tych sprawozdan finansowych moga mie¢
trudnosci w okresleniu stopnia wiarygodnosci zawartych w nich informacji.

Tabela 4. Ujawnienia wymagane jedynie w stosunku do poziomu 3. wartosci godziwej
dokonane przez analizowane spotki

Sprawozdania finansowe
Lp. Wyszczegélnienie
liczba % p. b.
1 | Liczba sprawozdan finansowych, w ktérych zastosowano poziom 3. 14 100,00
wartosci godziwej
2 | Sktadniki majatku wycenione na 3. poziomie wartosci:
— instrumenty finansowe, 14 100,00
— nieruchomosci inwestycyjne, 4 28,57
- aktywa do zbycia, 2 14,29
- niektére rzeczowe aktywa trwate, 1 714
— aktywa biologiczne 1 714
3 | Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia, w tym:
— faczne zyski lub straty za okres ujete w wyniku finansowym oraz 6 64,29
pozycje wyniku finansowego, w ktérych je ujeto
— zyski niezrealizowane 1 714
— taczne zyski lub straty za okres ujete w innych catkowitych dochodach 6 42,86
oraz pozycje innych catkowitych dochodéw, w ktérych je ujeto
- operacje kupna, sprzedazy, emisji i rozliczen 9 64,29
- kwoty wszelkich przeniesien na poziom lub z poziomu 3. hierarchii 6 42,86
wartosci godziwej, powody tych przeniesien i stosowane przez
jednostke zasady ustalania, kiedy uznaje sie, ze nastapity przeniesienia
miedzy poziomami
4 | Opis procesu wyceny przeprowadzonego przez jednostke 3 21,43
5 | Opisowa prezentacja wrazliwosci wyceny w warto$ci godziwej na zmiany 3 21,43
nieobserwowalnych danych wejsciowych, jezeli zmiana w tych danych
wejsciowych na inng kwote moze prowadzi¢ do ustalenia wartosci
godziwej na wyraznie wyzszym lub nizszym poziomie
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Sprawozdania finansowe
Lp. Wyszczegélnienie
liczba % p. b.
6 | Skutek zmian danych wejsciowych na potrzeby wyceny aktywdéw 1 714
i zobowiazan finansowych, jezeli zmiana co najmniej jednej z nich w celu
odzwierciedlenia racjonalnie mozliwych alternatywnych zatozen znacznie
zmienitaby warto$¢ godziwg
7 | Informacja na temat, dlaczego sktadnik aktywéw niefinansowych jest 1 714
wykorzystywany w sposéb inny niz wynikajacy z jego najwiekszego
i najlepszego uzycia, jesli taka sytuacja miata miejsce

Objasénienia: p. b. — proba badawcza

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw przeprowadzonych badan.

Szczegolnej uwagi wymagaja ujawnienia na temat poziomu 3. wartosci godziwej
(tabela 4), ze wzgledu na najwiekszy stopien subiektywnosci z nim zwigzanych.
Dokonane tutaj wyceny dotyczyly przede wszystkim instrumentéw finansowych
(wszystkie sprawozdania, w ktérych wykazano uzycie poziomu 3.). Ponadto w 4
skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych wyceniano w ten sposéb nierucho-
mosci inwestycyjne. Poziom 3. wartosci godziwej wykorzystano réwniez na potrzeby
wyceny aktywoéw do zbycia, niektérych rzeczowych aktywow trwalych oraz aktywow
biologicznych. Informacjg najczesciej prezentowang byly zmiany stanu sktadnikow
majatku podlegajace wycenie. Zamieszczono ja w 9 sprawozdaniach finansowych
(61,29% proby badawcze;j).

Podobnie, jak w przypadku ujawnien o charakterze ogélnym, MSSF nr 13 nie
zawiera wymogu, aby jednostka sporzadzajaca sprawozdanie finansowe informo-
wala uzytkownikow tego sprawozdania o niewystgpieniu przeniesien pomiedzy
poziomem 3. warto$ci godziwej a innymi poziomami. Cze¢$¢ z badanych jednostek
(nieuwzgledniona w tabeli) wskazala, ze zdarzenia takie nie wystapily. Mozna
domniemywac, ze w jednostkach, w ktérych nie odniesiono si¢ do tego typu prze-
niesien, nie mialy one miejsca.

Za bardzo niepokojacy mozna uznac fakt, ze jedynie w trzech sprawozdaniach
tinansowych (okoto 1/5 préby badawczej) zaprezentowano opis procesu wyceny.
W dwoch innych sprawozdaniach finansowych (ING, mBank) dos¢ szczegétowo
przedstawiono sposob zastosowania poszczegélnych technik wyceny w podziale
na wyceniane sktadniki majatku, ale nie poziom, na ktérym ustalono wartos¢ godziwg.

Mozna zauwazy¢, ze jednostki sporzadzajace analizowane skonsolidowane
sprawozdania finansowe znacznie lepiej wywigzaly sie z obowigzkéw w zakresie
dokonania ogélnych ujawnien. Jedynie 3 jednostki dokonaty wszystkich ujawnien
obowiazkowych dla poziomu 3. warto$ci godziwej (grupy kapitatowe Alior Bank S.A.,
PZU S.A., PeKaO S.A)).
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Nalezy zaznaczy¢, ze interpretacja, a takze znalezienie informacji na temat
warto$ci godziwej w sprawozdaniach finansowych, moze by¢ wyzwaniem. Znaczna
cze$¢ jednostek (prawie 77%) poradzila sobie z tym problemem, ujmujac dodatkowy
punkt na temat wyceny warto$ci godziwej. W nielicznych przypadkach uzupelnienia
informacji na temat stosowanych technik wyceny nalezalo szukac¢ nie tyle w dodat-
kowych notach objasniajacych do wybranych pozycji sprawozdania finansowego,
ile w opisie wazniejszych zasad polityki rachunkowosci. Kolejnym mankamentem
z punktu widzenia odbioru prezentowanych informacji jest ich opisowa forma, co
znacznie zmniejsza czytelnosc.

Podsumowujac, mozna przyja¢é, ze analizowane jednostki w miare¢ dobrze
wywiazaly sie z obowigzku prezentacji ogélnych informacji. Znacznie gorzej wypada
prezentacja danych na poziomie 3. warto$ci godziwej. Mozna si¢ zastanawia¢ nad
przyczyna takiego stanu rzeczy, uwzgledniajac fakt, ze liczba wymaganych ujawnien
nie jest dtuga, za$ lista kontrolna bardzo fatwa do zbudowania®. Mozna przypusz-
czac, ze spolki albo nie chcg ujawniaé zbyt szczegdtowych informacji na temat
warto$ci godziwej, albo nie do konca sg $wiadome, co dokladnie nalezy ujawnia¢
w poszczegdlnych punktach.

7. Wartos¢ godziwa w potaczeniach
jednostek gospodarczych

Rozwazajac zagadnienia zwigzane z ujawnieniami na temat warto$ci godziwej,
nalezy pamigtaé, Ze moze ona nastgpowac réwniez w momencie wprowadzenia danego
sktadnika majatku do sprawozdania finansowego. Zdarzenia takie stanowia sytuacje
ciekawg, gdyz MSSF nr 13 nie przewiduje obowigzkowych ujawnien w ich zakresie.
Wigkszo$¢ przypadkow tego typu nie bedzie miata znaczgcego wplywu na dane
finansowe, niemniej w praktyce gospodarczej mozna wskaza¢ sytuacje szczegdlne,
majace istotny wplyw na sytuacje majatkowo-finansowsa jednostki. Mowa tutaj
o szeroko rozumianych polaczeniach jednostek gospodarczych (przedsiewziec)*.

W polowie przeanalizowanych sprawozdan finansowych (15), zostaly zapre-
zentowane informacje na temat polaczenia jednostek gospodarczych. Jedynie
w 1 z nich (6,67% proby badawczej) zaprezentowano informacje na temat technik,

29 Por. S. Hotiko, Wartosé mniej godziwa - hierarchia wartosci godziwej w sprawozdaniach finan-
sowych w wybranych podmiotach branzy deweloperskiej, ,Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia”
2014, nr 71, Wydawnictwo Naukowe Uniwersytetu Szczecir’lskiego, s.78.

30 Polgczenia prawne spotek, nabycie innych jednostek lub ich zorganizowanej czeéci.
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ktdre zastosowano przy ustalaniu wartosci godziwej przejetych aktywow netto, choé
nie s3 one wymagane przez MSSF (PKO BP).

W kolejnych 2 sprawozdaniach finansowych zostaly ujawnione informacje
na temat ustalenia wartosci godziwej skladnikéw majatku o szczegélnym charak-
terze. PZU S.A. zaprezentowalo informacje na temat wyceny znakéw towarowych
oraz relacji z klientami. Zapisy na ten temat nie znajdowaly si¢ co prawda bezpo-
srednio w punkcie opisujacym rozliczenie polaczenia jednostek, ale umieszczono
w nim odniesienia do odpowiednich punktéw opisujacych zasady rachunkowosci
danej grupy kapitalowej, obejmujgce rowniez sposéb ustalania wartosci godziwej
dla wymienionych skfadnikéw majatku. Z kolei w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Azoty zaprezentowano techniki przyjete na potrzeby wyceny
2167 przejetych w wyniku nabycia African Investment Group S.A. W obydwu przy-
padkach nie zostaly jednakze ujawnione informacje na temat sposobu ustalenia
warto$ci godziwej pozostatych przejetych sktadnikéw majatku.

Podobnych informacji nie zawieraly pozostate skonsolidowane sprawozdania
finansowe w wyszczegdlnionej podgrupie. Przyktadowo, grupa kapitalowa Lubelski
Wegiel ,,Bogdanka” S.A. ujawnila informacje na temat polaczenia z jednostka, ktdrej
majatek nabyto za 5 tys. PLN. Wartos¢ godziwa przejetych aktywoéw netto wyniosta
jednakze ponad 1 mln PLN, co trudno wytlumaczy¢ rodzajem dziatalnosci prowa-
dzonym przez nabyta spotke™. Ustalony zysk z okazyjnego nabycia (1 003 000 PLN)
zostal odniesiony na wynik finansowy. Zaprezentowane informacje pozwalaja jedynie
na stwierdzenie, ze gléwnym czynnikiem, ktéry wptynal na ustalenie tak wysokiego
zysku z okazyjnego nabycia, byla znaczna wartos$¢ godziwa rzeczowych aktywow
trwatych. Mozna oczywiscie przypuszczaé, ze wystapily duze réznice pomiedzy
warto$cig godziwg a bilansowg tych skladnikéw majatku, jednakze jednoczesnie
nalezaloby sie zastanowi¢ nad powodami, dla ktérych wystapily.

Jako kolejny przyktad mozna poda¢ skonsolidowane sprawozdanie finansowe
spolki Asseco. W wyniku jednego potaczenia rozpoznano wartosci niematerialne
i prawne (relacje z klientami, wytworzone wewnetrznie oprogramowanie, portfel
zamowien) na faczng kwote 63,5 mln PLN, co stanowi niemal 71% wartosci godziwej
aktywow nabytej spotki.

Brak ujawnien na temat sposobu ustalenia wartosci godziwej w przypadku pota-
czen jednostek gospodarczych powoduje, iz uzytkownicy sprawozdan finansowych
moga mie¢ trudnosci z oceng zawartych w nich danych. Nie jest jasne, w jaki sposob
ustalono warto$¢ niektorych skfadnikéw majatku. Niemozliwa jest réwniez ocena

31 Nabyta spétka prowadzi dziatalno§¢ w zakresie remontéw, regeneracji oraz §wiadczenia ustug
wykonywania konstrukgji stalowych.
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stuszno$ci zatozen stosowanych na potrzeby wyceny, gdyz informacje na ten temat
nie zostaly zaprezentowane. Ma to szczegolne znaczenie w przypadku wartosci nie-
materialnych ujawnianych w wyniku polgczenia, w stosunku do ktérych zachodzi
problem mozliwosci ich ujmowania w sprawozdaniu finansowym?* oraz wiarygodnej
wyceny. W niektérych przypadkach (Bogdanka) mozna sie rdwniez zastanawiac sie
nad przyczynami tak istotnych réznic pomiedzy warto$ciami godziwymi przekazanej
platnosci i przejetych aktywdéw netto, a takze charakterem dokonanej transakeji.
Uwzgledniajac te zastrzezenia, mozna przyjaé, ze brak odpowiednich wytycznych
w zakresie ujawnien na temat ustalania wartosci godziwej sktadnikéw majatku
przejetych w wyniku polaczenia, moze stanowic¢ istotny mankament obecnych
regulacji. Fakt ten byt juz wczesniej poruszany w publikacjach naukowych na temat
projektu standardu®. Mozna przyja¢, ze wyniki zaprezentowanych badan potwier-
dzajg postawione wtedy hipotezy.

8. Podsumowanie

Stosowanie w praktyce danej jednostki pomiaru i wyceny w warto$ci godziwej
wigze si¢ z potrzebg wypracowania indywidualnych, szczegétowych rozwigzan
w tym zakresie. Z tego wzgledu ten sposéb pomiaru i wyceny w rachunkowosci
bywa czesto elementem subiektywnej oceny i nie jest on jednoznacznie obiektywny.

Nalezy pamigtaé, Ze wycena dla celéw sprawozdawczosci finansowej podpo-
rzadkowana jest okreslonym regufom, zas stosowanie modelu wartosci godziwej nie
dotyczy wyceny wszystkich zasobéw majatkowych. Z tego wzgledu wprowadzenie
réznych koncepcji pomiaru wartosci w ramach jednego sprawozdania finansowego
nie wplynie na polepszenie jakos$ci dostarczanych informacji i nie spetni oczekiwan
wszystkich interesariuszy®*. Jednoczesnie stosowanie zasady ostroznosci nie stoi
w sprzecznos$ci z wykorzystaniem do wyceny wartosci godziwej ani z korektami
warto$ci aktywow in plus powyzej kosztu historycznego®. Stosowanie tej zasady
sprzyja zwiekszeniu wiarygodnosci sprawozdan.

32 Ppor. P. Mucko, Problemy uznawania wartosci niematerialnych w rachunkowosci, ,Finanse, Rynki
Finansowe, Ubezpieczenia” 2014, nr 71, s. 121-134.

3 Por. M. Janowicz, Ujawnienia dotyczgce wartosci godziwej zgodnie z projektem Migdzynarodo-
wego Standardu Sprawozdawczosci Finansowej, ,,Prace i Materialy Wydziatu Zarzadzania Uniwersy-
tetu Gdanskiego” 2011, nr 1/1, s. 275.

34 M. Glebocka, Rachunkowos¢ kreatywna..., op.cit., s. 36.

35 W. Gos, S. Honko, Reaktywacja zasady ostroznosci, w: Rachunkowos¢ Warta Poznania. Teoria
i historia rachunkowosci, red. A. Kamela-Sowinska, Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu, Poznan
2015, s. 46.
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Nalezy podkresli¢, ze krajowe regulacje rachunkowosci i standardy miedzyna-
rodowe, zawierajg jedynie ogélne wskazowki na temat sposobu szacowania wartosci
skfadnikéw w wartosci godziwej. Stworzone przez IASB rozwiazania, cho¢ niewat-
pliwe stuszne i wlasciwe w swoich zalozeniach, nie rozwigzaty jednakze wszystkich
problemoéw. Sprecyzowano w nich, co prawda, definicje wartosci godziwej oraz
usystematyzowano techniki i dane wejsciowe, za pomoca ktérych mozna jg ustalac.
Dodatkowo nalozono na jednostki stosujagce MSSF obowigzek dokonywania ujaw-
nien, ktdére dostarczaja informacji nie tylko na temat, jak warto$¢ godziwa zostata
wyznaczona, lecz takze jak wplywa ona na wynik finansowy i pozostale elementy
kapitaléw wlasnych jednostki.

Niestety, jak to udowodnily przeprowadzone badania, nie wszystkie wymogi
MSSEF nr 13 sg przestrzegane w praktyce. Przeprowadzona analiza sprawozdan
finansowych wskazata réwniez potencjalny staby punkt obowigzujacych regulacji
- wyceneg w wartosci godziwej w momencie wprowadzenia skladnika majatku do
ksigg rachunkowych.

Podsumowujac, mozna stwierdzi¢, ze odpowiednia prezentacja informacji
na temat warto$ci godziwej jest elementem réwnie waznym, jak odpowiednie zasady
dotyczace jej ustalania. Dopiero powigzanie tych dwéch elementéw przyczyni sig
do zapewnienia odpowiedniej jakosci sprawozdan finansowych.
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Fair Value Application Dilemma. Theory and Practice

Summary

Fair value has been evoking emotions for many years in relation to the legitimacy
of its application for the purpose of valuation. It has numerous proponents as well
as opponents. The article attempts to assess the current accounting regulations on
fair value. The authors analysed the arguments for and against its application, and
assessed the way the IAS no. 13 "Fair Value Measurement” may eliminate the defects
assigned to this method of valuation. The theoretical content is completed with the
results of empirical research, whose major goal was to assess the IAS no.13 by Polish
listed companies. The literature and empirical research allow for the formulation
of the thesis that fair value may become a reliable method of valuation assuming
that its measurement is made with appropriate techniques and input. And a suita-
ble presentation of information on it may considerably raise the information value
of financial reports.

Keywords: fair value, fair value measurement, fair value disclosures, WIG30 index
companies







Matgorzata Czerny
Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu

Wartos¢ godziwa w rachunkowosci islamu

Streszczenie

Celem artykutu jest ustalenie, na podstawie badan literatury przedmiotu, jak w sys-
temie rachunkowosci uksztaltowanym w islamskim kregu kulturowym postrze-
gane jest zagadnienie wartosci godziwej. Jest to istotne w kontekscie postepujacej
standaryzacji rachunkowosci, przy czym, mimo ze rachunkowos¢ nalezy do nauk
spolecznych, proces ten przebiega bez konsultacji z kulturoznawcami czy tez socjo-
logami, gdy tymczasem uwarunkowania kulturowe uchodzg za istotng determi-
nante ustroju gospodarczego, w tym rachunkowosci. Jest to zasadne réwniez dla-
tego, ze Rada Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci w swych pracach
nad nowymi Zalozeniami koncepcyjnymi RMS, dazy, jak sie wydaje, do stworze-
nia podstaw teoretycznych dla powszechnego zastosowania w rachunkowosci war-
tosci godziwej jako zasady wyceny. Przeprowadzone studia literaturowe wskazuja,
ze oprocz zastrzezen podobnych do tych, jakie formutuja ekonomisci zachodni,
naukowcy islamscy uznaja stosowanie wartosci godziwej w wycenie za problema-
tyczne ze wzgledu na specyfike gospodarki islamu, ktérej gléwna determinanta jest
religia (zakaz gharar i riba, nakaz zakat, oméwione w artykule).

Stowa kluczowe: wartos¢ godziwa, rachunkowos¢, islam, szariat

1. Wprowadzenie

Rachunkowos¢ jest nauka spoleczng, a praktyka rachunkowosci wywiera wiek-
szy wplyw na zycie spoleczne niz czysto gospodarcze; przy tworzeniu dyrektyw,
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a szczegolnie konkretnych standardéw, nie uczestnicza jednak kulturoznawcy,
podobnie jak psycholodzy lub socjolodzy'. Tymczasem uwarunkowania kulturowe
uchodzg za istotny czynnik wplywu na ksztalt ustroju gospodarczego, a co za tym
idzie — rachunkowosci’. Podobnie zasady i normy prawne réznig si¢ od siebie,
w zaleznosci od systemu prawnego kraju, w ktérym powstaty. Za usprawiedliwienie
dla nieuwzgledniania w dostatecznym stopniu przy tworzeniu i unifikacji standar-
dow rachunkowosci aspektow kulturowych moze postuzy¢ fakt, iz zasady i normy
prawne r6znig sie pomiedzy soba takze sposobem funkcjonowania - normy prawne
dzialajg na zasadzie ,,wszystko albo nic”, a zatem sg albo nie sg spelnione’, podczas
gdy standardy (zasady) moga by¢ spetnione w wigkszym lub mniejszym stopniu.
Inaczej niz w wypadku regut, w razie kolizji standardéw nie dochodzi do uchylenia
jednego z nich, ale do przyznania w konkretnym wypadku pierwszenstwa jednemu
standardowi przed drugim, przy czym oba nadal obowigzuja*. Normy — w odréznie-
niu od standardéw — maja $cisle wyznaczony zakres zastosowania, a ich stosowanie
ma charakter automatyczny w wypadku zaistnienia danego stanu faktycznego,
na przyklad regula podwdjnego zapisu, a zastosowanie zasady ma charakter ocenny
- zalezny od oceny danej sytuacji przez podmiot stosujacy prawo’, np. wyboér metody
wyceny skladnika aktywows®.

Warto pamietac jednak o tym, ze wysitki na rzecz daleko posunietej standaryzacji
rachunkowodci, jej unifikacji w zglobalizowanym $wiecie, majg oprécz zwolennikéw
réwniez wielu przeciwnikéw, migdzy innymi w islamskim kregu kulturowym. Zwra-
caja oni uwage, ze w obecnym ksztalcie proces standaryzacji rachunkowosci polega
na ,narzuceniu” $§wiatu modelu brytyjsko-amerykanskiego, ktéry do gospodarki
krajow islamu dostosowany jest stabo, a jako system sprawozdawczy nie uwzglednia
specyficznych potrzeb odbiorcy’. Zarzuty te padaja w momencie, gdy przez §wiat

I A. Kamela-Sowinska, Dylematy integracji rachunkowosci w krajach Unii Europejskiej, ,,Studia

Oeconomica Posnaniensia” 2013, vol. 1, no. 8(257), s. 24.

2 Kultura stanowi ,.element modelujacy teorie i praktyke funkcjonowania rachunkowosci” (J. Ada-
mek, Kulturowe uwarunkowania rachunkowosci w swietle zatozer i praktyki rachunkowosci islamskiej
i chiniskiej, CeDeWu, Warszawa 2012, s. 5).

3 M. Masztalerz, O standardach rachunkowosci. Zasady czy reguly, ,Zeszyty Teoretyczne Rachun-
kowosci” 2012, nr 66(122), za: A. Kamela-Sowinska, Dylematy integracji..., op.cit., s. 26.

4 A.Kamela-Sowinska, Dylematy integracji..., op.cit., s. 26.

5> T. Koztowski, Autorytet versus przemoc. Ronald Dworkin w obronie imperium prawa, ,Studia
Tuvidica XXX” 1996, nr 31, s. 50.

6 A.Kamela-Sowinska, Dylematy integracji..., op.cit., s. 26-27.

7 Por.: M. Czerny, Wplyw zasad religijnych na uksztattowanie systemu rachunkowosci, materialy
konferencyjne Migdzynarodowej Konferencji Naukowej ,,Gospodarka a spoteczenstwo”, 24-25 wrzes-
nia 2015, Uniwersytet Lodzki, £6dz, s. 9; M. Czerny, Wplyw zasad religijnych islamu na sprawoz-
dania finansowe - zarys problemu. Teoria i historia rachunkowosci, materialy konferencyjne UEP
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przetacza si¢ dyskusja o nieprzydatnosci informacji finansowych jako dostarczanych
za pozno i zbyt skomplikowanych. Nieprzydatnosci nie nalezy przy tym rozumiec
jako niepotrzebnosci — chodzi raczej o nieodpowiednio$¢® sprawozdan finansowych,
a wlasnie nieodpowiednio$¢ konwergencji standardéw rachunkowosci w aspekcie
kulturowym zarzucajg przeciwnicy procesu unifikacji.

Artykut ma na celu znalezienie — na podstawie przegladu literatury przedmiotu,
gléwnie anglojezycznej — odpowiedzi na pytanie, jak w systemie rachunkowosci
uksztaltowanym w niezwykle odmiennym od zachodnioeuropejskiego i amerykan-
skiego srodowisku, jakim jest islamski krag kulturowy, postrzegane jest zagadnienie
warto$ci godziwej. Wiadomo, ze Accounting and Auditing Organisation for Islamic
Financial Institutions (A AOIFI) podejmuje wysilki w celu stworzenia alternatywnych
standardéw rachunkowosci — Sharia Standards for Islamic Financial Institutions’,
ktére wypetni¢ maja luke pomiedzy ponadnarodowymi normami rachunkowosci
konwencjonalnej (MSFF) a systemem pomiaru i ujawnien rachunkowych charaktery-
stycznych dla islamskich podmiotéw gospodarczych, przede wszystkim tamtejszych
instytucji finansowych'. Nie ulega tez watpliwosci, ze w ostatnich dziesigcioleciach
w naszym otoczeniu nastgpity zmiany na niespotykang dotad skale. Wraz ze zmianami
w spoleczenstwie nastepuja zmiany w obszarze gospodarki i ekonomii, rodzace nowe,
powazne problemy. Wartos¢ rynkowa wielu przedsiebiorstw, zwlaszcza w krajach
rozwinietych, jest od kilku do kilkunastu razy wyzsza od ich warto$ci ksiggowej'’.
O ile kiedy$ mozna bylo méwi¢ o okazjonalnych lukach miedzy wartoscig rynkowa
a wartos$cig bilansows, o tyle obecnie te rozbieznosci stajg si¢ coraz wieksze. Mozna
uznad, ze tradycyjny model rachunkowosci zawiédt w nowej rzeczywistosdci'?, gdyz
nie mamy juz do czynienia z chwilowg anomalig, ale systemowym bledem w spo-
sobie pomiaru wartosci". Skoro tak, nalezalo by wypracowac lub wskazaé na mniej
zawodne, alternatywne systemy pomiaru; warto po$wieci¢ przy tym nieco uwagi

»Rachunkowo$¢ Warta Poznania”, Poznan 2015, s. 19-26; M.D. Oluku, S. Ojeka, The challenge of cul-
ture to international financial reporting standards convergence, ,Interdisciplinary Journal of Contem-
porary Research in Business” 2011, 2(12), s. 917.

8 A. Kamela-Sowiniska, Dylematy integracji..., op.cit., s. 26-27.

® Accounting and Auditing Organisation for Islamic Financial Institutions, Sharia Standards for
Islamic Financial Institutions, Bahrain 2010.

107 Adamek, Kulturowe uwarunkowania..., op.cit., s. 147.

11 A, Jarugowa, J. Fijalkowska, Kapitat intelektualny - wyzwanie dla rachunkowosci, ,Rachunko-
wos¢” 2003, nr 11, s. 18.

12 A. Kamela-Sowiniska, Dylematy integracji..., op.cit., s. 20.

13 1. Edvinsson, M.S. Malone, Kapitat intelektualny, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa
2001, s. 10.
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— jesli dazenie do konwergencji rachunkowosci pozostanie niezmienne — odmien-
nosci aspektow kulturowych i ich wplywowi na ten system.

2. Krétka charakterystyka rachunkowosci islamskiej

O odmiennosci tzw. rachunkowosci islamu (ktére to pojecie nota bene nie zostalo
jak dotad jednoznacznie zdefiniowane, takze przez muzulmanskie srodowiska
naukowe)" decydujg odmienne uwarunkowania kulturowe, w ktérych ten system sie
rozwinal. Religia ma w przypadku krajow islamskich decydujacy wplyw na sposéb
postrzegania roli polityki gospodarczej i spolecznej, ich ksztaltowanie, podobnie
jak na uksztaltowanie calego systemu gospodarczego. Rachunkowos¢ — podobnie
jak kazda forma aktywnosci wierzacego i praktykujacego muzutmanina - musi by¢
zgodna z zaleceniami i zakazami sformulowanymi w Koranie oraz majagcym w nim
swe zroédlo prawem szariatu. ROwniez oczekiwania interesariuszy odnosnie do
sprawozdawczosci finansowej sg tu odmienne od formutowanych przez odbiorcow
sprawozdan sporzadzanych w ramach ,,rachunkowosci konwencjonalnej™?. Cechy
charakterystyczne dla rachunkowo$ci muzutmanskiej mozna wyodrebni¢ w podziale
na trzy podstawowe grupy, w zaleznosci od przyjetego kryterium.

Jesli przyjac za kryterium uwarunkowania ekonomiczno-spoleczne, to rachun-
kowos¢ islamu wyrdznia'®:

« odmienna od konwencji zachodniej orientacja prawna — w rachunkowosci islamu
jest to prawo religijne, w rachunkowosci konwencjonalnej za§ prawo swieckie,
powszechne;

4 Stwierdza to np. T. Aljedaibi, dokonujac przegladu literatury przedmiotu zaréwno zachodniej,
jak i z kregu kulturowego islamu i dochodzac do konkluzji, ze ,,zadna powazna préba wypracowania
wspolnej definicji nie zostata jak dotad dokonana. Wiekszos¢ wezeéniejszych badan miata charakter
opisowy i starala sie odpowiedzie¢ na pytania takie, jak wplyw islamu jako religii i kultury na rachun-
kowo$¢ (...). Pozniej naukowcy wykorzystywali konkretne pojecia i terminy, aby opisac (...) koncepcje
i dzialania, ktore odnosza si¢ do przedsigbiorstw, islamskich wspodlnot (...)”. Patrz: T. Aljedaibi, Fair
Value Measurement and Islamic Financial Institutions: The Shariah Perspective and The Case of Saudi
Banks, A thesis submitted for the degree of Doctor of Philosophy, Faculty of Economics and Manage-
ment, Royal Holloway University of London, July 2014, https://pure.royalholloway.ac.uk/portal/en/pub-
lications/fair-value-measurement-and-islamic-financial-institutions-the-shariah-perspective-and-
the-case-of-saudi-banks(87b81f60-a634-49be-8a55-c91c0de31a7a).html, 25.06.2015 07:29:22 GMT,
s. 26 i dalsze.

15 Por.: M. Czerny, Wplyw zasad religijnych islamu..., op.cit., s. 19-26.

16 Por.: E. Jaworska, Specyfika rachunkowosci islamskiej. Wybrane zagadnienia, ,Finanse, rynki
finansowe, ubezpieczenia”, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego 2011, nr 32, s. 6.
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odmienne podejscie ekonomiczne — w modelu islamskim makro, w konwen-
cjonalnym - mikro;

inna koncepcja teoretyczna — w rachunkowosci islamu teoria wlasnosci, w rachun-
kowosci konwencjonalnej - teoria podmiotu;

odmienne podstawy biznesu - dla ekonomii i rachunkowosci islamu jest to
religia, podczas gdy w liberalnych gospodarkach - $wieckos¢;

oparcie dzialalnosci gospodarczej na szariacie i Koranie, nie za$ na prawie
handlowym;

brak dychotomii miedzy biznesem a moralnoscig, w przeciwienstwie do praktyk
zachodnich;

odmienno$¢ gtéwnych celéw gospodarowania — w gospodarce islamu to odpo-
wiedzialne zyski, korzysci spoleczne, sprawiedliwo$¢ spoleczna, troska o $ro-
dowisko naturalne, przy zachowaniu odpowiedzialnosci ,,publicznej”, podczas
gdy w gospodarce liberalnej jest to przede wszystkim maksymalizacja zysku
i indywidualizacja korzysci, a odpowiedzialno$¢ ponoszona jest osobiscie;
odrzucenie pojecia wartosci pienigdza w czasie i dopuszczalnosci oprocentowania.
W odniesieniu do islamskiej sprawozdawczo$ci finansowej i jej odmiennosci od

sprawozdawczo$ci konwencjonalnej jako kryteria odrdzniajace mozna wymienic:

zakres rachunkowosci oraz odbiorcéw informacji,

identyfikacje oraz sposéb pomiaru i ujawnien informacji'.

Jesli chodzi o cele dostarczania informacji:

w modelu islamskim, zorientowanym na dobrobyt spoteczny, zadaniem spra-
wozdan finansowych jest dostarczanie informacji istotnych dla wtadz i spole-
czenstwa, z pelng odpowiedzialnoscig wobec praw i nakazow islamu, podczas
gdy w modelu konwencjonalnym jest to przede wszystkim wsparcie decyzji
inwestorow i wierzycieli, przy zachowaniu ogélnej orientacji rynkowej;
interesariuszami sg w modelu islamskim: panstwo, zarzadzajacy i spoteczen-
stwo, natomiast w modelu konwencjonalnym odbiorcami informacji sg przede
wszystkim kredytodawcy i menedzerowie;

polityka rachunkowosci islamskiej zorientowana jest na wartos¢, w modelu
konwencjonalnym za$ na cele;

zasady rachunkowosci model islamski postrzega przez pryzmat etyki zgodnie
z przestaniem religijnym; w modelu konwencjonalnym podejécie do zasad rachun-
kowosci jest czysto techniczne, przy zachowaniu wymogoéw etyki zawodowe;.

17 Tbidem, s. 5-6.
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Pod katem identyfikacji oraz sposobu pomiaru i ujawnien informacji mozna
wskazac z kolei nastepujace cechy sprawozdawczosci islamu'®:

o w modelu konwencjonalnym identyfikowanymi informacjami sa wewnetrzne
zdarzenia gospodarcze podlegajace pomiarowi pieni¢znemu, a w modelu islam-
skim - zdarzenia spoteczno-ekonomiczne i religijne o charakterze zaréwno
finansowym, jak i niefinansowym;

o pomiar oparty jest na wartosci biezacej, nie za$ na koszcie historycznym;

o przy ustaleniu dochodéw model islamski stosuje podejscie bilansowe; w modelu
konwencjonalnym mamy do czynienia z podejsciem przychodowo-kosztowym
(rachunek zyskow i strat);

o w modelu islamskim mamy do czynienia z pelnym ujawnieniem zdarzen
spoteczno-ekonomicznych, podporzadkowanym prawu islamu, a w modelu
konwencjonalnym ujawniane s wszystkie materialne zdarzenia gospodarcze,
przy zachowaniu zasady ograniczono$ci ujawnien.

3. Wartos¢ godziwa w kontekscie prawa szariatu
i opracowanych na jego podstawie islamskich
standardow rachunkowosci

Ogodlnie rzecz biorac, wykorzystywanie wartosci godziwej do wyceny nie jest
sprzeczne z zasadami islamu wedtug orzecznictwa prawnego duchownych, odpo-
wiedzialnych za przestrzeganie prawa szariatu w zyciu codziennym i dziatalnosci
gospodarczej i wykladnie Koranu. W odniesieniu do zasad rachunkowosci z punktu
widzenia islamu, w tym takze przyjetych zasad pomiaru, opierac sie nalezy na poje-
ciach fundamentalnych, takich jak uczciwos¢ i sprawiedliwos¢, poszanowanie praw
wszystkich uczestnikoéw gry rynkowej (i wypelnianie przez nich swych obowigzkdow)®.
Do tej samej koncepcji nawiazuje AAOIF]I, definiujac swdj gtéwny cel (stworzenie
islamskich standardéw rachunkowosci), w nastepujacy sposob: ,,okresli¢ prawa
i obowigzki wszystkich zainteresowanych stron, w tym prawa i obowiazki wynika-
jace z (...) transakcji oraz innych zdarzen, zgodnie z zasadami islamskiego szariatu,
jego koncepcji sprawiedliwosci, mitosci i w zgodnosci z islamskimi warto$ciami
biznesowymi”*. W opracowanym przez siebie Financial Standard of Accounting

18 Ibidem.

19 Za: E.A. Achmed, Accounting postulates and principles from an islamic perspective, ,Review of
Islamic Economics” 1994, 3(2), s. 1-18.

20 Accounting and Auditing..., op.cit.
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(FAS) Nr 2 AAOIFI w odniesieniu do koncepcji wyceny stwierdza, ze dobér metody
wyceny uzalezniony by¢ powinien od atrybutu aktywa lub pasywa, ktére podlega
pomiarowi. Nie wyklucza to w zaden sposéb mozliwosci zastosowania warto$ci
godziwej do celéw wyceny. AAOIFI po raz pierwszy wprowadzil pojecie wartosci
godziwej w wersji Standardéw Rachunkowosci Finansowej (FAS) z 1996 r.; warto$¢
godziwa zostala tu zdefiniowana jako ,warto$¢ uzgodniona miedzy islamskim
bankiem a klientem” (standard odnosil si¢ do charakterystycznych dla finansow
islamskich kontraktow mudarabah i musharakah).

W 2009 roku A AOIFI redefiniowato warto$¢ godziwg, okreslajac jg jako: ,wartos$¢
odzwierciedlajacg szacunkowg kwote srodkéw pienigznych lub ekwiwalentéw srod-
kéw pienieznych, ktére bylyby otrzymane w przypadku zbycia skladnika aktywow
badz tez bytyby zaptacone za zobowigzanie wygaste lub przeniesione w transakcji
pomiedzy zainteresowanym nabywca i zbywajacym, na dzien wyceny”*. Standard
nie zawieral zadnych dalszych wytycznych odno$nie do procedur czy czynnosci,
ktére mialyby by¢ przestrzegane przy stosowaniu wartosci godziwej do celow wyceny.

W najnowszej wersji z 2010r. tylko sze$¢ standardéw rachunkowosci A AOIFI
na 25 opracowanych odnosi sie do wartosci godziwej (w zasadzie wszystkie sa powia-
zane z inwestycjami). Przykltadowo, inwestycje w nieruchomosci (w celu aprecjacji
posiadanego kapitatu), jak réwniez inwestycje w instrumenty kapitatowe sg rowniez
wyceniane w wartosci godziwej (FAS25 - widoczny jest tu wptyw miedzynarodowych
standardéw, takich jak MSR32 i MSR39). Podobnie aktywa dostepne do sprzedazy
na warunkach odroczonej platnosci sa wyceniane w wartoéci godziwej (FAS20).

Na cele wyceny poczatkowej zastosowanie wartosci godziwej jest zalecane, jezeli
kapital wnoszony jest aportem w ramach kontraktu mudarabah, musharakah lub
salam. Raz wycenione w ten sposdb aktywa te muszg by¢ nastepnie konsekwent-
nie wyceniane wedlug wartosci godziwej (wyjatek stanowi tzw. staly kontrakt
musharakah).

Skadinad jednak A AOIFI zaleca (w szczeg6lnoéci w odniesieniu do islamskich
instytucji finansowych, dla nich bowiem w pierwszym rzedzie opracowywane
sa wspomniane standardy) ,,cash equivalent value jako szczegélnie odpowiednia
podstawe do wyceny ksiegowej”*>. W praktyce stosowanie wartosci godziwej do
celow wyceny w islamskiej rzeczywistosci gospodarczej napotyka na ograniczenia,
wynikajace ze specyfiki muzulmanskiej gospodarki, a bardziej szczegétowo przed-
stawione ponize;j.

2l Za: T. Aljedaibi, Fair Value..., op.cit., s. 83.
22 SFA no 2 §89, Accounting and Auditing..., op.cit.
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4. Wartosc¢ godziwa a gharar

Prawo gospodarcze w krajach islamu, jak juz wskazywano powyzej, oparte
jest na prawie religijnym szariatu i nie moze sta¢ z nim w sprzecznosci. Jednym
z trzech fundamentalnych zakazéw (haram), stormulowanych w prawie szariatu,
jest zakaz gharar (spekulacji), czgsto mylnie interpretowany jako ,zakaz uprawia-
nia hazardu”. W rzeczywistosci oznacza on, ze dla prawowiernego muzulmanina
wszelka aktywnos¢ pociagajaca za soba ryzyko spekulacyjne jest zakazana i podmiot
gospodarczy jest zobowiazany jej unikac. Gharar interpretowany poprawnie oznacza
niepewno$¢ lub wieloznacznos¢, niedopuszczalng w formulowaniu specyficznych
umow biznesowych, funkcjonujacych na rynkach muzutmanskich, sporzadzanych
gltéwnie przez tamtejsze instytucje finansowe. Cytujac Lewisa, w transakcjach biz-
nesowych gharar oznacza ,podjecie przedsigwziecia na slepo, bez wystarczajacej
(o nim) wiedzy, lub podjecie transakeji nadmiernie ryzykownych”*. Dodatkowo,
w kategoriach biznesowych, ,gharar oznacza transakcje prowadzaca potencjalnie
do spekulacji”®. Tym samym wiekszos¢ transakeji gietdowych, ktére funkcjonuja
na rynkach zachodnich, dla islamskich instytucji finansowych jest zakazana. Z tego
samego wzgledu wszelkie transakcje i umowy dotyczace przysztych zobowigzan
winny by¢ starannie rejestrowane, a ich warunki szczegélowo i pieczotowicie okre-
slone oraz spisane, by zredukowa¢ watpliwosci i niepewnos¢ (gharar)*®. W $wietle
powyzszych spostrzezen wigkszos¢ ekonomistow islamskich wysnuwa wniosek, ze
stosowanie wyceny wedlug wartoéci godziwej w pewnych warunkach wyczerpuje
znamiona gharar. W szczegdlnosci poziom drugi i trzeci hierarchii ustalania wartosci
godziwej (ustalania informacji wyjsciowych) na podstawie wytycznych MSFF 13
prowadzi do szacunkéw subiektywnych, ktdre mozna uznac za niezgodne z prawem

23 W rzeczywistosci zakaz gier losowych nosi nazwe Al Ouimar i pozostaje, obok zakazu Al Riba
(pobierania odsetek), Al Maysir (pozyskiwania niezastuzonych, nieusprawiedliwionych dochodéw)
i Al Ghazar (czyli omawianego zakazu spekulacji) podstawg filozofii opartej na nakazach i zakazach
koranicznych, ktorg kierowac si¢ winni wyznawcy islamu (por.: J. Adamek, Kulturowe uwarunkowa-
nia..., op.cit., s. 141).

24 por. M.K. Lewis, Islamic and accounting, ,Accounting Forum” 2001, 25(2), s. 103-127.

25 J. Majid, S. Haliding, The critical aspect on fair value accounting and its implication to islamic
financial institutions, ,,Al-Iqtishad” 2014, vol. VI, no. 2, s. 298.

26 Por.: C. Napier, Other Cultures, Other Accountings? Islamic Accounting from Past to Present, Paper
Presented at the 5th Accounting History International Conference, Banff, Canada 2007 (za: J. Majid,
S. Haliding, The critical aspect..., op.cit., s. 298).
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szariatu i zakazem gharar”, stad AAOIFI zaleca umiar w jej adaptacji i stosowaniu
przez islamskie banki i inne instytucje finansowe, a takze sugeruje cash equivalent
value jako najlepszy wybor.

5. Wartos¢ godziwa a zakat

System pomiaru warto$ci w odniesieniu do zakat jest niezwykle istotnym,
o ile nie pierwszoplanowym, zagadnieniem w rachunkowosci islamskiej. Przeglad
literatury poswieconej problemom wyceny w rachunkowosci islamskiej skfania do
stwierdzenia, Ze zaréwno idea, jak i caly aparat narzedziowy pomiaru w gléwnej
mierze podporzadkowane by¢ powinny poprawnemu rozliczeniu si¢ z obowigzku
zakat*®. Mozna wskazac kilka przyczyn tego stanu rzeczy. Po pierwsze, nakaz oplaty
zakat jest — obok zakazéw koranicznych takich jak riba czy gharar - jedna z fun-
damentalnych norm, na ktérych opiera si¢ gospodarka w krajach muzutmanskich.
Po drugie, jest to jednoczesnie jeden z fundamentéw islamu jako religii (drugi
w kolejnosci obowiazek wiernego, wymieniany w Koranie zaraz za modlitwg). Jest
to rodzaj podatku, a bardziej precyzyjnie — daniny naleznej ubozszym, pobieranej od
kazdego obywatela/podmiotu panstwa muzulmanskiego, ktory zgromadzil bogactwo
powyzej pewnego limitu (warto$¢ aktywa, czy szerzej — majatku, od ktérego oplaci¢
nalezy zakat, oscyluje w okolicach wartosci 85 gramoéw zlota)*. Zakat pobiera i dys-
trybuuje panstwo, realizujac w ten sposob jedna z naczelnych zasad gospodarczych
islamu - zasade sprawiedliwo$ci spolecznej**. Uchylanie si¢ od zakat lub préby jego
obnizenia sg nie tylko grzechem, ale i zubozeniem calego spoleczenstwa i uchodza
za nielegalne®. Nalezy zatem stworzy¢ system instrumentow, takze rachunkowych,
umozliwiajacy podmiotom wywigzanie si¢ w nalezyty sposéb z tego obowiazku?.
Po trzecie, jak wynika z powyzszego, naliczenie zakat wiaze si¢ bezposrednio
z pomiarem aktywow. Po czwarte wreszcie, caly rozwoj rachunkowosdci islamskiej,

27 Por.: S.H. Penman, Financial reporting quality: is fair value a plus or a minus?, Accounting and
Business Research Special Issue: International Accounting Policy Forum 2007, s. 33-44; J. Majid,
S. Haliding, The critical aspect..., op.cit., s. 299.

28 Por.: . Adamek, Kulturowe uwarunkowania..., op.cit., s. 61.

29 Za: S. Rahman, Islamic Accounting Standards, http://www.ifew.com/insight/13036mon/accstds.
htm, 1997, dostep 04.12.2014.

30 Por.: M.B. Sadr, Igtisaduna (Our Economic), 2nd ed., Teheran 1994, s. 51-55.

31 S. Rahman, Islamic Accounting..., op.cit.

32 J. Adamek, Kulturowe uwarunkowania..., op.cit., s. 61.
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z jej specyfika, taczy si¢ od najdawniejszych czaséw z praktyka naliczania zakat,
a wiec i jego szacowaniem/pomiarem™.

Wigkszos¢ prawnikow islamskich wskazuje na koniecznos$¢ odejscia od kosztu
historycznego i stosowania aktualnych cen sprzedazy jako podstawy wyznaczania
wartosci majatku, od ktérego zakat nalezy odprowadzi¢. Wynika to z innego poje-
cia roli zasad wyceny w rachunkowo$ci muzulmanskiej, anizeli w rachunkowosci
konwencjonalnej — dobdr oparty na pozadanym wplywie spotecznym (poprawiajacy
tym samym wycene), nie za$ na zabezpieczeniu intereséw wlasciciela aktywow?.
Wsrdd ekonomistow spotkad sie mozna z opinig, ze w gruncie rzeczy w praktyce
niektoére firmy muzutmanskie stosuja przy wycenie zaréwno koszt historyczny, jak
i aktualne ceny sprzedazy, co umozliwia tym przedsigbiorstwom lepsze dostosowanie
sie do zawartych kontraktéw i obcigzen spolecznych. Konieczne s3 zatem regularne
przeszacowania wartosci aktywow, w celu wlasciwego i sprawiedliwego naliczenia
zakat®. Inni, jak Adnan i Gaffkin, twierdza, Ze nie ma miejsca na koszt historyczny
w islamskiej rachunkowosci, z uwagi na konieczno$¢ zachowania odpowiednich
standardéw informacyjnych sprawozdan finansowych?. Problemy z zakat dotycza
gltéwnie sposobu wyceny zapaséw i naleznosci. Cytujac S. Rahman?”, zakat jest
oplacany jedynie od nadwyzki aktywow:

o stanowigcych rzeczywista wlasno$¢ firmy,
o produktywnych,
» znajdujacych sie w posiadaniu przedsigbiorstwa przez caty rok.

Whasno$¢ rzeczywista oznacza, ze dany skladnik aktywoéw jest wolny od jakich-
kolwiek innych roszczen. Za aktywa produkcyjne s uwazane:
o $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych,
 akcje, udzialy, obligacje i papiery wartosciowe,

33 Ibidem, s. 62.

34 Patrz: J. Adamek, Kulturowe uwarunkowania..., op.cit., s. 62; wiecej: F. Clarke, R. Craig, S. Hamid,
Physical asset valuation and zakat: Insights and implications, ,,Advances in International Account-
ing” 1996, 9, s. 195-208. Optymistyczne podejécie do wyceny kategorii bilansowych i wynikowych,
wynikajace z wartosci spotecznych, kulturowych i prawnych islamu oznacza jednoczesnie, ze ksie-
gowi muzulmanscy nie moga stosowac sie do zasady ostroznosci wyceny, jesli chca pozostaé w zgodzie
z prawem religijnym i gospodarczym swego kraju (por.: M. Czerny, Wplyw zasad religijnych islamu...,
op.cit., s. 9-26).

35 M. Mirza, N. Baydoun, Accounting Policy Choice in a Riba-Free Environment, Accounting, ,Com-
merce & Finance: The Islamic Perspective Journal” 2000, 4 (1&2), s. 30-47.

36 ML.A. Adnan, M. Gaffikin, The Shariah, Islamic Banks and Accounting Concepts and Practices,
Paper Presented at Accounting, Commerce and Finance: The Islamic Perspective International Con-
ference, Sydney 1997, Australia.

37°S. Rahman, Islamic Accounting.., op.cit.
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« zapasy wyrobow gotowych przeznaczonych na sprzedaz,

« aktywa trwale (posrednio, gdyz nie stanowia one ,,nadwyzki aktywow”),
 zysk z wynajmowanych budynkéw i gruntéw,

 naleznosci netto®.

Aktywa, ktore sg uzytkowane lub konsumowane, takie jak materiaty i wypo-
sazenie biurowe lub pojazdy dostawcze, s zwolnione z zakat pod warunkiem, ze
nie s3 one przeznaczone do handlu (nie stanowig ,towaru”)*. Szybko psujace si¢
towary (z uwagi na wymog, by opodatkowane aktywa znajdowaly sie w posiadaniu
przedsigbiorstwa przez caty rok), podobnie jak przedmioty uzytku codziennego,
sa zwolnione z tej oplaty. Zgodnie z ogélnie przyjetymi zasadami rachunkowosci
zapasy powinny by¢ wyceniane wedlug nizszej z dwdch wartosci: kosztu wytwo-
rzenia lub wartosci rynkowej. Warto$¢ rynkowa to przewaznie warto$¢ sprzedazy
netto, rzadziej warto$¢ nabycia czy warto$¢ odtworzeniowa. W praktyce, w wycenie
bilansowej stosowany jest najczesciej koszt wytworzenia®. Dla celéw zakat tymcza-
sem, jak juz wspomniano powyzej, z punktu widzenia prawa islamu stosowana by¢
powinna cena sprzedazy. Oznacza to, ze stosowanie si¢ do zalecen GAAP w wyce-
nie zapasow, oznacza dla muzulmanskiego biznesmena i jego ksiggowego wejscie
w konflikt z lokalnym prawem gospodarczym. Jesli chodzi o wycen¢ naleznosci,
zakat jest ptatny wylacznie od naleznosci netto. Obowigzek zakat nie uwzglednia
przy tym istnienia ,naleznoséci watpliwych”, nie tworzy sie rezerw na naleznos$ci
niesciggalne*’. Wedlug A. Rahmana*? sprawozdanie finansowe islamskiego przed-
siebiorstwa powinno zawiera¢ informacje o wysokosci naleznej oplaty zakat oraz
wartosci faktycznie zaptaconej; metodzie naliczenia; o orzeczeniu religijnego organu
nadzoru (Shariah supervisory board) odno$nie do zgodnosci pomiaru i rozliczenia
sie z zakat przez dane przedsigbiorstwo z zasadami szariatu, zobowigzaniach spolek
zaleznych z tytulu zakat, informacje o zakat naleznym od inwestycji kapitalowych
i innych rachunkéw inwestycyjnych®. Tych informacji, kluczowych z punktu widzenia
potrzeb muzulmanskiego interesariusza, w konwencjonalnym sprawozdaniu brak.
Standardy A AOIFI odnoszace sie do zakat nie uwzgledniaja mozliwosci wyceny wedtug
wartosci godziwej — Financial Accounting Standard nr 9 w paragrafie 2 stwierdza,

38 7. Igbal, M. Amerah, Public Finance in Islam, Readers Publishers, Lahore 1990.
S. Rahman, Islamic Accounting..., op.cit.

40 Za: F. Clarke, R. Craig, S. Hamid, Physical asset..., op.cit., s. 195-208.

Za: S. Rahman, Islamic Accounting..., op.cit.

42" A.R.A. Rahman, Pre-Requisites for Effective Integration of Zakat into Mainstream Islamic Finan-
cial System in Malaysia, ,,Islamic Economic Studies” 2007, 14 (1&2), s. 91-107.

43 Ibidem.
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ze podstawa zakat okreslona jest na poziomie 2,5%** wartodci aktywa/inwestycji
netto. Zalecana jest tez, w paragrafie 5, podobnie jak ma to miejsce ze wzgledu
na problem przestrzegania gharar, wycena wedlug cash equivalent value**. Wahab
i Rahman*® (2011) wskazujg przy tym, ze w systemie pobierania i dalszej dystrybucji
zakat wcigz wskaza¢ mozna na wiele niedociagnie¢, ktére wplywaja znaczaco nie tyle
na $ciggalnos¢, ile na wysokos¢ tej optaty wnoszonej przez podmioty gospodarcze. Ze
wzgledu na ryzyko subiektywizmu przy okreslaniu wartosci godziwej, zapewne nie
bedzie ona zalecana przez AAOIFI réwniez w przyszlosci, dla celow zakat. Postulaty
pod adresem tej instytucji sprowadzajg si¢ do domagania sie wiekszej przejrzystosci
sprawozdan finansowych; stosowanie wartosci godziwej potraktowane zostanie
niewatpliwie jako czynnik ,,zaciemniajacy” obraz faktycznej kondycji finansowej
podmiotéw gospodarczych i instytucji finansowych.

6. Podsumowanie

Generalnie przeglad literatury fachowej z dziedziny tzw. rachunkowosci islam-
skiej wskazuje, ze zastrzezenia formutowane pod adresem wartosci godziwej przez
ekonomistow muzulmanskich, zaréwno teoretykdow, jak i praktykoéw, nie odbiegaja
od tych, ktére wychodza spod pidra ekonomistow Zachodu. Zauwazajg oni takie
same zalety warto$ci godziwej i stosuja te same argumenty na jej rzecz, jak na przy-
klad mozliwo$¢ dostarczenia aktualnej, odzwierciedlajacej biezace uwarunkowania
rynkowe informacji finansowej, mozliwo$¢ poréwnania dochodowosci instrumentow
finansowych o podobnej charakterystyce ekonomicznej, czy umozliwienie oceny
umiejetnosci zarzadzajacych jednostka gospodarcza w zakresie prowadzonej przez
nich polityki inwestycyjnej, wigksza transparentno$¢ sprawozdan finansowych czy
wzmocnienie stymulacyjnej funkcji rachunkowosci®. Wymieniajg takze podobne
stabosci warto$ci godziwej: trudnosci techniczne zwigzane z korygowaniem war-
tosci sktadnikow in plus i in minus, problemy z praktyczng interpretacja tej zasady

44 Dla ksiezycowego roku kalendarzowego; dla kalendarza stonecznego bedzie to 2,5775%.

45 Za:]. Majid, S. Haliding, The Cricital Aspect..., op.cit., s. 299-300.

46 N.A. Wahab, A.R.A. Rahman, A Framework to Analyses the Efficiency and Governance of Zakat
Institutions, ,Journal of Islamic Accounting and Business Research” 2011, 2(1), s. 43-62.

47 Por.: J. Majid, S. Haliding, The Cricital Aspect..., op.cit., s. 284-303; K. Grabinski, Dylematy wyboru
pomiedzy wartoscig godziwg a kosztem historycznym w procesie stanowienia standardéw rachunko-
wosci, w: Za i przeciw wartosci godziwej w rachunkowosci. Teoretyczne aspekty wartosci godziwej,
red. H. Buk, A. Kostur, Studia Ekonomiczne, Zeszyty Naukowe Wydzialowe Uniwersytetu Ekonomicz-
nego w Katowicach 2012, s. 46-47; M. Gawart, Wartos¢ godziwa - nowa zasada wyceny?, w: Za i prze-
ciw..., op.cit., s. 30.
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wyceny, brak uzasadnienia dla stosowania warto$ci godziwej dla aktywow, ktore
sg utrzymywane w jednostce przez dluzszy czas*®, oraz aktywoéw i zobowigzan, ktére
stanowig przedmiot kontraktu i ktérych korzysci ekonomiczne sg z gory okreslone®,
uzaleznienie warto$ci godziwej od niedoskonatosci rynkéw finansowych, skutku-
jace zwigkszeniem zmiennosci wykazywanego wyniku finansowego czy wreszcie
wprowadzenie optyki na wyniki w krétkim horyzoncie czasowym, co zwigksza
zmienno$¢ wykazywanych wynikéw jednostki*. Oprécz powyzszych uwag pod
adresem wartosci godziwej formulowane s jednak przez muzulmanskich ekonomi-
stow zastrzezenia majace swe Zrédlo w specyfice gospodarki islamu, ktérej glownym
regulatorem i determinanta jest religia. Przykladem jest oméwiony w artykule zakaz
gharar czy problemy z wycena w $wietle obligatoryjnego obcigzenia przedsiebiorcy
platnoscia zakat. Mozna by tez przytoczy¢ watpliwodci niektérych ekonomistéw, czy
stosowanie warto$ci godziwej nie stoi w sprzecznosci z fundamentalnym zakazem
pobierania odsetek (riba), skoro przy jej okreslaniu wykorzystywane sa techniki
oparte na dyskoncie®'. Mimo ze islam nie odrzuca warto$ci godziwej i nie traktuje
jej automatycznie jako haram (zakazanej), jej stosowanie przez firmy muzulmanskie
bedzie mialo zapewne charakter do$¢ ograniczony (standard nie zostanie zatem
spelniony), w kontrascie do idei przy$wiecajacych Radzie Migdzynarodowych Stan-
dardéw Rachunkowosci w jej pracach nad nowymi Zalozeniami koncepcyjnymi
RMS, gdzie zauwazy¢ mozna wyraznie wypracowywanie podstaw teoretycznych
dla powszechnego zastosowania w rachunkowosci tej zasady wyceny*?. W krajach
muzulmanskich, bedacych z znaczacej mierze krajami rozwijajacymi sie, wartos¢
godziwa jest postrzegana raczej jako czynnik destabilizujacy i szkodliwy dla rozwoju
rynkoéw finansowych, a jej stosowanie zdecydowanie powinno mie¢ charakter nie
obligatoryjny, lecz opcjonalny®. Poza argumentami praktycznymi, na przeszkodzie
powszechnemu stosowaniu wartosci godziwej do celéw wyceny w krajach islamu
stang wzgledy religijne, majace charakter arbitralny (dogmat).

48 W takich przypadkach istotniejsze s3 oczekiwania jednostki co do korzysci ekonomicznych, jakie
dany sktadnik aktywow wygeneruje w przysztosci. Por.: K. Grabinski, Dylematy wyboru..., op.cit., s. 46.

49 W tej sytuacji bardziej zasadna jest wycena w skorygowanej cenie nabycia (zamortyzowanym
koszcie). Patrz: K. Grabinski, Dylematy wyboru..., op.cit., s. 46.

50 Ibidem, s. 46-47.

51 Por.: T. Aljedaibi, Fair Value..., op.cit., s. 278.

52 M. Gawart, Wartosé godziwa..., op.cit., s. 30-31.

5 H.A. Al-Khadash, M. Abdullatif, Consequences of Fair Value Accounting for Financial Instru-
ments in the Developing Countries: The Case of the Banking Sector in Jordan, ,Jordan Journal of Busi-
ness Administration” 2009, vol. 5, no. 4, s. 533, 548.
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Fair Value in Islamic Accounting

Summary

The article is to determine on the basis on the literature how the idea of fair value is
perceived in the Islamic culture environment. It is important in view of the growing
standardisation of accounting. Although accounting belongs to social sciences, this
process is being pursued without consultations with culture experts or sociologists;
and cultural issues are considered to be important determinants of an economic sys-
tem, including accounting. It is legitimate also because the International Accounting
Standards Committee in its work on the new assumptions of IASs seems to aspire
to develop theoretical foundations in order to generally apply fair value in accoun-
ting as a principle of valuation. The literature studies indicate that, besides reserva-
tions similar to those formulated by western economists, Islamic scientists regard
the application of fair value in valuation to be problematic due to the specific nature
of the Islamic economy, whose major determinant is religion (prohibitions of gharar
and riba or imperatives of zakat are discussed in the article).

Keywords: fair value, accounting, Islam, sharia
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Rola wartosci godziwej w tworzeniu
rezerw niebilansowych

Streszczenie

Celem artykulu jest przedstawienie roli wartosci godziwej w procesie tworzenia
rezerw niebilansowych ze wskazaniem réznic wystepujacych miedzy stosowaniem
krajowych i migdzynarodowych standardéw rachunkowosci. W artykule wykorzy-
stano jako metody badawcze analize krytyczna literatury i przepiséw prawnych,
metode dedukcyjng oraz synteze wnioskow z analizy. W artykule wykazano, ze
wybor metody wyceny w warto$ci godziwej umozliwia zarzgdowi jednostki tworze-
nie rezerwy niebilansowej, zas jej wielko$¢ jest uzalezniona od sposobu tej wyceny.
Wyszczegélniono tez trzy obszary wplywu wyceny w wartosci godziwej na proces
tworzenia rezerw niebilansowych.

Stowa kluczowe: rezerwy niebilansowe, aktualizacja wartosci aktywdéw, wycena,
warto$¢ godziwa, sprawozdawczos¢ finansowa

1. Wprowadzenie

Wspolczesnie pojecie rezerwy w rachunkowosci budzi skojarzenia wylacznie
z rezerwami bilansowymi, tj. rezerwami tworzonymi na zobowigzania o niepewnej
kwocie lub niepewnym terminie wymagalnosci, rozumianymi w mysl art. 3 ust. 21
ustawy o rachunkowosci (dalej takze jako UoR i Ustawa) oraz ujmowanymi w bilansie
zgodnie z zalgcznikiem nr 1 do UoR w pozycji pasywow ,,Rezerwy na zobowigzania”.
Podejscie takie jest wedlug autora niewyczerpujace, poniewaz istnieje czes$¢ rezerw
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nieujmowanych w bilansie w pozycji rezerw - sa to tak zwane rezerwy niebilansowe,
czesto definiowane wprost jako korekty wartosci aktywow'. Rezerwy te sa glow-
nym przedmiotem badania w niniejszym artykule. Jedng z kwestii cechujacych
owe rezerwy jest fakt, ze w ich tworzeniu kluczowe znaczenie ma wartos¢ godziwa,
ktdra obok wartosci uzytkowej stanowi filar, na podstawie ktorego takowa rezerwe
mozna utworzyc.

Niestety ze wzgledu na istniejacy w praktyce rachunkowosci dualizm standardéow
rachunkowosci i sprawozdawczosci finansowej - tj. rozdziat krajowych i miedzy-
narodowych standardéw — wystepuja dwa odrebne sposoby pojmowania rezerw
niebilansowych, co prowadzi do trudnosci w poréwnywaniu procesu tworzenia
korekt wartosci aktywow w przedsigbiorstwach stosujacych odmienne standardy
rachunkowosci.

Niniejszy artykul sktada si¢ z dwdch czesci: w czgsci pierwszej autor prezentuje
specyfike rezerw niebilansowych, przestanki i zasady ich tworzenia, a takze sposéb
ich ujawnienia w bilansie oraz rachunku zyskow i strat danej jednostki. W czesci
drugiej autor dokonuje analizy roli i znaczenia, jakie ma warto$¢ godziwa w procesie
tworzenia rezerw niebilansowych na poszczegoélnych etapach tego procesu.

Celem artykulu jest przedstawienie roli wartosci godziwej w procesie tworzenia
rezerw niebilansowych ze wskazaniem réznic wystepujacych podczas stosowania
krajowych i miedzynarodowych standardéw rachunkowosci.

2. Specyfika rezerw niebilansowych (pozabilansowych)

Rezerwy, zaréwno bilansowe, jak i niebilansowe, stanowia wyraz stosowania zasady
ostroznosci w rachunkowosci. Zasada ta, ujeta w ustawie o rachunkowosci w art. 7
ust. 1, nakazuje zastosowanie rzeczywiscie poniesionych kosztow wytworzenia (badz
cen nabycia) przy wycenie aktywow i pasywow, jednakze z zachowaniem ostroznosci.
Ustawodawca podaje ponadto wart. 7 ust. 1, pkt. 1-5 przyklady sktadnikéw ujmowa-
nych w wyniku finansowym zgodnie z zasadg ostroznosci. Wérdd nich ustawodawca
wymienia rezerwy na znane jej ryzyko, grozace straty oraz skutki innych zdarzen
(pkt 5) - sa to inaczej rezerwy bilansowe — oraz zmniejszenia warto$ci uzytkowe;j
lub handlowej sktadnikéw aktywow, w tym réwniez dokonywane w postaci odpisow
amortyzacyjnych lub umorzeniowych (pkt 1) - czyli rezerwy niebilansowe zgodnie
z terminologia przyjeta przez autora. Zapis ten narzuca odzwierciedlenie w bilansie

I M. Gmytrasiewicz, U. Kierczyniska, Rezerwy w rachunkowosci i podatkach, Difin, Warszawa 2007,

s. 15-17.
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oraz w rachunku zyskow i strat uzasadnionych zmniejszen wartosci (czasami takze
zwiekszen) poprzez dokonanie odpisu aktualizujacego?. Ujecie obydwu typow rezerw
wartykule Ustawy poswieconym zasadzie ostrozno$ci dowodzi podobnej przyczyny
powstania obydwu typow rezerw.

Krajowy standard rachunkowosci nr 4 ,,Utrata wartosci aktywow” (dalej KSR 4)
przypomina o zasadzie ostroznosci w pkt 1.3, podkreslajac jej wage w procesie two-
rzenia rezerw niebilansowych w jednostkach stosujacych polskie przepisy. Nalezy
z tym miejscu przytoczy¢ takze tozsamo$¢ celu, na ktéry przedsigbiorstwo zaklada
rezerwy bilansowe i niebilansowe. W teorii istnieje bowiem wybdr, czy utworzy¢
rezerwe bilansowa na dany sktadnik aktywoéw i zgodnie z zasadg ostroznosci akty-
wowac ja lub rozwigza¢ w pdzniejszym terminie lub od razu zaksiggowac rezerwe
niebilansowa — ktéra to w zalozeniu jest trwalg aktualizacjg wartosci sktadnika
aktywow (w gore lub w dét)’. Zasada ostroznosci wymusza jednakze rozwigzanie
rezerwy bilansowej w momencie niewystapienia zdarzenia generujacego zobowigza-
nie*. Nalezy wiec zachowac¢ szczegdlng uwage przy ocenie trwatosci utraty wartosci
danego aktywa i wybor typu zakladanej rezerwy powinien bra¢ te trwato$¢ pod
uwage, zgodnie z zasadg wiernego i rzetelnego obrazu.

Niektore ze zrédet literatury wprost utozsamiaja rezerwy niebilansowe z korek-
tami wartosci aktywow, przyréwnujac je do rezerw bilansowych, o ktérych autor
wspomnial we wstepie artykulu. Korekty badz aktualizacje wartos$ci moga by¢ defi-
niowane jako dodatnie badzZ ujemne wartosci, ktére zmieniajg bilansowg warto$¢
danego sktadnika aktywoéw i doprowadzaja ja do wartosci odzyskiwalnej®. Termin
korekta wartosci budzi jednak kontrowersje ze wzgledu na fakt, ze zawiera on nie
tylko aktualizacje przyjetych wczesniej wartosci aktywow (w gore lub w dol), lecz
takze calkowitg zmiane przyjetego uprzednio sposobu wyceny tych aktywows.
Autor w zwigzku z powyzszym bedzie definiowat od tej pory rezerwy niebilansowe
jako aktualizacje wartosci aktywdw, a nie ich korekty w powyzszym rozumieniu
tych termindw, poniewaz nie wszystkie korekty beda automatycznie rezerwami
niebilansowymi.

2 R. Niemczyk, Wycena aktywéw i pasywéw — porady, praktyki, przyklady, AD. Dragowski, War-

szawa 2008, s. 10-11.

3 M. Gmytrasiewicz, U. Kierczyniska, Rezerwy w rachunkowosci..., op.cit., s. 15-17.

4 M. bukaszewicz, Rozliczenia migdzyokresowe i rezerwy, O$rodek Doradztwa i Doskonalenia Kadr,

Gdansk 2008, s. 56.

> M. Gmytrasiewicz, U. Kierczyniska, Rezerwy w rachunkowosci..., op.cit., s. 69.

Sprawozdanie finansowe wg MSSF - zasady prezentacji i ujawniania informacji, red. E. Waliniska,
Oficyna a Wolters Kluwer business, Warszawa 2011, s. 90.

6
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Ponadto nalezy zaznaczy¢, ze istnieje rozbiezno$¢ w pojmowaniu utraty warto-
$ci przez standardy krajowe i miedzynarodowe. Ustawa o rachunkowosci operuje
terminem ,trwala utrata warto$ci”, podczas gdy MSSF uzywajg terminu ,utrata
warto$ci”, pomijajac przymiotnik ,trwata”. W zwiazku z powyzszym jednostki
stosujace krajowe standardy sg prawnie zobligowane do ujawniania jedynie trwatych
aktualizacji warto$ci i nie mogg w sprawozdaniu wykazac¢ aktualizacji o charakterze
nietrwalym, a to z kolei spowodowa¢ moze opdznienia w ujawnianiu informacji
o stratach poniesionych przez jednostki’.

Pomimo tozsamosci celu zakladania rezerw bilansowych i niebilansowych,
ktérym jest wiarygodne oszacowanie wartosci danego sktadnika bilansu przedsie-
biorstwa, techniczny zabieg zawigzania rezerwy oraz skutki ekonomiczne i finan-
sowe s3 odmienne. Zalozenie rezerwy o charakterze bilansowym zwigkszy udziat
zobowiazan w bilansie, réwnocze$nie zmniejszajac kapitat wlasny w pozycji wyniku
finansowego (jest to klasyczny przyklad operacji wynikowej generujacej koszty
przy wzro$cie zobowigzan), natomiast zawigzanie rezerwy niebilansowej stanie sie
trwala zmiang warto$ci sktadnika aktywéw przy jednoczesnym wpltywie na wynik
finansowy (bedzie to przyklad operacji wynikowej generujacej koszty przy spadku
wartosci aktywow w bilansie). W literaturze zaznacza si¢ ponadto, ze rezerwy
i korekty wartosci stosuje si¢ w odmiennych sytuacjach®.

O tym, kiedy dokladnie zalozy¢ rezerwe niebilansowa, méwi UoR w art. 28
ust. 7. W mysl tego zapisu trwala utrata warto$ci nastepuje, gdy istnieje duze praw-
dopodobienstwo, ze sktadnik aktywéw kontrolowany przez dang jednostke nie
przyniesie w przyszlosci przewidywanych korzysci ekonomicznych (albo w catosci
albo w znaczacej czgsci).

Konieczne jest wigc przeprowadzenie tak zwanego testu na utrate wartosci danego
sktadnika majatku’. Sktadnik takowy bada si¢ pod wzgledem zaistnienia czynnikow
zewnetrznych i wewnetrznych warunkujacych utrate jego wartosci. Autor prezentuje
przyktadowe czynniki na rysunku 1.

Jednostka, poszukujac odpowiedzi na pytanie, czy powinna przeprowadzic test
na utrate wartosci dla danego skiadnika aktywdéw, moze siegna¢ do standardow
krajowych badz miedzynarodowych standardéw rachunkowosci. KSR 4 wymienia

7 Rachunkowo$é zaawansowana, red. K. Winiarska, wyd. 3 uakt., Oficyna a Wolters Kluwer busi-
ness, Warszawa 2013, s. 17.

8 J. Siewierska, M. Kotosowski, Sprawozdanie finansowe wedtug MSSF/MSR i Ustawy o rachunko-
wosci, O$rodek Doradztwa i Doskonalenia Kadr, Gdansk 2011, s. 127-128.

9 Ibidem, s. 129-134.
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okolicznos$ci ustalane na postawie zewnetrznych i wewnetrznych zrédel informacji.
Do zewnetrznych zalicza sie':

niemoznos$¢ uzyskania naleznych kwot pienigznych z przyczyn niezaleznych
od jednostki,

istnienie malego prawdopodobienstwa odzyskania poniesionych kosztow (w przy-
padkach watpliwej wazno$ci umowy, toczacych si¢ rozpraw sagdowych itd.),
zmiane rozkladu spodziewanych wplywoéw z danego skladnika w czasie,
wystapienie duzo wyzszej utraty wartosci niz w wyniku uptywu czasu i zwyklego
uzytkowania danego $rodka,

spadek cen na rynkach odbiorcéw badz wzrost cen na rynkach dostawcéw (co
przelozy sie na utrate zyskownosci danego sktadnika aktywow),
przewidywany wzrost kosztow dzialalnosci,

niekorzystne zmiany na rynkach instrumentéw finansowych,

niekorzystne zmiany o charakterze rynkowym, gospodarczym, prawnym lub
technologicznym w bliskim otoczeniu jednostki,

wzrost rynkowych stép procentowych (co przeltozy si¢ na warto$¢ uzytkowa
danego sktadnika aktywow),

wyzszg warto$¢ aktywow netto od wartosci godziwej lub rynkowej udzialow
wyemitowanych przez jednostke (na dany dzien bilansowy),

inne przestanki pod warunkiem, ze majg one wpltyw na warto$¢ przedmiotu.

Rysunek 1. Czynniki warunkujace utrate wartosci aktywow

CZYNNIKI ZEWNETRZNE CZYNNIKI WEWNETRZNE
+ zmiany technologiczne + zmiana zakresu uzytkowania sktadnika
+ zmiany rynkowe - osigganie gorszych od oczekiwanych
+ zmiany gospodarcze wynikéw ekonomicznych
- zmiany prawne w otoczeniu firmy - fizyczne uszkodzenie
«+ wzrost stép procentowych « szybsze przeznaczenie na sprzedaz
- zmiany cen na rynkach

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie KSR 4 oraz J. Siewierska, M. Kotosowski, Sprawozdanie finansowe
wedtug MSSF/MSR i Ustawy o rachunkowosci, Osrodek Doradztwa i Doskonalenia Kadr, Gdansk 2011, s. 129-134.

10" Streszczenie pelnej listy znajdujacej sie w Krajowym Standardzie Rachunkowosci nr 4 ,,Utrata

wartosci aktywow”, Uchwala nr 2/12 Komitetu Standardéw Rachunkowoéci z dnia 14.02.2012r. w spra-
wie przyjecia znowelizowanego Krajowego Standardu Rachunkowosci nr 4 ,,Utrata wartosci aktywow”,
par. 4.2.
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Do przestanek wewnetrznych zalicza si¢ natomiast'":

o dowody na wystapienie fizycznego uszkodzenia danych rzeczowych sktadnikow
aktywow,
« niekorzystne zmiany sposobu uzytkowania aktywow (takze te, ktdre nastapia

w niedalekiej przysztosci),

o planowang restrukturyzacj¢ badz catkowite zaniechanie dziatalnosci,

o dowody poswiadczajace gorsze od oczekiwanych skutki przyszlego wykorzy-
stania sktadnikéw aktywow,

o inne przestanki pod warunkiem, ze maja one wplyw na warto$¢ przedmiotu.

Autor zaznacza, ze powyzsze listy nie s zamkniete, a KSR 4 kazdy z podpunktéw
wzbogaca o wskazowki pomocne w stwierdzaniu, czy istnieje konieczno$¢ aktuali-
zacji warto$ci badanego obiektu utraty wartosci.

Nieco inaczej wygladaja regulacje rezerw niebilansowych w standardach mie-
dzynarodowych. Nadrzednym zrédlem zapisow w powyzszej kwestii pozostaje
MSR 36 ,,Utrata wartosci aktywow”. Nie jest to jednak wytaczne zZrodlo — wiele
kwestii dotyczacych aktualizacji warto$ci specyficznych sktadnikow aktywéw zostato
uregulowanych w odrebnych standardach. Przyktadowo kwestia aktualizowania
warto$ci zapasow zostata uregulowana w MSR 2 ,,Zapasy ™.

Réwniez miedzynarodowe standardy wymieniajg zewnetrzne i wewnetrzne
przestanki utraty warto$ci. Do zewnetrznych zalicza sie":

o utrate wartosci rynkowej duzo wyzsza niz mozna by sie spodziewa¢ w wyniku
uplywu czasu oraz zwyklego uzytkowania,

» niekorzystne zmiany o charakterze rynkowym, gospodarczym, prawnym lub
technologicznym w bliskim otoczeniu jednostki,

o wzrost rynkowych stop procentowych (co przelozy si¢ na warto$¢ uzytkowa
danego skladnika aktywow),

o wyzsza warto$¢ aktywow netto od wartosci ich rynkowej kapitalizacji.

Natomiast do wewnetrznych przestanek utraty wartosci MSR zaliczaja':

o dostepnos$¢ dowodéw na utrate przydatnosci badz fizyczne uszkodzenie sktad-
nika aktywow,

» zmiany dotyczace zakresu lub/i sposobu uzytkowania danego skfadnika aktywow,

o dowody ze sprawozdawczo$ci wewnetrznej o gorszych niz oczekiwane wynikach
uzyskanych z uzytkowania danego sktadnika.

I Tbidem, par. 4.3.
J. Siewierska, M. Kotosowski, Sprawozdanie finansowe..., op.cit., s. 227.

Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 36 ,,Utrata Wartosci Aktywow”, par. 12.
14 Ibidem.
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Wida¢ wyraznie ich podobienstwo do przestanek zawartych w standardach
polskich - czgsto roznica polega jedynie na nieco innym doborze stéw przy ttuma-
czeniu MSR na jezyk polski, anizeli tych uzytych przy konstruowaniu KSR 4. Co
prawda przestanek zawartych w standardach krajowych jest nieco wiecej, ale MSR 36
w osobnym paragrafie wskazuje, ze nie wymienia zamknietej listy przestanek'. Ma
wiec ona tylko charakter pogladowy dla osob testujacych utrate wartosci. Zdaniem
autora mozna uznac przestanki wymienione w standardach krajowych jako uzupet-
nienie tych wymienionych w standardach miedzynarodowych.

Nalezy w tym miejscu zaznaczy¢, ze dany sktadnik aktywow podlegajacy testowa-
niu moze by¢ powigzany wewnatrz przedsiebiorstwa z innymi sktadnikami danego
zespolu aktywow przez co konieczne jest okreslenie poziomu testowania, poniewaz
utrata wartosci jednego sktadnika zespotu moze poskutkowac utratg wartosci catego
zespolu aktywow's, co z kolei wigzac si¢ bedzie z utworzeniem rezerwy niebilansowej
w wiekszej wartosci, niz wskazywataby na to warto$¢ danego jednego skladnika
aktywow podlegajacego testowi na utrate warto$ci. Grupa takich sktadnikéw jako
calo$c staje si¢ tzw. osrodkiem wypracowujacym korzysci ekonomiczne, od ktorego
dokonywane s3 odpisy grupowe. Utrate wartosci grupy aktywéw mozna uznac za
jedno z wyzwan wspolczesnej rachunkowosci i sprawozdawczosci finansowej".

Rezerwy niebilansowe tworzone s3 zgodnie z zasadg ostroznej wyceny i maja cha-
rakter fakultatywny (wycena aktywéw nastepuje nie péZniej niz na dzien bilansowy).
Stanowig one, podobnie do rezerw bilansowych, koszt przedsiebiorstwa z ta rdznica,
ze (przynajmniej w mys$l standardéw krajowych) jest to element nierozwigzywalny,
gdyz kazda aktualizacja wartosci zgodnie z wyzej przytoczonymi przepisami UoR
ma charakter trwaly'.

Aktualizacje warto$ci aktywow ksieguje si¢ zwykle po stonie Ct konta ,,Aktuali-
zacja wartosci aktywa...”, a kazdy sktadnik aktywéw powinien mie¢ osobne konto
stuzace do ksiegowania korekt jego wartosci. Zapis, zgodnie z zasadg podwdjnego
zapisu, przenosi si¢ nastepnie na strone Dt konta , Koszty finansowe” lub ,,Pozo-
state koszty operacyjne”, zaleznie od charakteru powstalego kosztu lub na osobne
konto ,,Kapital (fundusz) rezerwowy z aktualizacji wyceny...”, jezeli takowe zostato
utworzone dla danego skladnika aktywéw w ramach planu kont danej jednostki.
W przypadku gdy zostalo utworzone konto ,,Kapital (fundusz) z aktualizacji wyceny”,

15 Tbidem, par. 13.

16 7. Siewierska, M. Kolosowski, Sprawozdanie finansowe..., op.cit., s. 129-134.

17" K. Trzpiota, Utrata wartosci aktywow jako odzwierciedlenie ryzyka prowadzenia dzialalnosci
gospodarczej — problem ujawniania informacji w sprawozdaniu finansowym, ,Zarzadzanie i Finanse”
2012, nr 1, cz. 1, s. 163-175, Wydziat Zarzadzania Uniwersytetu Gdanskiego, s. 169-171.

18 R. Niemczyk, Wycena aktywéw i pasywéw..., op.cit., s. 318-321.
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to jest on zawsze zmniejszany w pierwszej kolejnosci, za$ do kosztéw zalicza si¢
jedynie nadwyzki odpiséw nad kapitalem z aktualizacji wyceny.

Rysunek 2. Ewidencja rezerwy niebilansowej

Kapitat rezerwowy
z aktualizacji wyceny Aktualizacja wartosci aktywa ... Konto kosztowe zespotu 7
2a
1a

> >
> >

<
<

Konto przychodowe

\/

Objaénienia:

1 - aktualizacje wartoéci w dot w zwigzku z utratg wartosci aktywa operacyjnego/inwestycyjnego,

la - aktualizacje wartosci w dot w zwiazku z utrata wartosci aktywa, na ktére uprzednio utworzono kapitat rezer-
wowy z aktualizacji wyceny,

2 - odwrdcenie aktualizacji warto$ci kompensujace poprzednie straty,

2a - odwrdcenie aktualizacji warto$ci dla aktywow amortyzowanych, w wyniku przeszacowania ich wartosci.

Zrédlo: opracowanie na podstawie M. Gmytrasiewicz, U. Kierczyniska, Rezerwy w rachunkowosci i podatkach,
Difin, Warszawa 2007, s. 71.

Odwrdcenia odpisow aktualizujacych nalezy z kolei ksiggowa¢ na ,,Przychody
finansowe” oraz ,,Pozostale przychody operacyjne”. Jezeli ustanie przyczyna, dla
ktdrej dokonano odpisu aktualizujacego, to nalezy cato$¢ odpisu (lub jego czesc,
ktorej dotyczy dana przyczyna) odpowiednio skorygowac, ksiegujac po stronie
Ct powyzszych kont przychodéw i Dt konta ,,Aktualizacja wartosci aktywa...”".
Powyzsze zabiegi zaprezentowano na rysunku 2.

W ten sposob tworzenie rezerwy niebilansowej wptywa zaréwno na bilans
przedsigbiorstwa (poprzez skorygowanie wartosci danego aktywa na indywidual-
nym konto aktualizujagcym jego warto$¢), jak i na wynik finansowy, gdyz obroty
zaksiggowane na kontach kosztéow i przychodéw zostang przeniesione na dzien
bilansowy do rachunku zyskow i strat.

19 M. Gmytrasiewicz, U. Kierczynska, Rezerwy w rachunkowosci..., op.cit., s. 71.
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3. Znaczenie wartosci godziwej w tworzeniu
rezerw niebilansowych

Nalezy zwrdci¢ uwage na fakt, ze warto$¢ godziwa staje si¢ w miedzynarodowych
standardach rachunkowo$ci najwazniejszym sposobem wyceny aktywéw w danym
przedsigbiorstwie. L. Poniatowska uznaje za dowdd nastepowania takiego zjawiska
fakt, ze opracowany zostal nowy MSSF nr 13 ,Wycena w warto$ci godziwej” poswie-
cony w calosci temu sposobowi wyceny?®. Autor zauwaza ten fakt i zmiany spowo-
dowane publikacja nowego standardu w poczatkowej wycenie sktadnika aktywow
oraz zmiany, ktdre nastapily w wycenie skltadnikéow aktywdédw na dzien bilansowy;,
a wiec w zwiazku z konieczno$cig tworzenia rezerw niebilansowych. Standard ten
wprowadzil wiele zmian do MSR nr 36 ,,Utrata warto$ci aktywdw” poswigconego
wlasnie tworzeniu rezerw niebilansowych.

Za gléwny argument takiej zmiany i przejscia z kosztu historycznego (wczeséniej-
szej metody wyceny aktywdéw) do wartosci godziwej uznaje sie w literaturze rosnace
oczekiwania inwestoréw jako gléwnych uzytkownikéw sprawozdan finansowych?*.
Wedlug autora za taka wlasnie zmiane postrzegania sprawozdania finansowego odpo-
wiadajg opracowane w 2010r. zalozenia koncepcyjne sprawozdawczosci finansowej,
ktdre za gléwnych uzytkownikéw sprawozdan uznaty wlasnie inwestordéw, a takze
pozyczkodawcodw — uznajgc ich potrzeby za kluczowe i najpilniejsze®.

Rachunkowos¢ oparta na koszcie historycznym jest powszechnie krytykowana
za jej niedostosowanie do potrzeb inwestoréw jako narzedzie biernej rejestracji
minionych zdarzen®. Z kolei w rachunkowosci podatkowej, gdzie gtéwnym odbiorca
informacji jest urzad skarbowy, postulowane wykorzystanie wartosci godziwej jako
sposobu wyceny jest minimalne*. Zdaniem autora to wlasnie widoczny coraz bardziej

20 1. Poniatowska, Wartos¢ godziwa i jej zastosowanie w wycenie bilansowej aktywoéw i zobowigza#
wedtug regulacji krajowego prawa rachunkowosci, w: Za i przeciw wartosci godziwej w rachunkowosci.
Problemy stosowania i wykorzystania wartosci godziwej, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego
w Katowicach, Katowice 2012, s. 235-236.

21 Z. Wierzbinska, Wycena aktywdw i pasywéw a oczekiwania informacyjne uzytkownikéw spra-
wozdat finansowych, ,,Studia Oeconomica Posnaniensia” 2014, vol. 2, nr 4, s. 150-165.

22 ], Blazyniska, Atrybuty jakosciowe wspétczesnych sprawozdat finansowych, ,,Studia Oeconomica
Posnaniensia” 2015, vol. 3, nr 1, s. 5-17, s. 8.

23 J. Gierusz, Pomiar wartosci aktywéw i zobowigzan w Swietle MSSF 13 »Wycena w wartosci
godziwej”, ,Zarzadzanie i Finanse” 2012, nr 4, cz. 3, s. 207-219, Wydzial Zarzadzania Uniwersytetu
Gdanskiego.

24 A. Holda, Determinanty ustalania wartosci godziwej w rachunkowosci w kontekscie kryzyséw
finansowych, ,Nieréwnoéci Spoleczne a Wzrost Gospodarczy” 2013, (nr 30), s. 138-150.
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rozdzial rachunkowosci podatkowej i finansowej oraz postawienie w zalozeniach
koncepcyjnych sprawozdawczoséci finansowej osoby inwestora przed wszystkimi
pozostalymi interesariuszami przyspieszylo znaczgco rozwoj wartosci godziwej
jako metody wyceny.

Czym technicznie jest warto$¢ godziwa? Wedlug UoR za warto$¢ godziwa
przyjmuje sie kwote, za ktdrg ,dany skfadnik aktywoéw moglby zosta¢ wymieniony,
a zobowigzanie uregulowane na warunkach transakcji rynkowej, pomiedzy zain-
teresowanymi i dobrze poinformowanymi, niepowiazanymi ze sobg stronami”?.

Nowy MSSF nr 13 wychodzi naprzeciw tej definicji, stwierdzajac, ze warto$¢
godziwa to cena, ktdra otrzymano by za zbycie sktadnika aktywoéw lub zaptacono by
za przeniesienie zobowigzania w transakcji przeprowadzonej na zwyklych warun-
kach miedzy uczestnikami rynku na dzien wyceny?*.

Tabela 1. Podobienstwa i roznice w definicji wartosci godziwej w krajowych
i miedzynarodowych standardach rachunkowosci

Wyszczegdlnienie Ustawa o rachunkowosci MSSF nr 13
Wartos¢ godziwa | Kwota wymiany aktywa (uregulowania Cena za zbycie aktywa (przeniesienie
zobowigazania) zobowigazania)

Strony transakgji | Zainteresowane, dobrze poinformowane, | uczestnicy rynku
niepowigzane ze soba

Miejsce transakgji | Rynek (takze potencjalny)

Czas transakgji Nieokre$lony Okreslony jako dzien wyceny

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie UoR, art. 28 oraz MSSF nr 13 art. 9; art. 15-21.

Pomimo pewnego podobienstwa istnieje wyrazna réznica pomiedzy powyzszymi
definicjami warto$ci godziwej. Definicja z MSSF dokfadnie precyzuje czas dokonania
szacunku ceny na konkretny dzien (dzien wyceny). Wedlug autora rodzi to spore
problemy dla wyceny aktywdéw o malej ptynnosci, dla ktorych nie istnieje aktywny
rynek i na ktore nie ma tymczasowo popytu (np. ze wzgledu na to, Ze popyt na dane
dobro jest sezonowy), uniemozliwiajac wycene na dany dzien. O sytuacji braku
obserwowalnego rynku dla danego sktadnika aktywéw méwi MSSF 13 w art. 21,
nie odnoszac si¢ jednak do uwag autora i wymuszajac na przedsigbiorstwie hipote-
tyczng sprzedaz dobra danego konkretnego dnia. Prowadzi¢ moze to do naduzy¢

25 Ustawa z dnia 29 wrzeénia 1994r. o rachunkowosci, Dz.U. z 2009t. nr 152, poz. 1223 ze zm.,
art. 28, pkt 6.

26 Miedzynarodowy Standard Sprawozdawczo$ci Finansowej nr 13 ,Wycena wartoéci godziwe;j”,
art. 9.
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zwigzanych z zanizeniem ceny danego dobra na dany dzien przy zastosowaniu

miedzynarodowych standardéw rachunkowo$ci. Poréwnanie postrzegania warto$ci

godziwej w standardach miedzynarodowych i krajowych zaprezentowano w tabeli 1.
Powyzsze postrzeganie wartosci godziwej moze prowadzi¢ do okreslenia odrebnej

ceny (wartos$ci godziwej) dla aktywéw danego przedsigbiorstwa na dzien bilansowy

w zalezno$ci od tego, na podstawie jakich standardéw (krajowych czy tez migdzyna-

rodowych) prowadzi¢ bedzie ono swoje ksiegi rachunkowe. To z kolei moze dopro-

wadzi¢ do réznic w sprawozdaniu finansowym, oddzialujac na proces tworzenia
rezerw niebilansowych poprzez wplyw wartosci godziwej na warto$¢ odzyskiwalng
danego sktadnika aktywdéw. Nalezy pamigtac, ze warto$¢ godziwa wykorzystuje
sie obecnie nie tylko przy wycenie poczatkowej sktadnikow aktywow (zwlaszcza
instrumentéw finansowych i aktywdéw biologicznych), lecz takze przy wycenie tych
skladnikéw na dzien bilansowy. Za przyktady takich aktywéw podaje sie zwykle*”:
 inwestycje finansowe — aktywa finansowe lub zobowigzania finansowe wyceniane

w wartos$ci godziwej przez wynik finansowy oraz aktywa finansowe dostepne

do sprzedazy — wyceniane obligatoryjnie na podstawie MSR 39,

» aktywa biologiczne i produkty rolnicze zebrane lub pozyskane z aktywdéw biolo-
gicznych - wyceniane obligatoryjnie na dzien bilansowy na podstawie MSR 41
»Rolnictwo”,

« nieruchomosci inwestycyjne — wycenianie fakultatywnie na podstawie MSR 40
»Nieruchomosci inwestycyjne”,

« aktywa trwale o charakterze operacyjnym - wyceniane fakultatywnie na pod-
stawie MSR 16 ,,Rzeczowe Aktywa Trwate”, par. 31,

» warto$ci niematerialne i prawne - wyceniane fakultatywnie na podstawie
MSR 38, par. 75.

Nalezy zaznaczy¢, ze kazdy z tych MSR podaje wskazéwki co do sposobu usta-
lania wartosci godziwej dla kazdego z powyzszych sktadnikéw majatku zaleznie od
jego charakteru, jednakze autor pozwoli sobie je pomina¢ ze wzgledu na to, Ze nie
stanowig one przedmiotu rozwazan w tym artykule.

Co jednak najwazniejsze, istnieje odrebny MSR nr 36 ,,Utrata wartosci akty-
wow” praktycznie w calosci poswigcony tworzeniu rezerw niebilansowych. Jego
odpowiednikiem dla przedsigbiorstw stosujacych polskie przepisy jest KSR nr 4
»Utrata wartosci aktywow”. Dokumenty te, cho¢ w wielu miejscach tozsame, réznig
sie kilkoma istotnymi kwestiami. Zaréwno KSR nr 4, jak i MSR nr 36 definiuja

27 A. Kuzior, Obszary wykorzystania wartosci godziwej w MSSF, w: Za i przeciw wartosci godziwej
w rachunkowosci. Problemy stosowania i wykorzystania wartosci godziwej, red. H. Buk, A. Kostur,
Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach, Katowice 2012, s. 200-205.
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pojecie wartosci odzyskiwalnej (odzyskiwanej). Jest to wartos¢, do ktorej trzeba
utworzy¢ rezerwe niebilansowy (tj. skorygowaé wartos¢ ksiegowa danego aktywa).

MSR nr 36 definiuje w par. 6 warto$¢ odzyskiwalng (recoverable ammount) jako
warto$¢ godziwg pomniejszong o koszty doprowadzenia do sprzedazy lub wartosci
uzytkowej sktadnika aktywoéw — zaleznie od tego, ktéra z nich jest wyzsza.

Dla poréwnania KSR pod pojeciem wartosci odzyskiwalnej rozumie warto$é
wyzsza z dwoch wartosci: warto$¢ handlowa lub wartos¢ uzytkowa?®. Definicja
wartosci handlowej w KSR 4 w par. 2.10 méwi natomiast o tym, ze warto$¢ han-
dlowa odpowiada cenie sprzedazy netto”, a dopiero w przypadku braku mozliwosci
ustalenia ceny na aktywnym rynku jest to warto$¢ godziwa tego aktywa.

Sama ustawa o rachunkowosci opisuje w art. 28 ust. 7, ze dokonanie odpisu aktu-
alizujacego nastepuje do ceny sprzedazy netto, a dopiero w przypadku jej braku do
ustalonej w inny sposéb wartosci godziwej. Autor zauwaza, ze zapisy UoR sg tozsame
z KSR nr 4 i ewentualne réznice w obliczaniu warto$ci godziwej moga si¢ pojawié
jedynie, gdy jednostka stosowa¢ bedzie standardy miedzynarodowe.

Takie postrzeganie warto$ci handlowej rodzi wedlug autora druga konsekwentna
réznice w obliczaniu wartosci odzyskiwalnej. Pierwsza roznica jest fakt, Ze wartos¢
godziwa moze by¢ zanizona na dla débr sezonowych nieposiadajacych obecnie
aktywnego rynku w przedsigbiorstwach stosujacych migdzynarodowe standardy
rachunkowosci — o czym autor pisal juz powyzej. Druga roznicg jest sytuacja, w ktorej
przedsigbiorstwo stosujace standardy krajowe i wyceniajace warto$¢ uzytkowa swoich
dobr zastosuje w pierwszej kolejnosci cene sprzedazy netto, a nie od razu wartos¢
godziwg, jak nakazywatyby miedzynarodowe standardy rachunkowosci. Role wartosci
godziwej w obliczaniu wartosci odzyskiwalnej zaprezentowano na rysunkach 3 i 4.

Analizujac zapisy KSR 4 i MSR 36 mozna stwierdzi¢, ze bez wzgledu na stosowany
standard rachunkowosci w przypadku nieistnienia aktywnego rynku dla danego
skladnika aktywow w sytuacji, gdy wartos¢ uzytkowa jest mniejsza od wartosci
godziwej danego skiadnika, to wlasnie warto$¢ godziwa stanie si¢ wartoscia odzy-
skiwalng, na podstawie ktdrej bedzie trzeba obliczy¢ wartos¢ aktualizacji wartosci
danego skladnika aktywoéw i tym samym warto$¢ rezerwy niebilansowe;j.

28 Krajowy Standard Rachunkowosci nr 4 ,,Utrata wartosci aktywow”, Uchwata nr 2/12 Komitetu
Standardéw Rachunkowosci z dnia 14.02.2012 r. w sprawie przyjecia znowelizowanego Krajowego
Standardu Rachunkowosci nr 4 ,,Utrata wartoéci aktywéw”, par. 2.12.

2% W rozumieniu UoR, art. 27, ust. 5 jest to mozliwa do uzyskania na dzieni bilansowy cena jego
sprzedazy, bez podatku od towardw i ustug oraz podatku akcyzowego, pomniejszona o rabaty, opusty
iinne podobne zmniejszenia oraz koszty zwigzane z przystosowaniem skladnika aktywdéw do sprze-
dazy i dokonaniem tej sprzedazy, a powigkszona o nalezng dotacj¢ przedmiotows.
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Rysunek 3. Rola wartosci godziwej w ustalaniu wartoéci odzyskiwalnej sktadnika
aktywow bedacego obiektem utraty warto$ci na podstawie KSR

Ustalenie . Ustalenie
CENY SPRZEDAZY WARTOSCI ] Ustalenie
NETTO GODZIWEJ WARTOSCI ZDYSKONOTWANYCH
o pomniejszone] KORZYSCI EKONOMICZNYCH NETTO
(przy z.a’foze:nlu o0 KOSZTY SPRZEDAZY Z OBIEKTU OCENY UTRATY WARTOSCI
sprzedazy obiektu)
(przy zatozeniu dalszego
¢ ¢ wykorzystywania obiektu)

Czy istnieje aktywny rynek dla danego
sktadnika aktywoéw?

¥ TAK v MEE v
CENA SPRZEDAZY WARTOSC WARTOSC ZDYSKONOTWANYCH KORZYSCI
NETTO GODZIWA EKONOMICZNYCH NETTO
staje sie staje sie staje sie
WARTOSCIA WARTOSCIA WARTOSCIA UZYTKOWA
HANDLOWA HANDLOWA

v v v

Poréwnanie WARTOSCI HANDLOWEJ i WARTOSCI UZYTKOWEJ

W. HANDLOWA > W. UZYTKOWA W. HANDLOWA < W. UZYTKOWA
v v
WARTOSC HANDLOWA WARTOSC UZYTKOWA
staje sie staje sie
WARTOSCIA ODZYSKIWALNA WARTOSCIA ODZYSKIWALNA

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie rozdziatu 2 KSR nr 4 ,,Utrata warto$ci aktywow”.

Oznacza to, Ze rola wartosci godziwej w tworzeniu rezerw niebilansowych jest
bardzo istotna. Nie do$¢, ze jej uzycie jest wymagane przy wycenie akcji spotki
na dzien bilansowy w celu ustalenia, czy istniejg przestanki utraty wartosci (autor
pisal o nich w pierwszej czesci artykulu), to dodatkowo brak jej obliczenia dla
danego obiektu utraty wartosci uniemozliwi utworzenie rezerwy niebilansowe;.
To z kolei doprowadzi do zaburzenia wiernego i rzetelnego obrazu sprawozdania
finansowego w informacji dodatkowej w czesci dodatkowych informacji i objasnien,
gdzie ostatecznie informacja o aktualizacji wartosci aktywow powinna si¢ znalez¢™.

30 Krajowy Standard Rachunkowosci nr 4 ,,Utrata wartosci aktywow”, Uchwata nr 2/12 Komitetu
Standardéw Rachunkowosci z dnia 14.02.2012 r. w sprawie przyjecia znowelizowanego Krajowego
Standardu Rachunkowosci nr 4 ,,Utrata warto$ci aktywdéw”, par. 11.1-11.2. Miedzynarodowy Stan-
dard Rachunkowoéci nr 36 ,,Utrata warto$ci aktywow”, par. 126-132.
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K. Stepienn w swoim artykule pisze nawet o skrajnej mozliwosci $wiadomej
manipulacji wynikiem finansowym przez zarzad, ktéry moze dokonywac wyceny
danego skladnika aktywéw przez kilku rzeczoznawcéw jednoczesnie i wybieraé
wycene w wartosci godziwej odpowiadajacej potrzebom danego przedsiebiorstwa
lub w ogdle zaniecha¢ tworzenia rezerwy niebilansowej, jako przyklady podajac
wyceng nieruchomosci, zapaséw oraz naleznosci’'.

Rysunek 4. Rola wartoéci godziwej w ustalaniu warto$ci odzyskiwalnej sktadnika
aktywow bedacego obiektem utraty warto$ci na podstawie MSR

Ustalenie
WARTOSCI GODZIWE)J
pomniejszonej
0 KOSZTY SPRZEDAZY
(przy zatozeniu sprzedazy obiektu na
dany dzien - dzieri wyceny)

Ustalenie
WARTOSCI UZYTKOWE)J

(zatozenie dalszego
wykorzystywania obiektu)

poréwnanie WARTOSCI GODZIWEJ i WARTOSCI UZYTKOWE)J

v v

W. GODZIWA > W. UZYTKOWA W. GODZIWA < W. UZYTKOWA
WARTOSC GODZIWA WARTOSC UZYTKOWA
staje sie staje sie
WARTOSCIA ODZYSKIWALNA WARTOSCIA ODZYSKIWALNA

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie MSR 36 ,,Utrata wartosci aktywow”.

Po stwierdzeniu zaistnienia przeslanek utraty wartosci i obliczeniu wartosci
odzyskiwalnej (ktora czesto jest warto$cia godziwa, co autor zaznaczyl na rysun-
kach 3 i4) mozna przej$¢ do tworzenia rezerwy niebilansowej. Obliczong wczes$niej
warto$¢ odzyskiwalng przyréwnac nalezy do wartoéci bilansowej, wynikajacej z ksiag
rachunkowych i w przypadku, gdy ta druga jest wieksza, nalezy dokona¢ aktuali-
zacji warto$ci do wysokosci wartosci odzyskiwalnej*”. Procedure te przedstawiono
na rysunku nr 5.

31 K. Stepien, Odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywéw jako instrument manipulowania wynikiem
finansowym przedsiebiorstwa, ,,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego. Finanse. Rynki finan-
sowe. Ubezpieczenia” 2013, nr 62, s. 689-700.

32 R. Sobczyk, A. Regulska, Rzeczowe aktywa trwale: zasady ujmowania, wyceny oraz ujawnien
w Swietle uregulowar MSSF/MSR i ustawy o rachunkowosci, Osrodek Doradztwa i Doskonalenia Kadr,
Gdansk 2012, s. 321.
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Rysunek 5. Wplyw wartosci godziwej na tworzenie rezerw niebilansowych

Ustalenie Ustalenie
WARTOSCI ODZYSKIWALNEJ WARTOSCI BILANSOWEJ
(WARTOSC GODZIWA LUB UZYTKOWA —
rysunki 3i4) (zawartej w ksiegach rachunkowych)
v 2

Poréwnanie WARTOSCI ODZYSKIWALNEJ i WARTOSCI BILANSOWEJ

W. ODZYSKIWALNA > W. BILANSOWA W. ODZYSKIWALNA < W. BILANSOWA

NIE NASTAPILA UTRATA WARTOSCI NASTAPILA UTRATA WARTOSCI -

NALEZY UTWORZYC REZERWE
NIEBILANSOWA

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie R. Sobczyk, A. Regulska, Rzeczowe aktywa trwate: zasady ujmowania,
wyceny oraz ujawnieni w Swietle uregulowarnt MSSF/MSR i ustawy o rachunkowosci, Osrodek Doradztwa i Dosko-
nalenia Kadr, Gdansk 2012, s. 321.

Z zaleznosci pokazanej na rysunku wynika, zdaniem autora, Ze im wyzsza
bedzie ustalona warto$¢ godziwa danego sktadnika aktywoéw, tym mniejszy bedzie
odpis z tytulu utraty wartosci (przy zalozeniu ze wartos¢ godziwa danego skladnika
aktywow przewyzsza juz jego wartos¢ uzytkowa). Poniewaz zgodnie z procedurg
tworzenia rezerwy niebilansowej, przedstawiong przez autora wczesniej w artykule,
tworzone rezerwy wplywaja na bilans i rachunek zyskow i strat danej jednostki,
to mozna stwierdzi¢, ze wielko$¢ dokonanej aktualizacji i utworzonej rezerwy
niebilansowej bedzie zaleze¢ od ustalonej wartosci godziwej danego skladnika
aktywow, bedacego obiektem utraty wartosci. Pokazuje to, jak niebezpieczne moze
by¢ przeszacowanie lub niedoszacowanie wartosci godziwej, ktorej wielkos¢ moze
sie istotnie odbi¢ na wyniku finansowym i bilansie.

4. Podsumowanie

Podsumowujac: proces tworzenia rezerw niebilansowych jest zwigzany z war-
toscig godziwa w trojaki sposéb.

Po pierwsze, warto$¢ godziwa udziatéw wyemitowanych przez jednostke przewyz-
szajaca warto$¢ aktywow netto tej jednostki jest jedng z przestanek warunkujacych
zaistnienie potrzeby utworzenia rezerwy niebilansowej, zgodnie z oméwionymi
zapisami KSR 4 i MSR 36.
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Po drugie, wartos$¢ godziwa stanowi jeden z dwoch filaréw, na podstawie ktérego
oblicza si¢ wartos¢ odzyskiwalng, od ktorej to wartosci zalezna bedzie wielkos¢
fakultatywnie tworzonej rezerwy pozabilansowej. Skutkiem jest zaleznos¢, w ktorej
wartos$¢ ksiggowa danego aktywa na dzien bilansowy nigdy nie bedzie nizsza od
jego wartos$ci godziwe;j.

Po trzecie, wycena w wartosci godziwej jako miekki punkt sprawozdania finan-
sowego jest podatna na manipulacje od strony zarzadu, ktéry, kierowany potrzeba
zmniejszania lub zwiekszania wyniku finansowego, moze poprzez wycene aktywow
nie tylko wptywaé na wielko$¢ tworzonej rezerwy niebilansowej, ale takze podej-
mowac dziatania, skutkujace jej nieutworzeniem w wypadku, gdy powinna by¢ ona
utworzona, badz tworzeniem jej, gdy nie jest to konieczne - zaburzajac tym samym
wierny i rzetelny obraz sprawozdania finansowego.

Ponadto autor zwrdcil w artykule uwage, Ze warto$¢ godziwa danego sklad-
nika aktywéw moze by¢ nizsza lub wyzsza, zaleznie od stosowanych standardow
rachunkowosci (krajowych lub miedzynarodowych), ze wzgledu na odmienny
sposob postrzegania i obliczania wartosci godziwej, a takze sposéb jej interpretacji
w obydwu standardach.

Autor pomimo wyzej wskazanych kontrowersji zwiazanych z duzg elastycznoscig
wyceny aktywdow w wartosci godziwej zwraca uwage na fakt, ze przy zastosowaniu
wyceny wedlug kosztu historycznego nie byloby mozliwe tworzenie rezerw niebi-
lansowych, ktore mialy z zalozenia urealni¢, a nie znieksztalci¢, obraz sprawozdania
finansowego i zapewni¢ wigkszg jego uzytecznos¢ dla inwestoréw. Zdaniem autora
to wystarczy, aby uznac koncepcje wyceny w wartosci godziwej za stuszng i w niektd-
rych przypadkach bardziej uzasadniong anizeli inne koncepcje wyceny nastawione
na przeszlos¢ - zwlaszcza w przypadkach, gdy to inwestor bedzie gléownym odbiorca
informacji o zdarzeniach gospodarczych wewnatrz jednostki.
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The Role of Fair Value in Non-Balance Reserve Creation

Summary

The aim of the article: The presentation of the role of fair value in the process of
non-balance reserve creation and the indication of differences between the use of
domestic and international accounting standards.

Research methods: Critical analysis of the literature and legal regulations, deduc-
tive reasoning and synthesis of conclusions drawn from the analysis.

Research result: The selection of valuation method in fair value allows the board
to create a non-balance reserve, and its volume depends on the method of this
valuation.

The research value of the article: The indication of three areas of impact of valu-
ation in fair value on the process on the non-balance reserve creation.

Keywords: non-balance reserves, asset value update, valuation, fair value, financial
reporting
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Wartos¢ godziwa i koszt historyczny - analiza
wybranych ujawnien z zastosowaniem listy
pytan kontrolnych w zakresie wyceny

Streszczenie

Artykul zawiera streszczenie wybranych wnioskéw z badan ujawnien w zakresie
wyceny z zastosowaniem listy pytan kontrolnych, przeprowadzonych przez autora
w 2013r. Celem artykulu jest upowszechnienie metodologii i wnioskéw z tych
badan. Jednym z wazniejszych wnioskow jest stwierdzenie, ze jako$¢ ujawnien nie
jest powigzana z czasowym horyzontem parametréw wyceny. Mozna nawet stwier-
dzi¢, ze sprawozdania finansowe zawieraja wigcej informacji na temat zalozen przy-
jetych przy szacowaniu warto$ci godziwej niz odnoszacych si¢ do prostych para-
metrow, jak cena nabycia czy koszt wytworzenia. Nie zmienia to jednak faktu, ze
ujawnienia dotyczace wyceny s3 niewystarczajace do odtworzenia zalozen przyje-
tych w procesie szacowania wartos$ci przez kierownictwo.

Stowa kluczowe: wycena w rachunkowosci, analiza ujawnien

1. Wprowadzenie

W literaturze dos¢ czesto mozna spotkac sie ze stwierdzeniem, ze wycena
w rachunkowosci jest kluczowym, lecz jednym z najtrudniejszych zagadnien.
Na przykiad M. Gmytrasiewicz uwaza, ze wycena jest ,najbardziej ktopotliwym
ogniwem” w procesie tworzenia prawdziwej i rzetelnej informacji ksiggowej oraz
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stanowi ,,najtrudniejszy problem teorii rachunkowos$ci™. Rowniez w ocenie K. Sawic-
kiego ,,ustalenie «prawidfowej» wartosci w ekonomii i w rachunkowosci bylo, jest
i bedzie jednym z probleméw najbardziej zlozonych i trudnych do rozwigzania™.
Jedna z przyczyn tych trudnosci sg wysokie oczekiwania wobec modelu wyceny
w rachunkowosci, ktéry powinien godzic to, co trudne do pogodzenia, a mianowicie
wierne odzwierciedlanie rzeczywistodci z przydatnoscia informacji w sprawozdaniu
finansowym. Konfrontacja tych oczekiwan z trescig ekonomiczng poszczegélnych
skladnikow aktywow i zobowigzan oraz z regulacjami rachunkowosci prowadzi
do kompromisowego (mieszanego) modelu wyceny?, ktéry probuje zblizy¢ do sie-
bie przeciwstawne bieguny. Jednym z gléwnym nurtéw dyskusji o modelu wyceny
w rachunkowosci, budzacym szczegoélne kontrowersje, jest warto$¢ godziwa. Biorac
pod uwage jedynie wartos¢ godziwg ustalang na podstawie nieskorygowanych danych
wejsciowych na aktywnych rynkach (poziom 1. wedtug MSSF 13) mozna przyja¢,
ze dyskusja o jej stosowaniu trwa od czaséw Paciolego. O zywotnosci tej dyskusji
swiadczy liczba publikacji*, w ktdrych $cieraja si¢ poglady zwolennikéw wartosci
godziwej — futurystéw i autoréw przywiazanych do wyceny w koszcie historycznym
- historykéw®. By¢ moze zrédtem krytyki wartosci godziwej sa wyolbrzymione ocze-
kiwania srodowiska zwigzanego z rachunkowoscia, od wiekdw poszukujacego ,,ide-
alnego” parametru wyceny. Warto$¢ godziwa jest uznawana za wspoiwinng kryzysu
finansowego®. Zbiera negatywne opinie za subiektywizm, ztozonos¢, kosztownos¢
oraz za kreowanie niezrealizowanych i niestabilnych wynikéw finansowych’. Mozna

I M. Gmytrasiewicz, Rachunkowosé. Podstawowe zalozenia i zasady, Difin, Warszawa 2008, s. 25.

K. Sawicki, Wybrane problemy ustalania wartosci w sprawozdaniach finansowych przedsigbiorstw,

»Zeszyty Teoretyczne Rachunkowo$ci” 2009, nr 53(109), s. 189.
3

2

Nic nie wskazuje na zmiane¢ mieszanego modelu wyceny w najblizszym czasie. Moze o tym $wiad-
czy¢ projekt Zalozen koncepcyjnych MSSF, ktdry w czesci 6. opisuje wytyczne w zakresie wyceny. Na
przyktad w par. 6.74 zwraca si¢ uwage, ze czasem w celu dostarczenia przydatnych informacji konieczne
jest postuzenie sie wiecej niz jedng podstawa wyceny, Conceptual Framework for Financial Reporting,
Exposure Draft ED/2015/3, International Accounting Standards Board.

4 Jak podaje N. Okamoto w bazie Social Science Research Network (SSRN) sposréd wyszukanych
738 artykuldéw dotyczacych rachunkowosci finansowej, az 287 bezposrednio lub posrednio odnosi si¢
do wartosci godziwej. Por. N. Okamoto, Fair value accounting from a distributed cognition perspective,
Accounting Forum 2014, 38, s. 170.

> E.A. Hendriksen, M.F. van Breda, Teoria rachunkowosci, Wydawnictwo Naukowe PWN, War-
szawa 2002, s. 489.

6 Por. Ch. Laux, Ch. Leuz, Did Fair-Value Accounting Contribute to the Financial Crisis?, ,Journal
of Economic Perspectives” 2010, vol. 24, no. 1, s. 93-118.

7 P. Mucko, Przestanki i ograniczenia stosowania wartosci godziwej w regulacjach rachunkowosci,
w: Kluczowe problemy teorii i praktyki rachunkowosci, t. 1, red. J. Gierusz, T. Martyniuk, Prace i Mate-
rialy Wydzialu Zarzadzania Uniwersytetu Gdanskiego, Fundacja Rozwoju Uniwersytetu Gdanskiego,
Sopot 2011, s. 56-57.
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ja zatem okresli¢ jako parametr wyceny podwyzszonego ryzyka®. Czy podwyzszone
ryzyko prowadzi do bardziej wyczerpujacych ujawnien w odniesieniu do pozycji
aktywow i zobowigzan wycenianych w warto$ci godziwej w poréwnaniu z innymi
skfadnikami sprawozdania finansowego? Odpowiedz na tak postawione pytanie
wymaga przeprowadzenia odpowiednich badan.

Celem artykutu jest upowszechnienie metodologii i wnioskéw z badania ujaw-
nien na temat wyceny prowadzonych przez autora w 2013 r. na podstawie sprawoz-
dan finansowych za 2011 r. W ocenie autora wnioski te pozostaja aktualne, mimo
wejscia w zycie MSSF 13. Osiggniecie zamierzonego celu wymagalo nastepujacego
uporzadkowania tekstu:
 streszczenia metodologii badania,

» przedstawienia gtéwnych wnioskéw,
« wskazania mozliwych kierunkéw dalszych badan z wykorzystaniem przedsta-
wionej metodologii.

Gléwng metodg badawcza stosowang na potrzeby niniejszego tekstu jest metoda
archiwalna, polegajaca na studiowaniu sprawozdan finansowych wybranych jed-
nostek z perspektywy ich uzytkownika. Sprawozdania finansowe bylty analizowane
z zastosowaniem listy pytan kontrolnych w zakresie wyceny. Ta cze$¢ artykulu jest
przede wszystkim efektem wnioskowania indukcyjnego’. Wlasciwe badanie jest
poprzedzone wprowadzeniem, zawierajacym hipotezy sformutowane na podstawie
studiow literaturowych i intuicji naukowej autora. Zastosowang procedure badaw-
czg, wedltug klasyfikacji J. Apanowicza, mozna zakwalifikowa¢ jako procedure
diagnostyczna'.

2. Cele, hipotezy i narzedzia badawcze"
Celem badan byla weryfikacja nastepujacych hipotez:

1) zaklada sie, Ze na podstawie sprawozdan finansowych spolek nie jest mozliwie
odtworzenie procedur wyceny, niezaleznie od zastosowanego parametru,

8 W ocenie autora problemem nie jest mechanizm ustalania wartoéci godziwej, ale odnoszenie
korekt wartosci (in plus) na wynik finansowy, podlegajacy podzialowi miedzy wlascicieli.
9 J. Sztumski, Wstep do metod i technik badar spotecznych, Wydawnictwo Naukowe ,,Slask”, Kato-
wice 2005, s. 79.
107 Apanowicz, Metodologia ogélna, Bernardinum, Gdynia 2002, s. 38.
11 Niniejsza czeé¢ artykutu powstala na podstawie S. Horiko, Wycena w rachunkowosci. Znaczenie,
podstawy, parametry i zasady, Zapol, Szczecin, s. 197-237.
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2) jest prawdopodobne, ze jednostki w sprawozdaniach finansowych w niewielkim
stopniu odwoluja si¢ do wartosci szacunkowych wykorzystanych do wyceny

w poprzednich okresach,

3) przypuszcza sie, ze uklad sprawozdan finansowych nie sprzyja poszukiwaniu
informacji o przyjetych rozwigzaniach w zakresie wyceny.

Jak zaznaczono, do analizy ujawnien wykorzystano liste pytan kontrolnych
z zakresu wyceny. Nie byla ona prosta transformacjg ujawnien wymaganych przez
regulacje rachunkowosci na pytania kontrolne, cho¢ przy jej konstrukeji wzigto pod
uwage ujawnienia wymagane przez MSR/MSSF i ustawe o rachunkowosci. W liscie
pytan kontrolnych nie ograniczono si¢ jednak do obowigzkowych ujawnien, wychodzac
z zalozenia, ze jednostki, dazac do zwigkszenia uzytecznosci sprawozdan finansowych,
moga dobrowolnie udostepnia¢ informacje o wycenie. Celem autora nie byto ocenia-
nie rzetelno$ci wywiazywania si¢ jednostek z obowiagzkéw sprawozdawczych, stad
w liscie pytan kontrolnych nie wydzielono ujawnien obowigzkowych i dobrowolnych.
W badaniach przyjeto perspektywe czytelnika sprawozdania finansowego, ktory
chce, w mozliwie najpelniejszym zakresie, pozna¢ zasady wyceny przyjete w danej
jednostce. Uzytkownik ten prébuje dociec, czy, posiadajac informacje, ktérymi
dysponowato kierownictwo, dokonalby podobnej wyceny aktywoéw i zobowigzan
jednostki sprawozdawczej. Analiza dotyczy zatem réwniez sprawdzalnosci informaciji.

Pytania odnos$nie do kazdej grupy aktywow i zobowigzan podzielono na etap
wyceny wstepnej i bilansowej, przy czym w kazdej grupie aktywow i zobowigzan
powtarzaja sie nastepujace pytania:

o Jakie metody i zalozenia przyjeto do wyceny wstepnej i bilansowej?

« Naile szczegotowe sa informacje o zastosowanych metodach i zalozeniach?

o Czy mozna okresli¢, w jakim stopniu na wycene wplywaja zalozenia przyjete
przez kierownictwo?

o Czyze sprawozdan finansowych wynika, w jaki sposob kierownictwo jednostki
odnosi si¢ do wezedniej przyjetych zalozen?

Lista pytan kontrolnych obejmowata 80 pozycji. Sposéb uporzadkowania pytan
na liscie zostal przedstawiony na rysunku 1.

Wigkszos$¢ pytan byla typu zamknietego, co sprzyjalo analizie odpowiedzi.
Gdy odpowiedz budzila watpliwosci lub czyms si¢ wyrdzniata, byla komentowana
we wnioskach z badania. W pytaniach jest wielokrotnie mowa o szczegétowych
zasadach wyceny, co w rozumieniu autora oznacza wyjasnienie zasad stosowanych
w badanym podmiocie, dajacych odpowiedZ na pytanie: W jaki sposéb zostala
ustalona kwota zaprezentowana w bilansie?'?. W ocenie autora informacja nie moze

12 Znaczna cze$¢ badanych spotek stosowata MSR/MSSF, wedtug ktérych zamiast pojecia ,,bilans”
stosuje sie odarte z ksieggowych konotacji okreslenie ,,sprawozdanie z sytuacji finansowej na koniec
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by¢ uznana za szczegblowa, gdy na przyktad w odniesieniu do zapaséw jednostka
ujawnia, ze warto$¢ bilansowa jest ustalana jako nizsza z dwoch: ceny nabycia oraz
wartoéci netto mozliwej do uzyskania. W tym wypadku trudno méwi¢ o indywi-
dualnej informacji, skoro takie rozwigzanie jest narzucone przez przepisy. Podobnie
jest, gdy w zasadach (polityce) rachunkowosci jednostka deklaruje wycene instru-
mentéw finansowych w wartosci godziwej, ale nie podaje, w jaki sposéb jest ona
ustalana. W zwiazku z tym, ze warto$¢ godziwa jest zlozonym parametrem wyceny,
warunkiem uzytecznosci informacji o tej wartosci jest doprecyzowanie, na podstawie
jakich danych wejsciowych, zalozen i przez kogo byta ona ustalona.

Rysunek 1. Szczegolowa mapa listy pytan kontrolnych

PYTANIA W ZAKRESIE WYCENY WSTEPNEJ | BILANSOWEJ

v v

Aktywa biologiczne
(AB1-AB5)

-

(A) Aktywa (Z) Zobowiazania
R S S S
: (A.O) Operacyjne (A.) Inwestycyjne : : (Z.N) Niefinansowe :| (Z.F) Finansowe :
|
: b ¥ :
! [ I !
Nieruchomosci Lo | ! Zobowiazania |
Zapasy (Z1-Z6) inwestycyjne I 1| Rezerwy(R1-R7) ||I |
(NI1=NI15) i : :: finansowe (IF1-I1F9) :
| |

' [ I I
| |
Rzeczowe aktywa Aktywa finansowe : : | : |
trwate (IF1-IF9) [ " |
(RAT1-RAT20) Lo h !
: b ¥ :
Wartosci Lo :: |
niematerialne . ! ! |
(WN1-WN15) P i |

|
Lo i |
| | I |
| | I |
| | I |
. I :

|
. i |

(PW) Pytania wspdlne (WSP1-WSP7)

Zrédlo: opracowanie wlasne.

okresu”. Autor uwaza, ze nie ma powodoéw do rezygnacji ze stosowanych od wiekéw okreslen tylko
po to, by by¢ zgodnym z nowomowsa.
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Préba badawcza objeta skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe
spotek notowanych na GPW S.A. (43 sprawozdania) i NewConnect (26 sprawoz-
dan)®. Ich dobdr byl celowy. W grupie podmiotéw notowanych na GPW wybierano
dwie spoiki o najwyzszej kapitalizacji rynkowej na 31 grudnia 2012r. w kazdym
z jedenastu sektoréw objetych indeksem sektorowym. Dobér podmiotéw notowa-
nych na NewConnect przebiegat wedlug odmiennego schematu. Do préby zostaly
zakwalifikowane podmioty objete indeksem NcLead (11 spolek) oraz 15 spotek
o najwiekszej kapitalizacji rynkowej z kazdego sektora. Wybrane wnioski z badania
zostaly przedstawione w kolejnym punkcie artykutu.

3. Przedstawienie wybranych wnioskéw z badania™

Badanie przeprowadzone w 2013 r. odnosito si¢ do wyceny wszystkich aktywow
izobowigzan. Ze wzgledu na ograniczenia objetosciowe niniejszego artykutu zdecy-
dowano si¢ na zawezenie wnioskow do zapasow i nieruchomosci inwestycyjnych.
Dobér tych grup aktywdw jest uzasadniony réznymi podstawami ich wyceny.
W odniesieniu do zapaséw jest to koszt historyczny, a w odniesieniu do inwestycji
w nieruchomosci — warto$¢ godziwa®.

Wspomniana wczesniej lista pytan kontrolnych sktadata sie w wigkszosci z pytan
zamknigtych. Liczbe odpowiedzi pozytywnych, czyli innych niz ,,nie” i ,,nie dotyczy”,
na pytania dotyczace zapaséw (Z1-Z6) zawarto w tabeli 2.

Tabela 2. Liczba odpowiedzi na pytania dotyczace zapaséw poddane analizie

Obszar Nr . Tres¢ pytania Liczba pozxtywpych
pytania odpowiedzi
7 Czy jednostka okresla szczeg6towe zasady wstepnej wyceny 0
Wycena zapasow?
wstegpna o) Czy jest podana kwota kosztow finansowania zewnetrznego )
ujeta w wartosci zapasow?
Rozchéd 73 Jaka metode wyceny rozchodu zapaséw stosuje jednostka? 33

13 Zrezygnowano z zamieszczania pelnej listy podmiotéw objetych badaniem. Autor udostepni
te liste zainteresowanym osobom po indywidualnym kontakcie.

4 Wnioski z badan stanowia streszczenie tresci opisanych w opracowaniu: S. Horiko, Wycena
w rachunkowosci. Znaczenie, podstawy, parametry i zasady, Zapol, Szczecin 2013, s. 197-237.

15 Oczywiscie jednostki majg mozliwo$é wyceny inwestycji w nieruchomosci w wartosci histo-
rycznej, ale po pierwsze niewiele jednostek korzysta z tej opcji, a po drugie wedlug MSR/MSSF nalezy
wowczas ujawni¢ warto$¢ godziwa nieruchomosci w notach.
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Obszar Nr . Tres¢ pytania Liczba pozyﬁywpych
pytania odpowiedzi
74 Czy jednostka ujawnia informacje, na jakiej podstawie jest 3
ustalana wartos¢ netto mozliwa do uzyskania?
Utrata . o . . .
- Czy jednostka ujawnia procedure tworzenia i rozwigzywania
wartosci 75 L i o 0
odpisow aktualizujacych wartos¢?
Z6 Czy sa podane przyczyny aktualizacji wartosci zapasow? 9

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Jak wynika z tabeli 2, w zadnym z analizowanych sprawozdan nie podano szcze-
gétowych informacji na temat wstepnej wyceny zapaséw. Ujawnienia ograniczaja
sie do stwierdzen, ze zapasy sa ujmowane w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia
oraz do przytoczenia wybranych zapiséw MSR 2, definiujacych te parametry wyceny.
Tylko spoiki z branzy deweloperskiej podaja informacje o kosztach finansowania
zewnetrznego powiekszajacych wartos¢ zapaséw (Budimex S.A. i GTC S.A.). Jest
to uzasadnione specyfika branzy, jednak wydaje sie, ze inne badane jednostki posia-
dajg aktywa dostosowywane i ze wzgledu na poréwnywalno$¢ informacji powinny
odrebnie wykazywac koszty zwigzane z ich finansowaniem. Ponadto jednostki
rzadko informuja o sposobie ustalania wartosci netto mozliwej do uzyskania. War-
to$¢ ta jest specyficzna dla jednostki, co w ocenie autora nie oznacza pominigcia
czynnikéw rynkowych, jak zmiany popytu, mody, postepu technologicznego itd. Na
uwage zastuguja ujawnienia w trzech sprawozdaniach finansowych, a mianowicie w:
o Echo Investment S.A. (jednostkowe): podstawg ustalenia wartosci netto mozliwej

do uzyskania sg informacje pochodzace z aktywnego rynku;

« GTC S.A. (skonsolidowane): ustalajac warto$¢ netto mozliwg do uzyskania,
zastosowano metode¢ zdyskontowanych przeptywdéw pienigznych albo metody
poréwnawcze; wycena jest przeprowadzana przez niezaleznych rzeczoznawcéw
oceniajacych kazdy projekt mieszkaniowy; zatozono zysk dewelopera na poziomie
15-20% przychodow ze sprzedazy;

« TP S.A. - wwypadku telefonéw komdrkowych oraz innych terminali sprzeda-
wanych w ofertach promocyjnych uwzglednia sie oczekiwane przyszte przychody
z abonamentu's.

W sprawozdaniach finansowych ujawniono nastepujace przestanki aktualizacji
warto$ci zapasow:

16 Jednostka ujawnia, ze wycena zapaséw na dzien bilansowy nastepuje w nizszej z dwdch: cenie
nabycia (koszcie wytworzenia) i warto$ci odzyskiwalnej netto. Jest to zaskakujace, poniewaz wartos¢
odzyskiwalna jest parametrem wyceny zdefiniowanym w MSR 36 ,,Utrata warto$ci aktywow”, przy
czym standard ten nie dotyczy zapaséw.
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o dlugi okres magazynowania (1 rok — odpis 50%, ponad 2 lata — odpis 100%)",
o koszt wytworzenia przekraczajacy cen¢ wynikajaca z umowy sprzedazy lub
umowy przedwstepnej'®,
« opdznienia w budowie obiektéw powodujg aktualizacje wartosci gruntow®.
Wycena zapasdw jest zagadnieniem stosunkowo prostym i nastepuje z zastosowa-
niem historycznych parametréw wyceny, poréwnywanych z parametrami biezacymi.
Zakres ujawnien zwigzany z tg grupa aktywéw w analizowanych sprawozdaniach
finansowych wedlug autora nie jest wystarczajacy, szczegdlnie w odniesieniu do
pomiaru utraty wartosci. Zasady aktualizacji wyceny zapaséw w analizowanych
spotkach sg przedstawione bardzo ogdlnie, co otwiera droge do znacznej dowolnosci
przy tworzeniu i rozwigzywaniu odpiséw aktualizujacych.

Tabela 3. Zestawienie odpowiedzi na pytania zwigzane z nieruchomoséciami
inwestycyjnymi (NI1-NI10)

Obszar Numgr Tres¢ pytania Liczba pozy.tywrlych
pytania odpowiedzi
NI Czy jednostka ujawnia szczegdtowe kryteria kwalifikacji do 0
Wycena nieruchomosci inwestycyjnych?
wstepna NI2 Czy jednostka wycenia nieruchomosci inwestycyjne 3
w budowie w wartosci godziwej?
NI3 Czy ujawniono warto$¢ godziwa nieruchomosci (niezaleznie 14
od modelu wyceny)?
m Czy mozna wskazac kwote korekt wartosci nieruchomosci 5
wplywajaca na wynik finansowy okresu i wszystkich okreséw?
NI5 Czy jednostka stosuje model wartosci godziwej? 8
NI6 | Czy byt powotywany niezalezny rzeczoznawca? 10
Wycena NI7 Czy jednostka ujawnia, ze wycena rzeczoznawcy byta 1
bilansowa korygowana przez kierownictwo?
NI8 Czy jednostka ujawnia metody i zatozenia przyjete przy 5
ustalaniu wartosci godziwej nieruchomosci?
NIO Czy w okresie nastapity przekwalifikowania nieruchomosci 8
inwestycyjnych do oraz z innych pozycji bilansu?
NITO Czy jednostka odnosi sie do zatozen przyjetych przy wycenie 0
w poprzednich okresach?

Zrédlo: opracowanie wlasne.

17" W spolce Asseco S.A. Podobnie w spéice Azoty S.A.
18 W spolce Echo Investment S.A.
19 W GTC S.A.
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Na tym tle nasuwa si¢ pytanie o ujawnienia dotyczace pozycji bilansu wyce-
nianych w wartosci godziwej, ktdre przedstawiono w odniesieniu do inwestycji
w nieruchomosci. Pytania dotyczgce wyceny tych aktywow wraz z liczbg odpowiedzi
zawarto w tabeli 3.

Z tabeli 3 wynika, ze w Zadnym z badanych sprawozdan finansowych nie
odniesiono si¢ do kryteriow kwalifikacji nieruchomosci inwestycyjnych. Jednostki
przytaczaja jedynie definicje nieruchomosci inwestycyjnych z MSR 40. Kwalifikacja
nieruchomosci nie jest zagadnieniem oczywistym, szczegdlnie jezeli przedmiotem
dziatalnosci jednostki jest budowa, wynajem i sprzedaz nieruchomosci, albo gdy
wynajmujacy $wiadczy ustugi na rzecz najemcy.

Kolejnym zagadnieniem jest wycena budowanych inwestycji w nieruchomosci
w warto$ci godziwej, wybrana przez trzy spotki objete badaniem. MSR 40 dopusz-
cza takie rozwigzanie pod warunkiem wiarygodnego pomiaru wartosci godziwe;j.
Warto$¢ ta jest zazwyczaj ustalana metoda dochodows, na podstawie szacunkow
przysztych przeplywéw pienieznych. Nie mozna ad hoc zaklada¢, ze ustalona
w ten sposdb warto$¢ godziwa nie jest wiarygodna. Z pewnoscia jednak jednostka
powinna w sprawozdaniu finansowym uzasadni¢, dlaczego odchodzi od kosztu
historycznego na rzecz wartosci godziwej budowanej nieruchomosci i w jaki spo-
sob ujmuje korekte wartosci. Jest to tym bardziej uzasadnione, ze wstgpna wycena
wytwarzanych aktywéw odbywa si¢ zazwyczaj z zastosowaniem historycznych
parametréw wyceny. Zastosowanie wartosci godziwej jest dopuszczalne w szcze-
gblnych sytuacjach, jak: polaczenie z inng jednostka, nabycie przedsiebiorstwa lub
jego zorganizowanej czesci czy zastosowanie MSSF po raz pierwszy. Na wycene
budowanych nieruchomosci inwestycyjnych w wartosci godziwej zdecydowaly sie
spotki Echo Investment S.A. i Globe Trade Centre S.A. Pierwsza spotka informuje,
ze ustalenie warto$ci godziwej budowanych nieruchomosci inwestycyjnych jest
mozliwe, gdy gtéwne czynniki ryzyka zwiazane z budowa zostaly wyeliminowane
iistnieje mozliwo$¢ wiarygodnej wyceny. Do warunkéw pozwalajacych na uznanie,
ze powyzsze kryteria sg spelnione, spotka zalicza:

» uzyskanie pozwolenia na budowe,

» zakontraktowanie robot budowlanych o wartosci co najmniej 30% budzetu
inwestycji,

« wynajecie co najmniej 20% powierzchni w realizowanym projekcie.

Jezeli kryteria te sa spelnione, warto$¢ godziwa jest ustalana metoda dochodows.
W sprawozdaniu finansowym pominieto jednak takie informacje, jak: szczegdtowa
metoda szacowania wartosci biezacej, zastosowane stopy dyskontowe i zrédto
prognozowanych przeplywéw pieni¢znych. Opisujac zakres ujawnien zwigzany
z wstepng wyceng nieruchomosci inwestycyjnych, nalezy zwrdci¢ uwage na pewna
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prawidlowos$¢. Opis zasad wyceny budowanych nieruchomosci w wartosci historycznej

w zasadzie nie wykracza poza ogélne sformulowania i definicje wynikajace wprost

z MSR/MSSF. Mozna odnie$¢ wrazenie, ze spotki traktujg wycene historyczng jako

oczywista i sprawdzalng, co powoduje rezygnacje z dalszych ujawnien. Konsekwencja

zastosowania wartosci godziwej jest zamieszczenie gtownych zatozen przyjetych
na potrzeby wyceny®.

Jak wynika z odpowiedzi na pytanie NI3, nie we wszystkich sprawozdaniach
ujawniono wartos$¢ godziwg nieruchomosci inwestycyjnych. W niektérych sprawoz-
daniach po prostu pominieto te informacje, a w innych stwierdzono, ze ,warto$¢
bilansowa nieruchomosci inwestycyjnych na dzien 31 grudnia 2011 r. nie rézni si¢
istotnie od wartosci godziwe;j”'.

Odpowiedzi na kolejne pytanie (N14 — Czy mozna wskaza¢ kwote korekt warto-
$ci nieruchomosci wptywajaca na wynik finansowy okresu i wszystkich okresow?)
mialy z zalozenia dostarczy¢ informacji, czy na podstawie sprawozdan finansowych
mozna odtworzy¢ zmiany wartosci nieruchomosci inwestycyjnych i poréwnac je
z ich wartoscig historyczng. Poszukiwania takich odpowiedzi nie przyniosty zad-
nych rezultatow, a zatem ograniczono si¢ do zmian warto$ci w biezacym okresie.

Podsumowujac badania przeprowadzone w 2013 r., mozna stwierdzi¢, ze infor-
macje o procedurach wyceny sg szczatkowe i sg raczej wypelnieniem formalnych
wymagan niz zréodlem uzytecznych informacji pozwalajacych uzytkownikom
na wlasny osad przyjetych rozwigzan. Na podstawie analizy z zastosowaniem listy
pytan kontrolnych sformutowano wnioski.

1. Dyskusja na temat wyzszosci kosztu historycznego nad wartoscia godziwa
(i odwrotnie) w kontekscie badan wydaje si¢ bezprzedmiotowa. Informacje
na temat procedur wyceny sg niewystarczajace niezaleznie od czasowego hory-
zontu zastosowanych parametréw. Mozna nawet wyciagna¢ nieco przewrotny
wniosek, zZe wiecej informacji o wycenie dotyczy aktywéw wycenianych z zasto-
sowaniem wartosci godziwej. Zagadnienia zwigzane z wykorzystaniem pro-
stych parametréw wyceny, jak cena nabycia, s3 traktowane jako oczywiste i nie

20 Oczywiscie jest kwestia dyskusyjng, czy wycena nieukoriczonych nieruchomosci inwestycyjnych
ma sens ekonomiczny. Pewne watpliwo$ci moze budzi¢ szacowanie potencjatu dochodowego nieru-
chomoéci ukonczonej w 20%, ktéra moze nigdy nie zosta¢ wybudowana, nie wspominajac o jej wyna-
jeciu. Autor uwaza jednak, ze zamieszczenie przyjetych zalozen umozliwia uzytkownikowi sprawoz-
dania finansowego wlasng ocene kwot zaprezentowanych w sprawozdaniu finansowym. Zastosowanie
modelu warto$ci historycznej nie jest w tym wypadku zadng gwarancja, ze poniesione koszty zostang
w przyszloéci odzyskane. W zadnym z analizowanych sprawozdan nie znaleziono informacji o odpi-
sach aktualizujacych z tytulu utraty wartosci nieruchomosci w budowie.

2l Skonsolidowane sprawozdanie Cyfrowego Polsatu za 2011 rok, s. 188.
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sg szczegdtowo opisane w sprawozdaniach finansowych. Zatem nie ma prostej
zalezno$ci miedzy zakresem ujawnien a stosowanymi parametrami wyceny.

2. Informacje o przyjetych metodach wyceny sa ogdlne i nie odzwierciedlajg zto-
zonos$ci rozwigzan w zakresie wyceny.

3. Nie mozna wskaza¢ sprawozdania finansowego wzorcowego pod wzgledem
ujawnien na temat wyceny. W niektérych opisanych sprawozdaniach zawarto
interesujace elementy, ale zazwyczaj ograniczaly si¢ one do dobrego opisu jedne;j
grupy aktywow przy rébwnoczesnym zawezeniu informacji na temat innych pozycji.

4. Zaskakujace sg rozbiezno$ci w szczegoétowosci informacji na temat szacowania
warto$ci godziwej. Czes¢ podmiotéw wyjawia zastosowane metody i przyjete
zalozenia, cze$¢ opisuje ogdlne zasady, ale wigkszos¢ jednostek ogranicza sie do
lakonicznego stwierdzenia, Ze wycena nastepuje w wartosci godziwe;j.

4, Podsumowanie

Wydaje sie, Ze mimo uptywu ponad dwoéch lat od przeprowadzenia badan, zapre-
zentowane wnioski nie stracily aktualnosci*. Z pewnosciag wprowadzenie MSSF 13
przyczynilo si¢ do poszerzenia zakresu ujawnien na temat wartosci godziwej. Mozna
mie¢ watpliwosci, czy zwiekszeniu liczby ujawnien towarzyszy poprawa ich jakosci.
Wymaga to dalszych analiz. Od 2013 r. nie nastgpily natomiast znaczace zmiany
zakresu ujawnienn w odniesieniu do pozycji aktywoéw i zobowigzan wycenianych
w koszcie historycznym. Jest zatem prawdopodobne, ze o ile ujawnienia na temat
wyceny w warto$ci godziwej beda si¢ stopniowo poprawiaé, o tyle ujawnienia
odnoszace si¢ do pozycji wycenianych w koszcie historycznym pozostaja raczej
na niezadowalajagcym poziomie.

Opisane badania z pewnoscig nie wyczerpujg mozliwo$ci wykorzystania list pytan
kontrolnych z zakresu wyceny. Listy te moga by¢ bowiem dowolnie ksztattowane przez
autoréw i dostosowywane do wymagan okreslanych przez regulacje rachunkowosci.
Jakie moga by¢ kierunki dalszych badan z zastosowaniem zaproponowanej listy? Po
pierwsze, mozna poddac analizie sprawozdania finansowe wszystkich podmiotéow
notowanych na GPW. Taka diagnoza bytaby niezwykle pracochtonna, ale dawataby
pefen obraz o zakresie ujawnien na temat wyceny aktywow i zobowigzan. Po drugie,

22 Badania byly powtarzane przy udziale studentéw kierunku ,,Finanse i Rachunkowo$¢” w ramach
przedmiotu Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej w 2013 i w 2014r. w odniesieniu do skonsoli-
dowanych sprawozdan finansowych wszystkich spélek notowanych na gieldzie. Beda réwniez powta-
rzane w kolejnych latach. Badania te zasadniczo potwierdzaja wnioski z badan przeprowadzonych
przez autora na mniejszej probie badawczej.
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mozna powtorzy¢ badania na wybranej grupie w kolejnych latach i oceni¢, czy
te nieco pesymistyczne wnioski z czasem ulegaja zmianie. Ciekawym kierunkiem
moze by¢ réwniez analiza liczby ujawnien w ramach danego sprawozdania finan-
sowego. Mogtaby ona lepiej potwierdzi¢ jeden z wnioskéw, ze nie ma wzorcowego
sprawozdania finansowego, w ktérym wszystkie zalozenia przyjete przy wycenie
wszystkich aktywow i zobowigzan sg tak samo dobrze przedstawione.
Podsumowujac, nalezy stwierdzi¢, ze nawet najbardziej dopracowana koncepcja
wyceny, w tym zgodnos¢ fundamentalnych zalozen ze szczegétowymi regulacjami,
do ktorej zmierza IASB, samoistnie nie wplynie znaczgco na poprawe jakosci infor-
magcji na temat wyceny w sprawozdaniach finansowych. Dziatania prowadzone przez
organy stanowigce regulacje rachunkowosci i wysitki teoretykéw rachunkowosci
nie na wiele si¢ zdadza, jezeli podmioty sporzadzajace sprawozdania finansowe nie
odstapig od szablonowego informowania o zalozeniach przyjetych przy wycenie.
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Fair Value and Historical Cost. Analysis of Selected Disclosures
with the Use of Valuation Control Interview Questions

Summary

The article includes a summary of selected conclusions from the research of valu-
ation disclosures with the use of valuation control interview questions performed
by the author in 2013. The article aims to popularise the methodology and conclu-
sions from this research. One of the most important conclusions is the statement
that the quality of disclosures is not connected with the time horizon of valuation
parameters. It may even be stated that financial reports include more information
on the assumptions made when measuring fair value than those referring to sim-
ple parameters like purchase price or production cost. It does not change the fact,
however, that valuation disclosures are insufficient to reconstruct the assumptions
made in the process of measuring value by the management.

Keywords: valuation in accounting, disclosure analysis
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Rachunkowos¢ instrumentéw pochodnych
— podejscie ogolne a rachunkowos¢
zabezpieczen

Streszczenie

Celem niniejszego artykutu jest przestawienie istoty rachunkowosci zabezpieczen
jako alternatywy dla ogolnego podejscia do derywatdw. Zalozony cel zostal zreali-
zowany przy wykorzystaniu krytycznej analizy literatury z zakresu nauk ekono-
micznych. W pierwszej cze¢sci uwage skupiono na istocie instrumentéw pochodnych.
Dalej przedstawiono ogolne podejscie do rachunkowosci instrumentéw pochodnych
jako punkt wyjscia do rozwazan przedstawionych w czedci trzeciej, a mianowicie
zalozen rachunkowosci zabezpieczen. Niezaprzeczalna istotnos¢ i ztozonos¢ oma-
wianych zagadnien powoduje powstanie licznych probleméw badawczych zwigza-
nych z naturg konstrukeji rachunkowosci zabezpieczen. Obecnie, u progu zmian,
przed ktorymi stojg przedsigbiorstwa w zwigzku z wejsciem w zycie w najblizszych
latach MSSEF 9, potrzeba poglebionej analizy probleméw oraz motywéw wykorzy-
stania rachunkowosci zabezpieczen stanowi wyzwanie dla nauki rachunkowosci.

Stowa kluczowe: instrumenty pochodne, rachunkowos¢ instrumentéw pochodnych,
rachunkowos¢ zabezpieczen
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1. Wprowadzenie

Niezwykle interesujaca grupa instrumentéw finansowych sa instrumenty pochodne,
okreslane inaczej derywatami, ktére definiowane sg jako instrumenty finansowe
wystawione na przyszle ceny innych instrumentéw, tzw. instrumentéw bazowych.
Byly one obecne w zyciu spotecznym i gospodarczym juz czasach przed nasza erg
izrodzily sie z potrzeby zarzadzania ryzykiem. Do dzisiaj to funkcja zabezpieczajaca
jest najwazniejszg petniong przez derywaty. Transakcje zabezpieczajace majg na celu
»zamkniecie” otwartej pozycji w instrumencie bazowym, ktora wygenerowata ryzyko.
W przypadku niekorzystnych zmian strata poniesiona na instrumencie zabezpiecza-
nym zostanie skompensowana zyskiem uzyskanym na instrumencie pochodnym.

Jednakze cel zabezpieczeniowy nie jest jedynym celem wykorzystania derywa-
tow w dziatalnosci gospodarczej. Rozbiezno$¢ motywdw nabywania instrumentow
pochodnych stanowi znaczne wyzwanie dla rachunkowosci. Niezwykle trudno
okresli¢, jakie ryzyko przyjal na siebie dany podmiot, a doktadniej, na jakich
warunkach zostaly zawarte poszczegolne kontrakty bez znajomosci szczegétowych
danych. Dane te nie sa dostepne dla zewnetrznych odbiorcéw informaciji, stad tez
mozliwo$¢ manipulacji informacja jest bardzo duza. Wyzwaniem jest rowniez sposob
prezentacji informacji o posiadanych instrumentach pochodnych w aspekcie celu,
dla ktorego zostaty nabyte.

Celem niniejszego artykulu jest przestawienie istoty rachunkowosci zabezpie-
czen jako alternatyw dla ogoélnego podejscia dla derywatéw. Zalozony cel zostat
zrealizowany przy wykorzystaniu krytycznej analizy literatury z zakresu nauk
ekonomicznych.

W pierwszej cze¢sci niniejszego artykulu uwage skupiono na istocie instrumentéw
pochodnych. Dalej przedstawiono ogélne podejscie do instrumentéw pochodnych
w rachunkowosci instrumentéw finansowych jako punkt wyjscia do rozwazan
przedstawionych w czesci trzeciej, a mianowicie zalozen rachunkowosci zabezpieczen.

2. Istota instrumentéw pochodnych
Instrumenty pochodne, nazywane inaczej derywatami lub instrumentami ter-

minowymi (derivatives), definiowane sg jako instrumenty finansowe wystawione
na przyszle ceny innych instrumentéw, tzw. instrumentéw bazowych'. Instrumentem

' D. Dziawgo, Rynek finansowy. Istota - instrumenty - funkcjonowanie, SKwP, Warszawa 2012, s. 160.
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bazowym moze by¢ przede wszystkim kurs akcji, waluty, wartos$¢ towaru, indeksu

gieldowego lub stopa procentowa?.

Instrumenty pochodne zostaly zdefiniowane rowniez w regulacjach prawnych.
Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (art. 2, pkt 18) defi-
niuje instrumenty pochodne jako prawa majatkowe, ktérych cena rynkowa zalezy
bezposrednio badz posrednio od ceny lub wartosci papieréw warto$ciowych, oraz
inne prawa majatkowe, ktérych cena rynkowa bezposrednio lub posrednio zalezy
od ksztaltowania si¢ ceny rynkowej walut obcych lub od zmiany wysokosci stop
procentowych. Szersza definicja zostala zaprezentowana w par. 3 pkt 4 Rozporza-
dzenia Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegdétowych zasad
uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumentow
tinansowych, gdzie instrument pochodny jest okreslony jako: ,instrument finan-
sowy, ktdrego:

a) warto$¢ jest zalezna od zmiany wartosci instrumentu bazowego, to jest okreslonej
stopy procentowej, ceny papieru wartosciowego lub towaru, kursu wymiany walut,
indeksu cen lub stop, oceny wiarygodnosci kredytowej lub indeksu kredytowego
albo innej podobnej wielkosci, i

b) nabycie nie powoduje poniesienia zadnych wydatkéw poczatkowych albo war-
to$¢ netto tych wydatkow jest niska w poréwnaniu do wartosci innych rodzajow
kontraktéw, ktorych cena podobnie zalezy od zmiany warunkéw rynkowych, i

¢) rozliczenie nastapi w przyszlosci”.

Podobnie instrumenty pochodne zostaly zdefiniowane w MSR 39 (par. 9)
»Instrumenty finansowe — ujmowanie i wycena”.

Jak wynika to z powyzej przytoczonych definicji, nadrzednym zalozeniem
funkcjonowania instrumentéw pochodnych jest to, ze ich wartos¢ zalezy $cisle od
warto$ci instrumentéw bazowych. Oznacza to, ze cena instrumentu pochodnego
podlega fluktuacjom wtedy, gdy:

« zmienia si¢ cena instrumentu podstawowego na rynku kasowym,

» zmieniajg si¢ oczekiwania co do ceny tego instrumentu podstawowego.

W zwigzku z powyzszym generalna zasada dzialania instrumentéw pochodnych
przedstawia sie¢ nastepujaco: gdy cena instrumentu bazowego roénie, to warto$é
kontraktu pochodnego spada i odwrotnie. Zauwazy¢ jednak nalezy, ze warto$¢
instrumentu bazowego to nie jedyny parametr majacy wplyw na biezgcg warto$¢
instrumentu pochodnego. Drugim waznym elementem sg oczekiwania rynku
co do przysztego ksztaltowania si¢ cen na rynku, przy czym im dluzszy jest czas
pozostajacy do dnia wygasniecia danego instrumentu, tym te oczekiwania silniej

2 M. Mikita, W. Petka, Rynki inwestycji alternatywnych, POLTEXT, Warszawa 2009, s. 113.
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wplywajg na pewne oderwanie wyceny instrumentu pochodnego od ceny instru-
mentu bazowego. Ta roznica okreélana jest jako wartos$¢ czasowa albo jako wartosé
wewnetrzna instrumentu pochodnego’.

W literaturze przedmiotu wyrdznia sig trzy cele zastosowania instrumentéw
pochodnych wynikajace z postawy podmiotu wzgledem ryzyka, a mianowicie*:

o spekulacje,
« arbitraz,
» zabezpieczenie.

Istotg spekulacji jest osiaganie korzysci ze wzrostu badz spadku wartosci instru-
mentu bazowego®. Tego typu dzialanie opiera si¢ na subiektywnych przewidywaniach
co do wartosci okres$lonych aktywow w przysztosci.

Powszechnie znany jest takze inny motyw zawierania transakcji terminowych,
a mianowicie motyw arbitrazowy. Arbitraz polega na jednoczesnym dokonaniu trans-
akcji kupna i sprzedazy tego samego instrumentu na réznych rynkach, na ktérych
wystepuja réznice cenowe danego instrumentu, lecz sg one niewielkie. W rezultacie
podmiot moze osiagna¢ natychmiastowy zysk. Nalezy jednak mie¢ na uwadze, ze
mozliwosci arbitrazowe pojawiajg si¢ sporadycznie i trwaja stosunkowo krotko®.

Pierwotnym i do dzi$ najistotniejszym celem wykorzystania instrumentéw
pochodnych sg transakcje zabezpieczajace (hedging). Hedging (dost. grodzenie) utoz-
samiany jest z dzialaniem polegajacym na zabezpieczeniu si¢ przed niepozadanymi
zmianami cen instrumentéw finansowych w celu ograniczenia mozliwych strat’.
S. Sroczynskii]. Stachowicz® podaja, ze jest on aktem zajmowania czasowej pozycji
terminowej, odwrotnej do pozycji utrzymywanej na rynku kasowym. W odniesieniu
do dziatalnosci przedsigbiorstw hedging mozna okresli¢ jako dzialanie zmierzajace
do obnizenia zmiennosci przeplywéw finansowych, w ktérym jako narzedzia wyko-
rzystywane sg instrumenty pochodne. W przypadku hedgingu pozycja narazona
na ryzyko okreslana jest mianem instrumentu bazowego lub pozycji zabezpiecza-
nej, natomiast instrument pochodny stuzacy ograniczaniu ryzyka nazywany jest
instrumentem zabezpieczajacym.

3 D. Dziawgo, Rynek finansowy..., op.cit., s. 174.

4 P. Oziga, Instrumenty pochodne w spétkach notowanych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie, ,,Gospodarka Narodowa” 2012, kwiecien, s. 130.

5 E. Wisniewska, Gietdowe instrumenty pochodne, Cedewu, Warszawa 2007, s. 37.

6 T.Szelag, Hedging w teorii i praktyce. Przyklad $wiatowego rynku miedzi, Wydawnictwo Przeci-
nek, Wroctaw 2003, s. 70.

7 K.Jajuga, T. Jajuga, Inwestycje, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1998, s. 219; W. Tarczyn-
ski, M. Zwolankowski, Inzynieria finansowa, Placet, Warszawa 1999, s. 191;

8 Q. Soroczynski, J. Stachowicz, Kontrakty futures i opcje, Zakamycze, Krakow 1994, s. 27.
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Niezaleznie od motywu zawieranych transakcji do instrumentéw pochodnych
najczesciej wykorzystywanych w praktyce gospodarczej nalezg przede wszystkim:
kontrakty forward i futures (okre$lane mianem kontraktéw terminowych), opcje
oraz swapy.

Nalezy w tym miejscu podkresli¢, Ze rozbieznos¢ motywoéw nabywania instru-
mentéw pochodnych stanowi znaczne wyzwanie dla rachunkowosci. Niezwykle
trudno okresli¢, jakie ryzyko przyjal na siebie dany podmiot, a doktadniej, na jakich
warunkach zostaly zawarte poszczegolne kontrakty bez znajomosci szczegdétowych
danych. Z kolei dane te nie sg dostepne dla zewnetrznych odbiorcéw informacji, stad
tez mozliwo$¢ manipulacji informacja jest bardzo duza. Wyzwaniem jest réwniez
sposob prezentacji informacji o posiadanych instrumentach pochodnych w aspekcie
celu, dla ktérego zostaly nabyte.

3. Instrumenty pochodne w rachunkowosci

W literaturze przedmiotu zbiér specyficznych rozwigzan prawa bilansowego
dotyczacych ujmowania, wyceny oraz prezentacji w sprawozdaniu finansowym
instrumentéw finansowych okreéla si¢ mianem ,,rachunkowosci instrumentéw
finansowych™.

W ujeciu empirycznym na rachunkowo$¢ instrumentdw finansowych sktadaja
sie nastepujace elementy:

a) metody wyceny,
b) sposoby ewidencji na kontach,
¢) zasady prezentacji instrumentéw finansowych w sprawozdaniu finansowym.

Wszystkie te elementy sa ze sobg powigzane. Metody wyceny instrumentow
finansowych wptywaja na sposdb ich ewidencji ksiegowej. Sposob ewidencji ksiegowej
instrumentéw finansowych ma wptyw na zasady ich prezentacji w sprawozdaniach
finansowych'.

Podstawy prawne regulujace rachunkowos¢ instrumentéw finansowych w Pol-
sce to:

» Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity: Dz.U.z2013r.,
poz. 330; z pdzn. zm.),

9 D. Garstecki, A. Kamela-Sowinska, Rachunkowos¢ instrumentéw finansowych, Uniwersytet Eko-
nomiczny w Poznaniu, Poznan 2014; P. Czajor, Rachunkowos¢ instrumentéw finansowych MSSF, pol-
skie prawo bilansowe, regulacje podatkowe, O$rodek Doradztwa i Doskonalenia Kadr, Gdansk 2010.

10 p, Bielawski, Modele wyceny bilansowej instrumentéw finansowych w $wietle ogélnej teorii rachun-
kowosci, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, Krakéw 2010, s. 47.
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o Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegod-
fowych zasad uznawania metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji
instrumentéw finansowych (Dz.U. nr 149, poz. 1674 z p6ézn. zm.), okreslane
w tym artykule Rozporzadzeniem;

o Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej przyjete do stoso-
wania w Unii Europejskiej w przypadku jednostek stosujacych MSSF dla celow
sprawozdawczosci finansowej oraz w kwestiach nieuregulowanych przez MSSF.
Jesli chodzi o Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej, rachun-

kowos¢ instrumentdw finansowych jest regulowana przez nastepujace standardy:

o Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 32 ,,Instrumenty finansowe
- prezentacja’,

« Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 39 ,Instrumenty finansowe:
ujmowanie i wycena”,

o Miedzynarodowy Standard Sprawozdawczosci Finansowej nr 7 ,,Instrumenty
tinansowe — ujawnianie informacji”.

Z kolei w przypadku regulacji amerykanskich US GAAP opracowanych przez
Rade Standardéw Rachunkowosci Finansowej (FASB - Financial Accounting Stan-
dards Board), rachunkowos¢ zabezpieczen uregulowana jest w obszarze tematycznym
ASC 815 Derivatives and Hedging. Przed wprowadzeniem kodyfikacji - US GAAP
Standard Rachunkowosci Finansowej nr 133 ,,Rachunkowo$¢ instrumentéw pochod-
nych i dziatan zabezpieczajacych” (FAS 133)".

Nalezy w tym miejscu podkresli¢, ze rachunkowos¢ instrumentdw finansowych,
w tym instrumentéw pochodnych stanowi niezwykle ztozony problem zaréwno od
strony teoretycznej, jak i praktycznej. Skutkiem tego jest cykliczne wprowadzanie
nowelizacji w przepisach miedzynarodowych oraz niejednolito$¢ przyjetych rozwiazan
w poszczeg6lnych regulacjach. Efektem wieloletnich prac Rady Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci jest MSSF 9 ,,Instrumenty finansowe”, ktory w 2018r.
ma zastapi¢ obecnie obowigzujace MSSF regulujace instrumenty finansowe'?.

W rachunkowosci instrumentéw finansowych instrumenty pochodne uznawane
sa za krétkoterminowe instrumenty finansowe, nalezace do kategorii ,,aktywa

I W dniu 1 lipca 2009r., Rada Standardéw Rachunkowosci Finansowej (FASB), zatwierdzita Kody-
fikacje Standardéw Rachunkowosci (Accounting Standards Codification, ASC) jako ,jedyne Zrédto
rzetelnych standardéw rachunkowosci i sprawozdawczoséci w USA, innych niz wytyczne wydane przez
Komisje Papieréw Wartosciowych i Gield (SEC)”. Podczas Kodyfikacji nie zmieniono tresci US GAAP,
ale wprowadzono nowa, jednolita strukture, ktéra jest zorganizowana poprzez przyjazny dla uzytkow-
nika system online. W zwiazku z wprowadzong kodyfikacja, tre$¢ wszystkich obowiazujacych aktéw
prawnych wchodzacych w sktad US GAAP zostata pozbawiona uprzedniej numeracji, w zamian zostata
pogrupowana na obszary tematyczne.

12 Termin przyjecia do stosowania MSSF 9 w Unii Europejskiej nie jest jeszcze znany.
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finansowe przeznaczone do obrotu” (wg Rozporzadzenia) lub ,,aktywa finansowe

wyceniane wedlug wartosci godziwej” (wg MSSF). Podstawowg kategorig stosowang

do wyceny pochodnych instrumentéw finansowych jest wartos¢ godziwa. Zgodnie

z ustawg o rachunkowosci (art. 28 ust. 6) za warto$¢ godziwa przyjmuje si¢ kwote,

»za ktora dany skiadnik aktywow moglby zosta¢ wymieniony, a zobowigzanie

uregulowane na warunkach transakcji rynkowej, pomiedzy zainteresowanymi

i dobrze poinformowanymi, niepowigzanymi ze sobg stronami”. Z kolei zgodnie

z zapisami Rozporzadzenia par. 15 za wiarygodna uznaje si¢ wartos¢ godziwg usta-

long w szczegdlnosci droga:

1) wyceny instrumentu finansowego po cenie ustalonej na aktywnym rynku regu-
lowanym, na ktérym nastepuje publiczny obrét instrumentami finansowymi,
za$ informacje o tej cenie sg ogdlnie dostepne,

2) oszacowania dltuznych instrumentéw finansowych przez wyspecjalizowana,
niezalezng jednostke $wiadczacg tego rodzaju ustugi, przy czym mozliwe jest
rzetelne oszacowanie przeplywow pieni¢znych zwigzanych z tymi instrumentami,

3) zastosowania wlasciwego modelu wyceny instrumentu finansowego, a wprowa-
dzone do tego modelu dane wejsciowe pochodzg z aktywnego regulowanego
rynku,

4) oszacowania ceny instrumentu finansowego, dla ktérego nie istnieje aktywny
rynek, na podstawie publicznie ogloszonej, notowanej na aktywnym regulowanym
rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie, podobnego instrumentu finansowego,
albo cen skfadnikéw zlozonego instrumentu finansowego,

5) oszacowania ceny instrumentu finansowego za pomoca metod estymacji pow-
szechnie uznanych za poprawne.

Co godne jest podkreslenia, z dniem 1 stycznia 2013 r. wszed! w Zycie standard
dedykowany wartosci godziwej — MSSF 13 ,Wycena w wartosci godziwej”. Standard
ten ujednolica definicje wartosci godziwej, zréwnujac ja z definicja przyjeta przez
US GAAP w SFAS 157 (obecnie Codification Topic 820 Fair Value Measurements
and Disclosures). Wedle ujednoliconej definicji ,warto$¢ godziwa jest cena, ktdra
mozna by otrzymac za sprzedaz sktadnika aktywoéw lub ceng, ktorg trzeba by zaptaci¢
za przeniesienie zobowiazania w zwyklej transakcji pomiedzy uczestnikami rynku
na dzien wycen”".

Wycena instrumentéw pochodnych w wartosci godziwej wiaze si¢ z licznymi
watpliwosciami, o czym od wielu lat goraco dyskutujg zaréwno teoretycy, jak i prak-
tycy rachunkowosci na calym $wiecie. Zastosowanie do wyceny wartoéci godziwej
negatywnie wplywa na jakos¢ sprawozdania finansowego. Z drugiej jednak strony,

13 Miedzynarodowy Standard Sprawozdawczosci Finansowej 13, par. 9.
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co warte podkreslenia, zgodnie z neoklasycznym podejsciem do uznawania zyskow
i strat na inwestycjach w instrumenty finansowe, zmiany ich cen (wartosci) ryn-
kowych powinny by¢ ksiegowane i prezentowane w sprawozdaniach finansowych
w tym samym okresie. Oznacza to, ze ksiggowanie strat w wyniku spadkéw cen
rynkowych oraz ich likwidowanie na skutek wzrostu kurséw i ujmowanie z tego
tytutu zyskéw zostalo powszechnie zaakceptowane przez naukowcow i praktykow
rachunkowosci. We wezesniejszym konserwatywnym podejsciu rzadko mozna bylto
ksiegowac aprecjacje¢ instrumentéw finansowych. Zdaniem Bielawskiego™ zyski
i straty generowane przez instrumenty finansowe powinny by¢ ujmowane w spra-
wozdaniach finansowych wedlug tych samych zasad. W zadnym wypadku straty
nie powinny by¢ celowo odraczane, czyli przenoszone na okresy p6zniejsze, a zyski
z okreséw pozniejszych nie powinny by¢ ujmowane w okresie biezacym.

Okresowo dokonywana wycena instrumentéw pochodnych wymaga uwzgled-
nienia wartosci godziwej instrumentu, okreslonej na dzien wyceny. Zgodnie z Roz-
porzadzeniem (par. 21) skutki przeszacowania powinny by¢ odniesione na wynik
finansowy okresu sprawozdawczego, w ktdrym to przeszacowanie nastapito. Podobne
regulacje wynikaja z US GAAP (ASC 815) — wszelkie zmiany warto$ci instrumen-
tow pochodnych, ujmowanych jako samodzielna umowa (niezakwalifikowanych
jako ostona), podlegaja ewidencji z chwilg ich wystgpienia. W efekcie kazda zmiana
warunkéw rynkowych, np. zmiana kursu waluty, pomiedzy datami zawarcia oraz
rozliczenia transakcji pochodnej bedzie miata wptyw na wyniki finansowe przed-
siebiorstwa. W takim przypadku, gdy jednostka stosuje instrumenty pochodne
dla celow zabezpieczajacych, efekt kompensaty, stanowiacy ekonomiczny sens
zabezpieczenia, w sprawozdaniu finansowym nie zostanie osiggniety. Co wiecej,
wycena pochodnych instrumentéw zabezpieczajacych w wartosci godziwej wplywa
negatywnie na decyzje przedsi¢biorstw dotyczace strategii zarzadzania ryzykiem.
Jak pokazujg wyniki badan'’’, wymodg wyceny derywatéw w wartosci godziwej
przyczynia si¢ do wyboru nieoptymalnej strategii zabezpieczenia lub, w skrajnym
przypadku, doprowadza do decyzji o ostatecznej rezygnacji z programéw zabez-
pieczajacych. W zwiazku z powyzszymi niedoskonalosciami, nauka oraz praktyka
rachunkowosci wypracowaly specjalistyczne rozwigzanie, okreslane mianem
rachunkowosci zabezpieczen, ktorej istota zostala przedstawiona w kolejnej czesci
niniejszego artykutu.

14 P. Bielawski, Modele wyceny..., op.cit., s. 49.
15 L.A. Beisland, D. Frestad, How fair-value accounting can influence firm hedging, Review of Deriv-
atives Research 2013, 16(2), 193-217.
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4. Rachunkowos¢ zabezpieczen

Dynamiczny wzrost wartoéci oraz wolumenu transakcji zabezpieczajacych
spowodowal pojawienie si¢ potrzeby rozwoju gatezi rachunkowosci okreslanej jako
rachunkowo$¢ zabezpieczen (hedge accounting)'s.

Rachunkowos¢ zabezpieczen' to zbidr specjalnych zasad regulujacych sposéb
uznawania, metody wyceny, zakres ujawniania i sposéb prezentacji instrumentow
pochodnych nabywanych w celach zabezpieczajacych, stosowanych wytacznie do
zabezpieczen spelniajacych warunki sformufowane w regulacjach prawa bilanso-
wego. W literaturze przedmiotu rachunkowos¢ zabezpieczen okreslana jest rowniez
»rachunkowoscig ostonowg™®.

Nalezy podkredli¢, iz zasady rachunkowosci zabezpieczen s3 dedykowane
wylacznie dla operacji gospodarczych zwigzanych z wykorzystaniem instrumentow
pochodnych w celach zabezpieczajacych. Stosowanie ich w celu spekulacji lub arbi-
trazu uniemozliwia skorzystanie z omawianych specjalnych regulacji. Jak podkresla
Ramirez", celem rachunkowosci zabezpieczen jest przedstawienie w sprawozdaniu
tinansowym efektéw dzialan zwigzanych z zarzadzaniem ryzykiem jednostki przy
wykorzystaniu instrumentéw finansowych w celu zarzadzania ryzykiem rynkowym,
ktére moga wptywac na wynik finansowy jednostki. Udowodnienie, ze instrument
zostal nabyty w celach zabezpieczajacych, nastepuje poprzez sporzadzenie doku-
mentacji zabezpieczenia oraz testow efektywnosci.

Co istotne, rachunkowos¢ zabezpieczen jest rozwigzaniem, ktére przedsie-
biorstwa moga stosowa¢ w odniesieniu do instrumentéw pochodnych, co oznacza,
ze ich wdrozenie nie jest obligatoryjne. To jednostka decyduje o tym, czy stosuje
rachunkowo$¢ zabezpieczen czy tez pozostaje przy podejsciu ogélnym w stosunku
do derywatdow.

Poczatkowe ujecie instrumentéw pochodnych oraz ich rozliczenie w przypadku
podjecia przez jednostke decyzji o wykorzystaniu rachunkowosci zabezpieczen jest
taka sama, jak ma to miejsce w przypadku ogélnego podejscia do derywatdéw. Szcze-
goétowe rozwigzania rachunkowosci ostfonowej zmieniaja podejscie do ujmowania

16 D, Garstecki, A. Kamela-Sowinska, Rachunkowos¢ instrumentéw..., op.cit., s. 141.

17 Ze wzgledu na ograniczenie objetosci artykutu, oméwione zostana tylko podstawowe zalozenia
rachunkowosci zabezpieczen.

18 M. Rowinska, Wartosé godziwa w rachunkowosci finansowej i ostonowej w zakresie instrumentéw
finansowych, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach, Katowice 2011.

19 J. Ramierez, Accounting for Derivatives: advanced Hedging uder IFRS 9, John Wiley & Sons, Chi-
chester 2015, s. 24.
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zmian warto$ci pozycji zabezpieczanych i zabezpieczajacych w trakcie trwania
zabezpieczenia.

Zasady ewidencji réznic z wyceny instrumentu zabezpieczajacego i pozycji
zabezpieczanej uzaleznione sg od rodzaju zabezpieczenia (zabezpieczenie wartosci
godziwej, zabezpieczenie przeplywoéw pienieznych oraz udzialéw w aktywach netto
jednostek zagranicznych).

Generalnie mozna przyja¢, ze ksiggowe ujecie zabezpieczen jest opdznieniem
lub przyspieszeniem uznawania zyskow lub strat tak, aby zachowa¢ wspdtmiernosé
zamierzonych efektow. W przypadku zabezpieczenia wartosci godziwej rachunko-
wos¢ zabezpieczen przyspiesza ujmowanie przychodéw z pozycji zabezpieczanej, aby
wykaza¢ je réwnolegle ze zmianami na instrumencie pochodnym. Z kolei ewidencja
zabezpieczenia przeplywow pieni¢znych lub udziatéw w aktywach netto jednostek
zagranicznych oznacza odraczanie ukazania zmian warto$ci instrumentu pochod-
nego w wyniku finansowym do czasu, gdy na wynik finansowy oddziatywac bedzie
réwniez pozycja zabezpieczana.

Jesli chodzi o ewidencje zabezpieczenia w wartosci godziwej, to zgodnie z par. 31
ust. 1 Rozporzadzenia ,w przypadku zabezpieczania wartosci godziwej, zyski lub
straty z wyceny instrumentu zabezpieczajacego w wartosci godziwej ujmuje si¢
w ksiggach rachunkowych biezaco, jako przychody lub koszty finansowe okresu
sprawozdawczego. Skutki przeszacowania pozycji zabezpieczanej, spowodowane
przez okreslone ryzyko poddane zabezpieczeniu, odpowiednio podwyzszajace lub
pomniejszajace warto$¢ tej pozycji wykazang w ksiegach rachunkowych, zalicza
sie biezaco do przychodow lub kosztéw finansowych okresu sprawozdawczego.
Dotyczy to réwniez zwigkszania i zmniejszania wartosci pozycji zabezpieczanych,
ktére w innym przypadku, jako skutki przeszacowania, bytyby odniesione na kapi-
tal (fundusz) z aktualizacji wyceny, jak tez pozycji wycenianych przez jednostke
w cenie nabycia”.

Jak wynika z zaprezentowanego przepisu, zasady rachunkowosci zabezpieczen
stosowane sg zaréwno do ewidencji instrumentu zabezpieczajacego, jak i pozycji
zabezpieczanej. Istotne jest jednak to, Ze specjalne rozwigzania mozna stosowac
wylacznie do ujecia zmian spowodowanych przez ryzyko objete zabezpieczeniem.
Réwnolegle wykazywanie zmian w instrumencie zabezpieczajagcym oraz pozycji
zabezpieczanej zapewnia wzajemne kompensowanie si¢ stwierdzonych réznic. Wynik
okresu jest wiec ksztaltowany wylacznie przez nieefektywna czes¢ zabezpieczenia.

Inne zasady ewidencji, w stosunku do opisanych powyzej, s3 stosowane w przy-
padku zabezpieczenia przeplywoéw pienieznych lub udzialéw w aktywach netto jed-
nostek zagranicznych. Istota omawianych transakeji jest zabezpieczenie przeplywow,
ktére wystapig w przyszlosci. W chwili zawarcia transakcji pozycja zabezpieczana
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nie jest ujeta w bilansie i z tych wzgledow ewidencji nie podlegaja réwniez zmiany
jej wartosci. Zgodnie z par. 33 ust. 1 Rozporzadzenia w przypadku zabezpieczania
przepltywoéw pienieznych lub udzialéw w aktywach netto jednostek zagranicznych:
»1) zyski lub straty z wyceny warto$ci godziwej instrumentu zabezpieczajacego,

w czesci uznanej (...) za efektywne zabezpieczenie przysztych przeptywow pie-

nieznych zwiazanych z zabezpieczana pozycja, odnosi si¢ na kapital (fundusz)

z aktualizacji wyceny; bezwzgledna wartos¢ kwoty odniesionej na kapital, to jest

w pelni efektywnego zabezpieczenia, nie moze by¢ jednak wyzsza od wartosci

godziwej skumulowanych od dnia rozpoczecia zabezpieczania zmian przyszltych

przeplywoéw pienieznych zwigzanych z zabezpieczang pozycja,

2) pozostalg czgs¢ skutkdw przeszacowania instrumentu zabezpieczajacego, obej-
mujaca kwote niestanowigca w petni efektywnego zabezpieczenia, jezeli instru-
mentem zabezpieczajacym jest pochodny instrument finansowy, zalicza si¢ do
przychoddéw lub kosztéw finansowych okresu sprawozdawczego”.

Ujecie zyskow lub strat na instrumencie zabezpieczajacym w kapitale (funduszu)
z aktualizacji wyceny ma na celu ,,odroczenie” osiagnigtego wyniku do czasu, gdy
planowana transakcja réwniez bedzie oddzialywaé na wynik finansowy. Dzieki
stosowaniu specjalnych zasad ewidencji efektywne zabezpieczenia oraz zabezpiecze-
nia, w ktérych przychody lub koszty na instrumencie pochodnym s3 mniejsze niz
zmiany w pozycji zabezpieczanej, nie maja wplywu na wynik finansowy w trakcie
trwania zabezpieczenia. Wynik finansowy okresu jest ksztaltowany jedynie przez
nieefektywna czes¢ zabezpieczenia.

Zgodnie z regulacjami rozporzadzenia wykazane w kapitale (funduszu) z aktu-
alizacji wyceny zyski lub straty z przeszacowania instrumentu zabezpieczajacego
zalicza si¢ odpowiednio do przychoddéw lub kosztéw finansowych tego okresu
sprawozdawczego, w ktérym zabezpieczone uprawdopodobnione przyszte zobo-
wigzanie lub planowana transakcja powoduje powstanie przychodéw lub kosztow
finansowych. Jezeli uprawdopodobnione przyszle zobowigzanie lub planowana
transakcja poddane zabezpieczeniu powoduja powstanie aktywow lub zobowigzan,
to na dzien wprowadzenia tych pozycji do ksigg rachunkowych zyski lub straty
z przeszacowania instrumentu zabezpieczajacego ujete do tego dnia w kapitale (fun-
duszu) z aktualizacji wyceny odpisuje si¢ i odpowiednio dolicza do ceny nabycia lub
inaczej okreslonej wartosci poczatkowej wprowadzonych do ksigg rachunkowych
aktywow lub zobowigzan.

Jak wskazano powyzej, rachunkowos¢ zabezpieczen zostala tak zaprojektowana,
aby dostarczac korzysci poprzez unikanie wzrostu zmiennosci wyniku finansowego,
zwigzanego z wycena derywatdw w wartosci godziwej. Jak pokazuja wyniki badan,
menadzerowie d3za do minimalizowania zmiennosci zysku, poniewaz wzrost tej
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zmiennosci jest ryzykowny dla przedsigbiorstw?® oraz zmniejsza mozliwo$¢ gene-

rowania wyniku finansowego na poziomie celu ustalonego w budzecie*. Co wig-

cej, inwestorzy postrzegaja przedsiebiorstwa, ktérych wynik finansowy wykazuje

mniejszg zmiennos¢, jako**:

« generujace mniejsze ryzyko rynkowe,

» majace wieksza zdolno$¢ do ptatnosci dywidend,

o przedsigbiorstwa o wyzszej wartosci firmy,

» wykazujace nizsze ryzyko bankructwa (tym samym zmniejsza si¢ koszt pozy-
skania kapitalu obcego),

« pozwalajace na sporzadzenie poprawnej, dlugoterminowej prognozy finansowe;j.

Kolejne korzysci z zastosowania rachunkowosci zabezpieczen dla odbiorcow
informacji finansowej to: wigksza przejrzystos¢ osiaganych przez przedsigbiorstwo
wynikoéw oraz stosowanej polityki zarzadzania ryzykiem finansowym.

Pomimo powyzej wymienionych korzysci, zastosowanie rachunkowosci zabez-
pieczen jest czesto uznawane za jedno z najbardziej zaawansowanych oraz naj-
trudniejszych zagadnien rachunkowosci. Zaréwno ksiegowi, jak i audytorzy oraz
naukowcy okreslaja zasady rachunkowosci zabezpieczen jako zbyt skomplikowane,
restrykcyjne i ucigzliwe?. Problem polega przede wszystkim na:

« koniecznosci sporzadzania skomplikowanej dokumentacji,

o koniecznosci przeprowadzania testow efektywnosci,

o zlozonosci zasad pozwalajacych na zaklasyfikowanie instrumentu jako zabez-
pieczajacego.

Powyzsze potwierdzajg wyniki badan przeprowadzonych na 50 spétkach noto-
wanych na nowojorskiej gietdzie papieréw wartoéciowych przez Ch. Mulforda
i E. Comiskeya w 2008 r. Mozna do tego dodac:

» niezrozumienie zasad oraz korzysci wynikajacych ze stosowania rachunkowosci
zabezpieczen,

« znaczne naklady finansowe na wyspecjalizowang kadre finansowo-ksiegowa lub
zewnetrzne ustugi doradcze, pozwalajace na spetnienie wymogéw formalnych
zabezpieczenia.

20 S E. Michelson, J. Jordan-Wagner, C.W. Wootton, A Market-Based Analysis of Income Smoothing,
»Journal of Business, Finance &Accounting” 1995, vol. 22, no. 8, s. 1179-93.

2l J.R. Graham, C.R. Harvey, S. Rajgopal, The Economic Implications of Corporate Financial Repor-
ting, ,Journal of Accounting & Economics” 2005, vol. 40, no. 1-3, s. 3-73.

22 L. Heugel, When Do Accounting Earnings Matter More than Economic Earnings? Evidence
from Hedge Accounting Restatements, ,,Journal of Business Finance & Accounting” 2010, 37(9), (10),
s. 1027-1056.

23 A. Osterland, Good morning, volatility, CFO 2000, 16(8), s. 129-133.
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Powyzszym wadom rachunkowosci zabezpieczen maja przeciwdzialac regulacje
wspominanego juz wczesniej w niniejszym artykule standardu MSSF 9. Maja one
na celu lepsze powigzanie rachunkowosci zabezpieczen z praktyka przedsiebiorstw?*.

5. Podsumowanie

W ogdlnym podejsciu rachunkowosci do instrumentéw pochodnych, podsta-
wowg kategorig stosowang do wyceny pochodnych instrumentéw finansowych jest
warto$¢ godziwa, a zmiane tej wartosci ujmuje si¢ w rachunku zyskéw i strat jako
przychody lub koszty finansowe. W efekcie kazda zmiana warunkéw rynkowych
bedzie miata wplyw na wyniki finansowe przedsi¢biorstwa. W takim przypadku,
gdy jednostka stosuje instrumenty pochodne dla celéw zabezpieczajacych, efekt
kompensaty, stanowiacy ekonomiczny sens zabezpieczenia, w sprawozdaniu finanso-
wym nie zostanie osiggniety. W zwiazku z powyzszymi niedoskonalosciami nauka
oraz praktyka rachunkowosci wypracowaly specjalistyczne rozwigzanie, okreslane
mianem rachunkowosci zabezpieczen.

Rachunkowo$¢ zabezpieczen to zbidr specjalnych zasad regulujacych sposéb
uznawania, metody wyceny, zakres ujawniania i sposéb prezentacji instrumentow
pochodnych nabywanych w celach zabezpieczajacych, stosowane wylacznie do
zabezpieczen spetniajacych warunki sformutowane w regulacjach prawa bilansowego.
Decyzje o stosowaniu powyzszych zasad jednostka moze podja¢ fakultatywnie.
Stosujac rachunkowos¢ zabezpieczen, jednostka gospodarcza moze w znacznym
stopniu ograniczy¢ zmienno$¢ wyniku finansowego prezentowanego w rachunku
zyskow i strat biezacego okresu sprawozdawczego. Pomimo niepodlegajacych dys-
kusji waloréw rachunkowosci zabezpieczen, w rzeczywisto$ci postrzegane sg one
za niezwykle skomplikowane (ci¢zar dokumentacji, testy efektywnosci), dlatego tez
niejednokrotnie zaréwno w Polsce, jak i na $wiecie jednostki §wiadomie rezygnuja
z jej wykorzystania, co negatywnie wplywa na jakos$¢ sprawozdan finansowych
jednostek stosujacych transakcje zabezpieczajace.

Niezaprzeczalna istotnos¢ i ztozono$¢ omawianych zagadnien powoduje powsta-
nie licznych probleméw badawczych zwigzanych z naturg konstrukeji rachunko-
wosci zabezpieczen. Obecnie, u progu zmian, przed ktérymi stoja przedsi¢biorstwa
w zwiazku z wejsciem w zycie w najblizszych latach MSSF 9, potrzeba poglebionej

24 JASB 2015, http://www.ifrs.org/current-projects/iasb-projects/financial-instruments-a-replacement
-of-ias-39-financial-instruments-recognitio/Pages/financial-instruments-replacement-of-ias-39.aspx,
dostep 12.09.2015.
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analizy probleméw oraz motywow wykorzystania rachunkowosci zabezpieczen
stanowi wyzwanie dla nauki rachunkowosci.
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Derivative Instruments Accounting. General
Approach and Hedge Accounting

Summary

The article aims to present the idea of hedge accounting as an alternative to a general
approach to derivatives. The assumed goal was accomplished with the use of criti-
cal analysis of the economic science literature. The first section focuses on the idea
of derivative instruments. Then the article presents a general approach to deriva-
tive instruments accounting as a starting point of deliberations in the third section,
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namely the assumptions of hedge accounting. The undeniable significance and com-
plexity of the discussed issues give rise to numerous research problems related to the
nature of hedge accounting construction. Presently, on the eve of changes faced by
companies with regard to the IFRS 9 becoming effective in the coming years, the
need for an in-depth analysis of the problems and motives of hedge accounting use
is a challenge for the accounting science.

Keywords: derivative instruments, derivative instruments accounting, hedge acco-
unting
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Wptyw kapitatu klienta
na wartos¢ przedsiebiorstwa

Streszczenie

Przedmiotem niniejszego opracowania jest kapital klienta rozumiany jako istotny
element kapitalu intelektualnego. Na potrzeby artykulu przyjeto teze: wzrost war-
toséci rynkowej przedsigbiorstwa jest osiaggany poprzez maksymalne wykorzystanie
mozliwosci tkwigcych w korzysciach osigganych ze wspoélpracy z klientami.
Celem artykulu jest okreslenie wplywu kapitatu klienta na warto$¢ rynkowa
przedsiebiorstwa.

W treéci artykutu prowadzone sg rozwazania na temat istoty, znaczenia oraz stra-
tegii zarzadzania kapitalem klienta. Omoéwiono prezentowane w literaturze metody
pomiaru i wyceny kapitalu klienta. Zaprezentowano réwniez ujecie kapitatu klienta
w systemie rachunkowosci. Ostatnia cze$¢ artykulu poswiecona jest pomiarowi
i wycenie kapitalu klienta badanego podmiotu oraz jego prezentacji w sprawozda-
niu finansowym.

Stowa kluczowe: wartos¢ klienta, kapitat klienta, zarzgdzanie kapitatem klienta.

1. Wprowadzenie

We wspolczesnym przedsiebiorstwie, funkcjonujacym w warunkach wzmozonej
konkurencji, szczegélnego znaczenia dla jego rozwoju (a czasem nawet przetrwania)
nabiera zdobycie i utrzymanie klienta. Relacja pomiedzy podmiotem gospodarczym
a klientem wywiera znaczny wplyw na proces kreowania wartosci tego podmiotu.



174 Marzena Remlein

Ogromna i stale rosngca rola klienta w rozwoju przedsigbiorstw sprawia, ze
coraz czesciej podkresla si¢ znaczenie klientéw jako elementu kapitalu intelektual-
nego, stanowigcego niematerialny sktadnik majatku przedsiebiorstwa. Pojmowanie
klienta jako swoistego sktadnika majatku opiera si¢ na $cistej interakeji pomigdzy
klientem a przedsigbiorstwem, przy czym wzajemne zaangazowanie si¢ w podtrzy-
mywanie dobrych relacji moze prowadzi¢ do wzrostu wartosci przedsigbiorstwa.
Zatem orientacja na klienta staje si¢ priorytetem dzialan podejmowanych przez
wspolczesne przedsiebiorstwa.

Przedmiotem rozwazan niniejszego artykulu jest kapitat klienta rozumiany jako
istotny element kapitatu intelektualnego. Na potrzeby artykutu przyjeto teze: wzrost
wartoséci rynkowej przedsiebiorstwa jest osiagany poprzez maksymalne wykorzy-
stanie mozliwosci tkwigcych w korzysciach osiaganych ze wspoétpracy z klientami.

Celem artykulu jest okreslenie wptywu kapitatu klienta na warto$¢ rynkowa
przedsigbiorstwa. Realizacja celu wymaga przyjecia nastepujacej struktury opra-
cowania:

« rozwazania na temat istoty, znaczenia oraz strategii zarzadzania kapitalem klienta,

o przeprowadzenie analizy metod pomiaru i wyceny kapitalu klienta,

» zaprezentowanie ujecia kapitatu klienta w systemie rachunkowosci,

o dokonanie pomiaru i wyceny kapitatu klienta badanego podmiotu oraz jego
prezentacji w sprawozdaniu finansowym.

Na etapie gromadzenia danych wykorzystywano gtéwnie metode analizy 7zré-
del oraz metode obserwacji, natomiast na etapie opracowywania i wnioskowania
postuzono si¢ metodami analizy finansowej oraz metoda dedukcyjna.

2. Kapitat klienta oraz strategie zarzadzania nim

Kapitat klienta, zwany przez czes$¢ badaczy kapitatem relacyjnym, stanowi obok
kapitatu ludzkiego i organizacyjnego istotng kategorie kapitalu intelektualnego
przedsigbiorstwa. Kapital klienta jest pojeciem ztozonym, bowiem dotyczy wszystkich
kwestii, ktére w mniejszym lub wiekszym stopniu oddziatujg na pozyskanie nowych
i utrzymanie obecnych klientéw. Kluczowym elementem kapitatu relacyjnego jest
osoba klienta i relacja miedzy nim a przedsigbiorstwem. Kategorig kapitatu relacyj-
nego, ktorej przypisuje si¢ szczegdlne znaczenie, jest zadowolenie klienta i bedaca
jego nastepstwem lojalnos¢.

Kategorie kapitatu klienta wedtug koncepcji K.-E. Sveiby’ego, H. Saint-Onge’a oraz
G. Roosa i]. Roosa zaprezentowano w tabeli 1.
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Tabela 1. Kategorie kapitatu klienta

Kapitat klienta

K.-E. Sveiby

H. Saint-Onge

G. Roos i J. Roos

Relacje z klientami

Lojalno$¢ i zadowolenie klientow

Lojalno$¢ i zadowolenie klientow

Relacje z dostawcami

Kanaty dystrybucji

Relacje z dostawcami

Lojalnos¢ klientow

Umowy koncesjonowane
i franszyzowe

Siec relacji z partnerami
biznesowymi

Zadowolenie klientéw

Znak firmowy

Relacje inwestorskie

Marka

Porozumienie licencyjne

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: K.-E. Sveiby, Measuring Intangibles and Intellectual Capital - An Emerging
First Standard, 1998, http://www.sveiby.com/articles/EmergingStandard.html, dostep 4.08.2015; R. Dzinkowski, The
Measurement and Management of Intellectual Capital, 1998, http://www.ciberconta.unizar.es/ftp/pub/docs/Intel-
ICapital _IFAC.pdf, dostep 04.08.2015; S. Kasiewicz, W. Rogowski, M. Kicinska, Kapitat intelektualny: spojrzenie
z perspektywy interesariuszy, Oficyna Ekonomiczna, Krakéw 2006, s. 90-91.

Na potrzeby opracowania przyjeto kategorie kapitatu klienta taczaca koncepcje
zaproponowang przez H. Saint-Onge’a oraz G. Roosa i J. Roosa, na ktdra sktadaja sie:
 lojalnos¢ i zadowolenie klientow,
 relacje z dostawcami,

« kanaly dystrybucji,
o siec¢ relacji z partnerami biznesowymi.

Aby mozliwe bylo prowadzenie dalszych rozwazan, odnoszacych sie do war-
tosci przedsigbiorstwa wykreowanej dzigki wspolpracy z klientami, podjeto probe
odpowiedzi na pytanie: Co wnosi klient do przedsigbiorstwa?

Podstawowym strumieniem generowanym przez klientéw, majacym wplyw
na wartos$¢ przedsiebiorstwa, jest strumien pieniezny. Klient placi jednostce okre-
$long kwote, oczekujac w zamian zadowolenia z otrzymanego towaru badz swiad-
czonej ustugi.

Kolejnym istotnym strumieniem kreowanym przez klienta jest informacja i czas
niezbedny do jej udzielenia. Klient dzieli si¢ z przedstawicielami przedsi¢biorstwa
swoimi pomystami, wizjg produktu lub ustugi, jakiej oczekuje. Przedsi¢biorstwo,
starajace sie zapewni¢ klientowi maksymalne zadowolenie z produktu finalnego,
jednoczesnie zwieksza doswiadczenie swoich pracownikéw, a pozyskang wiedze
wykorzystuje dla stworzenia optymalnej gamy swoich wyrobdow i ustug w przyszlosci.
Klient, czgsto w sposob nieswiadomy, przyczynia si¢ do rozwoju oferty produktowej,
sposobu obstugi, a nawet procesu produkcji.
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Ostatnim, lecz nie mniej waznym strumieniem generowanym przez klienta, jest
opinia o produkcie i przedsiebiorstwie przekazywana innym uczestnikom rynku.
Klient przekazuje informacje innym, potencjalnym klientom, wykorzystuje swoje
doswiadczenie i emocje, dzieki czemu zdecydowanie skuteczniej moze nakloni¢ ich
do skorzystania z oferty przedsigbiorstwa. Swiadczac o jednostce, klient wykorzy-
stuje swoj status spoteczny i mimowolnie bierze udzial w budowaniu renomy firmy'.

Strumienie kreowane przez klientéw niezaprzeczalnie dowodzg, ze klienciiich
lojalno$¢ wobec marki stanowig ogromng wartos¢ dla wspolczesnego przedsiebior-
stwa. Mimo Ze klient jest niematerialnym skfadnikiem majatku przedsi¢biorstwa,
to konieczne staje si¢ zarzadzanie nim, podobnie jak to czyni si¢ z tradycyjnym
majgtkiem materialnym. Co prawda niemozliwe jest zarzadzanie osobg klienta,
jednak przedsigbiorstwo moze, a nawet powinno, dazy¢ do skutecznego zarzadzania
relacjami migedzy przedsiebiorstwem a jego obecnymi i potencjalnymi klientami.
Zarzadzanie relacjami z klientem ukierunkowane jest na osigganie przez jednostke
dlugookresowych korzysci wptywajacych na warto$¢ rynkows przedsiebiorstwa.
Orientacja na klienta i strategie zarzadzania relacjami z nim coraz czesciej maja
priorytetowe znaczenie w strategii zarzadzania calej organizacji®.

Skuteczne zarzadzanie kapitalem klienta wymaga wdrozenia w przedsiebiorstwie
systemu zarzadzania relacjami z klientem (CRM-Customer Relationship Manage-
ment) jako swego rodzaju filozofii biznesowej, ktdra w swej istocie przenika kulture
organizacyjng przedsiebiorstwa cho¢ skupiona jest na podmiocie zewnetrznym,
tj. kliencie i jego potrzebach. Gléwnym zalozeniem systemu CRM jest budowanie
dlugotrwalych relacji z klientem, opartych na wspoélpracy biznesowej, a nie tylko
zwyklej wymianie handlowej. Zarzadzanie rzetelng wiedza o kliencie pozwala
na konstruowanie skutecznej strategii zarzadzania kapitatem klienta i optymalizo-
wanie jego wartosci’.

3. Metody pomiaru i wyceny kapitatu klienta

Rosngca $wiadomos¢ przedsigbiorstw dotyczaca wplywu klientéw i relacji z nimi
na dlugoterminowe zyski i wycene rynkowa jednostki sprawia, ze coraz wigcej przed-

1 B, Dobiegata-Korona, Wartos¢ klienta czy wartos¢ dla klienta, ,Kwartalnik Nauk o Przedsigbior-

stwie” 2006, nr 1, s. 2.

2 E. Nowak, Zarzgdzanie rentownoscig klientéw, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego

we Wroctawiu 2009, nr 58, s. 339.

3 A. Soltysik-Piorunkiewicz, Zarzgdzanie relacjami z klientem z wykorzystaniem techniki customer

care - charakterystyka systeméw CRM, Oficyna Wydawnicza ,Humanitas”, Sosnowiec 2008, s. 2.
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siebiorstw probuje skutecznie zarzadza¢ kapitatem klienta. Jednak, aby zarzadzanie
kapitalem klienta bylo mozliwe, konieczne jest dokonanie jego pomiaru i wyceny.

Prostym, a zarazem bardzo czesto wykorzystywanym w praktyce sposobem
pomiaru kapitalu klienta jest wykorzystanie wskaznikéw kapitatu intelektualnego.
Wazne, aby przedsiebiorstwo dostosowato wskazniki do wtasnych, indywidualnych
potrzeb i aby otrzymane wyniki byly jednoznaczne i precyzyjne. Analiza wynikow
otrzymanych dzigki tak skonstruowanym wskaznikom jest najbardziej pomocna
przy podejmowaniu decyzji strategicznych®. Najpopularniejsze wskazniki stuzace
pomiarowi kapitatu klienta zaprezentowano w tabeli 2.

Tabela 2. Wskazniki pomiaru kapitalu klienta

Wskaznik Formuta wskaznika
Alokacja sprzedazy wg rynku, klienta Wielkos¢ obrotow przypadajaca na poszczegélne kanaty
i produktu dystrybucji (w %)
Wydatki zwigzane z marketingiem Catkowita wartos¢ wydatkéw marketingowych/catkowity obrét
Liczba klientéw w przeliczeniu Liczba klientéw/liczba pracownikéw

na pracownikow

Satysfakgja klienta Pomiar wykonany za pomoca indywidualnie przygotowanego
kwestionariusza badajacego motywacje i che¢ niesienia pomocy
przez personel oraz poziom zaufania pomocy personelu

Poziom obrotéw na sprzedazy Udziat obrotéw na sprzedazy statym klientom w ogélnej sumie
dokonanej w grupie statych klientow obrotow

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: S. Kasiewicz, W. Rogowski, M. Kiciriska, Kapital intelektualny: spoj-
rzenie z perspektywy interesariuszy, Oficyna Ekonomiczna, Krakéw 2006, s. 119.

Pomiar kapitatu klienta dostarcza informacji, na podstawie ktérych mozliwe
jest dokonanie oceny poczynan przedsi¢biorstwa w zakresie zarzadzania kapita-
tem klienta. Dla wlascicieli jednostki i potencjalnych inwestoréow réwnie wazne
jest jednak otrzymanie jasnej, jednoznacznej informacji o wartosci tegoz kapitatu.
W spotkach notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych wycena kapitatu
intelektualnego dokonywana jest w sposob biezacy jako réznica miedzy wartoscig
rynkowg a ksiegowa jednostki’.

W spolce nienotowanej na gieldzie papierow wartosciowych konieczne jest
dokonywanie wewnetrznej wyceny kapitatu klienta.

4 S. Kasiewicz, W. Rogowski, M. Kiciniska, Kapitat intelektualny: spojrzenie z perspektywy intere-

sariuszy, Oficyna Ekonomiczna, Krakéw 2006, s. 118.
5 Zarzgdzanie kapitalem intelektualnym w organizacji inteligentnej, red. W. Harasim, Wyzsza
Szkola Promocji, Warszawa 2012, s. 10.
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W literaturze wartos$¢ klienta okreslana jest jako roznica miedzy wielkoscia
przychodéw wygenerowanych przez klienta a wielko$cig kosztéw poniesionych przez
przedsigbiorstwo w zwigzku ze sprzedazg, pozyskaniem i obstugg klienta®. Z kolei
P. Doyle zdefiniowal wartos¢ klienta jako wartos¢ zdyskontowanych przeplywow
gotowkowych, jakie klient wygeneruje na rzecz przedsiebiorstwa w czasie trwania
zwigzku miedzy nim a konkretng jednostka gospodarczg’.

Popularnym podejsciem do wyceny kapitatu klienta jest okreslenie zyciowej
wartosci klienta (CLV - Customer Lift Value). Jest to zaktualizowana warto$¢ netto
korzysci klienta dla przedsigbiorstwa w calym cyklu jego zycia, tzn. w okresie
wspotpracy klienta z przedsigbiorstwem®. W literaturze pojawia si¢ réwniez pojecie
strategicznej wartos$ci klienta, wyznaczajacej poziom maksymalnego zysku, jaki
przedsigbiorstwo jest w stanie wygenerowac z relacji z danym klientem’.

Najprostszg, a zarazem najbardziej popularng formule ustalania wartosci klienta,
bazujacg na wartosci biezacej przyszlych zyskow generowanych przez klienta na rzecz
przedsigbiorstwa, mozna uja¢ nastepujaco':

n m.
CLV = —
,Zz:‘(l+i)’

gdzie:
m. - wielko$¢ zysku wygenerowana przez klienta na rzecz przedsigbiorstwa w okre-
sie f.

Przedstawiona powyzej formuta obliczania wartosci klienta rzadko znajduje
zastosowanie w praktyce, gdyz nie wskazuje wartosci czynnikéw, jakie wywieraja
wplyw na wartos¢ klienta. Znaczne uproszczenie formuly powoduje, iz jej wartosé
poznawcza, mozliwo$¢ dokonania analiz i podejmowania decyzji zarzadczych
znacznie spada'’.

Zdecydowanie bardziej zaawansowana, a zarazem prezentujaca wieksza war-
to$¢ poznawczg, poprzez wyrdznienie poszczegoélnych czynnikéw majacych wptyw
na warto$¢ klienta, jest ponizsza formula obliczania warto$ci klienta'*:

6 pP.D. Berger, N.I. Nasr, Customer Lifetime Value: Marketing Models and Aplications, ,Journal of
Interactive Marketing” 1998, Winter, s. 17.

7 P. Doyle, Marketing wartosci, Feldberg SJA, Warszawa 2003, s. 97.

8 E.Nowak, Zarzgdzanie rentownoscig..., op.cit., s. 345.

9 M. Cichosz, Zyciowa wartos¢ klienta i jej znaczenie dla firmy, ,Marketing i Rynek” 2005, nr 12,
s. 5.

10T, Doligalski, Pomiar wartosci klienta - wartos¢ zyciowa klienta, LTV, CLV, 2009, http://www.
doligalski.net/pomiar-wartosci-klienta/, dostep 15.08.2015, s. 4.

I Tbidem, s. 4.

12 Tbidem, s. 4.
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(AR.+UR.+CR.+RV.)—(SC.+MC,)
r. * ti ti ti ti ti ti
! (1+d)
TC, L InfoV, 4+ CoopV,, + InnoV,
(1+d) ° (1+d)

CLV,=-AC,+),
Sl =)

gdzie:

CLV, - warto$¢ klienta i,

AC, - koszt pozyskania klienta i,

R, - stopa retencji klienta i w okresie ¢,

AR, - podstawowy przychod generowany przez klienta i w okresie ¢,

UR, - przychdd ze sprzedazy rozszerzajacej (upselling) generowany przez klienta i
w okresie t,

CR,, - przychod ze sprzedazy krzyzowej (cross-selling) generowany przez klienta i
w okresie t,

RV, — wartos$¢ rekomendacji dokonywanych przez klienta i w okresie ¢,

MC,, - marketingowe koszty utrzymania klienta i w okresie t,

SC,, - koszty sprzedanych produktéw i obstugi klienta i w okresie ¢ (cost of sales),
TC,, - koszty zakonczenia wspdtpracy z klientem i w okresie ,

InfoV,, — warto$¢ informacji otrzymanych od klienta i w okresie t,

CoopV, — warto$¢ wspotpracy z klientem i w okresie ¢,

InnoV, - warto$¢ innowacji zaproponowanych przez klienta i w okresie t,

d - stopa dyskontowa,

T - liczba uwzglednionych okresow (lat).

Zaprezentowana formuta kalkulacji wartosci klienta uwzglednia przeptywy
pieni¢zne generowane przez klienta w wyniku dokonywania przez niego transakeji
kupna w zakresie sprzedazy podstawowej i dodatkowej. W powyzszej formule ujeto
takze koszty zwigzane z zakonczeniem wspolpracy z danym klientem. Koszty te,
mimo iz sg czesto pomijane, moga w niektorych przypadkach by¢ znaczace. Kal-
kulacja warto$ci klienta uwzglednia takze wartos¢ niefinansowych strumieni gene-
rowanych przez klienta, takich jak informacje czy innowacje wdrozone w dziatanie
przedsigbiorstwa w wyniku wspoéltpracy z klientem'.

Ustalajac warto$ci klienta, mozna zastosowac jedna z dwoch koncepcji wyceny,
réznigcych sie czynnikiem czasu. Pierwsza z koncepcji uwzglednia wszystkie prze-
plywy zwiagzane z klientem w calym okresie trwania relacji przedsigbiorstwo — klient.
Druga natomiast bierze pod uwage tylko przyszte, prognozowane przeptywy gene-
rowane w relacji z klientem. Stosujac pierwsza koncepcje, uwzglednia sie zaréwno

13 Tbidem, s. 5.
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wielkosci historyczne, jak i prognozowane przyszte przeptywy zwigzane z klientem,
co upodabnia t¢ metode ustalania wartosci klienta do metody obliczania wskaznika
warto$ci biezacej netto. Przy takim podejsciu wartos$¢ klienta rownoznaczna jest
z jego rentownoscig, a dokladniej z rentownoscia relacji z danym klientem. Ponie-
waz w tej koncepcji uwzgledniany jest caly okres trwania relacji przedsiebiorstwo
- klient, zatem wartos¢ klienta jest stala.

W przypadku zastosowania drugiej koncepcji wyceny warto$¢ klienta tozsama
jest z wartoscig biezaca przyszlych przeptywéw pienigznych', a konsekwencja nie-
uwzgledniania calego okresu trwania relacji jest zmienna wartos¢ klienta w czasie®.

Réznice pomigdzy koncepcjami wyceny wartosci klienta, przy uwzglednieniu
czynnika czasu, przedstawiono w tabeli 3.

Tabela 3. Koncepcje wyceny wartosci klienta ze wzgledu na czynnik czasu

Koncepcja uwzgledniajaca Koncepcja uwzgledniajaca

Cecha poréwnywana przgp’rywy historyczne przeplywy prognozowane
i prognozowane

Odpowiednik NPV (wartos¢ biezaca netto) DCF (zdyskontowane przeptywy
pieniezne)

Interpretacja Rentownosc¢ klienta (relacji Warto$¢ biezaca przysztych

z klientem) przeptywéw wynikajacych

zrelacji z klientem

Zmiennos¢ wartosci klienta Stata Zmienna

w czasie (przy zatozeniu trafnosci
dokonanych prognoz)

Wycena przysztych korzysci Nie Tak
w trakcie trwania relacji

Ocena rentownosci relacji Tak Nie
w trakcie jej trwania

Spojnos¢ z kalkulacjg wartosci Nie Tak
przedsiebiorstwa

Zrédlo: T. Doligalski, Pomiar wartosci klienta - wartos¢ zyciowa klienta, LTV, CLV, 2009, http://www.doligalski.
net/pomiar-wartosci-klienta/, dostep 15.08.2015, s. 6.

4 Ten sposob wyceny wspolczesnie wykorzystywany jest w rachunkowosci do wyceny finansowych
sktadnikéw bilansu. Szerzej na temat wyceny wykorzystujacej biezaca wartos¢ przyszlych przeply-
wow pienigznych w: M. Réwinska, Skorygowana cena nabycia jako parametr wyceny w rachunkowo-
sci, w: Wycena zasobéw gospodarczych dla potrzeb sprawozdawczosci finansowej, red. H. Buk, Zeszyty
Naukowe Wydziatowe 2012, Studia Ekonomiczne UE w Katowicach nr 82, s. 123-125.

15 A. Szablewski, R. Tuzimek, Wycena i zarzgdzanie wartoscig firmy, POLTEXT, Warszawa 2005,
s. 119.
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Konkludujac: niezaleznie od przyjetej koncepcji, ustalona dla poszczegélnych
klientow wartos$¢ po zsumowaniu stanowi warto$¢ kapitatu klienta danego przedsie-
biorstwa. To wlasnie wartos¢ kapitatu klienta jako wartos¢ zakumulowana powinna
by¢ przedmiotem zainteresowania zarzadzajacych oraz wiascicieli i potencjalnych
inwestorow.

4. Kapitat klienta w systemie rachunkowosci

Duze i stale rosnace znaczenie kapitalu klienta dla wspdtczesnego przedsie-
biorstwa rodzi potrzebe dokonywania ztozonych analiz wartosci tegoz kapitatu
oraz podejmowania na ich podstawie strategicznych decyzji zarzadczych. Decyzje
menedzeréw powinny skupiac si¢ zaréwno na dazeniu do maksymalizacji biezacej
warto$ci kapitalu klienta, jak i na poprawie efektywnosci proceséw zarzadzania
relacjami z klientem, ktdre z kolei wplywaja na wartos¢ kapitatu klienta oraz
na warto$¢, jaka przedsiebiorstwo kreuje dla swych odbiorcéw. Rosnace wymagania
zarzadcze rodza potrzebe stworzenia systemu informacyjnego, ktory dostarczalby
biezacych informacji zwigzanych z procesem kreowania wartosci klienta i wartosci
dla klienta. W szczegélnosci za$ powinien pozwalaé na identyfikacja czynnikow,
ktére rzeczywiscie wplywaja na kreowanie wartoéci kapitalu klienta, natomiast
niekoniecznie powinien by¢ skoncentrowany na wskazywaniu finansowych efektow
zarzadzania tymze kapitatem. Z tak precyzyjnie okres§lonych wymogéw wynika, ze
tradycyjny system rachunkowosci jest na chwile obecna niewystarczajacy, gdyz nie
identyfikuje w sposdb wystarczajacy wszystkich czynnikéw wptywajacych na war-
tos¢ przedsiebiorstwa'®.

Tradycyjny system rachunkowosci nie dostarcza cato$ciowej informacji odno-
szacej sie do aktywdéw niematerialnych, przez co nie oddaje w sposéb rzetelny
i pelny sytuacji majatkowej podmiotu gospodarczego. Zalozenia tradycyjnego
systemu rachunkowosci powoduja, Ze niemozliwe jest ujecie i zaprezentowanie
niematerialnych skladnikéw majatkowych, ktére w znacznej mierze przyczyniaja
sie do wzrostu wartos$ci calego przedsiebiorstwa. Mowa tu m.in. o efektywnosci
dokonywanej sprzedazy dodatkowej, zwiekszaniu grona klientéw czy lojalnosci
dotychczasowych klientow.

Klient, mimo Ze stanowi strategiczny zasob przedsigbiorstwa, nie jest wykazy-
wany w bilansie (mozna, cho¢ nie jest to obowigzkiem, zaprezentowa¢ informacje

16 W. Caputa, Pomiar efektywnosci w kontekscie kreowania kapitatu klienta - wybrane aspekty,
Zeszyty Naukowe Politechniki Slqskiej 2013, nr 1898, s. 63.
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na temat klientéw w sprawozdaniu z dziatalnosci jednostki)”. Brak informacji
o charakterze finansowym dotyczacych jakze istotnych elementéw dziatalnosci
przedsiebiorstwa powoduje znaczne utrudnienia w zarzadzaniu kapitatem klienta,
a to z kolei negatywnie wplywa na kreowanie wartosci przez przedsigbiorstwo.
Konieczne jest zatem wzbogacenie systemu rachunkowosci o dodatkowe elementy
niezbedne do podejmowania decyzji w zakresie zarzadzania kapitalem klienta.
Odpowiedzig na niedoskonalo$¢ tradycyjnego systemu rachunkowosci moze by¢
sporzadzanie przez zainteresowane przedsiebiorstwa bilansu kapitatu klienta oraz
zestawienie przeptywow kapitatu klienta.

Bilans kapitatu klienta prezentuje warto$¢ kapitatu klienta, dokonujac rozroz-
nienia klientéw nowych i dotychczasowych, przy jednoczesnym uwzglednieniu
perspektywy czasowej. Powyzszy podzial pozwala na obliczenie wartosci kapitatu
klienta na poziomie czterech miar, ktére zaprezentowano w tabeli 4.

Tabela 4. Bilans kapitatu klienta

Pozycja bilansu kapitatu klienta Warto$¢

Zysk (strata) wygenerowany przez nowych klientéw w biezagcym okresie

Zysk (strata) wygenerowany przez utrzymanych klientéw w biezacym okresie

( )

Zysk (strata) wygenerowany przez nowych klientéw w przysztych okresach
( )
(

Zysk (strata) wygenerowany przez utrzymanych klientéw w przysztych okresach

Wartos¢ kapitatu klienta

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: R.C. Blattberg, G. Getz, J.S. Thomas, Klient jako kapitat, MT Biznes,
Konstancin 2004, s. 224.

Analiza powyzszego bilansu uprawnia do wysuniecia nastepujacych wnioskow:
o rozdzielenie klientéw nowych od dotychczasowych pozwala analizowaé ren-

townos¢ klienta na poszczegolnych etapach cyklu jego zycia,

« rozroznienie okreséw biezacych i przysztych umozliwia wykazanie przyszlych,
prognozowanych przeplywéw gotéwkowych, jakie na rzecz przedsiebiorstwa
wygeneruja jego klienci.

Drugim zrédlem informacji na temat kapitalu klienta jest zestawienie przeplywoéw
kapitalu klienta. Informacje zawarte w zestawieniu prezentowane sg w odniesieniu
do poszczegolnych lat dziatalnosci przedsigbiorstwa, co z kolei pozwala na analize
zmian zachodzacych w kapitale klienta w ujeciu dynamicznym. Wskazuje ono

17 7. Chluska, Sprawozdanie z dziatalnosci w badaniu sprawozdan finansowych, w: Rozpoznawanie
i ujawnianie obszaréw ryzyka gospodarczego w sprawozdaniach finansowych, red. W. Gabrusewicz,
J. Samelak, Poznan 2012, s. 23.
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na wzrost lub spadek wartos$ci kapitalu klienta oraz na zrédta zyskow lub strat gene-
rowanych przez klientow. W przeciwienstwie do bilansu kapitatu klienta zestawienie
uwzglednia koszt korzysci utraconych przez przedsiebiorstwo w zwigzku z ,,odej-
$ciem” cze$ci klientdw. Ze wzgledu na fakt, iz zestawienie odzwierciedla zmiany
zachodzace w obrebie kapitalu klienta, powoduje, Ze do jego stworzenia niezbedne
s3 dane dotyczgce dynamiki wskaznikéw utrzymania klientéw, prognozowanej liczby
klientéw w latach przyszlych oraz dane dotyczace schematéw zakupu, pozwalajace
na obliczenie marzy przypadajacej na pojedynczego klienta'. Przyklad zestawienia
przepltywow kapitatu klienta przedstawiono w tabeli 5.

Tabela 5. Zestawienie przeplywow kapitatu klienta

Pozycja zestawienia przeptywéw kapitatu klienta Wartos¢

Zysk (strata) wygenerowany przez nowych klientéw w biezgcym okresie

Zysk (strata) wygenerowany przez utrzymanych klientéw w biezacym okresie

Oczekiwany zysk (strata) wygenerowany przez nowych klientéw w przysztych okresach

Oczekiwany zysk (strata) wygenerowany przez utrzymanych klientéw w przysztych okresach

Oczekiwana strata z klientow utraconych w biezacym okresie

Oczekiwana strata z klientdw utraconych w przysztych okresach

Zysk (strata) netto na kapitale klienta

Zrédlo: jak pod tab. 4, s. 249-250.

Zarowno bilans kapitatu klienta, jak i zestawienie przeptywow kapitatu klienta
sa cennym zrédfem informacji umozliwiajacych podejmowanie decyzji w obszarze
zarzadzania kapitalem klienta. Fakt, iz kapital klienta, jako element kapitatu intelek-
tualnego, ma znaczny wplyw na warto$¢ rynkowa przedsiebiorstwa, budzi dyskusje
na temat potrzeby dostarczania informacji dotyczacej wielkosci i wartosci kapitatu
intelektualnego jednostki jej odbiorcom zewnetrznym®. Dyskusja zasadna, bowiem
zauwaza si¢ zaréwno korzysci, jak i ulomnoéci z raportowania na temat kapitalu
klienta czy kapitalu intelektualnego. Podstawowa korzyscia ptynaca z tworzenia
tego typu raportu jest dostarczenie informacji inwestorom o potencjale rozwojo-
wym przedsi¢biorstwa. Natomiast wadg tego typu sprawozdawczosci jest ryzyko
ostabienia pozycji konkurencyjnej poprzez pokazanie konkurentom potencjalnych
czynnikow sukcesu przedsiebiorstwa?’.

18 R.C. Blattberg, G. Getz, ].S. Thomas, Klient jako kapitat, MT Biznes, Konstancin 2004, s. 249-250.

19§ Kasiewicz, M. Rogowski, M. Kicinska, Kapitat intelektualny..., op.cit., s. 168.

20 Wiecej na temat zalet i wad raportowania zewnetrznego o stanie kapitalu intelektualnego przed-
siebiorstwa w: M. Marcinkowska, Roczny raport z dzialan i wynikéw przedsiebiorstwa. Nowe tendencje
w sprawozdawczosci finansowej, Oficyna Ekonomiczna, Krakow 2004, s. 84-85.
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5. Pomiar i wycena kapitatu klienta przedsiebiorstwa
TELE* - case study

5.1. Charakterystyka badanego podmiotu

Spotka TELE jest przedsigbiorstwem dzialajacym w branzy telekomunikacyjne;j
na terenie wojewddztw wielkopolskiego i lubuskiego. Podstawowym przedmiotem
dzialalnosci spotki jest swiadczenie ustug dostepu do szerokopasmowego Internetu.
Ponadto $wiadczy ustugi w zakresie obstugi wewnetrznych sieci internetowych,
szkolen oraz dokonuje sprzedazy modemow i programoéw antywirusowych. Klien-
tami badanego podmiotu sg zaréwno osoby fizyczne, jak i podmioty gospodarcze.

Zarzad spotki ma $wiadomosé, ze pozycja i rozwoj spolki sg uzaleznione od
utrzymywania dobrych relacji z obecnymi klientami i nawigzywania kontaktéw
z nowymi klientami.

Dane badanego podmiotu niezb¢dne do dokonania pomiaru kapitatu klienta
zaprezentowano w tabeli 6.

Tabela 6. Wybrane dane finansowe spotki TELE (w PLN)

Dane 2012 2013 2014
Przychody ze sprzedazy ogotem 339246180 361614 060 372798 000
Przychody ze sprzedazy w wojewddztwie wielkopolskim | 271396 944 285675108 287 054 460
Przychody ze sprzedazy w wojewddztwie lubuskim 67 849 236 75938 952 85743 540
Przychody ze sprzedazy klientom indywidualnym 295144176 300139 670 301966 380
Przychody ze sprzedazy klientom biznesowym 44102 004 61474390 70794 480

Przychody ze sprzedazy ustugi podstawowej (dostep

327372564 336 301076 331790 220
do Internetu)

Przychody ze sprzedazy ustug obstugi sieci 2968 404 7593 895 18 453 501
Przychody ze sprzedazy szkoler 581807 683 451 2460 467
Przychody ze sprzedazy modeméw 8074 059 16 453 440 19 683735
Przychody ze sprzedazy programéw antywirusowych 249346 582198 410 077
Wydatki na reklame 8762563 12775216 15 478 408

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych badanego podmiotu.

21 Na prosbe prezesa zarzadu zmieniono nazwe przedsigbiorstwa. To potwierdza teze o niecheci
»odkrywania kart przed konkurencjg” (stowa prezesa zarzadu badanego podmiotu).
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5.2. Pomiar kapitatu klienta

W celu pomiaru kapitatu klienta badanej spoiki obliczono:

» wskaznik alokacji sprzedazy,
» wskaznik wydatkéw marketingowych,

Wskazniki alokacji klienta sg istotne przy podejmowaniu decyzji strategicznych
dotyczacych np. dziatan marketingowych. Dostarczaja one takze cennej informaciji,
czy dzialania podejmowane przez jednostke gospodarczg przynosza zamierzone
efekty. Jednak ocena wartosci wskaznika nie jest z géry okreslona, bowiem nie mozna
jednoznacznie stwierdzi¢, ze dana tendencja jest pozytywna czy tez nie. Ocena
wskaznika jest mozliwa jedynie przez pryzmat zamierzen i dziatan podejmowanych
przez kierownictwo konkretnego przedsiebiorstwa?.

Wskaznik alokacji kapitatu klienta badanej spétki zostat obliczony przy zasto-
sowaniu ponizszej formuty*:

kategoria przychodu
& prey * 100%

przychody ze sprzedazy ogétem

Obliczajac wskaznik alokacji kapitalu uwzgledniono trzy kategorie: klienta,
rynek i produkt (tabela 7).

Tabela 7. Wskazniki alokacji kapitalu klienta sp6tki TELE w latach 2012-2014 (w %)

Wskaznik alokacji klienta ze wzgledu na 2012 2013 ‘ 2014
- rynek
wojewddztwo wielkopolskie 80 79 76
wojewddztwo lubuskie 20 21 24
« klienta
klienci indywidualni 86 83 81
klienci biznesowi 14 17 19
« produkt
ustuga dostepu do Internetu 96,50 93,00 89,00
ustuga obstugi sieci 0,86 2,10 4,95
szkolenia 0,17 0,19 0,66
sprzedaz modemow 2,40 4,55 528
sprzedaz programéw antyplagiatowych 0,07 0,16 0,1

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych z tabeli 6.

22 T. Dabrowski, Zarzgdzanie wartoscig klienta na rynku instytucjonalnym. Koncepcja i bariery jej
stosowania w sektorze MSP, ,Marketing i Rynek” 2013, nr 1, s. 4.
23 S. Kasiewicz, M. Rogowski, M. Kicifiska, Kapitat intelektualny..., op.cit., s. 119.
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Wskazniki alokacji kapitatu klienta badanej spotki wskazuja, ze w badanym
okresie nastapil wzrost sprzedazy w wojewddztwie lubuskim, co z punktu widzenia
zarzadu spolki jest oceniane pozytywnie, bowiem w spolice podjeto decyzje o roz-
szerzaniu zasigegu dzialalnosci poza obszar wojewddztwa wielkopolskiego, gdzie
znajduje si¢ siedziba spotki. Zauwazy¢ mozna réwniez wzrost znaczenia klientow
biznesowych, co jest zgodne z zalozeniami zarzadu, ktéry to w grupie klientéw
biznesowych dostrzega mozliwo$¢ zwiekszenia zyskoéw i zapewnienia stabilnego
rozwoju. W ocenie kierownictwa spoétki klienci biznesowi zdecydowanie czesciej
s sklonni do podtrzymywania dtugoterminowych relacji. Natomiast analiza
wskaznika alokacji kapitatu klienta ze wzgledu na produkt pozwala na stwierdze-
nie, ze udzial przychodéw ze sprzedazy dodatkowych produktéow spétki w ogdlnej
sumie przychodow ze sprzedazy wykazuje tendencje wzrostowq. Nalezy to ocenié
pozytywnie, poniewaz kazda dodatkowa sprzedaz znaczaco wplywa na wzrost
lojalnosci klientow spotki.

Drugim wskaznikiem stuzagcym pomiarowi kapitatu klienta jest wskaznik
wydatkéw marketingowych, ktéry informuje o wysokosci poniesionych wydatkow
marketingowych (gltéwnie na reklame), promujacych przedsigbiorstwo badz jego
produkty, w celu uzyskania jednostki przychodu ze sprzedazy. Formuta obliczania
wskaznika wydatkéw marketingowych jest nastepujaca:

wydatki na reklame
*100%

przychody ze sprzedazy ogétem

Tabela 8. Wskaznik wydatkow marketingowych sp6tki TELE w latach 2012-2014 (w %)

Wskaznik 2012 2013 2014

wskaznik wydatkéw marketingowych 2,58 3,53 4,15

Zrédto: jak pod tab. 7.

Jak wynika z danych zaprezentowanych w tabeli 8 (por. tez dane z tabeli 6) wydatki
na reklame systematycznie wzrastaja w badanym okresie. Jest to charakterystyczne
dla przedsigbiorstw dziatajacych w branzy telekomunikacyjnej, w ktorej zauwaza
sie duzg konkurencje.

Oproécz wskaznikéw bazujacych na danych finansowych istotny dla pomiaru
kapitalu klienta jest réwniez poziom satysfakeji klienta. Spétka TELE bada poziom
satysfakeji swoich klientéw za pomocg anonimowych ankiet przeprowadzanych
telefonicznie oraz mailowo. Wybrane wskazniki, prezentujace poziom satysfakcji
klientéw badanej spotki, zawiera tabela 9.
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Tabela 9. Poziom satysfakeji klientéw spotki TELE w latach 2012-2014 (w %)

Przedmiot oceny 2012 2013 2014
Jakos¢ swiadczonych ustug 88,7 90,4 90,8
Jakos¢ obstugi 921 92,6 92,7
Kompetencje pracownikéw 90,5 90,8 91,6
Dostosowanie ofert do potrzeb klienta 72, 76,0 81,8
Czas reakcji pracownika na zgtaszane problemy 80,2 81,5 81,2

Zrédlo: jak pod tab. 7.

Wyniki przeprowadzonych ankiet badajacych poziom satysfakeji klientow
wskazujg na ogdlny stopien zadowolenia klientéw. Jednak szczegélowa analiza
wynikéw pokazuje, ze najwigcej klientow jest niezadowolonych z dostosowania
oferty spotki do potrzeb klientéw oraz czasu reakcji pracownikéw na zglaszane
problemy. Aby zwigkszy¢ poziom satysfakcji w przyszlosci, spotka powinna
~wstuchac sie” w sygnalizowane przez klientéw potrzeby w zakresie prowadzonej
dziatalnosci, a w konsekwencji rozszerzy¢ wachlarz §wiadczonych ustug i ofero-
wanych produktéw. Po drugie, nalezatoby zastanowi¢ si¢ nad skréceniem czasu
oczekiwania klienta na reakcje ze strony pracownikow poprzez np. zwigkszenie
zatrudnienia badz/i wigksza specjalizacje¢ pracownikéw biura obstugi klienta.
Pozostale wyniki ankiety potwierdzajg, iz spotka obrata prawidlowa polityke
wspolpracy z klientami.

Oceniajac kwestie pomiaru kapitalu klienta badanej spétki, mozna zauwazy¢,
ze przyjeta przez zarzad strategia zarzadzania kapitalem klienta w zakresie pozy-
skiwania i utrzymywania klienta jest skuteczna. Klienci spotki cechujg si¢ wysokim
poziomem usatysfakcjonowania, czego konsekwencja jest podtrzymywanie relacji
ze spbika. Jednoczesnie zauwazy¢ mozna skutecznos$¢ spétki w pozyskiwaniu
nowych klientéw.

5.3. Wycena i prezentacja kapitatu klienta

Spotka TELE ze wzgledu na fakt, ze nie jest notowana na gieldzie papieréw war-
to$ciowych, zmuszona jest do dokonywania wewnetrznej wyceny kapitatu klienta.
Wycena kapitatu klienta zostala dokonana zgodnie z zaawansowang formutg obli-
czania wartoéci klienta (CLV) i na 2014 r. wynosi 265,95 PLN. Przy ustaleniu wartosci
klienta uwzglednione zostaly dane finansowe 2014 roku oraz dane prognozowane
na lata 2015-2016.
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Przyjeta w obliczeniach stopa dyskontowa (r,) na poziomie 3,67% stanowi
usredniong warto$¢ trzech skladnikéw: stopy inflacji (2%), ryzyka zwigzanego
ze wspolpraca z klientem indywidualnym (5%) i biznesowym (4%).

Koszt pozyskania klienta (AC) zostal oszacowany na podstawie §rednich
wydatkéw marketingowych poniesionych w 2014 r. oraz wydatkéw marketingowych
zaplanowanych na lata 2015-2016 i wynosi 183,45 PLN.

Stope retencji klienta (), czyli prawdopodobienstwo, ze klient nie zerwie relacji
ze spotka w badanym okresie, okreslono na poziomie 95%.

Przychdd ze sprzedazy podstawowej (AR, ) oraz rozszerzajacej (UR,) generowany
przez jednego klienta wynosi 601,23 PLN.

Wartos¢ rekomendacji (RV,) oszacowano na podstawie wynikéw badan doty-
czacych satysfakeji klientow spétki oraz danych odnoszacych si¢ do pozyskania
nowych klientéw. Zarzad okreslil, ze az 48% pozyskanych klientéw zdecydowalo
sie na wspolprace dzigki rekomendacji. Na podstawie zysku generowanego przez
pozyskanych klientéw warto$¢ rekomendacji klienta oszacowano na srednim pozio-
mie 17,02 PLN.

W zakresie kosztéw spotki uznano, ze koszt sprzedanych produktéw i obstugi
na jednego klienta (SSC) wynosi 62,15 PLN. Natomiast koszty marketingu, ktére
spotka ponosi w celu utrzymania klienta (MC,) to 38,72 PLN. Koszty zakonczenia
wspolpracy z klientem to 28,02 PLN.

Ostatnim elementem uwzglednionym przy wycenie wartosci klienta jest warto$¢
informacji uzyskanej od klienta (InfoV,). Zarzad oszacowal, iz jest to wartos$¢ rzedu
10,00 PLN.

Tabela 10. Bilans kapitatu klienta spotki TELE

Pozycja bilansu kapitatu klienta Wartos¢ w PLN
Zysk (strata) wygenerowany przez nowych klientéw w biezgcym okresie 28165 428,45
Zysk (strata) wygenerowany przez nowych klientéw w przysztych okresach 20108 545,36
Zysk (strata) wygenerowany przez utrzymanych klientéw w biezgcym okresie 144 216 724,59
Zysk (strata) wygenerowany przez utrzymanych klientéw w przysztych okresach 298 076 146,03
Wartos¢ kapitatu klienta 490 566 844,43

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych finansowych badanego podmiotu.

Warto$¢ poszczegélnych przychodow i kosztéw generowanych przez nowych
i dotychczasowych klientéw pozwala na okreslenie zysku generowanego przez
poszczegélne grupy klientéw. To z kolei pozwala spolce okresli¢ wartos¢ kapitatu
klienta i zaprezentowa¢ go w bilansie kapitatu klienta (tabela 10). Pozycje bilansu
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okreslajace zysk generowany przez klientéw w przysztych okresach ograniczono do
prognozowanych przez spotke przychoddw i kosztéw generowanych przez klientow
w kolejnych dwoéch latach dziatalnosci. Z dokonanych obliczen wynika, ze warto$¢
kapitatu klientéw spétki TELE w 2014 r. wynosita 490 566 844,43 PLN.

Na podstawie danych dotyczacych przeszlosci zarzad spotki szacuje, ze ok. 10%
klientéw rocznie rezygnuje ze wspolpracy ze spotka. Zatem w celu sporzadzenia
zestawienia przeplywow kapitatu klienta i ustalenia zysku netto na kapitale klienta
nalezy uwzglednic strate, jaka spotka poniesie w zwigzku z utratg czesci klientow
(tabela 11).

Tabela 11. Zestawienie przeplywéw kapitalu spotki TELE

Pozycja zestawienia przeptywow kapitatu klienta Wartos¢ w PLN
Zysk (strata) wygenerowany przez nowych klientéw w biezacym okresie 28165 428,45
Zysk (strata) wygenerowany przez utrzymanych klientéw w biezacym okresie 144 216 724,59
Oczekiwany zysk (strata) wygenerowany przez nowych klientéw w przysztych okresach 20108 545,36
Oczekiwany zysk (strata) wygenerowany przez utrzymanych klientéw w przysztych 298 076 146,03
okresach
Oczekiwana strata z klientdw utraconych w biezacym okresie (-) 1982979, 97
Oczekiwana strata z klientdw utraconych w przysztych okresach (=) 3717 009,50
Zysk (strata) netto na kapitale klienta 484 866 854,96

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych finansowych badanego podmiotu.

Sporzadzony bilans oraz zestawienie przeptywéw kapitatu klienta dostarczaja
zarzadzajacym informacji niezb¢dnej do $wiadomego zarzadzania kapitatem klienta.
Wiedza dotyczaca wartosci klienta oraz wartosci posiadanego przez przedsiebior-
stwo kapitatu klienta jest niezwykle cenna, pozwala bowiem realistycznie planowaé
przychody i koszty prowadzonej dzialalnosci. Ponadto umozliwia oceng zasadnosci
podejmowania dziatan promocyjnych i dokonywania wydatkéw marketingowych.

6. Podsumowanie

Rola, jakg odgrywa kapital klienta w dzialalno$ci wspolczesnego przedsiebiorstwa,
jest nie do przecenienia. Pozycja i dalszy rozwdj przedsiebiorstwa jest uzalezniony
od jego relacji klientami. Zatem kazdy podmiot gospodarczy powinien by¢ zainte-
resowany - z jednej strony — podtrzymywaniem wspétpracy z obecnymi klientami,
z drugiej za$ - zdobywaniem nowych klientéw i ciaglym poszerzaniem bazy klientéw.
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Zarzadzajacy przedsiebiorstwem maja $wiadomos¢ ogromnego wplywu klien-
tow i relacji z nimi zaréwno na wyniki finansowe prowadzonej dziatalnosci, jak
i na wycene rynkowa przedsiebiorstwa. Pomiar i wycena kapitalu klienta nie sg prosta
procedurg obliczeniowa. Wynika to z faktu niedostosowania wewnetrznego systemu
gromadzenia danych koniecznych do przeprowadzenia stosownych obliczen.

Wycena kapitalu klienta badanego podmiotu zostala przeprowadzona dwueta-
powo. W pierwszym etapie okreslono wartos¢ pojedynczego klienta spotki. Mimo
ze wartos$¢ pojedynczego klienta nie przesadza o wartosci calego kapitatu klienta,
to wiedza na temat jego wielkosci jest niezbedna w procesie podejmowania decyzji
dotyczacych np. wydatkowania srodkéw na cele promocyjne. Drugi etap wyceny
sprowadzal si¢ do ustalenia wartosci kapitatu klienta. Z kolei informacja o wartosci
kapitalu klienta jest niezbedna w procesie zarzadzania przedsiebiorstwem, a takze
przy okreslaniu wartosci calego przedsiebiorstwa.
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Impact of Customer Capital on the Corporate Value

Summary

The subject of the present article is customer capital perceived as an important ele-
ment of intellectual capital. For the purpose of the article the following thesis was
assumed: the growth in the corporate market value is achieved through a maximum
use of benefits from the cooperation with customers.

The article is aimed to determine the impact of customer capital on the corporate
market value.

The article presents deliberations on the idea, significance and the strategy of custo-
mer capital management. It discusses the methods of measurement and valuation
of customer capital presented in the literature. It also presents the customer capi-
tal as seen in the accounting system. The last section of the article is devoted to the
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measurement and valuation of the customer capital of the examined entity and its
presentation in the financial report.

Keywords: customer value, customer capital management
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Problemy rewizji finansowej
nieruchomosci inwestycyjnych
wycenianych w wartosci godziwej

Streszczenie

Rzetelnos¢ i wiarygodnos¢ sprawozdania finansowego przekazywanego do wiado-
mosci interesariuszy ma kluczowe znaczenie dla mozliwosci podejmowania przez
nich decyzji inwestycyjnych. Autorka artykutu wskazata, jakie przepisy o rachun-
kowosci umozliwiaja wycene nieruchomosci inwestycyjnych w wartosci godziwe;j.
W sytuacji stosowania tej kategorii wyceny konieczne jest zapewnienie, ze kwoty
zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym spelniaja wymogi okreslone w zato-
zeniach ramowych rachunkowosci, a metodologia i zalozenia przyjete do ich wyceny
sa poprawne. W artykule opisane zostaly przepisy rewizji finansowej z zakresu
badania pozycji sprawozdania finansowego wycenianych w wartosci godziwe;j.
Autorka zaprezentowata ponadto kluczowe czynniki ryzyka istotnego znieksztalce-
nia zwigzane z wyceng pozycji nieruchomosci inwestycyjnych w wartoéci godziwej
oraz wymagane czynnosci, jakie powinien wykona¢ biegly rewident, aby opinio-
wane przez niego sprawozdanie finansowe wolne bylo od bledéw - zaréwno nieza-
mierzonych, jak i tych majacych charakter oszukanczy - oraz zawierato wszystkie
wymagane przepisami prawa ujawnienia.

Stowa kluczowe: wycena nieruchomosci inwestycyjnych, wycena inwestycji w nie-
ruchomofdci, inwestycje, warto$¢ godziwa, procedury badania pozycji wycenianych
w warto$ci godziwej
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1. Wprowadzenie

Kluczowym zadaniem rewizji sprawozdan finansowych jest zapewnienie wysokiej
wiarygodnosci informacji sprawozdawczych (liczbowych i stownych) przekazywa-
nych réznorodnym interesariuszom. Osiagnigcie tego celu jest szczegoélnie trudne
w przypadku wystepowania, w objetym badaniem przez bieglego rewidenta spra-
wozdaniu finansowym, pozycji majgtkowych wycenianych w wartosci godziwe;j.
Autorka niniejszego artykulu postawila sobie za cel identyfikacje obszarow ryzyka
istotnego znieksztalcenia, jakie moga pojawic si¢ w trakcie badania przez bieglych
rewidentéw poprawnosci wyceny nieruchomosci inwestycyjnych ujmowanych
w wartosci rynkowej lub inaczej rozumianej wartosci godziwe;.

W pierwszej czesci pracy autorka zaprezentowata definicje nieruchomosci
inwestycyjnych oraz przepisy wskazujace alternatywne metody wyceny tej kate-
gorii aktywow na gruncie przepiséw polskiego prawa bilansowego (Ustawa)' oraz
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)* celem
potwierdzenia mozliwosci zastosowania wyceny w warto$ci godziwej. Kolejng czes§é
opracowania stanowi analiza przepisow z zakresu rewizji finansowej, dotyczacych
procesu badania sprawozdania finansowego, w szczegolnosci pozycji wycenianych
w warto$ci godziwej. W tej cz¢s$ci wskazane zostaly réwniez gléwne czynniki ryzyka,
ktore mogg skutkowaé wystgpieniem istotnego znieksztalcenia w sprawozdaniu
finansowym. Artykul konczg rozwazania na temat kluczowych obszaréw, jakie biegli
rewidenci powinni obja¢ procedurami rewizyjnymi w trakcie badania poprawnosci
wyceny nieruchomosci inwestycyjnych ujetych w wartosci godziwe;.

I Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz.U. z 2013 r., poz. 330 ze zm.).

2 Paragraf 7 MSR 1 — MSSF skladajg sie z:
a) Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej,
b) Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowodci,
¢) Interpretacji wydanych przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finan-
sowej (IFRIC) lub istniejacy wezeéniej Staly Komitet ds. Interpretacji (SIC).
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2. Nieruchomosci inwestycyjne w rachunkowosci

i rewizji finansowej

2.1. Definicja nieruchomosci inwestycyjnych i mozliwe metody

ich wyceny

Pojecie ,,nieruchomosci inwestycyjne" stosowane jest w MSSF. Tej kategorii akty-

wow poswiecony jest odrebny standard - Migedzynarodowy Standard Rachunkowosci
nr 40 ,Nieruchomosci inwestycyjne” (MSR 40). W mysl definicji zawartej w paragrafie
5 MSR 40 przez nieruchomo$¢ inwestycyjng rozumie sie nieruchomos¢ (w postaci
gruntu, budynku lub cz¢sci budynku badz obu tych elementéw), ktdra wlasciciel lub
korzystajacy (leasingobiorca) na podstawie umowy leasingu finansowego utrzymuje
w celu uzyskiwania dochodéw (lub przychodéw) z czynszéw badz wzrostu jej war-
tosci lub obydwu tych korzysci réwnoczesnie, przy czym nieruchomo$¢ ta nie jest:

b)

o)

wykorzystywana do produkcji, dostaw towardw lub $wiadczenia ustug badz
utrzymywana w celach administracyjnych jednostki, a zatem nie jest wykorzy-
stywana na potrzeby wlasne jednostki,

przeznaczona do sprzedazy w ramach zwyklej dzialalnos$ci jednostki’.
Najczegsciej nieruchomo$¢ uznaje sie za inwestycyjna, gdy*:

grunt jest zakupiony i utrzymywany ze wzgledu na wzrost jego wartosci w dtuz-
szym czasie, a nie w celu sprzedazy w krotkim okresie, w ramach zwyklej dzia-
talnosci jednostki,

przyszly sposob uzytkowania gruntu nie jest na razie okreslony (w momencie
poczatkowego ujecia/wprowadzenia do ksigg grunt nie zostal przeznaczony
do wykorzystania na potrzeby wlasne lub do sprzedazy w najblizszym czasie),
budynek nabyty na wlasno$¢ lub przyjety w leasing finansowy zostal przezna-
czony lub - mimo to, ze nie jest obecnie zajmowany - zostanie przeznaczony
na wynajem,

budowa lub rozbudowa nieruchomosci poprzedza jej przeznaczenie do nieru-
chomosci inwestycyjnych (tak jak wyrdznia sie $rodki trwale w budowie, tak
wystepuje takze kategoria nieruchomosci inwestycyjnych w budowie).

Ustawa o rachunkowosci w przypadkach przywolanych powyzej moéwi nato-

miast o inwestycjach w nieruchomosci. W Ustawie problematyce kwalifikowania

3 P. Kabalski, MSSF a ustawa o rachunkowosci (4) Nieruchomosci inwestycyjne, ,Rachunkowos¢”
2014, nr 6, s. 10-11.
4 Paragraf 8 MSR 40.
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nieruchomosci do inwestycji poswigcono niewiele miejsca; nie zawiera ona tez odrgbnej
definicji nieruchomosci inwestycyjnych - méwi si¢ w niej ogélnie o inwestycjach.
Wynikajgca posrednio z art. 3 ust. 1 pkt 17 ustawy definicja inwestycji w nierucho-
mosci mogtaby brzmiec nastepujaco: ,,przez inwestycje w nieruchomosci rozumie
sie nieruchomosci posiadane przez jednostke w celu osiggania korzysci ekonomicz-
nych wynikajacych z przyrostu ich wartosci lub uzyskiwania przychodéw w formie
czynszow, przy czym nieruchomosci te nie s uzytkowane przez jednostke™.

Zaréwno w MSSF, jak i w ustawie przewidziane s3 dwie mozliwosci (modele)
wyceny nieruchomosci inwestycyjnych na dowolny moment nastepujacy po poczat-
kowym ujeciu (na dzien bilansowy)®:

« wcenie nabycia / koszcie wytworzenia pomniejszanych o amortyzacje i odpisy

z tytulu utraty wartosci,

o w wartosci godziwej.

MSR 40 naklada obowigzek stosowania jednakowej metody wyceny dla ogétu
posiadanych przez jednostke nieruchomosci inwestycyjnych. Jednostki pozostajace
pod rzadami Ustawy majg natomiast prawo stosowania réznych metod wyceny
bilansowej dla poszczegdlnych obiektéw nieruchomosci inwestycyjnych (np. do
wyceny gruntéw — wartosci godziwej, a do wyceny budynkéw — ceny nabycia / kosztu
wytworzenia pomniejszonego o amortyzacje i odpisy z tytulu utraty wartosci)’.

Warto ponadto wskaza¢, ze w mysl MSSF, nawet jezeli jednostka przyjmie
w swoich zasadach rachunkowo$ci regule, ze wycenia nieruchomosci inwestycyjne
na moment bilansu w cenie nabycia (po stosownych pomniejszeniach), to i tak
wymogi w zakresie ujawnien obliguja te jednostke do zaprezentowania w sprawoz-
daniu finansowym wartosci godziwej posiadanych nieruchomosci inwestycyjnych
(nie jest wymagane podawanie wartosci godziwej kazdej nieruchomosci inwestycyj-
nej z osobna, wystarczy faczna ich wartos$¢). Ustawa nie zawiera w ogole wymogu
takich ujawnien®. Oczywiscie sens takich regulacji zwigzany jest z koniecznoscig
zapewnienia uzytkownika sprawozdania finansowego, ze na dzien bilansowy war-
to$¢ nieruchomosci ujeta w bilansie nie przekracza aktualnej wartosci uzytkowej
tego skladnika aktywow i nie zachodzi zjawisko utraty wartosci, czyli Ze wartos¢
aktywow jest realna i nie przekracza ich wartosci odzyskiwalnej.

P. Kabalski, MSSF a ustawa..., op.cit., s. 10, 12.

Paragrafy 30 i 32A MSR 40 oraz art. 28 ust. 1 pkt la Ustawy.
P. Kabalski, MSSF a ustawa..., op.cit., s. 14.

Paragraf 79 (e) MSR 40.
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2.2. Zasady ustalania wartosci godziwej nieruchomosci
inwestycyjnych

Pojecie ,warto$¢ godziwa”, bedace ttumaczeniem angielskiego okreslenia fair
value, weszto ponad 12 lat temu do stownika polskiej rachunkowosci. Polska ustawa
o rachunkowosci definiuje wartos¢ godziwg w art. 28 ust. 6 jako ,kwote, za jaka
dany skfadnik aktywéw mdglby zosta¢ wymieniony, a zobowigzanie uregulowane
na warunkach transakcji rynkowej, pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinfor-
mowanymi, niepowigzanymi ze sobg stronami”’.

Do niedawna wskazéwki poswiecone ustalaniu wartosci godziwej zamieszczone
w MSSF nie byly bardziej obszerne od regulacji zawartych w polskich przepisach.
Sytuacja ta zmienila si¢ istotnie, wobec opublikowania przez Rade Miedzynarodo-
wych Standardéw Rachunkowosci (IASB) i przyjecia do porzadku prawnego panstw
Unii Europejskiej Miedzynarodowego Standardu Sprawozdawczo$ci Finansowej
nr 13 ,Warto$¢ godziwa” (MSSF 13). Standard ten obowigzuje w odniesieniu do
sprawozdan finansowych sporzadzonych wedtug MSSF za okresy roczne rozpo-
czynajace sie 1 stycznia 2013 r. lub pdzniej. Ze standardu poswieconego wartosci
godziwej moga korzysta¢ jednostki stosujace przepisy ustawy o rachunkowosci,
gdyz w mysl zapisu art. 10 ust. 3 tej ustawy, w razie braku polskich przepisow, w tym
krajowych standardéw rachunkowosci, mozna wykorzysta¢ odpowiednie regulacje
MSSE. Warto tez wspomnie¢, ze takie same zasady, jak zawarte w MSSF 13, zostaty
opublikowane przez amerykanska Rade Standardéw Rachunkowosci Finansowej.
Dzigki temu jednostki majace amerykanskich inwestoréw lub wiascicieli, stosujac sig
do postanowien MSSF 13, uzyskuja spdjnos¢ w zakresie ustalania warto$ci godziwej
z wymogami rachunkowosci okreslonymi przez US GAAP.

MSSEF 13 jest standardem nietypowym, gdyz nie zawiera wskazowek ani wymogow
okreslajacych, kiedy nalezy stosowac wartos¢ godziwa. Reguluje on wylacznie sposob,
w jaki nalezy ustala¢ warto$¢ godziwa, w przypadku gdy inny standard tego wymaga,
a takze okresla dodatkowe wymogi w zakresie ujawniania wybranych informacji
dotyczacych pozycji sprawozdania finansowego wycenianych w wartosci godziwe;j'.

Warto$¢ godziwa to — w mysl MSSF 13 - cena, ktdrg otrzymano by za sprze-
daz sktadnika aktywow lub zaptacono za przeniesienie zobowigzania w transakcji
przeprowadzonej na zwyklych warunkach miedzy uczestnikami rynku, na dzien

9 N. Krzyzanowska, Wartos¢ godziwa. Migdzynarodowy Standard Sprawozdawczosci Finansowej
nr 13, ,,Rachunkowo$¢” 2014, nr 6, s. 2.
10 Tbidem, s. 2.
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wyceny. MSSF 13 zawiera szerokie wyjasnienia dotyczace klasyfikacji hierarchii

wycen wartosci godziwej. Jest ona nastepujaca:

o I poziom - wycena na podstawie cen rynkowych identycznych sktadnikow
aktywow notowanych na aktywnych rynkach;

o Il poziom - wycena na podstawie cen rynkowych innych skfadnikéw niz wyce-
niane notowanych na aktywnych rynkach; wycena na podstawie cen identycznych
lub podobnych aktywéw notowanych na rynkach nieaktywnych lub z innych
obserwowalnych zrédet informaciji o transakcjach;

o III poziom - wycena na podstawie danych wejsciowych niewynikajgcych
z dostepnych notowan rynkowych.

MSSF 13 zawiera wyrazny wymog korzystania przy wycenie z danych wejscio-
wych z najwyzszego poziomu (poziom I) hierarchii wyceny w wartosci godziwej,
oile jest on dostepny. Jezeli zatem jednostka mogtaby przyja¢ do wyceny w wartosci
godziwej cene notowang na aktywnym rynku lub skorzysta¢ z wlasnego modelu
wyceny, to — w mys$l MSSF 13 — musi skorzysta¢ z ceny notowanej na aktywnym
rynku (wyzszy poziom hierarchii wyceny)".

Standard wyréznia trzy grupy technik wyceny powszechnie stosowanych do
ustalania wartoéci godziwej aktywoéw. Sa to:

1) podejscie rynkowe — wykorzystujace ceny oraz inne dostepne informacje uzy-
skane z transakeji rynkowych dla identycznych Iub podobnych sktadnikow;

2) podejscie kosztowe — polegajace na ustaleniu biezgcej kwoty kosztéw niezbed-
nych do zastgpienia lub odtworzenia zdolnosci produkcyjnej sktadnika aktywow
(zwane tez podejsciem odtworzeniowym);

3) podejscie dochodowe - polegajace na ustaleniu przyszlych wptywoéw i wydat-
kéw zwigzanych z wycenianym skladnikiem aktywoéw lub zobowigzan oraz
na obliczeniu biezgcej zdyskontowanej wartosci tych przeptywoéw pienieznych.
Podejscie rynkowe jest charakterystyczne dla Ii IT poziomu hierarchii, podejscie

kosztowe, dotyczace wylacznie aktywdéw niefinansowych oraz podejscie dochodowe

— dla III poziomu hierarchii wyceny wg MSSF 13.

MSSEF 13 nie wskazuje zadnej z tych metod jako preferowanej, wymaga jednak, by
wykorzysta¢ w jak najwigkszym stopniu dajace si¢ zaobserwowac dane rynkowe, jesli
sg dostepne. W praktyce oznacza to, ze podejscie rynkowe jest metoda preferowang
przy wycenie aktywow, dla ktérych dostepne sg informacje o biezgcych transakcjach
rynkowych. Standard jednocze$nie wskazuje, Ze niekiedy uzasadnione by¢ moze
jednoczesne stosowanie wiecej niz jednej metody, a jesli wyniki uzyskane za pomoca
réznych metod réznig sig¢, to nalezy z ustalonego przedzialu wybrac te wartos¢,

11 Tbidem, s. 7.
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ktéra najlepiej reprezentuje warto$¢ godziwa'2. Wycena w wartosci godziwej nie
jest wycena specyficzna dla danej jednostki, lecz wyceng opartg na danych rynko-
wych. W przypadku niektorych aktywow moze istnie¢ dostep do obserwowalnych
transakcji rynkowych lub informacji rynkowych. W przypadku innych aktywéw
i zobowiazan obserwowalne transakcje rynkowe lub informacje rynkowe moga nie
by¢ dostepne. W obydwu przypadkach cel ustalenia wartosci godziwej jest jednak
taki sam - chodzi o oszacowanie, jaka bylaby cena w transakcji przeprowadzonej
na zwyklych warunkach sprzedazy skladnika aktywéw miedzy uczestnikami rynku
w dniu wyceny i w aktualnych warunkach rynkowych (tj. cena wyjscia na dzien
wyceny z perspektywy uczestnika rynku, ktéry posiada sktadnik aktywow).

Kiedy nie mozna zaobserwowac ceny za identyczny skiadnik aktywéw, jednostka
ustala wartos$¢ godziwa za pomoca dopuszczalnej techniki wyceny, w ramach ktorej
w jak najwiekszym stopniu wykorzystuje si¢ odpowiednie obserwowalne dane wej-
$ciowe i w jak najmniejszym stopniu stosuje si¢ nieobserwowalne dane wejsciowe.
Poniewaz wartos$¢ godziwa opiera si¢ na danych rynkowych, przy jej wycenie
przyjmuje si¢ zalozenia, ktére zastosowaliby uczestnicy rynku do ustalenia ceny
skfadnika aktywdéw, w tym zalozenia dotyczace ryzyka®.

MSSF 13 dla potrzeb ustalania wartosci godziwej definiuje pojecia ,,rynku
gtéwnego” oraz ,rynku najkorzystniejszego w odniesieniu do wszystkich wycen
w wartos$ci godziwej”. Warto$cig godziwa bedzie zawsze w pierwszej kolejnosci cena
pochodzjca z rynku gléwnego, o ile jest on dostepny™. Ceny z rynku ,,najkorzyst-
niejszego” moga by¢ stosowane do wyceny wartosci godziwej, gdy ,,rynek glowny”
nie wystepuje. MSSF 13 stanowi ponadto, Ze wycena w wartosci godziwej jest wyceng
nastepujaca z perspektywy uczestnika rynku, a nie z perspektywy posiadacza danego
skladnika aktywéw. Oznacza to, ze jednostka nie moze argumentowac, ze warto$¢
godziwa danego skladnika jej aktywow jest wyzsza od ceny, jaka proponuja za jego
nabycie uczestnicy rynku, majacy na ten cel odpowiednie zasoby, gdyz jednostka
wykorzysta dany sktadnik aktywow bardziej efektywnie lub skutecznie niz kazdy
inny uczestnik rynku (zapewni najwigksze i najlepsze wykorzystanie). MSSF 13
szczegdtowo definiuje cechy, jakie taki hipotetyczny uczestnik rynku powinien
posiada¢. W szczegdlnosci uczestnicy rynku powinni:

« by¢ od siebie niezalezni,
« mie¢ wystarczajacg wiedze¢ na temat sktadnika aktywow podlegajacego wycenie,
wlaczajac w to np. wiedze, jaka mozna uzyska¢ w wyniku typowych procedur

12 Tbidem, s. 8.
13 Paragrafy 2, 3 MSSF 13.
4 Pparagraf 16 MSSF 13.
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due diligence (a wigc nie wyklucza si¢ dysponowania wiedzg szersza niz wylacznie

informacje publicznie dost¢pne),

o by¢ w stanie zawrze¢ transakcje kupna, gdyz majg zdolnos¢ organizacyjna,
prawng oraz finansowg potrzebng do tego, aby dokona¢ takiego zakupu,

o by¢ zainteresowani kupnem danego sktadnika aktywow, ale nie s3 do tego
zakupu zmuszeni,

o dziala¢ w swoim najlepszym interesie.

Zalozenia te prowadzg do kilku istotnych wnioskéw, cho¢ niektére z nich wzbu-
dzajg wiele kontrowersji. Z definicji uczestnika rynku wynika, ze przy ustalaniu
wartosci godziwej uwzglednienia wymagaja wszystkie te elementy, ktore bytyby wzigte
pod uwage przez nabywce — niezalezng strone trzecia, czyli np. korekty (w dét) ceny
wynikajace z ryzyka plynnosci, ryzyka rynkowego czy tez ryzyka niepowodzenia
transakcji. Z drugiej strony, potencjalna korekta ceny wynikajaca wylacznie ze
specyficznych uwarunkowan sprzedajacego, np. posiadania znacznej iloéci danego
rodzaju skladnikow aktywéw w stosunku do obrotéw na rynku, na ktérym dane
aktywa sa sprzedawane, nie moze wplywac na ustalanie wartosci godziwe;j".

2.3. Regulacje w zakresie rewizji finansowej,
w tym w szczegolnosci wartosci godziwe;j

Zasady przeprowadzania badania sprawozdania finansowego przez bieglych
rewidentéw zostaly okreslone w krajowych standardach rewizji finansowej (KSRF).
Aktualnie obowiazujacym standardem jest KSRF nr 1, bedacy zalacznikiem do Uchwaty
Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw nr 1608/38/2010 z dnia 16 lutego 2010 roku.

W zwiazku z wejsciem w zycie regulacji dyrektyw unijnych, Krajowa Rada
Bieglych Rewidentéw podjeta w dniu 10 lutego 2015r. uchwate nr 2783/52/2015
w sprawie nowych tekstow krajowych standardéw rewizji finansowej w brzmieniu
Miedzynarodowych Standardéw Badania. Zgodnie z paragrafem 5 tej uchwaly:

1) w przypadku podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
wykonujacych badania lub przeglady sprawozdan finansowych jednostek zainte-
resowania publicznego'® — nowe standardy rewizji maja zastosowanie do badania
i przegladow sprawozdan finansowych sporzadzonych za okresy konczace si¢
dnia 31 grudnia 2016r. i pdzniej;

15 N. Krzyzanowska, Wartos¢ godziwa. .., op.cit., s. 5.

16 Art. 2 pkt 4 Ustawy z dnia 7 maja 2009r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U. nr 77, poz. 649
z pozn. zm.).
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2) w przypadku podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
niewykonujgcych badania lub przegladéw sprawozdan finansowych jednostek
zainteresowania publicznego — nowe standardy rewizji majg zastosowanie do
badania i przegladéw sprawozdan finansowych sporzadzonych za okresy kon-
czace sie dnia 31 grudnia 2017r. i pdézZniej.

Jednoczesnie paragraf 6 Uchwaty nr 2783/52/2015 przewiduje mozliwo$¢ zasto-
sowania KSRF w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania za okresy
wczesniejsze niz wskazane powyzej. Autorka niniejszego artykultu postanowita wiec
w swoich rozwazaniach oprzec¢ si¢ na nowych regulacjach, majgc na uwadze, iz s3 one
zdecydowanie bardziej rozbudowane niz regulacje obowiazujace formalnie dzisiaj,
a ponadto KSRF nr 1 w aktualnym brzmieniu jest spdjny z przysztymi regulacjami.

Aby badanie zagadnienia warto$ci godziwej bylo wykonane zgodnie z zasadami
rewizji, niezbedne jest uwzglednienie postanowien Krajowego Standardu Rewizji
Finansowej nr 540 (KSRF 540) w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Badania
(IAASB) o takim samym numerze ,,Badanie wartosci szacunkowych, w tym sza-
cunkoéw wartosci godziwej i powigzanych ujawnien™” (KSRF/MSB 540).

KSRF 540 na wstepie przypomina, ze biegly rewident zobowigzany jest rozpoznac¢
definicje wartosci godziwej okreslong dla badanej pozycji i wynikajaca z ramowych
zalozen sprawozdawczosci finansowej obowigzujacych badang jednostke'®. Biegly
rewident musi upewnic si¢ réwniez, czy dopuszczalna metoda ustalenia wartosci
godziwej stosowana jest w sposob ciaggly oraz czy zmiany wartosci szacunkowych
lub metod ich ustalania w stosunku do wczesniejszego okresu — jedli nastapity
- s3 odpowiednie w danych okolicznosciach.

Biegty rewident w trakcie caloksztaltu prac dotyczacych potwierdzenia popraw-
nosci wyceny w wartosci godziwej zobowigzany jest monitorowac, czy dla uzyskania
wystarczajacych i odpowiednich dowodéw badania wystarczy posiadana przez niego
wiedza i dos§wiadczenie, czy tez niezbedne bedzie wykorzystanie specjalistycznych
umiejetnosci lub wiedzy w zakresie jednego lub kilku aspektéw ustalania wartosci
godziwej. Jesli okaze sig, ze pomoc eksperta bedzie niezbedna — biegly rewident
powinien skorzysta¢ z jego wiedzy, po uprzednim upewnieniu sie, ze:

o ekspert posiada uprawnienia, ma dobrg renome i jest obiektywny,

o ekspert w sposéb wyrazny zna stawiane mu zadania (cel i zakres ekspertyzy,
zestaw pytan, na ktére powinien udzieli¢ odpowiedzi),

17 Zalgcznik nr 1.21 do uchwaly Nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia
10 lutego 2015r.
18 Pparagraf 4 KSRF nr 540.
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o efekt pracy eksperta (opracowanie, ekspertyza) zawiera odpowiedzi na zadane
pytania poparte stosownymi obliczeniami i spetnia warunki stawiane dowodom
badania.

W przypadku korzystania z pracy eksperta — rzeczoznawcy majatkowego warto
upewnic sig, Ze wykonat on wycene nieruchomosci zgodnie z Krajowym Standardem
Wyceny Specjalistycznym nr 2 (KSWS nr 2) ,Wycena praw do nieruchomosci oraz
maszyn i urzadzen na potrzeby sprawozdan finansowych””. Celem Standardu jest
przedstawienie, wypracowanych z inicjatywy srodowiska zawodowego rzeczoznaw-
cow majatkowych, zasad dobrej praktyki zawodowej okreslania warto$ci godziwej
srodkow trwatych na potrzeby sprawozdan finansowych. Standard dotyczy wyceny
nieruchomosci oraz maszyn i urzadzen trwale zwigzanych z nieruchomoscia,
zaliczanych m.in. do inwestycji w nieruchomosci, stanowigcych aktywa jednostek
w rozumieniu ustawy i MSSF. Rzeczoznawca majatkowy, wykonujac wycene wg
KSWS nr 2, obowigzany jest stosowa¢ odpowiednie przepisy Ustawy lub MSSF,
zgodnie ze stosowanymi w jednostce zasadami rachunkowosci oraz przyjeta przez
jednostke polityka rachunkowosci®.

2.4. Badanie poprawnosci wyceny nieruchomosci inwestycyjnych
wycenianych w wartosci godziwej przez biegtego rewidenta

Fakt wystepowania nieruchomosci inwestycyjnych wycenianych w wartosci
godziwej w sprawozdaniu finansowym implikuje okreslone skutki dla calego pro-
cesu rewizji, rozpoczynajac od etapu rozpoznania badanej jednostki (oszacowania
ryzyka istotnego znieksztalcenia w sprawozdaniu finansowym), poprzez etap reakcji
rewizyjnej (dobér metod techniki badania zapewniajacych uzyskanie odpowiednich
i wystarczajacych dochodéw badania), a koniczac na przygotowaniu sprawozdania
biegtego rewidenta (zgodnie z nowg nomenklaturg; w dotychczasowych standardach:
opinii i raportu bieglego rewidenta). Autorka niniejszego opracowania postanowita
skupi¢ si¢ wylacznie na kwestiach problemowych zwigzanych stricte z aspektami
potwierdzenia przez bieglego rewidenta poprawnosci wyceny nieruchomosci inwe-
stycyjnych w wartosci godziwej na etapie reakcji rewizyjne;j.

Pierwszg kwestig, ktéra wymaga analizy, jest bezdyskusyjnie potwierdzenie
przez bieglego rewidenta poprawnosci kwalifikacji danego skfadnika majatku do

19 Uchwata Rady Krajowej Polskiej Federacji Stowarzyszeri Rzeczoznawcéw Majatkowych
nr 22/12/2014 z 8 grudnia 2014 r. w sprawie przyjecia KSWS nr 2.
20 Par. 2.1-2.3 KSWS nr 2.
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nieruchomosci inwestycyjnych, tj. spetnienia okreslonych warunkéw definicyjnych.
Bardziej zlozone problemy w rewizji wystepuja jednak na dalszym etapie pracy
bieglego rewidenta.

Oczywiscie najmniej problematyczng sytuacja, jaka moze mie¢ miejsce, jest
przypadek, gdy ustalenie wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych naste-
puje w sytuacji istnienia aktywnego rynku i duzej ilo$ci transakcji poréwnywalnych
(poziom I hierarchii wyceny wg MSSF 13). W takim przypadku wystarczy upew-
nienie si¢, ze transakcje dotyczace nieruchomosci przyjete do poréwnan faktycznie
charakteryzuja si¢ analogicznymi parametrami jak dla analizowanego sktadnika
majatkowego. Konieczne jest tez potwierdzenie poprawnosci ujecia kosztow trans-
akcyjnych, zgodnie z regulacjami paragraféw 25-26 MSSF 13. Cen na gtéwnym (lub
najkorzystniejszym) rynku stosowanych do ustalenia warto$ci godziwej skfadnika
aktywoéw nie koryguje si¢ co do zasady o koszty transakcyjne; koszty te ujmuje
sie zgodnie z innymi MSSF. Koszty transakcyjne nie sag bowiem cechg sktadnika
aktywow, a raczej wlasciwoscig transakeji i bedg rézne w zaleznosci od tego, jak
jednostka zawiera transakcje dotyczaca sktadnika aktywow.

Gdy obrét nieruchomosciami nie nastepuje na aktywnym rynku, a zatem nie ma
odpowiednio duzej liczby transakcji sprzedazy lub informacje o tych transakcjach
nie sg dostgpne lub wiarygodne (a to jest przypadek najczestszy), to mozliwe jest
wylacznie oszacowanie kwoty, ktdra bedzie mogla by¢ uznana za wartos¢ godziwa
— przy uzyciu prognostycznych metod (technik) wyceny (gléwnie I1I stopien hierarchii
wyceny wg MSSF 13). Dzi¢ki takiej regulacji, nawet w sytuacji, gdy warto$¢ rynkowa
obiektu nie moze by¢ w sposdb wiarygodny ustalona, wykonalne jest okreslenie
jego wartosci godziwej. Mozliwg i najczesciej wybierang w takim wypadku metoda
wyceny o charakterze dochodowym jest metoda zdyskontowanych przeptywow
pienieznych, jakie zostang w przyszlosci uzyskane z tytulu uzytkowania danej
nieruchomosci (tzw. metoda DCF - Discounted Cash Flow). Jednym z gléwnych
elementéw wplywajacych na warto$¢ nieruchomosci w przypadku zastosowania tej
metody wyceny sg prawidlowo oszacowane dochody z nieruchomosci, rozumiane jako
dochody netto odpowiadajace saldu strumieni wptywoéw (przychodéw) i wydatkow
(kosztow eksploatacji)*'. Stosowanie tej techniki wyceny wymaga przyjecia wielu
zalozen, a w rezultacie powoduje wzrost ryzyka znieksztalcenia ostatecznego rezultatu
wyceny (réwniez znieksztalcenia celowego, a wiec majacego oszukanczy charakter).
Na wynik oszacowania kwoty stanowiacej warto$¢ godziwa nieruchomosci inwe-
stycyjnej wptywa bowiem suma wszystkich zastosowanych parametrow i zalozen.

2l K. Romanowski, Praktyczne problemy wyceny nieruchomosci inwestycyjnych w wartosci rynkowej,
»Rachunkowo$¢” 2015, nr 7.
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Czesto stosunkowo niewielka zmiana niektérych parametréw moze w znaczagcym

stopniu zawazy¢ na koncowym rezultacie wyceny. Warto dokona¢ wiec analizy

wrazliwosci modelu wyceny zastosowanego przez kierownictwo jednostki na zmiane
kluczowych parametréw bedacych jego elementem, tzn. sprawdzi¢ kilka wariantéw
wyceny i oceni¢, jak zmiana kluczowych parametréw — np. stopy dyskonta, prognoz
finansowych — wplywa na wyceng, a nastepnie wybra¢ jak najbardziej prawdopo-
dobne zalozenia, ktére powinny by¢ zastosowane przy obliczaniu warto$ci godziwej.

Gléwnymi czynnikami ryzyka zwigzanymi z wycena nieruchomosci inwestycyj-
nych w wartosci godziwej przy zastosowaniu metod prognostycznych (np. DCF) sg*

» przyjecie metodyki nieodpowiedniej do okolicznosci dokonywanej wyceny,

o zastosowanie w danym roku innej metody ustalenia warto$ci godziwej niz
w okresach poprzednich, bez racjonalnego wytlumaczenia tej zmiany,

o wykorzystanie dochodowej metody wyceny, podczas gdy dostepne sg informacje
o rynkowej wartosci podobnych nieruchomosci,

o przyjecie przez kierownictwo zalozen (pojedynczo lub jako zestawu) niezgod-
nych ze standardami stosowanymi w danej branzy - tj. takich, ktére nie moga
stanowi¢ podstaw wiarygodnej prognozy finansowej,

o brak jakiejkolwiek analizy stopy dyskonta przyjetej do prognoz finansowych
- np. przyjecie stopy dyskonta z poprzednich okreséw lub przyjecie do prognoz
stopy dyskonta niespdjnej ze sredniowazonym kosztem kapitalu dla danej jed-
nostki (WACC - Weighted Average Cost of Capital),

 obliczenie WACC przy nieprawidlowych zalozeniach, np. co do stopy wolnej
od ryzyka, wspdtczynnika B, premii za ryzyko rynkowe, struktury kapitatu,

« przyjecie przez kierownictwo do modelu wyceny wg DCF innych zlozen niz
przyjmowane s3 do innych modeli wyceny (np. rezerw),

» zalozenie dlugookresowej stopy wzrostu, ktorej wysokos¢ jest niespdjna z ocze-
kiwang stopa wzrostu gospodarki lub sektora, w ktérym dziala jednostka,

o przyjecie w wycenie zalozen, ktére nie maja szansy by¢ zrealizowane, wyste-
powanie rozbiezno$ci pomiedzy danymi przyjetymi w prognozach a danymi
ujetymi w budzetach jednostki,

o przyjecie niewlasciwej wartosci rezydualnej,

» zastosowanie modelu wyceny obarczonego btedami metodologicznymi.
Ryzyko znieksztalcenia wyceny w warto$ci godziwej rosnie, jesli wycena doko-

nywana jest przez kierownictwo jednostki (subiektywizm). Jesli jednostka korzysta

22 M. Towpik, R. Kaluzny, A. Piechocka-Katuzna, Badanie wartosci szacunkowych w sprawozdaniach
finansowych, Wybrane aspekty teoretyczne i praktyczne, Krajowa Izba Biegtych Rewidentéw, Warszawa
2011, s. 164.
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z uslug wyspecjalizowanych ekspertow, to ryzyko subiektywizmu maleje - pod
warunkiem, ze ekspert jest niezalezny od jednostki, tj. zarzad i rada nadzorcza
jednostki nie przekazaly mu zadnych wskazowek odnosnie do zalozen, oczekiwane;j
warto$ci wyceny etc. Warto w tym miejscu podkresli¢, ze przekazanie sporzadzenia
wyceny inwestycji w nieruchomosci podmiotowi zewnetrznemu, nie zwalnia os6b
wchodzacych w skiad organu kierowniczego od odpowiedzialnosci za okreslenie
wartosci godziwej danego skladnika aktywéw. Za sprawozdanie finansowe jed-
nostki, zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, odpowiadaja bowiem zawsze
czlonkowie kierownictwa, a dodatkowo za rzetelnos¢ sprawozdawczosci finansowej

- dodatkowo cztonkowie organu nadzorujacego. Wycena podmiotu zewnetrznego

powinna stanowi¢ zatem wylacznie wsparcie kierownictwa jednostki.
Jednoczes$nie, majac na uwadze, ze zalozenia przyjete do wyceny nieruchomosci

inwestycyjnych w wartosci godziwej sa osagdami kierownictwa, posiadajacego naj-
pelniejsza wiedz¢ o otoczeniu gospodarczym jednostki i znajacego cele biznesowe
oczekiwane do uzyskania z tych skltadnikéw majatku, bieglty rewident w $wietle
postanowienn KSRF nr 540 uzyskuje od kierownictwa (oraz w wybranych oko-
licznosciach od 0s6b sprawujacych nadzoér nad jednostka) pisemne oswiadczenia

o tym, Ze osoby te sg przekonane o racjonalnosci znaczacych zalozen przyjetych

przy ustalaniu wartosci godziwe;j.

Reasumujac: kluczowymi zagadnieniami rewizji pozycji sprawozdania finan-
sowego wycenianych w wartosci godziwej sa:

 zebranie przez biegtego rewidenta odpowiednich i wystarczajacych dowodéw
badania potwierdzajacych poprawno$¢ wyceny w wartosci godziwej ujawnionej
odbiorcom sprawozdania finansowego,

« upewnienie si¢, ze wymagane ramowymi zalozeniami sprawozdawczosci finan-
sowej ujawnienia dotyczace zasad wyceny w wartosci godziwej s3 w sprawoz-
daniu finansowym zamieszczone i sg kompletne, a uzytkownik sprawozdania
finansowego ma mozliwo$¢ zapoznania si¢ z zalozeniami przyjetymi przy tej
wycenie przez kierownictwo jednostki.

3. Podsumowanie

Badanie prawidlowosci oszacowania wartosci nieruchomosci inwestycyjnych
wycenianych w warto$ci godziwej przez bieglych rewidentéow stanowi trudne
wyzwanie na polu rewizji finansowej. Poza szczegétowym rozpoznaniem zagadnien
definicyjnych i zasad wyceny charakterystycznych dla MSSF 13, przed audytorem
stoi koniecznoé¢ potwierdzenia prawidtowo$ci metodologii wyceny oraz zalozen
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przyjetych w niej przez kierownictwo. Specyfika obszaru objetego rozwazaniami
w powyzszej pracy powoduje ponadto realne narazenie bieglego na potencjalne oszu-
stwo kierownictwa (kreacja sprawozdania finansowego w kierunku oczekiwanym
przez osoby zarzadzajace). Niejednokrotnie biegly rewident bedzie musiat w swoich
pracach opierac si¢ na wiedzy ekspertéw. Musi mie¢ jednak wtedy pewnos¢, ze
rezultaty wykonanej przez eksperta pracy moga stanowi¢ podstawe wnioskowania
w badaniu. Ostatecznie to i tak biegly rewident przyjmuje na swoje barki odpowie-
dzialno$¢ za potwierdzenie, ze sprawozdanie finansowe, o ktérym wyrazit opinie
i raport, zostalo sporzadzone rzetelnie, a obraz sytuacji majatkowej i finansowej,
jaki wynika z tego sprawozdania, jest prawdziwy.
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Problems of Financial Audit of Investment
Property Valuated in Fair Value

Summary

The reliability and credibility of financial reports provided to stakeholders are of
the key significance for their ability to make investment decisions. The author of
this article indicates the accounting regulations allowing for the valuation of inve-
stment property in fair value. If this category of valuation is applied, it is necessary
to make sure that the amounts shown in the financial report meet the requirements
specified in the framework assumptions of accounting, and the methodology and
the assumptions adopted for their valuation are correct. The article describes the
financial audit regulations on the items of financial report valuated in fair value.
The author also presents the key factors of risk of relevant distortion connected with
the valuation of investment property in fair value as well as the required activities
to be pursued by the chartered accountant so that the financial reports reviewed by
him could be free of mistakes — both unintended and those being fraudulent and
contain all disclosures required by the legal regulations.

Keywords: investment real property valuation, valuation of investment in property,
investment, fair value, procedures of research of items valuated in fair value
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Streszczenie

W artykule przeprowadzono empiryczng analiz¢ wplywu precyzji wyceny majatku
przedsigbiorstwa nabywanego w wyniku transakcji rynkowej na minimalizacje
skonsolidowanej wartosci firmy wykazywanej w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym. Za przyktad postuzyta estymacja wartosci marki podmiotu znanego
z rynku motoryzacyjnego. W tym kontekscie wycena w wartosci godziwej powinna
stanowi¢ podstawowg miare wartosci umozliwiajacg likwidacje luki wystepujacej
pomiedzy ceng nabycia przedsigbiorstwa a wyceng warto$ci aktywdéw netto spdtki
przejmowanej. Oszacowanie wartosci marki metodami podatkowymi dowodzi, ze
ujawnienie najbardziej prawdopodobnej wartos$ci nieujawnianych wczesniej skfadni-
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1. Wprowadzenie

Rachunkowos¢, jako system pomiaru wielkosci ekonomicznych, napotyka na wiele
trudnosci zwigzanych miedzy innymi ze zmiennoscig i trudng uchwytnoscia war-
tosci przedmiotoéw w czasie. Poniewaz mierzalno$¢, jako jedna z fundamentalnych
zasad rachunkowosci, nieodzownie zwigzana jest z dynamika, w rachunkowosci
prowadzi bezposrednio do tak zwanego rachunku dyskontowego, ktory stara sie
te zmiennos¢ uchwyci¢'. Dlatego postulat jak najwigkszej precyzji pomiaru wartosci
staje si¢ w obecnym stanie wiedzy nauki rachunkowosci jednym z najwazniejszych
i majacych zdecydowany wplyw na wiarygodnos¢ informacji sprawozdawczej pod-
miotéw gospodarczych.

Starajac sie sprostac tak postawionemu problemowi, teoretycy rachunkowosci
rozwijaja coraz to nowe koncepcje pomiaru wartosci. Najbardziej aktualng miarg
wartosci w praktyce wyceny skfadnikéw bilansowych wydaje si¢ by¢ technika oparta
na wartosci godziwej, wprowadzona do polskich przepiséw bilansowych przez
nowelizacje Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzednia 1994r. (uor). Aktualno$é
podejscia jest niepodwazalna miedzy innymi poprzez fakt wyceny sktadnikow
przy uzyciu procedury dyskontowej, bedacej jedng z najbardziej precyzyjnych
i wiarygodnych metod oceny wartoséci z uwzglednieniem trudnej uchwytnosci oraz
czestej zmiennosci wartosci przedmiotéw podlegajacych wycenie w czasie®. Nabiera
to szczegolnego znaczenia dla uzytkownikéw wewnetrznych informacji finanso-
wych, ktérym szczegdlnie zalezy na obiektywnosci i aktualnosci otrzymywanych
informacji z systemu rachunkowosci.

Celem niniejszego artykulu jest proba wskazania drogi do wiekszej precyzji
wyceny warto$ci aktywdéw netto spotki podporzadkowanej w sposdb umozliwiajacy
zmniejszenie dodatniej wartosci firmy w skonsolidowanym bilansie. Do realizacji
zamierzen postuzono si¢ probg estymacji warto$ci marki bazujacej na metodach
znanych z prawa podatkowego.

1y, Tjiri, 77zeory ofaccounting measurement, American Accounting Association, Sarasota, Fla 1975.

2 Por. B. Micherda, Uwarunkowania kwantyfikacji w wartosci godziwej, ,,Zeszyty Naukowe Uni-

wersytetu Ekonomicznego w Krakowie” 2011, nr 849.
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2. Istota wartosci godziwej i jej zawartosc¢ informacyjna

Metoda wyceny uwzgledniajaca wartos¢ godziwa skladnikéw bilansowych
zostala rozwinieta w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finan-
sowej stosunkowo niedawno i taczy w sobie zalety powszechnie stosowanych metod
wyceny, to jest: metody warto$ci odtworzeniowej, wartosci realizacji i wartosci bie-
z3cej. Wedlug MSR wartos¢ godziwa jest to ,,kwota, za jakg dany skladnik aktywow
moglby zosta¢ wymieniony, a zobowigzanie uregulowane na drodze przeprowa-
dzonej na warunkach rynkowych transakeji pomiedzy zainteresowanymi i dobrze
poinformowanymi stronami™.

Koncepcja wartos$ci godziwej jest obecnie przyjeta w wiekszosci rozwinietych
systemow rachunkowosci i stosowana w praktyce do wyceny inwestycji, aktywow
izobowigzan przejmowanych w ramach taczenia spolek, a takze jako dolna granica
utraconej przez aktywa wartosci ksiegowej. Ustawa o rachunkowosci z dnia 29 wrze-
$nia 1994r. w art. 28 ust. 6 z pozniejszymi zmianami, ktdrej ostatnia nowelizacja
obowiazuje od 2 stycznia 2002 r. w polskim prawie finansowym, zawiera definicje
warto$ci godziwej zbiezng z prezentowang przez MSSF o brzmieniu: ,Za warto$§¢
godziwg przyjmuje si¢ kwote, za jakg dany sktadnik aktywéw moglby zosta¢ wymie-
niony, a zobowigzanie uregulowane na warunkach transakeji rynkowej, pomiedzy
zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi, niepowigzanymi ze soba stronami”.
Z definicji wynika, ze warto$¢ godziwa okresla si¢ na podstawie transakcji cha-
rakteryzujacej si¢ wystepowaniem okreslonych warunkéw. Transakcja zgodnie
z analizowang definicja musi odbywac sie:

1) wwarunkach transakcji rynkowej (w tym réowniez transakcji hipotetycznej, jesli
nie nastepuje transakcja faktyczna),

2) pomiedzy zainteresowanymi stronami, co oznacza, ze kupujacy i sprzedajacy chca
dokona¢ transakeji kupna - sprzedazy, przy czym Zadna ze stron nie znajduje
sie w sytuacji przymusowej (np. sprzedaz w wyniku likwidacji),

3) pomiedzy dobrze poinformowanymi stronami, co oznacza, ze zadna ze stron
nie znajduje si¢ w uprzywilejowanej sytuacji i oba podmioty dysponujg wystar-
czajacym zasobem wiedzy umozliwiajacej oszacowanie rzeczywistej wartosci
przedmiotu transakcji,

4) pomiedzy niepowigzanymi ze sobg stronami, przy czym w mysl ustawy jednostki
powigzane - to jednostka dominujgca, znaczacy inwestor oraz jednostki od nich
zalezne lub z nimi stowarzyszone.

3 Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej (MSSE), SKwP, Warszawa 2011.
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Ostroznos¢ ustawodawcy z géry wykluczyta transakcje pomiedzy stronami
powiazanymi jako transakcje dokonywane na warunkach rynkowych i mogtaby
by¢ w $wietle obowigzujacych przepiséw pominieta®.

Oprdcz ustalen formalnoprawnych nalezy réwniez zastanowi¢ sie nad mozliwo-
$cig stosowania koncepcji wartosci godziwej. Ustawodawca nie precyzuje bowiem
zadnych warunkow, jakie musialtby spetniac¢ kupujacy i sprzedajacy, a przeciez to od
nich zalezy wysoko$¢ ceny przedmiotu transakcji. Aby zrekompensowac¢ niedostatki
definicyjne, nalezaloby wprowadzi¢ jeszcze jeden warunek - racjonalnos¢ decyzji
poszczegdlnych stron transakcji. Nalezy bowiem stwierdzi¢, ze nieracjonalno$é¢
zachowan stron transakcji wyklucza dokonanie jej na warunkach odpowiadajacych
warto$ci godziwej, poniewaz w przypadku bardzo subiektywnej oceny jednej ze
stron wartos$¢ przedmiotu transakcji zostaje bardzo znieksztalcona. Warto réwniez
uwzgledni¢ w definicji fakt regulowania zobowigzan w trakcie normalnego cyklu
dziatalnosci gospodarczej. Pominigcie tego aspektu funkcjonowania przedsigbior-
stwa réwniez prowadzi do blednej oceny wartosci. Dlatego na potrzeby niniejszych
rozwazan przyjeto nastepujaca definicje wartosci godziwej:

Warto$¢ godziwa jest to kwota, za jaka dany skladnik aktywoéw moglby zostacé
wymieniony, a zobowigzanie uregulowane w kwotach wymagajacych zaptaty w trak-
cie trwania normalnego cyklu dziatalnosci gospodarczej na warunkach transakeji
rynkowej pomiedzy racjonalnymi, zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi,
niepowiazanymi ze soba stronami.

Warto$¢ godziwa jest pojeciem szerszym niz warto$¢ rynkowa, ktéra ustala
aktywny rynek. Zatem tylko transakcja przeprowadzona na aktywnym rynku przez
niepowigzane, zainteresowane transakcja i dobrze poinformowane o wszelkich cechach
jej dotyczacych, a takze mozliwych do zawarcia transakcjach alternatywnych strony,
moze by¢ rozwazana z punktu widzenia warto$ci rynkowej. Warto w tym miejscu
przypomnie¢ okreslenie aktywnego rynku i wymieni¢ jego charakterystyczne cechy.
Jest to niezbedne do poréwnania obu koncepcji wartosci.

Zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci aktywny rynek
to taki, na ktérym:

» aktywa podlegajace obrotowi maja charakter jednorodny,
» informacja o transakgcji jest udostepniona publicznie,
 praktycznie w kazdym momencie mozna znalez¢ chetnego nabywce i sprzedawce.

4 Komentarz do ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, red. E. Waliniska, System infor-
macji prawnej LEX 2009.
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Koncepcja wartosci godziwej jest zatem oparta na paradygmacie warto$ci rynko-
wej°. Zgodnie z nim racjonalni inwestorzy dzialajacy na efektywnym rynku wycenia
dany sktadnik aktywdw, biorgc pod uwage sume zdyskontowanych przeptywow
pienieznych ustalonych na podstawie szacunkowych danych o przysztych wptywach
zwigzanych z danym skladnikiem aktywoéw i jego wartosci rezydualnej, czyli kwocie
mozliwej do uzyskania w momencie jego likwidacji. Oczywiscie przy dyskontowaniu
inwestor musi przyja¢ stope zwrotu, na podstawie ktorej bedzie urealnial przyszle
przeplywy pieniezne do wartosci biezacej. Na rynku konkurencyjnym stopa ta jest
réwnoznaczna z rynkowg stopa zwrotu dla aktywow o podobnej strukturze czaso-
wej i podobnym ryzyku. Mozna zatem stwierdzi¢, iz warto$¢ rynkowa jest ustalana
przez inwestoréw na podstawie wszystkich dostepnych, mozliwych do zdobycia
informacji rynkowych. Jest to powszechnie stosowana modelowa koncepcja funk-
cjonowania rynku. Podsumowujac: warto$¢ godziwa stanowi rezultat rozszerzenia
koncepcji wartosci rynkowej o warto$¢ aktywow niebedacych przedmiotem obrotu
na aktywnym rynku®.

Warto$¢ godziwa skfadnikéw majatku niebedacych przedmiotem obrotu na aktyw-
nym rynku jest wiec kwota, za jaka dany sktadnik aktywéw moglby zostaé wymie-
niony, a zobowigzanie uregulowane w kwotach wymagajacych zaplaty w trakcie
trwania normalnego cyklu dzialalnosci gospodarczej na warunkach hipotetycznej
(nie rzeczywistej) transakcji rynkowej pomiedzy racjonalnymi, zainteresowanymi
i dobrze poinformowanymi, niepowigzanymi ze sobg stronami. Przyjmujac te definicje
nalezy doda¢, iz racjonalny inwestor do oceny warto$ci wystepujacej w warunkach
hipotetycznej transakeji kupna - sprzedazy bedzie stosowal spodziewang stope
zwrotu dla aktywoéw dostepnych na rynku o podobnym stopniu ryzyka. Innymi
stowy dokonana transakcja rynkowa, ktérej przedmiotem jest skladnik majatku
o podobnym ryzyku, stanowi asumpt do wyznaczenia warto$ci godziwej elementu
aktywow niebedacego przedmiotem obrotu na rynku’.

Jednakze nawet tak dookreslona definicja nie jest w stanie zrekompensowa¢
negatywnych skutkéw wyceny w wartosci godziwej, na co zwroécit uwage P. Wojto-
wicz®. W artykule dotyczacym dyskusji nad zaletami i wadami kosztu historycznego

5 Por. ]. Gierusz, Pomiar wartosci aktywéw i zobowigza#h w swietle MSSF 13 »Wycena w wartosci

godziwej”, ,Zarzadzanie i Finanse” 2012, nr 4/3.

6 Zob. A. Holda, Determinanty ustalania wartosci godziwej w rachunkowosci w kontekscie kryzy-

sow finansowych, ,,Nierdwnosci spoteczne a wzrost gospodarczy” 2013, nr 30.

7 Por. M. Jedrzejczyk, Rola wartosci godziwej w zarzgdzaniu wartoscig jednostki gospodarczej, ,,Prace

naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroclawiu” 2010, nr 94, red. E. Nowak, M. Nieplowicz.
8 Por. P. Wéjtowicz, Koszt historyczny czy wartosé godziwa? Jak mierzy¢ wynik finansowy? ,Pro-

blemy wspolczesnej rachunkowosci” 2009, red. pracownicy naukowi Katedry Rachunkowoséci SGH.



214 Marcin Jedrzejczyk, Marek Mikosza

i wartoéci godziwej Autor wyraznie wskazal na problemy z obiektywizmem wyceny
przy stosowaniu warto$ci godziwej, czego nie mozna stwierdzi¢ w przypadku kosztu
historycznego’. Jakkolwiek wydaje si¢, Ze na potrzeby niniejszych rozwazan, doty-
czacych precyzji wyceny przedsigbiorstwa, warto$¢ godziwa jest miara bardziej
adekwatng i prowadzacg do bardziej rzetelnej i zgodnej z rzeczywisto$cig wyceny.

3. Wartos¢ firmy i jej rola w wiarygodnej wycenie
wartosci przedsiebiorstwa

W ostatnio publikowanych badaniach zauwazy¢ mozna dazenie autoréw do jak
najbardziej precyzyjnej wyceny wartosci przedsiebiorstwa'®. Rezultatem takiego
procesu powinna by¢ warto$¢ minimalizujaca odchylenie wartosci transakcyjnej
przedsiebiorstwa od wartosci wynikajacej z wyceny. W systemie rachunkowosci tak
okreslona roznica nosi nazwe ,,skonsolidowanej wartosci firmy”, ktéra w ustawie
o rachunkowosci moze przyjmowac wartosci dodatnie lub ujemne. Innymi stowy,
warto$¢ firmy wykazana w skonsolidowanym bilansie powinna wynosi¢ zero lub
wykazywac¢ wartosci jak najbardziej zblizone do zera.

Ustawa o rachunkowosci definiuje warto$¢ firmy jako: ,réznice miedzy ceng
nabycia okreslonej jednostki lub zorganizowanej jej czesci a nizsza od niej wartoscia
godziwg przejetych aktywdw netto. Jezeli cena nabycia jednostki lub zorganizowanej
jej czgsci jest nizsza od wartosci godziwej przejetych aktywoéw netto, to réznica sta-
nowi ujemna warto$¢ firmy” (art. 33 ust. 4). Zatem o wartosci firmy wedlug ustawy
o rachunkowosci stanowi cena transakcyjna oraz warto$¢ przejetych aktywoéw netto.
W zasadzie ustawa nie pozwala na dziatania zmierzajace do proby zminimalizowania
skonsolidowanej wartosci firmy.

Odmienna sytuacja wystepuje w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdaw-
czoéci Finansowej. W tym przypadku wartos$¢ firmy stanowi nadwyzke kosztéw
nabycia w stosunku do udziatu nabywcy w warto$ci godziwej netto mozliwych do
zidentyfikowania aktywoéw, zobowigzan i zobowigzan warunkowych. Jednakze war-
to$¢ aktywow netto do celéw estymacji wartosci firmy jest obliczana odmiennie od
Ustawy o rachunkowosci. Warto$¢ aktywow netto w tym przypadku powiekszana jest
o warto$ci niematerialne i prawne niepodlegajace wcze$niej identyfikacji i ujawnianiu
z powodu braku mozliwo$ci obiektywnej ich wyceny oraz pomniejszana o wartos¢

9 Zob. P. Wojtowicz, Czy wartos¢ godziwa zastgpi koszt historyczny?, ,,Zeszyty Naukowe Uniwer-
sytetu Ekonomicznego w Krakowie” 2011, nr 861.
10 Por. M. Jedrzejczyk, Estymacja wartosci godziwej. Podejscie symulacyjne, PWE, Warszawa 2011.
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zobowigzan warunkowych (MSSF 3, par. 5). W procesie szacowania wartosci firmy
jednak nalezy te warto$ci ujawnic i wyceni¢ nawet, jezeli postulat o wiarygodnosci
wyceny nie bedzie zachowany'’.

Dzigki temu zapisowi MSSF 3 mozliwe jest podjecie proby wyceny nieistnieja-
cych do tej pory w sprawozdawczosci finansowej przejmowanej jednostki pozycji
aktywow, co teoretycznie powinno sprosta¢ zalozeniu o minimalizacji dodatniej
wartosci firmy. Nalezy jednak pamietac, ze wartos$¢ firmy przyjmuje wysokie
dodatnie wartosci nie tylko dlatego, ze czes¢ aktywow nie jest ujawniana. Przyczyn
dodatniej warto$ci firmy nalezy doszukiwac si¢ réwniez w niedostatecznej precyzji
wyceny poszczegdlnych sktadnikéw bilansowych, ktdrych wartos¢ godziwa réwniez
nie jest ostatecznie wiarygodna.

4. Wpltyw wyceny wartosci marki na skonsolidowana
wartos¢ firmy. Analiza przypadku

Z przeprowadzonych do tej pory rozwazan wynika, ze niedoszacowanie lub
brak oszacowania niektérych skfadnikéw majatkowych spétki zaleznej prowadzi
do zanizonej wyceny wartosci aktywow netto spotki podporzadkowanej, a co za
tym idzie, zawyzonego oszacowania dodatniej wartosci firmy wykazywanej w skon-
solidowanym bilansie grupy kapitalowej'?. W niniejszym punkcie podjeto probe
wyceny warto$ci marki istniejacej w praktyce grupy kapitatowej sktadajacej si¢
z dwoch spotek: ,BLYSK” oraz ,,ZENGA”. Spotka ,,BLYSK” jest spotka dominujaca
w stosunku do spotki ,,ZENGA”.

»BLYSK” sp. z 0.0. zajmujaca si¢ budowa myjni samochodowych, sprzedaza
urzadzen myjacych oraz utrzymaniem i serwisowaniem myjni posiada marke fir-
mowg ,BLYSK” oraz marke ,,XYZ” i chronigce te marki prawa ochronne na znaki
towarowe. Marka ,,BLYSK” jest marka firmowa identyczna jak nazwa sp6iki, nadto
jest to marka do$¢ dobrze rozpoznawalna na terenie potudniowej Polski i istniejaca
narynku od ponad 5 lat. Natomiast marka , XYZ” jest marka, ktéra dopiero ma zostacé
wprowadzona na rynek, a znak towarowy jest w fazie postepowania zgloszeniowego
przed Urzedem Patentowym RP i jeszcze nie otrzymal prawa z rejestraciji.

11 A. Holda, MSR/MSSF w polskiej praktyce gospodarczej, C.H. Beck, Warszawa 2013, s. 77, 338.
12 Por. M. Strojek-Filus, 1. Kumor, Wplyw wartosci godziwej na wartos¢ jednostki gospodarczej,

»Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecir’lskiego”, nr 786, ,Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpiecze-
nia” 2013, nr 64/1.
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W rozpatrywanej w artykule sytuacji spotki ,,BLYSK” i ,ZENGA” stan¢ty przed
dwoma problemami. Po pierwsze, spotki nie potrafig okresli¢ wartosci marki (znakow
towarowych); wiedza jedynie ze warto$¢ ta przekracza 30 tys. EUR. Zatem konieczne
jest okreslenie warto$ci godziwej znakéw towarowych. Po drugie, spotki musza
sporzadzi¢ dokumentacje podatkowa i w jej ramach sg zobligowane do okreslenia,
jaka metoda oszacowaly wartos¢ znakéw towarowych.

W opisywanej sytuacji podmiot, ktéremu zlecono wyceng do obliczenia wartosci
godziwej, postuzyl sie dwoma podejsciami obliczeniowymi: podej$ciem kosztowym
oraz dochodowym. W podejsciu kosztowym wartos¢ danej marki bylaby réwno-
wazna poniesionym na nig nakltadom. Stosownie do metody kosztowej zatem dla
spotki ,, BEYSK” skumulowano koszty: opracowania graficznego znakéw towarowych
(20tys. PLN), koszty rejestracji 10 znakéw towarowych (50 tys. PLN) oraz nakfady
ponoszone na reklame i marketing znakéw towarowych (229 tys. PLN). Stosujac
przytoczong procedure, uzyskano wynik 299 tys. PLN.

Dla marki ,,XYZ” natomiast wynik metodg kosztowa wynidst 7 tys. PLN, na co
ztozyly sie: koszt opracowania 1 znaku towarowego (2 tys. PLN) oraz koszt rejestracji
1 znaku towarowego w Urzedzie Patentowym RP (5tys. PLN). Przyjeto, Ze z uwagi
na uwarunkowania podejscia kosztowego powyzsza warto$¢ wskazana w tabeli dla
marki ,,BLYSK” bedzie stanowi¢ dolng granice wartosci tej marki oraz dolng gra-
nice warto$ci wszystkich chronigcych te marke znakéw towarowych. Natomiast
dla marki ,XYZ” przyjeto, ze obliczona warto$¢ jest wartoscig godziwg, ktéra moze
zosta¢ uznana za ceng rynkowa.

Nastepnie obliczono warto$¢ marki ,,BLYSK”, stosujac podejscie dochodowe,
a dokfadnie metode uniknietych oplat licencyjnych. Metoda wyceny na podstawie
rynkowych opfat licencyjnych polega na okredleniu biezacej wartosci przysztych
korzysci bedacych wynikiem posiadania marki chronionej prawami do znaku
towarowego lub znakéw towarowych. W celu obliczenia dochodu netto z licencji,
platnosci licencyjne nalezy zredukowac o hipotetyczng warto$¢ podatku dochodo-
wego wedlug formuly:

» oplaty licencyjne = (1 — stawka podatku dochodowego),

o kalkulacja stopy dyskontowej, uwzgledniajgcej ryzyko charakterystyczne dla
wycenianego znaku towarowego/marki;

o zdyskontowanie ptatnosci licencyjnych po opodatkowaniu w okresie projekciji

i obliczenie wartosci rezydualne;.

Suma zdyskontowanych ptatnoscilicencyjnych oraz wartosci rezydualnej stanowi
warto$¢ wycenianego znaku towarowego. Wyniki obliczen zaprezentowano w tabeli 1.
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Kalkulacje rezydualnej wartoéci marki ,,BLYSK” przedstawiono w tabeli 2.

Tabela 2. Kalkulacja rezydualnej warto$ci marki spotki ,,BLYSK”

Znormalizowane przeptywy pieniezne w zaokragleniu 116 000
Stopa wzrostu w okresie rezydualnym 5%

Stopa dyskonta 25%

Wartos¢ rezydualna 600 000
Suma wartosci biezacej przeptywéw pienieznych w okresie projekgji 300 000
Zdyskontowana wartos¢ rezydualna 160 000
Wartos¢ marki (bez uwzgledniania tarczy podatkowej) 460 000

Zrédlo: opracowanie whasne.

W wyniku zastosowania podej$cia dochodowego ustalono, ze warto$¢ marki
»BLYSK” wynosi 460 000 PLN, co w poréwnaniu do warto$ci kosztowej wynoszacej
299tys. PLN daje stosunkowo duze odchylenie. Jednoczesnie z uwagi na znaczna
niepewnos¢ co do prognozy finansowej spétki, spowodowang zmiang dostawcy
urzadzen myjacych, uznano, ze w tych okoliczno$¢ obie metody sa réwnorzedne,
przyjmujac, ze podejécie kosztowe okresla minimalng warto$¢ marki, a podejscie
dochodowe — maksymalng warto$¢ marki. Z uwagi na nadanie tej samej wagi obu
podejsciom ustalono, ze warto$¢ godziwa bedzie najblizsza $redniej arytmetycz-
nej z obu uzyskanych wynikow, a zatem warto$¢ godziwa to: 299 000 + 460 000 =
=759 000:2 =379 500 PLN, natomiast warto$¢ marki ,,XYZ” uosabiana przez
jedno chronigce ja prawo ochronne z rejestracji znaku towarowego nalezy wycenic¢
w wartosci 7000 PLN.

Konstatujac: rozwigzanie problemu wyceny stanowi wynik: ,,BLYSK” - 379 500 PLN;
»XYZ” - 7000 PLN. Zatem z punktu widzenia oszacowania zmniejszenia dodatniej
wartoéci firmy wykazywanej w skonsolidowanym bilansie przygotowywanym przez
spotke ,ZENGA” wczesniej oszacowang warto$¢ nalezaloby pomniejszy¢ o sume
obliczonych wartosci marek ,,BLYSK” i ,XYZ”, czyli 387 500 PLN.

5. Podsumowanie
Zasadniczym celem wyceny jest precyzyjne okreslenie warto$ci danego sktadnika

aktywow, czy tez grupy tych sktadnikow. Dos¢ specyticzng sytuacja jest wycena calego
przedsigbiorstwa stanowigcego sume wielu elementéw majatku i finansujacego go



Warto$¢ godziwa przedsiebiorstwa a skonsolidowana wartos¢ firmy w jednostkach... 219

kapitatu. Z punktu widzenia przeprowadzonych rozwazan optymalng sytuacja jest,
kiedy cena nabycia przedsiebiorstwa réwna si¢ wycenie wartosci godziwej przejetych
aktywow netto. Oznacza to w praktyce skonsolidowang warto$¢ firmy réwng zero.
Jednakze taka sytuacja pomimo najwiekszych staran jest bardzo mato prawdopodobna
ze wzgledu na dominujgca w systemie rachunkowosci zasade kosztu historycznego.

Spér pomiedzy zwolennikami paradygmatu kosztu historycznego a zwolennikami
warto$ci godziwej trwa juz od wielu lat, ale ostatecznie nie uzyskano jednolitego
stanowiska w tej kwestii. Przyczyna sa dwie odmienne filozofie wyceny, dla réznych
potrzeb, mogace sprosta¢ tylko jednemu z dwdch postulatéw. Jednym z nich jest
precyzyjna wycena odzwierciedlajaca dokladnie wartos$¢ sktadnika majatku, czy
zobowigzania dla celéw menedzerskich. Drugi natomiast obejmuje kluczowe dla
ksiegowych zasady, ktére prowadza do obiektywnej miary wartos$ci opartej na zasa-
dzie kosztu historycznego.

Wydaje sie, Ze nie ma jednej, wiazacej miary wartosci, ktorg zaakceptowaliby
zaréwno menedzerowie, jak i ksiegowi oraz ze niedostatki precyzji pomiaru warto-
$ci bilansowych beda towarzyszy¢ zawsze systemowi rachunkowosci. Jednakze, jak
udowodniono w niniejszych rozwazaniach, istniejg znane i stosowane procedury;,
ktérych stosowanie moze zminimalizowaé bledy pomiaru w ramach istniejacych
przepisow rachunkowosci. Pomiar wartosci marki do celéw podatkowych moze
postuzyc¢ jako sposéb minimalizacji odchylen ceny transakcyjnej przedsigbiorstwa
od wartosci godziwej aktywow netto wynikajacych z wyceny poszczegélnych sktad-
nikéw wchodzacych.
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Corporate Fair Value and Consolidated Value of Firms
in Related Entities. Empirical Analysis

Summary

The article presents an empirical analysis of the impact of precision of valuation of
the assets of a company bought as a result of market transaction on the minimisa-
tion of consolidated value of the company indicated in the consolidated financial
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report. The estimation of the value of a well-known automotive brand serves as an
example. In this context, the valuation in fair value should be a basic measure of
value allowing for the elimination of the gap between the purchase price and the
valuation of asset net worth of the acquired company. The estimation of brand value
with tax methods indicates that the disclosure of the most probable values of yet
undisclosed asset components leads to a more adequate result of valuation of the
whole company, minimising the consolidated corporate value.

Keywords: valuation, intangible assets, fair value, brand, trademark, estimation,
balance
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Wycena roslinnej produkcji w toku
— wartos¢ godziwa vs. koszt historyczny

Streszczenie

Celem niniejszego opracowania jest zwrdcenie uwagi na problem wyceny roslin-
nej produkcji w toku oraz odpowiedz na pytanie, ktéra z metod w sposob bardziej
adekwatny uwzglednia specyfike dzialalno$ci rolnej — wartos¢ godziwa czy koszt
historyczny?

W artykule zostaty przedstawione wyniki badan empirycznych dotyczace wyceny
rodlinnej produkcji w toku metodg kosztu historycznego, wedtug wartosci odtwo-
rzeniowej oraz wedlug wartosci dochodowej. Badania empiryczne polegaly na prze-
prowadzeniu wyceny plantacji pszenicy i burakéw cukrowych o powierzchni 1ha
na dzien 30.06.2015r.

Przeprowadzone badania empiryczne i krytyczna analiza literatury wykazaly, ze
wycena za pomocg metod bazujacych na wartosci godziwej w sposob bardziej ade-
kwatny odzwierciedla wartos$¢ roslinnej produkcji w toku. Nalezy jednak pamie-
ta¢, Zze wycena ta nie uwzglednia ryzyka meteorologicznego zwigzanego z prowa-
dzeniem dziatalnosci rolnej.

Stowa kluczowe: wycena, wartos¢ godziwa, koszt historyczny, roslinne aktywa bio-
logiczne, produkcja w toku
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1. Wprowadzenie

Od wielu lat naukowcy zajmujacy si¢ tematyka szeroko pojetej rachunkowosci
tocza spor, ktora wartos¢ jest bardziej adekwatna przy wycenie skfadnikéw aktywow
i pasywow bilansu - koszt historyczny czy warto$¢ godziwa? Problem ten dotyczy
réwniez wyceny roslinnej produkeji w toku. Specyfika rolnictwa wymaga zastoso-
wania szczeg6lnych rozwigzan, ktére pozwolg w adekwatny sposéb dokonaé wyceny
aktywow biologicznych. Ryzyko nieodigcznie zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci
rolnej implikuje problemy w zakresie wyceny roélinnych aktywéw biologicznych.
Szczegélnym przypadkiem jest wycena roslinnej produkcji w toku.

W polskim prawie bilansowym brak szczegélowych rozwigzan odnoszacych
sie do wyceny rolniczej produkeji w toku. Implikuje to problemy przy dokonywa-
niu wyceny, czego skutkiem jest to, Ze wigkszos¢ podmiotéw stosuje uproszczenie
i w ogole nie dokonuje wyceny roslinnej produkeji w toku. Pomiedzy badaczami
podejmujacymi temat wyceny roslinnej produkcji w toku toczy si¢ spor, ktéra z metod
wyceny w sposob bardziej adekwatny oddaje wartos¢ plantacji danej rosliny na etapie
produkcji w toku — wartos¢ godziwa czy koszt historyczny?

O ile opracowania zawierajace polemike odnosnie do wyzszosci wartosci
godziwej nad kosztem historycznym i na odwrét sg liczne w literaturze przedmiotu,
np. M. Remlein, E.A. Hendriksen. M.F. van Breda’, to zauwazalny jest brak publikacji
podejmujacych temat samej procedery wyceny roélinnej produkcji w toku. Brak ten
dotyczy zaréwno wyceny w warto$ci godziwej, jak i w koszcie historycznym.

Przedmiotem niniejszego opracowania jest wycena roslinnej produkcji w toku
przy zastosowaniu metod bazujacych na wartosci godziwej oraz na koszcie historycz-
nym. Podmiot rozwazan stanowia jednostki gospodarcze prowadzace dzialalnos¢
rolng, ktore podlegaja ustawie o rachunkowosci.

Problem badawczy poruszony w niniejszym opracowaniu stanowi wycena 1 ha
plantacji pszenicy oraz burakéw cukrowych przy zastosowaniu metod bazujacych
zaréwno na koszcie historycznym, jak i na wartosci godziwe;.

Celem artykulu jest zwrécenie uwagi na problem wyceny rodlinnej produkeji
w toku oraz trudnosci wystepujacych przy procesie dokonywania wyceny. Ponadto
podjeto probe przedstawienia i poréwnania dwoch przeciwstawnych rodzajow
wyceny — wedlug wartosci godziwej oraz wedtug kosztu historycznego.

! M. Remlein, Za i przeciw wartosci godziwej w warunkach kryzysu finansowego, w: Rachunko-

wos¢ i audyt w warunkach kryzysu finansowego, red. nauk. W. Gabrusewicz, Poznan 2009, s. 131-136;
E.A. Hendriksen, MLF. van Breda, Teoria rachunkowosci, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2002.
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Badania empiryczne przeprowadzono dla plantacji pszenicy i burakéw cukro-
wych o powierzchni 1 hektara. W ramach tych badan dokonano wyceny za pomoca
metod opierajgcych sie na koszcie historycznym — metodzie kosztéw bezposrednich
i wartosci odtworzeniowej oraz na wartosci godziwej — metoda dochodowa.

Realizacja celu zostala wsparta adekwatnymi metodami badawczymi: metoda
krytycznej analizy literatury, metoda analizy poréwnawczej oraz metoda symulacji.

2. Roslinne aktywa biologiczne jako przedmiot wyceny

Rolnictwo jest najbardziej specyficzna galeziag polskiej gospodarki. Specyfika
rolnictwa wynika z nieproporcjonalnie wigkszego ryzyka prowadzenia dziatalnosci
rolnej niz w przypadku innych branz gospodarki. Wystepowanie ryzyka w tej dzia-
talnosci wynika z oddzialywania czynnikéw meteorologicznych oraz klimatycznych,
ktore tylko w nieznacznej czesci mogg zosta¢ zdywersyfikowane. Dywersyfikacja
ryzyka zwigzanego z czynnikami meteorologicznymi moze nastapic poprzez zawarcie
umowy ubezpieczenia lub poprzez inwestycje w majatek trwaly, np. deszczownie.
Ryzyko w rolnictwie jest efektem biologicznego charakteru proceséw produkcyjnych.
Najczgsciej zrodtem ryzyka sa zjawiska nadzwyczajne, np. powodzie, przymrozki,
gradobicia, susze, nawalnice w przypadku produkc;ji roslinnej oraz epidemie i cho-
roby w przypadku produkcji zwierzecej?.

Za podstawe produkeji rodlinnej uwaza si¢ proces fotosyntezy, ktéry polega
na przemianie przez samozywne roéliny materii nieorganicznej w zwigzki organiczne.
Literatura przedmiotu do produkgji roslinnej w rolnictwie zalicza®:

» produkcje polowa na gruntach ornych,

« produkcje pasz na uzytkach zielonych (tgkach, pastwiskach),

» produkcje ogrodnicza (sadownictwo, kwiaciarstwo, warzywnictwo, uprawe
roélin zielarskich),

« produkcje lesna,

 produkcje roélin w naturalnych/sztucznych zbiornikach wodnych.

W niniejszym opracowaniu szczegdlng uwage poswiecono wycenie produkeji
polowej na gruntach ornych. Wycenie poddano plantacje buraka cukrowego oraz

2 P. Sulewski, S. Czekaj, Zmiany klimatyczne oraz instytucjonalne a przewidywane wyniki ekono-

miczne gospodarstw, ,Zagadnienia ekonomiki rolnej”, Instytut Ekonomiki Rolnej i Gospodarki Zyw-

noséciowej — PIB, Warszawa 2015, s. 74-100.

3 S. Kaczmarczyk, Agrotechnika roslin uprawnych, Akademia Rolnicza w Szczecinie, Szczecin

2005, s. 10.
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pszenicy. Zaréwno plantacja buraka cukrowego, jak i plantacja pszenicy stanowia
skladnik roslinnych aktywoéw biologicznych.

Roslinne aktywa biologiczne definiowane sg jako zbiorowos¢ roslin o podobnych
cechach biologicznych (np. pszenica, rzepak, burak cukrowy), ktére nieustannie
podlegaja procesom przemiany biologicznej. Do roslinnych aktywéw biologicznych
nie zalicza si¢ gruntéw oraz warto$ci niematerialnych i prawnych*. Proces przemiany
biologicznej dzieli si¢ na trzy charakterystyczne procesy: wzrost, prokreacje oraz
degeneracje. Efektem zachodzacych proceséw przemiany biologicznej sa ilosciowe
oraz jako$ciowe zmiany w aktywach biologicznych’. Regulacje MSR 41 ,,Rolnictwo”
przemiang biologiczng utozsamiajg z przeksztalceniem w celu uzyskania produktow
rolniczych i innych aktywoéw biologicznych®.

Inne aktywa biologiczne stanowig aktywa uzyskiwane z aktywéw biologicznych,
ktore podlegaja procesom dalszej przemiany biologicznej, tj. sa przeksztalcane
w nastepnych etapach procesu produkcji rolniczej’.

Z kolei produkty rolnicze to produkty uzyskane w wyniku zbioru uprawy z plantacji
aktywow biologicznych, bedacych wlasnoscia podmiotu prowadzacego dziatalnos¢
rolniczg, np. ziarna pszenicy, korzenie buraka cukrowego, ziarna rzepaku?®. Pozy-
skanie produktu rolnego nieodlacznie zwigzane jest z momentem jego zbioru, tj.’:
o odfgczeniem produktu od aktywow biologicznych, np. $ciecie majeranku na polu

uprawnym, $ciecie koniczyny na siano,

» zakonczeniem okresu wegetacji roslinnych aktywoéw biologicznych, np. wykopki
burakéw cukrowych, omlot pszenicy, omlot rzepaku, wykopki ziemniakow.

Na rysunku 1 przedstawiono podzial roslinnych aktywéw biologicznych na aktywa
trwale oraz aktywa obrotowe.

4 D. Czerwinska-Kayzer, A. Bieniasz, Z. Gola$, Klasyfikacja i prezentacja aktywdéw rolniczych
w sprawozdaniu finansowym wedtug polskich i miedzynarodowych regulacji rachunkowosci, ,Zeszyty

Teoretyczne Rachunkowosci” 2011, nr 64(120), s. 9-24.

5> D. Obrzezgiewicz, Identyfikacja ryzyka w dzialalnosci gospodarstw rolnych dla potrzeb rachunko-

wosci, w: Paradygmat zrownowazonego rozwoju lokalnego i regionalnego we wspélczesnej gospodarece,

red. B. Borusiak, K. Pajgk, CeDeWu, Warszawa 2015, s. 237-252.

6 §5-7, Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 1126/2008 z dnia 3 listopada 2008 r. przyjmujace okre-

$lone miedzynarodowe standardy rachunkowosci zgodnie z rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002 Par-

lamentu Europejskiego i Rady, Dz. Urz. UE, 29.11.2008, nr L 320.

7 D. Czerwinska-Kayzer, A. Bieniasz, Klasyfikacja aktywéw pochodzenia rolniczego wedlug MSR

41 Rolnictwo, ,Journal of Agribusiness and Rural Development” 2011, 4(22), s. 41-49.

8 A.Helin, Jak aktywa biologiczne ujmuje si¢ w sprawozdaniu?, ,Gazeta Prawna” 2008, nr 9.

o D. Czerwinska-Kayzer, A. Bieniasz, Z. Gola$, Klasyfikacja i prezentacja..., op.cit., s. 9-24.
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Rysunek 1. Podzial ro$linnych aktywow biologicznych

| Roslinne aktywa biologiczne

\4 A4

Aktywa trwate Aktywa obrotowe
- plantacje wieloletnie - rosliny, ktorych zbior
(wierzba energetyczna) odbywa sie w pierwszym
- sady (jabtonie, sliwy, lub drugim roku po
grusze) dokonaniu wysiewu (zboza,
- winnice (winorosl) buraki cukrowe, cebula itd.)

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Roslinne aktywa biologiczne standardowo ze wzgledu na okres ekonomicznej
uzytecznosci dzielg si¢ na aktywa trwale oraz aktywa obrotowe. Roslinne aktywa
trwale stanowig plantacje wieloletnie, sady i winnice, ktorych okres plonowania jest
dluzszy niz jeden rok i plony sa zbierane w nastepujacych po sobie latach. Z kolei
roslinne aktywa obrotowe stanowig plantacje roslin, ktérych zbiér odbywa sie
w pierwszym lub drugim roku po wysiewie.

Pojecie rodlinnych aktywoéw biologicznych w polskim prawie bilansowym nie
zostalo zdefiniowane. Ustawa o rachunkowosci definiuje jedynie zwierzece aktywa
biologiczne pod pojeciem inwentarz zywy. Jednak ustawa nie zawiera zaréwno defi-
nicji rodlinnych aktywow biologicznych, jak i szczegétowych rozwigzan dotyczacych
sposobu ich wyceny™. Na potrzeby niniejszego artykutu autor pod pojeciem roélinne
aktywa biologiczne rozumie zbidr roélin o podobnych cechach, ktére nieustannie
podlegaja procesom przemiany biologiczne;j.

W miedzynarodowym prawie bilansowym poswiecono oddzielny akt prawny
poruszajacy aspekt roslinnych aktywéw biologicznych. Stanowi go MSR 41 ,,Rol-
nictwo”, w ktérym zawarto szczegélowe wytyczne dotyczace wyceny roélinnych
aktywow biologicznych.

W literaturze przedmiotu podejmujacej temat roslinnych aktywoéw biologicznych
za najwazniejsze problemy uwaza sig'":

« wyceng rodlinnych aktywéw biologicznych,
« ujmowanie roslinnych aktywéw biologicznych w sprawozdaniu finansowym,
« raportowanie i ujawnianie informacji o roélinnych aktywach biologicznych.

10 Art. 3., Ustawa o rachunkowoéci z 29 wrzeénia 1994r., Dz.U. nr 12, poz. 591, ze zm.

117, Sedlacek, The methods of valuation in agricultural accounting, ,,Agricultural Economics
- Czech” 2011, no. 56, s. 59-60.
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Najwazniejszy, a zarazem najtrudniejszy z wyzej przedstawionych problemow
stanowi wycena roélinnych aktywéw biologicznych. Brak jednoznacznych regulacji
prawnych w zakresie wyceny w polskim prawie bilansowym implikuje trudno$ci
w rzetelno$ci oraz wiernosci danych finansowych dotyczacych roslinnych aktywow
biologicznych.

Zestawienie zasad odnoszacych sie do wyceny roslinnych produktéw gotowych
oraz ro$linnej produkcji w toku w polskim i miedzynarodowym prawie bilansowym
przedstawiono w tabeli 1.

Tabela 1. Wycena roslinnych aktywow biologicznych wg ustawy o rachunkowosci
oraz MSR 41

Ustawa o rachunkowosci MSR 41 ,Rolnictwo”

Przedmiot wyceny

Ujecie poczatkowe

Dzien bilansowy

Ujecie poczatkowe

Dzien bilansowy

Roslinne aktywa
biologiczne
- produkty gotowe

Cena zakupu, koszt
wytworzenia,

cena sprzedazy
takiego samego
lub podobnego
aktywa, inaczej
ustalona warto$c¢
godziwa

Cena nabycia lub
koszt wytworzenia
nie wyzsze od ceny
sprzedazy netto

Warto$¢ godziwa
pomniejszona

0 szacunkowe
koszty sprzedazy,
cena nabycia,
koszt wytworzenia
pomniejszony

o dotychczasowe
umorzenie oraz
zakumulowane
odpisy z tytutu
trwatej utraty
wartosci

Wartos¢ godziwa
pomniejszona
o0 szacunkowe
koszty sprzedazy
lub cena nabycia

Roslinne aktywa
biologiczne -
produkcja w toku

Nie dotyczy

Bezposrednie
koszty
wytworzenia,
koszty materiatéw
bezposrednich,
rezygnacja
zwyceny

Nie dotyczy

Wartos¢ godziwa
pomniejszona
o0 szacunkowe
koszty sprzedazy

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 1126/2008 z dnia 3 listopada 2008 .
przyjmujace okre$lone miedzynarodowe standardy rachunkowosci zgodnie z rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002
Parlamentu Europejskiego i Rady, Dz. Urz. UE, 29.11.2008, nr L 320; Ustawa o rachunkowosci z 29 wrzeénia 1994r.,
Dz.U. nr 12, poz. 591, ze zm.

Zgodnie z ogdlnie obowigzujacymi w polskim prawie bilansowym zasadami
wyceny zapasow, roslinne aktywa biologiczne w postaci produktéw gotowych wycenia
sie przy ujeciu poczatkowym po koszcie wytworzenia, cenie zakupu, cenie sprze-
dazy takiego samego lub podobnego aktywa oraz wedtug inaczej ustalonej wartosci
godziwej. Z kolei MSR 41 za podstawe wyceny przy ujeciu poczatkowym przyjmuje
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warto$¢ godziwg pomniejszong o szacunkowe koszty sprzedazy lub cen¢ nabycia
albo koszt wytworzenia pomniejszony o dotychczasowe umorzenie i zakumulowane
odpisy z tytulu trwalej utraty wartosci. Wycena roslinnych aktywow biologicznych
w postaci produktéw gotowych na dzien bilansowy wedlug ustawy o rachunkowosci
dokonywana jest po cenie nabycia lub koszcie wytworzenia z zastrzezeniem, ze nie
moga one by¢ wyzsze od ceny sprzedazy netto. Natomiast MSR 41 nakazuje wycene
roslinnych produktéw gotowych na dzien bilansowy wedlug wartosci godziwej
pomniejszonej o szacunkowe koszty sprzedazy lub wedlug ceny nabycia'.

O ile wycena roslinnych produktéw rolniczych jest bardzo dobrze opisana w pol-
skich i miedzynarodowych aktach prawnych w zakresie prawa bilansowego, to juz
wycena roslinnej produkcji w toku nie jest tak jednoznaczna. Roslinna produkcja
w toku jest to szczegolna pozycja bilansu przedsiebiorstwa prowadzacego dziatalnosé
rolng. Ze wzgledu na dtugotrwaly cykl produkcyjny w rolnictwie pozycja ta stanowi
znaczacy udzial w aktywach bilansu w przypadku wyceny na dzien bilansowy
oraz w wiosenno-letnich okresach sprawozdawczych'. Rodlinna produkcja w toku
sa to aktywa roslinne znajdujace si¢ w trakcie przemiany biologicznej i przemiana
nie zostala jeszcze zakonczona™.

Wedtug polskiego prawa bilansowego wycena rosdlinnej produkcji w toku jest
dokonywana wedlug bezposrednich kosztéw wytworzenia lub kosztéw materiatow
bezposrednich. Ustawa o rachunkowo$ci dopuszcza réwniez rezygnacje z wyceny
roélinnej produkcji w toku, jezeli rezygnacja nie spowoduje znieksztalcenia obrazu
sytuacji majatkowej i wyniku finansowego jednostki. W literaturze przedmiotu
naukowcy zajmujacy si¢ tematyka rachunkowosci rolnej wielokrotnie spotkali sie
w praktyce gospodarczej ze stosowaniem uproszczenia w postaci rezygnacji z wyceny
roélinnej produkgcji w toku'®. Brak wyceny roélinnej produkcji w toku prowadzi do
nierespektowania jednej z nadrzednych zasad rachunkowosci - zasady wiernego
i rzetelnego obrazu sytuacji majatkowej i finansowej przedsi¢biorstwa (true and
fair view) oraz zasady istotnosci. Problem ten zostal poruszony w opracowaniu
T. Kiziukiewicz, gdzie autorka zauwaza, ze wycene roslinnej produkcji w toku
przeprowadza si¢ wylacznie w przypadku sprzedazy ziemi wraz z plantacja danej
rodliny. W innych przypadkach nagminnie naduzywane jest uproszczenie w postaci

12 §10-25, Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 1126/2008 z dnia 3 listopada 2008 r. przyjmujace okre-
$§lone miedzynarodowe standardy rachunkowosci zgodnie z rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002 Par-
lamentu Europejskiego i Rady.

13 K. Michaluk, Ewidencja ksiggowa w jednostkach prowadzgcych dziatalnos¢ rolniczg, ,Biuletyn
Gléwnego Ksiegowego - Serwis Finansowo-Ksiggowy” 2013, nr 18(186), s. 19-26.

14 D. Obrzezgiewicz, Identyfikacja ryzyka..., op.cit., s. 243-246.

15 7. Wyszkowska, Rachunkowos¢ w przedsigbiorstwach rolniczych, Difin, Warszawa 2006, s. 80-84.
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rezygnacji z wyceny. Prowadzi to, zdaniem T. Kiziukiewicz, do nieprawidfowosci
w ustalaniu warto$ci aktywow i pasywow oraz wyniku finansowego przedsiebior-
stwa's. Z kolei W. Gabrusewicz i M. Remlein stwierdzaja, Ze uproszczone zasady
wyceny produkcji przewidziane w ustawie o rachunkowosci nie moga dotyczy¢
produkcji rolnej".

W zakresie wyceny roslinnych produktéw gotowych przepisy polskiego i mie-
dzynarodowego prawa bilansowego w wiekszosci kwestii si¢ pokrywaja. Natomiast
w wycenie rolniczej produkeji w toku réznica w wycenie jest diametralna. Ustawa
o rachunkowosci nakazuje wycene produkcji w toku na podstawie kosztu historycz-
nego. Jest to zwigzane z brakiem w polskich przepisach szczegdtowych rozwigzan
dotyczacych wyceny produkcji w toku w rolnictwie. Natomiast MSR 41 zawiera
szczegdtowe rozwigzania dotyczace wyceny roslinnej produkeji w toku i nakazuje
dokonywanie jej wedtug wartosci godziwej. Dopiero w przypadku braku mozliwosci
wyceny wedlug wartosci godziwej mozliwe jest zastosowanie wyceny wedlug ceny
nabycia lub kosztu wytworzenia.

3. Wycena roslinnej produkcji w toku
wedtug kosztu historycznego

Metoda kosztu historycznego zaliczana jest do klasycznych metod wyceny
w rachunkowosci. Jest oparta na koncepcji minimalizmu pienieznego. Podstawo-
wym zalozeniem tej metody jest wycena aktywdw i pasywow po cenach lub kosztach
wytworzenia aktualnych w czasie ich wytwarzania lub powstawania'®. E.A. Hen-
driksen i M.E. van Breda koszt historyczny definiuja jako ogélng cene zaptacong
przez podmiot gospodarczy za nabycie sktadnika aktywéw na wlasnos¢ tacznie
z kosztami zakupu (np. transportem, przystosowaniem skfadnika majatku do uzyt-
kowania). Zaleta tej metody jest tatwo$¢ jej weryfikacji oraz obiektywizm. Jest ona
efektem negocjacji pomiedzy sprzedajacym a kupujacym oraz stanowi minimalng
warto$¢ danego sktadnika majatku przedsigbiorstwa z punktu widzenia jednostki
nabywajacej. Mozna zatem uzna¢ koszt historyczny za warto$¢ minimalng danego
skfadnika majatkowego. Gl6wng wadg tej metody wyceny jest brak uwzglednienia

16 T Kiziukiewicz, MSR 41. Rolnictwo, Difin, Warszawa 2009, s. 153.

17 W. Gabruserwicz, M. Remlein, Sprawozdanie finansowe przedsigbiorstwa, PWE, Warszawa 2007,
s. 87.

18 M. Remlein, Inwestycje kapitatowe w polityce rachunkowosci grupy kapitatowej, Wydawnictwo
Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, Poznan 2008, s. 139-141.
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zmian warto$ci danego skladnika majatku, ktdére nastepuja w czasie. W perspektywie
dluzszego czasu metoda ta moze catkowicie nie odzwierciedla¢ wartosci danego
sktadnika majatku zaréwno przy wycenie zasobow przedsiebiorstwa, jak i przy
ustalaniu przysztych korzysci ekonomicznych®.

Definicja kosztu historycznego zostata zawarta w migdzynarodowym prawie
bilansowym. Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)
koszt historyczny uznajg za zasade wyceny, wedlug ktdrej aktywa sg ujmowane
na dzien nabycia w wartosci rownej zaptaconej za nie kwocie pieni¢znej lub wartosci
godziwej zaplaty niepieni¢znej dokonanej celem ich nabycia. Z kolei koszt historyczny
w kontekscie zobowigzan uznawany jest za zasade wyceny, zgodnie z ktéra zobo-
wigzania ujmowane s3 w warto$ci réwnej kwocie wptywéw otrzymanych w zamian
za przejecie obowigzku na siebie lub srodkéw pienieznych albo ich ekwiwalentow,
ktére wedlug przewidywan zostang zaplacone w celu uregulowania zobowigzania
w normalnym toku dzialalno$ci gospodarczej*’. Definicja kosztu historycznego nie
zostala uwzgledniona w polskim prawie bilansowym. Jednak w poszczegdélnych
aktach prawnych mozna doszukac si¢ posrednio definicji wyceny wedlug kosztu
historycznego?®'. Ustawa o rachunkowosci wskazuje, ze poszczegolne sktadniki
aktywow i pasywow wycenia sig, stosujac rzeczywiscie poniesione na ich nabycie
(wytworzenie) koszty (ceny)*.

Dalsza czgs$¢ tego rozdziatu oraz nastepny rozdzial niniejszego opracowania
zostang po$wiecone badaniom empirycznym w zakresie wyceny produkecji w toku
rodlinnych aktywdw biologicznych na przyktadzie dwoch najbardziej popularnych
w uprawie roélin w Polsce — pszenicy oraz burakéw cukrowych. Wycena produk-
cji pszenicy oraz burakéw cukrowych na polu uprawnym bedzie dokonywana
dla obszaru 1 hektara. Dniem bilansowym, na ktéry zostanie przeprowadzona
wycena rzepaku bedzie 30 czerwca 2015 roku. Dokonane badania empiryczne
beda obejmowaty wycene roslinnej produkcji w toku z zastosowaniem najpopu-
larniejszych metod wyceny bazujacych zaréwno na koszcie historycznym, jak i na
wartosci godziwej.

Pierwsza metodg wyceny roélinnej produkcji w toku bazujaca na koszcie histo-
rycznym jest metoda wyceny wedlug poniesionych kosztéw od chwili przygotowania

19 E.A. Hendriksen, M.F. van Breda, Teoria..., op.cit., s. 493-496.

20 Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej, cze$¢ A, SKwP, Warszawa 2011, s. 1343.

21 Z. Wierzbinska, Wycena aktywdw i pasywéw a oczekiwania informacyjne uzytkownikéw spra-
wozdat finansowych, ,SOEP” 2014, vol. 2, no. 4(265), s. 152-155.

22 Art. 7. ust. 1, Ustawa o rachunkowosci z dnia 29 wrzeénia 1994 r.
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pola uprawnego pod zasiew do daty dokonania wyceny*. Sedno tej metody opiera
sie na zsumowaniu wszystkich poniesionych kosztéw do dnia, na ktéry doko-
nywana jest wycena?*. W tym przypadku bedzie to okres od sierpnia 2014r. do
konca czerwca 2015 r. zaréwno dla pszenicy, jak i burakéw cukrowych. W tabeli 2
zaprezentowano obliczenia zwigzane z zastosowaniem metody wyceny wedlug
poniesionych kosztéw (kosztu historycznego) dla wyceny roslinnej produkcji
w toku plantacji pszenicy.

Tabela 2. Wycena produkcji w toku plantacji pszenicy - metoda poniesionych kosztow

| Materiat siewny Stopien kwalifikacji Jm. llos¢ (z?/ej.r::.) VE’;;LO:)CI
1 | Pszenica ozima Materiat bazowy kg 200 1,70 340,00

Term in Cena .

Il Nawozy mineralne Rodzaj nawozu éae?(l:g: / (II)<;\7hkaa) sktadnika \Q/;;Loajc

m-) (zt/kg)

1 | Wapno nawozowe Cao0 (1/4 dawki) 2/08 750 0,10 75,00
2 | Polifoska 6:20:30 N 2/09 18 4,03 72,54
3 P 2/09 60 3,85 231,00
4 K 2/09 90 2,60 234,00
5 | Saletraamonowa K 2/03 60 4,09 245,40
6 N 3/04 40 4,09 163,60
Razem koszty nawozéw mineralnych 1021,54

Rgdzaj érodk.a Termin Cena N

1] Srodki ochrony roslin (hertzl:zgkyt,yfcuyrg’cydy, (zdaeti(laeg: / (I?Ijg\;\;llﬁ) srodka V;/;;Lzs;c

regulatory wzrostu) m-c) (a1, kg)
1 | Maraton375S.C. Herbicyd 1710 4 28,55 114,20
2 | Moddus 250 EC Regulator wzrostu 2/04 0.4 252,78 1011

3 | Tilt Turbo 570 EC Fungicyd 3/04 1 15,41 1541
4 | Wirtuoz 520 EC Fungicyd 1/06 1 139,06 139,06
5 | Fastac 100 EC Insektycyd 1/06 0,12 183,83 22,06
Razem koszty $rodkéw ochrony roslin 491,84

23 E.Laskowska, Wycena rolniczej produkcji w toku. Teoria i praktyka, Wydawnictwo SGGW, War-

szawa 2013, s. 72-74.

24 J. Ludwiczak, Rachunkowos¢ rolnicza, Skrypty Akademii Rolniczej we Wroctawiu 1989, nr 345.
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. Czas
Termin trwania Koszt
Zmienne koszty maszynowe Rodzaj dziatania zabiegu . . Warto$¢
Ve raca maszyn wiasnych agrotechnicznego (dekada/ zabiegu | zabiegu (zt/ha)
P y y 9 9 (godz/ | (zt/godz)
m-c)
ha)
1 | Ciagnik 60 KM + rozsiewacz | Wapnowanie 1/08 1 34,00 34,00
wapna RCW-3 (1/4 kosztu)
2 | Ciagnik 80 KM + ptug Podorywka 2/08 15 58,56 87,84
5-skibowy + brona 3-pol. z bronowaniem
3 | Ciagnik 60 KM + rozsiewacz | Wysiew NPK 2/09 0.5 48,47 24,24
nawozoéw 300 kg
4 | Ciagnik 80KM + ptug Orka siewna 2/09 2 56,50 113,00
4-skibowy
5 | Ciagnik 80 KM + agregat Uprawa przedsiewna 3/09 0,7 60,21 42,15
uprawowy 2,8 m
6 | Ciagnik 60 KM + siewnik Siew 1/10 12 63,31 75,97
zbozowy 3m
7 | Ciagnik Oprysk na chwasty 1/10 04 50,94 20,38
60 KM + opryskiwacz
polowy 12m
8 | Ciagnik 60 KM + rozsiewacz | Wysiew N — 1. dawka 2/03 03 48,47 14,54
nawozéw 300kg
9 | Ciagnik Oprysk — skracanie 2/04 04 50,94 20,38
60 KM + opryskiwacz zdzbfa
polowy 12m
10 | Ciagnik Oprysk fungicydem 3/04 04 50,94 20,38
60 KM + opryskiwacz
polowy 12m
1 | Ciagnik 60 KM + rozsiewacz | Wysiew N - 2. dawka 3/04 03 48,47 14,54
nawozdéw 300kg
12 | Ciagnik Oprysk 1/06 04 50,94 20,38
60 KM + opryskiwacz fungicyd + insektycyd
polowy 12m
Razem zmienne koszty maszynowe 487,80
KOSZTY BEZPOSREDNIE RAZEM (zt/ha) 234118

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: Wielkopolski Os$rodek Doradztwa Rolniczego (WODR), http://kalku-
lacje.wodr.poznan.pl/pszenical.htm, dostep 26.09.2015.

Natomiast w tabeli 3 przedstawiono obliczenia zwigzane z zastosowaniem metody
wyceny wedlug poniesionych kosztéw (kosztu historycznego) dla wyceny roslinnej
produkcji w toku plantacji burakéw cukrowych.
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Tabela 3. Wycena produkcji w toku plantacji burakéw cukrowych - metoda
poniesionych kosztow

. . - L Cena Wartos¢
| Materiat siewny Stopien kwalifikacji Jm. llos¢ (2Hj.m) (zt/ha)
1 | Buraki cukrowe — nasiona Materiat bazowy js. 12 565,00 678,00

buraka
Termin Cena
Il Nawozy mineralne Rodzaj nawozu zabiegu Dawka sktadnika Wartos¢
(dekada/ | (kg/ha) (zt/ha)
(zt/kg)
m-c)
1 | Wapno nawozowe Cao0 (1/4 dawki) 2/08 750 0,10 75,00
2 | Superfosfat wzbogacony P 3/10 75 3,78 283,50
3 | Kamex K 3/10 150 318 477,00
4 | Saletrzak N 1/04 60 4,46 267,60
5 | Saletraamonowa N 3/05 70 4,09 286,30
Razem koszty nawozéw mineralnych 1389,40
Rodzaj srodka Termin Cena
" $rodki ochrony rodlin (herplcydy, fungicydy, | zabiegu | Dawka (I, rodka Wartos¢
insektycydy, (dekada/ | kg/ha) (zt/ha)
(1, kg)
regulatory wzrostu) m-c)
1 | Pyramin 65WG Herbicyd 1/04 3 71,28 213,84
2 | Betanal MaxxPro 209 OD Herbicyd 1/05 3,75 96,80 363,00
3 | Lontrel 300 SL Herbicyd 1/05 03 391,22 17,37
4 | Targa Super 05 EC Herbicyd 2/05 25 87,24 218,10
5 | Cyperkil Super 25 EC Insektycyd 3/05 0,12 196,74 23,61
6 | Horizon 250 EW Fungicyd 1/06 08 114,16 91,33
Razem koszty srodkéw ochrony roslin 1027,25
. Czas
Termin trwania Koszt
Zmienne koszty maszynowe Rodzaj dziatania zabiegu . : Wartos¢
V- raca maszyn wiasnych agrotechnicznego (dekada/ zabiegu | zabiegu (zt/ha)
P y y 9 9 (godz/ | (zt/godz)
m-c)
ha)
1 | Ciagnik 60 KM + rozsiewacz | Wapnowanie 1/08 1 34,00 34,00
wapna RCW-3 (1/4 kosztu)
2 | Ciagnik 60KM + rozsiewacz | Wysiew PK 3/10 1 48,47 48,47
nawozdéw 300 kg
3 | Ciagnik 80KM + ptug Orka zimowa 3/10 2 56,50 113,00
4-skibowy
4 | Ciagnik 60 KM + rozsiewacz | Wysiew N - 1. dawka 1/04 03 48,47 14,54
nawozoéw 300 kg
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5 | Ciagnik 80 KM + agregat Uprawa przedsiewna 1/04 2 60,21 120,42
uprawowy 2,8 m

6 | Ciagnik 60 KM + siewnik Siew 1/04 1 148,00 148,00
punktowy

Ciagnik Oprysk na chwasty
7 | 60KM + opryskiwacz 1/04 04 50,94 20,38
polowy 12m

8 | Ciagnik Oprysk na chwasty 1/05 04 50,94 20,38
60 KM + opryskiwacz
polowy 12m

9 | Ciagnik Oprysk na chwasty 1/05 04 50,94 20,38
60 KM + opryskiwacz
polowy 12m

10 | Ciagnik Oprysk na chwasty 1/05 04 50,94 20,38
60 KM + opryskiwacz
polowy 12m

1 | Ciagnik Oprysk na chwasty 1/05 04 50,94 20,38
60 KM + opryskiwacz
polowy 12m

12 | Ciagnik Oprysk na chwasty 2/05 0,4 50,94 20,38
60 KM + opryskiwacz
polowy 12m

13 | Ciagnik Oprysk insektycydem 3/05 04 50,94 20,38
60 KM + opryskiwacz
polowy 12m

14 | Ciagnik Wysiew N - 2. dawka 3/05 0,3 48,47 14,54
60 KM + opryskiwacz
polowy 12m

15 | Ciagnik Oprysk fungicydem 1/06 04 50,94 20,38
60 KM + opryskiwacz
polowy 12m

Razem zmienne koszty maszynowe 656,01

KOSZTY BEZPOSREDNIE RAZEM (zt/ha) 3750,66

Zroédlo: opracowanie wlasne na podstawie: Wielkopolski Osrodek Doradztwa Rolniczego (WODR), http://kalku-
lacje.wodr.poznan.pl/burakil.htm, dostep 26.09.2015.

W wyniku dokonania wyceny metodg poniesionych kosztéw wartos¢ 1 ha plan-
tacji pszenicy na dzien 30.06.2015r. ustalono na kwote 2341,18 zt. Z kolei wycena 1 ha
plantacji burakéw cukrowych wyniosta na dzien 30.06.2015r. 3750,66 zf. Wycena
z zastosowaniem metody kosztow poniesionych uwzglednia wylacznie koszty bez-
posrednie poniesione od czasu przygotowania pola uprawnego pod zasiew do dnia
wyceny. Jest to klasyczna metoda wyceny bazujaca na koszcie historycznym.



236 Dawid Obrzezgiewicz

Druga metodg wyceny roslinnej produkcji w toku jest metoda wyceny wedtug
poniesionych kosztéw z uwzglednieniem oprocentowania (warto$¢ odtworzeniowa).
Metoda ta, podobnie jak metoda poniesionych kosztéw, opiera si¢ na koszcie histo-
rycznym. Jedyna rzeczg rdznicujaca te metode od pierwszej metody jest zastoso-
wanie oprocentowania poniesionych kosztéw, odzwierciedlajacego wzrost wartosci
rodlinnego aktywa biologicznego w czasie*. Stopa oprocentowania zostala przyjeta
na poziomie 7,03%*. W tabeli 4 zaprezentowano obliczenia zwigzane z kalkulacja
warto$ci odtworzeniowej dla plantacji pszenicy.

Tabela 4. Wycena produkcji w toku plantacji pszenicy — warto$¢ odtworzeniowa

Miesiac Koszty pgni‘esione Stopa . Liczpa m-cy do Wspé’fczynnik. Wartoé_c’
wg miesiecy oprocentowania dnia wyceny oprocentowania | odtworzeniowa
08/14 196,84 7,03% 10 1,0602 208,68
09/14 1056,93 7,03% 9 1,0540 113,98
1014 210,55 7,03% 8 1,0478 220,62
03/15 259,94 7,03% 3 1,0177 264,54
04/15 435,42 7,03% 2 1,018 440,54
06/15 181,50 7,03% 0 1,0000 181,50
Razem 234118 2429,86

Zrédto: jak pod tab. 2.

W tabeli 5 przedstawiono obliczenia dotyczace ustalenia wartosci produkeji
w toku burakéw cukrowych z wykorzystaniem metody poniesionych kosztow,
uwzgledniajacej oprocentowanie (wartos¢ odtworzeniowa).

W wyniku wyceny wedtug wartosci odtworzeniowej, polegajacej na uwzgled-
nieniu oprocentowania poniesionych kosztéw bezposrednich, uzyskano warto$é
plantacji 1 ha pszenicy w kwocie 2429,86 zt. Z kolei warto$¢ plantacji 1 ha burakéw
cukrowych wyniosta 3915,65 z1. Warto$¢ odtworzeniowa zaréwno plantacji psze-
nicy, jak i plantacji burakéw cukrowych jest wigksza od wartosci produkeji w toku
wycenionej po koszcie bezposrednim. Réznica pomiedzy wyzej przedstawionymi
metodami wyceny polega wylacznie na uwzglednieniu oprocentowania przy szaco-
waniu wartosci odtworzeniowej i jest ona nieznaczna. Jednak zadna z wyzej zapre-

25 E. Laskowska, Wycena rolniczej..., op.cit., s. 61-65.

26 Stope oprocentowania (dyskontowg) przyjeto na podstawie: Country Default Spreads and Risk
Premiums. Stopa procentowa przyjeta w obliczeniach jest stopa obowiazujaca dla Polski - ostatnia
aktualizacja stop oprocentowania (dyskontowych): styczen 2015, http://pages.stern.nyu.edu/~adamo-
dar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html, dostep 28.09.2015.
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zentowanych metod wyceny nie odzwierciedla ryzyka prowadzenia dziatalnosci
rolnej. Przedstawione warto$ci sa zanizone i nie odzwierciedlaja potencjatu rosliny
do biologicznego wzrostu wskutek procesu fotosyntezy.

Tabela 5. Wycena produkcji w toku plantacji burakéw cukrowych - warto$¢

odtworzeniowa
Miesiac Koszty pgni'esione Stopa . Liczpa m-cy do Wspé’fczynnik. Wartoéé
wg miesiecy oprocentowania dnia wyceny oprocentowania | odtworzeniowa
08/14 109,00 7,03% 14 1,0852 118,29
1014 921,97 7,03% 12 1,0726 988,91
04/15 1462,78 7,03% 6 1,0357 1514,96
05/15 1145,20 7,03% 5 1,0296 1179,14
06/15 mn 7,03% 4 1,0236 114,35
Razem 3750,66 3915,65

Zrédlo: jak pod tab. 3.

4. Zastosowanie wartosci godziwej przy wycenie
roslinnej produkgcji w toku

W przeciwienstwie do kosztu historycznego ustawa o rachunkowosci zawiera
bezposrednig definicje wartoséci godziwej. Zgodnie z polskim prawem bilansowym
warto$¢ godziwa to kwota, za jaka na warunkach rynkowych sktadnik aktywow
moglby zosta¢ wymieniony, a zobowigzanie uregulowane pomiedzy zainteresowanymi
i dobrze poinformowanymi stronami transakcji”’. Zastosowanie w definicji sformu-
fowania ,,moglby” wskazuje, Ze jest to warto$¢ hipotetyczna, ktéra bylaby mozliwa
do uzyskania na rynku w chwili dokonywania transakcji. Z kolei okreslenie ,,dobrze
poinformowani” wskazuja, ze obydwie strony dokonywanej transakcji musza mie¢
wystarczajacg wiedze o przedmiocie transakeji, jego cenie oraz warunkach rynkowych
panujacych w dniu wyceny. Natomiast stowa ,,na warunkach rynkowych” oznaczaja
zachowanie warunku niezaleznosci stron dokonujacych transakcji. Strony transakeji
nie moga by¢ ze sobg powigzane, poniewaz mogloby to spowodowaé wyznaczenie
ceny odbiegajacej od ceny rynkowej*.

27 Art. 28. ust. 6, Ustawa o rachunkowosci z dnia 29 wrzesénia 1994r.
28 T. Kiziukiewicz, MSR 41..., op.cit., s. 29.
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Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczos$ci Finansowej zawieraja podobna
definicje do pojecia ujetego w polskim prawie bilansowym. Wedtug MSSF warto$¢
godziwa to kwota, za jaka dany skladnik aktywow madgltby zosta¢ wymieniony,
a zobowigzanie (przyznany instrument kapitalowy) uregulowane, pomiedzy poin-
formowanymi i zainteresowanymi stronami w bezposrednio zawartej transakcji*.

W ostatnich latach wzrosto znaczenie wartosci godziwej. Ten trend jest silnie
powigzany z przej$ciem od podejscia wynikowego, bazujacego na informacji o osia-
ganych przychodach i kosztach, do koncepcji wartosci, zgodnie z ktorg najwazniejsza
informacjg dla inwestora jest warto$¢ jednostki i jej zmiany. Implikuje to zwigkszenie
zainteresowania interesariuszy jednostki gospodarczej bilansem przedsiebiorstwa,
a nie, jak to byto w pierwszej potowie XX w., rachunkiem zyskow i strat (rachunkiem
wynikow). Dlatego za gtéwna przyczyne wprowadzenia wartosci godziwej uznano
rosngce zapotrzebowanie na informacje ze strony inwestoréw (gtéwnych interesa-
riuszy przedsigbiorstwa)®.

W praktyce wycene niektdrych sktadnikow aktywow i zobowigzan w wartosci
godziwej mozna uzna¢ za stosunkowo prosta. Z takim stanem rzeczy mamy do
czynienia w przypadku skladnikow, dla ktorych istnieje aktywny rynek. Wycena
jest dokonywana wtedy wedlug wartosci rynkowej. Natomiast dla grup aktywéw
izobowigzan, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek, warto$¢ godziwg mozna ustali¢
tylko szacunkowo. Implikuje to bardziej zlozona procedure¢ wyceny, ktéra w duzej
mierze uzalezniona jest od wlasciwo$ci wycenianej pozycji oraz metody wskazanej
w prawie bilansowym lub wybranej przez kierownictwo jednostki®'.

Metoda najczesciej wykorzystywana w praktyce gospodarczej do szacowania
wartoséci godziwej przy wycenie, np. nieruchomosci rolnych, jest metoda wyceny
wedlug wartosci spodziewanych pozytkéw pomniejszonych o nieponiesione koszty
od chwili wyceny do czasu uzyskania korzysci ekonomicznych, tzw. warto$¢ docho-
dowa. Metode te mozna réwniez zastosowa¢ do wyceny roslinnej produkeji w toku.
Polega ona na odjeciu od zdyskontowanej wartosci spodziewanych pozytkéw,
zdyskontowanej wartosci nieponiesionych kosztéw. Dyskonto jest dokonywane
na dzien wyceny, czyli na 30.06.2015. Spodziewane pozytki odzwierciedlaja cene
rynkowa roslinnej produkcji w toku w momencie jej przeksztalcenia w produkt
finalny*. Natomiast nieponiesione koszty stanowia koszty, jakie podmiot gospo-

2 Migdzynarodowe Standardy..., op.cit., s. 1372.

30 7. Wierzbitiska, Wycena aktywow..., op.cit., s. 152-155.

31 J. Wielgérska-Leszczyniska, Rachunkowosé w teorii i praktyce. Wycena w wartosci godziwej na tle
zasad rachunkowosci - Teoria i praktyka, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, Poznan
2007, s. 409-410.

32 E. Laskowska, Wycena rolniczej..., op.cit., s. 87-88.
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darczy prowadzacy dziatalnos¢ rolng spodziewa sie ponies¢ od dnia wyceny do dnia
przeksztalcenia sie¢ w produkt finalny, tj. do dnia omlotu w przypadku pszenicy lub
dnia wykopéw w przypadku burakéw cukrowych. Spodziewane pozytki oblicza sie,
mnozac odpowiednio wielkos$¢ plonéw pszenicy (burakéw cukrowych) z 1 ha przez
cene pszenicy (burakéw cukrowych) z zachowaniem odpowiednich jednostek wagi,
np. kwintali (dt). Do spodziewanych pozytkéw wlicza si¢ réwniez warto$¢ doptat
bezposrednich do 1ha plantacji danej rosliny. Stopa dyskontowa zostala przyjeta
na tym samym poziomie co stopa oprocentowania, czyli 7,03%. W tabeli 6 przed-
stawiono obliczenia zwigzane z kalkulacjg wartosci dochodowej (warto$ci godziwe;j)
dla 1ha plantacji pszenicy.

Tabela 6. Wycena produkcji w toku plantacji pszenicy - warto$¢ dochodowa (godziwa)

. Termin Czas
Zmienne koszty S . ; Koszt
Rodzaj dziatania zabiegu trwania . ”
| | maszynowe — praca ) . zabiegu Wartos¢ (zt/ha)
maszyn wiasnych agrotechnicznego | (dekada/ zabiegu (2H/godz)
m-c) (godz./ha) ’
1 | Ciagnik Transport ziarna 2/08 0,5 55,93 27,97
60KM + przyczepa7t | do gospodarstwa
2 | Ciaggnik 60KM + prasa | Prasowanie 2/08 1,2 91,72 110,06
zwijajaca stomy
3 | Ciagnik Zatadunek stomy 2/08 2 49,59 99,18
60 KM + tadowacz
czotowy
4 | Ciagnik Zwozenie stomy 2/08 2 55,93 11,86
60KM + przyczepa 7t
Razem zmienne koszty maszynowe 349,07
Termin Czas
. . . zabiegu trwania KO.SZt ‘2
Il Ustugi z zewnatrz Rodzaj ustugi (dekada/ zabiegu éf/blsg;) Wartos¢ (zt/ha)
m-c) (godz./ha) godz.
1 | Prasowanie stomy Sznurek Szt. 1 36,00 36,00
2 | Kombajn Bizon Zbior 2/08 1,2 318,00 381,60
Rekord Z 058/5
Razem koszty ustug z zewnatrz 417,60
1] Przychéd Rodzaj przychodu Jm. llos¢ Cena (zt/j.m.) | Wartos¢ (zt/ha)
1 | Produkt gtéwny Ziarno pszenicy dt 60 62,00 3720,00
2 | Doptaty, subwencje Doptata ha 1 910,87 910,87
bezposrednia
Razem przychody 4 630,87
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. Wartos¢ produkgji Stopa Liczba m-oy Wspétczynnik Zdyskontolvyana
Miesiac od dnia ) wartos¢
razem dyskontowa dyskontujacy L
wyceny korzysci
08/15 4630,87 7,03% 2 0,988385495 4577,08
. Zdyskontowana
Lo Liczba m-cy ) . L
Miesiac Koszty poniesione Stopa do dnia Wspotczynnik wartosc¢
2 wg miesiecy dyskontowa wveen dyskontujacy | nieponiesionych
yceny kosztow
08/15 766,67 7,03% 2 0,9884 757,77
WARTOSC DOCHODOWA 381931

Zrédlo: jak pod tab. 2.

W tabeli 7 zaprezentowano obliczenia niezb¢edne do dokonania wyceny 1 ha plan-
tacji burakéw cukrowych z zastosowaniem wartosci dochodowej (wartosci godziwe;).

Tabela 7. Wycena produkcji w toku plantacji burakéw cukrowych - wartos¢ dochodowa

(godziwa)
Zmienne koszty S Termin Czas trwania Koszt
Rodzaj dziatania . . - .
| | maszynowe - praca aqrotechnicznedo zabiegu zabiegu zabiegu Wartos¢ (zt/ha)
maszyn wiasnych 9 9 (dekada/m-c) | (godz./ha) (zt/godz.)
1 | Ciagnik Talerzowanie m 1 49,81 49,81
60 KM + brona
talerzowa 2,1m
2 | Zbiodr Zbiodr 3/10 5 160,00 800,00
Razem zmienne koszty maszynowe 849,81
Termin Czas trwania Koszt
Il | Ustugiz zewnatrz Rodzaj ustugi zabiegu zabiegu zabiegu Wartos¢ (zi/ha)
(dekada/m-c) | (godz./ha) (zt/godz.)
1 | Transport, Ustuga cukrowni m 0 0 255,00
czyszczenie, 0,50 z/dt
zatadunek
Transport Ustuga cukrowni
2 | wystodkéw 0202t/dt v 0 0 102,00
Razem koszty ustug z zewnatrz 357,00
1} Przychéd Rodzaj przychodu Jm. llos¢ Cena (z}/j.m.) | Wartos¢ (zt/ha)
1 | Produkt gtéwny Buraki cukrowe dt 510 17,40 8874,00
Doptata
2 | Doptaty, subwencje | bezposrednia ha 1 910,87 910,87
(jpo)
Razem przychody 9784,87
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. Wartos¢ produkgji Stopa Liczba m-cy Wspotczynnik Zdyskonto’vyana
Miesiac od dnia . wartos¢
razem dyskontowa dyskontujacy L
wyceny korzysci
1/15 9784,87 7,03% 5 0,971216179 9503,22
. Zdyskontowana
. Liczba m-cy . . L
Miesiac Koszty poniesione Stopa do dnia Wspotczynnik wartos¢
g wg miesiecy dyskontowa dyskontujacy | nieponiesionych
wyceny .
kosztow
10/15 800,00 7,03% 4 0,9769 781,52
115 406,81 7,03% 0,9712 395,10
Razem 1206,81 1176,62
WARTOSC DOCHODOWA 8326,60

Zrédlo: jak pod tab. 3.

W wyniku przeprowadzonej wyceny wedlug wartosci godziwej za pomoca metody
dochodowej plantacje 1 ha pszenicy wyceniono na kwote 3819,31 zt, z kolei plantacje
1 ha burakéw cukrowych na kwote 8326,60 zt. Wartos¢ 1 ha plantacji zaréwno pszenicy,
jak i burakéw cukrowych wyceniona wedlug wartosci godziwej jest zdecydowanie
wyzsza od wartosci tych samych skladnikéw majatku obrotowego wycenionych
za pomocg metod bazujacych na koszcie historycznym. Jednak metody bazujace
na wartos$ci godziwej majg jedna, podstawowa wade¢. Podobnie jak metody oparte
na koszcie historycznym nie uwzgledniaja w pelni ryzyka prowadzenia dziatalnosci
rolnej. Ryzyko to jest ryzykiem specyficznym i trudno jest je w petni wyeliminowa¢
oraz uwzgledni¢ w powszechnie stosowanych metodach wyceny roslinnej produkcji
w toku. Ciezko uwzgledni¢ ryzyko wynikajace z czynnikéw meteorologicznych
oddzialujacych na plantacj¢ danej rodliny. Czesto w jednej chwili cate pole uprawne
moze zostac zniszczone w skutek powodzi lub nawalnicy.

5. Analiza poréwnawcza wyceny
roslinnej produkcji w toku

Wsrdéd naukowcdw podejmujacych temat wyceny roslinnej produkeji w toku,
zaréwno polskich, jak i zagranicznych, od wielu lat toczy sie dyskusja nad zaletami
oraz wadami wyceny dokonywanej wedtug kosztu historycznego oraz wedlug war-
tosci godziwej. Wiekszos¢ z nich opowiada sie za wykorzystaniem metod bazujacych
na wartosci godziwej do wyceny roélinnej produkeji w toku. D. Kovanicova zauwaza,
ze specyfika dzialalnosci rolnej przyczynia sie do powstawania niejasnosci i spo-
réw przy zastosowaniu modeli wyceny opartych na koszcie historycznym. Modele
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wyceny bazujace na koszcie historycznym nie uwzgledniajg krytycznych momentéw
zwigzanych z przemiang biologiczng roslinnej produkeji w toku, takich jak wzrost,
produkcja, reprodukcja i degeneracja. Wszystkie te procesy stanowig nieodlgczny
element wyceny rodlinnych aktywoéw biologicznych®. Taki stan rzeczy zacheca
naukowcéw do opracowania, bardziej wiarygodnych i zgodnych z powszechnie
stosowanymi zasadami, metod wyceny bazujacych na wartosci godziwe;j. ].M. Argi-
les, ].G. Blandon, T. Monllau zauwazaja, ze wszystkie instytucje miedzynarodowe
zajmujace si¢ standaryzacja rachunkowosci daza do wyceny roslinnej produkeji
w toku wedtug wartos$ci godziwej*.

W opozycji do instytucji miedzynarodowych pozostaje M. Penttinen, ktory
sprzeciwia si¢ dokonywaniu wyceny roslinnej produkcji w toku w wartosci godziwej.
Twierdzi, ze zastosowanie wartosci godziwej jako metody wyceny spowoduje odbie-
gajace od rzeczywistosci wahania zysku netto przedsiebiorstwa rolnego®. Z kolei
J.M. Argilesi]. Slof wyrazaja zadowolenie, ze w MSR 41 ,,Rolnictwo” wycena roélinnej
produkcji w toku zostata oparta na wartosci godziwej. Wskazujg na podstawowq zalete
wyceny z zastosowaniem metod bazujacych na wartosci godziwej, jaka jest niski
koszt przeprowadzenia wyceny. Ich zdaniem wycena w wartosci godziwej wymaga
poniesienia mniejszych nakladéw niz wycena na podstawie kosztu historycznego®®.

W tabeli 8 zaprezentowano argumenty zwolennikéw i przeciwnikéw wyceny
rodlinnej produkcji w toku wedlug wartosci godziwe;j.

Tabela 8. Argumenty zwolennikow i przeciwnikéw wyceny roslinnej produkcji w roku
wedlug wartos$ci godziwej

Argumenty za stosowaniem wartosci godziwej

Argumenty przeciw stosowaniu wartosci godziwej

Zmiany wartosci godziwej najlepiej odzwierciedlaja
przemiany biologiczne

Metoda wyceny wg kosztu historycznego jest
powszechnie stosowana i zakorzeniona w kulturze
rachunkowosci

Duza czescig aktywoéw biologicznych handluje sie
na aktywnym rynku, gdzie mozliwe sg do ustalenia

Wycena oparta na cenie nabycia lub koszcie
wytworzenia jest bardziej obiektywna i spdjna

ceny rynkowe

33 D. Kovanicova, Problems of valuation in the light of modern financial accounting, ,Rozvoj finanén{
a i¢etni teorie a jeji aplikace v praxi z interdisciplinirniho hlediska”, VSE, Praga 2003, s. 326-379.

34 J.M. Argiles, ].G. Blandon, T. Monllau, Fair Value and Historic Cost Accounting of Biological
Assets, Working Papers in Economics, University of Barcelona, Barcelona 2009, s. 1-13.

35 M. Penttinen, A. Latukka, H. Merildinen, O. Salminen, E. Uotila, IAS fair value and forest eva-
luation on farm forestry, Proceedings of human dimension of family, farm and community forestry
international symposium.

36 J.M. Argilés, . Slof, New opportunities for farm accounting, ,European Accounting Review” 2001,
10(2), s. 361-383.
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Argumenty za stosowaniem wartosci godziwej

Argumenty przeciw stosowaniu wartosci godziwej

Koszty zwigzane z uprawa roslin najczesciej sg stabo
powigzane z efektami biologicznej przemiany, nie
odzwierciedlaja oczekiwanych, przysztych korzysci
ekonomicznych

Wartos¢ biezaca oczekiwanych przeptywéw
pienieznych netto jest czesto niewiarygodnym
miernikiem wartosci godziwej wskutek koniecznosci
przyjecia subiektywnych zatozen

Dtugotrwaty cykl produkcyjny najczesciej

nie pokrywa sie z okresem obrachunkowym,
dlatego wycena dokonana na koniec okresu
obrachunkowego jest bardziej wiarygodna i rzetelna
niz w przypadku wyceny w momencie zawarcia
transakgji

Wycena wedtug wartosci godziwej powoduje
ujmowanie w sprowadzaniu finansowym
niezrealizowanych zyskéw, co jest sprzeczne
zMSR18

Pozyskiwanie roslin uprawnych z réznych zrodet
powoduje ujecie réznych cen nabycia lub kosztéw
wytworzenia, co skutkuje brakiem poréwnywalnosci

Dla roslinnej produkcji w toku nie istniejg aktywne
rynki, na ktérych mozliwa bytaby wycena roslinnej
produkcji w toku wedtug wartosci godziwej

i zrozumiatosci

Wartos¢ godziwa nie moze by¢ wiarygodnie
okreslona, gdy wyznaczana jest na podstawie
subiektywnych ocen i zatozen

Koszt historyczny wynika z transakgji rynkowej
przeprowadzonej na dzier poczatkowego ujecia

Wartosci godziwej nie mozna wiarygodnie
ustali¢ dla rolniczej produkcji w toku, dopéki nie
przeksztatci sie w produkt finalny

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: A. Wszelaki, Wybrane problemy wyceny aktywéw biologicznych wedtug
wartosci godziwej, w: Za i przeciw wartosci godziwej w rachunkowosci. Problemy stosowania i wykorzystania war-
tosci godziwej, red. H. Buk, A. Kostur, Studia Ekonomiczne UE w Katowicach 2012, nr 126, s. 335-336; T. Kiziu-
kiewicz, MSR 41. Rolnictwo, Difin, Warszawa 2009, s. 67.

Przedstawione w tabeli 8 argumenty zwolennikéw i przeciwnikéw wyceny
w warto$ci godziwej nie rozstrzygaja kwestii, ktora z metod wyceny roslinnych
aktywow biologicznych jest lepsza. Zardwno warto$¢ godziwa, jak i koszt historyczny
maja swoje zalety i wady. Jezeli punktem wyjscia do dokonania wyceny miatoby by¢
uwzglednienie ryzyka prowadzenia dziatalnosci rolnej, to metoda lepiej odzwiercie-
dlajaca to ryzyko jest wycena w wartosci godziwej za pomoca metody dochodowe;j.
Jednak nalezny podkresli¢, Ze wycena tg metodg réwniez nie odzwierciedla w petni
ryzyka, na jakie narazona jest jednostka prowadzaca dzialalnoé¢ rolna.

W tabeli 9 zaprezentowano zestawienie wynikéw wyceny 1 ha plantacji na dzien
30.06.2015r. metodg kosztow bezposrednich, metoda kosztow bezposrednich
zuwzglednieniem oprocentowania (warto$¢ odtworzeniowa) oraz metoda bazujaca
na warto$ci dochodowej. Dwie pierwsze metody opieraja sie na koszcie historycznym,
a ostania na wartosci godziwej.
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Tabela 9. Zestawienie wynikow wyceny wedlug kosztu historycznego oraz
warto$ci godziwej (w z1/ha)

Roslinne aktywa Koszt historyczny Warto$¢ godziwa
biologiczne Koszty bezposrednie Wartos¢ odtworzeniowa Wartos¢ dochodowa
Pszenica 234118 2429,86 381931
Buraki cukrowe 3750,66 3 915,65 8326,60

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Przedstawione w tabeli 9 poréwnanie wynikéw badan empirycznych pokazuje
duzg rozpieto$¢ pomiedzy warto$ciami otrzymanymi w wyniku wyceny wedlug
kosztu historycznego oraz wedlug wartosci godziwej. Na dzien 30.06.2015r. war-
to$¢ godziwa plantacji 1 ha pszenicy jest prawie dwukrotnie wieksza od jej kosztu
historycznego. Z kolei warto$¢ godziwa 1 ha plantacji burakéw cukrowych jest ponad
dwukrotnie wieksza od ich kosztu historycznego. Wartos¢ uzyskana w wyniku wyceny
metodami bazujacymi na koszcie historycznym na dzien 30.06.2015r. w przypadku
obydwu poddanych badaniu empirycznemu roélin jest zanizona i nie odzwierciedla
ich potencjatu do wzrostu biologicznego w nastepnych okresach. Z kolei warto$¢
godziwa uzyskana metoda dochodows jest zawyzona na dzien wyceny — nie uwzgled-
nia ryzyka zwigzanego z czynnikami meteorologicznymi, ktére moga znacznie
obnizy¢ wartos¢ roslinnego aktywa biologicznego do dnia jego zbioru. Im krétszy
okres pozostaje do zbioru plantacji, tym réznica pomiedzy wynikami uzyskanymi
przy wycenie w wartosci godziwej i koszcie historycznym jest nizsza. Taka sytuacje
mamy przy cenie pszenicy. Natomiast od 30.06.2015r. do zbioru burakéw cukrowych
pozostaje jeszcze okres okolo 4-5 miesiecy, co implikuje wigkszg réznice pomiedzy
wynikami wyceny w warto$ci godziwej i po koszcie historycznym.

6. Podsumowanie

Przedstawiona w niniejszym opracowaniu krytyczna analiza literatury oraz
przeprowadzone badania empiryczne wykazaly, Ze wycena w wartoéci godziwej
w sposob bardziej adekwatny odzwierciedla wartos$¢ roslinnych aktywoéw biolo-
gicznych znajdujacych si¢ na etapie produkcji w toku. Wycena na podstawie kosztu
historycznego zaniza warto$¢ roslinnej produkeji w toku, w szczegélnosci w drugiej
czesci trwania cyklu produkcyjnego. Ponadto wycena wedtug kosztu historycznego
jest bardziej kosztowa od wyceny w warto$ci godziwej. Zmiany wartosci godziwe;j
w lepszy sposéb odzwierciedlaja przemiany biologiczne. Koszt historyczny nie
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uwzglednia zdolnosci rosliny do generowania przyszltych korzysci ekonomicznych
wskutek przeprowadzania procesu fotosyntezy.

Nalezy jednak zaznaczy¢, ze wartos¢ godziwa w kontekscie metody dochodo-
wej nie jest miarg idealng, ktéra w sposob jednoznaczny odzwierciedla specyfike
dziatalnosci rolnej. Warto$¢ ta nie uwzglednia ryzyka zwigzanego z czynnikami
meteorologicznymi. Gwaltowne zjawiska atmosferyczne w postaci nawatnic czy
powodzi w jednej chwili mogg spowodowac znaczace zmniejszenie wartosci rolniczej
produkcji w toku lub w skrajnych przypadkach doprowadzi¢ do catkowitego znisz-
czenia plantacji roélin uprawnych. Znana autorowi literatura przedmiotu jedynie
zwraca uwage na problem ryzyka w wycenie roslinnych aktywoéw biologicznych.
Nie opracowano jednak do tej pory metody wyceny uwzgledniajacej w petni ryzyko
prowadzenia dziatalnosci rolnej i zdaniem autora nie jest to mozliwe przy obecnie
stosowanych metodach wyceny.
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Valuation of Plant Production in Progress.
Fair Value and Historical Cost

Summary

The present paper is to draw attention to the problem of valuation of plant produc-
tion in progress and to answer the question of which of the two methods more ade-
quately describes the specific nature of agricultural activity: fair value or historical
cost.

The article presents the results of empirical research on the valuation of plant pro-
duction in progress conducted by means of the historical cost method according
to the reconstruction value and according to revenue value. The empirical research



248 Dawid Obrzezgiewicz

consisted in the pursuit of valuation of wheat and sugar beet plantations of 1 hec-
tare as of 30 June 2015.

The empirical research as well critical analysis of the literature indicate that the
valuation with the fair value based methods more adequately reflects the value of
plant production in progress. It should be remembered though that the valuation
does not account for the methodological risk connected with agricultural business.

Keywords: valuation, fair value, historical cost, plant biological assets, production
in progress




