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Wycena przedsiebiorstwa
a wycena zasobow niematerialnych w rachunkowosci

Tomasz Zygmanski"

Streszczenie: Cel — Celem artykutu jest wskazanie znaczenia wyceny zasobow niematerialnych w rachunko-
wosci dla wyceny przedsigbiorstwa majatkowymi metodami wyceny.

Metodologia badania — Podstawowa metoda badawcza zastosowang w artykule jest analiza literatury oraz wy-
branych aktow prawnych. Materiatem badawczym sa ponadto opinie biegltego rewidenta z badania planu pota-
czenia spotek w latach 2013-2017. Na tej podstawie przeprowadzono analiz¢ stosowania metod majatkowych
do okreslenia warto$ci przedsigbiorstwa. Metodg analityczng wsparto indukcja i dedukcja.

Wynik — W opracowaniu wskazano, ze wycena zasobow niematerialnych w rachunkowosci ma znaczenie dla
wyceny przedsigbiorstwa za pomoca metod majatkowych. Opracowanie metod wyceny wszystkich zasobow
niematerialnych (warto$ci niematerialnych i kapitatu intelektualnego), ktore pozwola okresli¢ ich warto$¢
godziwa, moga uwiarygodni¢ wyniki wyceny przedsigbiorstw, zwtaszcza sporzadzonych za pomoca metody
ksiggowe;.

Oryginalnosé/wartos¢ — Na temat wyceny zasobow niematerialnych pisze wielu autorow. W znacznej czegsci
publikacji zaznacza si¢, ze warto$¢ zasobow niematerialnych ma istotny wptyw na warto$¢ przedsigbiorstwa.
Jednak niewiele opracowan dotyczy wskazania wptywu wyceny zasoboéw niematerialnych w rachunkowos$ci na
wyceng przedsigbiorstwa. Artykut uzupehia zidentyfikowana w tym zakresie luke.

Stowa kluczowe: zasoby niematerialne, wycena, warto$¢ przedsigbiorstw

Wprowadzenie

Wspotczesne zarzadzanie finansami polega na maksymalizacji warto$ci przedsi¢gbiorstwa,
ktora jest rynkowym miernikiem efektywnosci i skutecznosci podejmowanych dziatan.
Poznanie wartos$ci przedsigbiorstwa jest wazne dla wielu osob. Nalezg do nich zarowno
osoby funkcjonujace na rynkach kapitatlowych (gtéwnie potencjalni inwestorzy), jak rowniez
osoby bezposrednio zwigzane z przedsi¢biorstwem (wtasciciele, zarzadzajacy, pracownicy)
(Patena, 2011, s. 13). Poznanie warto$ci przedsigbiorstwa jest istotne zwlaszcza na potrzeby
jego kupna lub sprzedazy. Z tego wzgledu wycena przedsigbiorstwa zaczyna odgrywac coraz
wigksze znaczenie we wspolczesnej gospodarce.

Termin ,,wycena przedsigbiorstwa” oznacza proces szacowania wartosci jego kapitatu
wlasnego. Jak pisze D. Zarzecki (2013, s. 535), niektdrzy moga sadzi¢, ze wycena przed-
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sigbiorstwa dotyczy wytacznie szacowania warto$ci aktywow. Takie podejScie moze by¢
jednak zastosowane wylacznie w sytuacji, gdy wyceniane jest przedsicbiorstwo wolne od
zobowiazan (wycena przedsigbiorstwa niekorzystajacego z kapitatu obcego lub wycena
catego przedsigbiorstwa lub jego zorganizowanej cze¢sci podlegajacej sprzedazy przez
syndyka prowadzacego proces upadtosciowy) (Zarzecki, 2013, s. 534-535).

Zasoby niematerialne posiadane przez jednostke gospodarczg sg niezbedne do prawidto-
wego jej funkcjonowania. Posiadajac okreslong warto$¢ stanowig o jej potencjale ekonomicz-
nym iumozliwiajg tworzenie przewagi konkurencyjnej. Wszystkie zasoby niematerialne
bedace do dyspozycji jednostki, pozostaja ze soba w syntezie, tworzac jej wartosc. Jest ona
skutkiem relacji zachodzacych migdzy wszystkimi sktadnikami zasobow niematerialnych.
W gospodarce opartej na wiedzy, zasoby niematerialne sa jednymi z najistotniejszych czyn-
nikéw, majacych zdolnos¢ do kreowania wartosci calego przedsicbiorstwa. Z tego wzgledu
wycena wszystkich zasobéw niematerialnych w rachunkowo$ci moze mie¢ kluczowe
znaczenie dla wyceny przedsigbiorstwa. Moze przyczyni¢ si¢ ona do usunigcia luki miedzy
warto$cig bilansowa i warto$cia rynkowa przedsigbiorstwa.

Celem artykutu jest wskazanie znaczenia wyceny zasobow niematerialnych w rachunko-
wosci dla wyceny przedsigbiorstwa majatkowymi metodami wyceny. Na potrzeby realizacji
powyzszego celu postawiono nastgpujace pytania badawcze:

1. Czy majatkowe metody wyceny przedsigbiorstw sg na tyle powszechnie stosowane,
aby opracowanie metod wyceny zasobdéw niematerialnych w rachunkowosci na
potrzeby wyceny przedsicbiorstwa przyniosto realne korzysci?

2. Czy wycena wszystkich zasoboéw niematerialnych w rachunkowosci utatwilaby
wyceng przedsigbiorstwa z zastosowaniem majatkowych metod wyceny?

3. Jakie podejscie stosuje si¢ aktualnie do wyceny zasobdw niematerialnych na tle
wyceny catego przedsigbiorstwa?

Podstawowa metodg badawcza zastosowana w artykule jest analiza literatury oraz wybra-
nych aktow prawnych. Ponadto dokonano analizy opinii biegtego rewidenta z badania planu
potaczenia spotek w latach 2013-2017, w celu zweryfikowania powszechnosci stosowania
metod majatkowych do okreslenia warto$ci przedsigbiorstwa. Metode analityczna wsparto
indukcja 1 dedukcja.

1. Zasoby niematerialne — nieujawniane w bilansie zasoby jednostki
gospodarczej

Przez aktywa w rachunkowosci rozumie si¢ ,,kontrolowane przez jednostke zasoby majat-
kowe o wiarygodnie okreslonej wartosci, powstate w wyniku przesztych zdarzen, ktore
spowoduja w przysztosci wptyw do jednostki korzysci ekonomicznych” (Ustawa 1994,
art. 3, ust. 1, pkt 12). Podobnie sg definiowane aktywa w Migdzynarodowych Standardach
Rachunkowosci (MSR): jako ,,zasoby kontrolowane przez jednostke w wyniku zdarzen
z przeszto$ci, z ktérego, wedtug przewidywan, jednostka osiggnie w przysziosci korzysci
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ekonomiczne” (Zalozenia koncepcyjne..., par. 4.4). Z powyzszych definicji wynika, ze
zaséb majatkowy moze by¢ zaliczony do aktywoéw 1 wykazany w bilansie, jezeli spetnia
nastgpujace warunki:

— posiada wiarygodnie okre§long wartosc,

— powstat w wyniku zdarzen przesztych,

— spowoduje w przysztosci wpltyw korzysci ekonomicznych do jednostki gospodarczej.

Wszystkie zasoby posiadane przez jednostke gospodarcza, spetniajace kryteria ujecia,
sa prezentowane w jej bilansie. W tradycyjnym bilansie jednostki gospodarczej nie ujmuje
si¢ jednak wszystkich zasobow niematerialnych, ktore sa charakterystyczne dla gospodarki
opartej na wiedzy i w coraz wigkszych stopniu przesadzaja o przewadze konkurencyjne;j jed-
nostek gospodarczych. Oznacza to, ze o wartosci przedsigbiorstwa decyduje przede wszyst-
kim umiejetnos¢ wykorzystania zasobow (czynnikdéw) niematerialnych!, czyli posiadanego
kapitatu intelektualnego (Pobrotyn, 2012, s. 121). Pojecie ,,zasoby niematerialne” mozna
rozumie¢ rowniez szerzej, tzn. jako sktadowa wykazywanych w bilansie jednostki aktywow
niematerialnych (warto$ci niematerialnych i prawnych) oraz jej kapitatu intelektualnego.
Mozna to przedstawi¢ nastepujacym wzorem:

zasoby niematerialne = aktywa niematerialne + kapital intelektualny

Na potrzeby artykutu przyjeto, ze kapitat intelektualny jednostki gospodarczej, jako
niewykazywane zasoby niematerialne, sktada si¢ z dwoch elementow, tj. kapitatu ludzkiego
i kapitatu strukturalnego, co sprowadza si¢ do rdbwnania:

kapital intelektualny = kapital ludzki + kapital strukturalny = kapital ludzki +
(kapital relacyjny wewnetrzny + kapital relacyjny zewnetrzny)

Kapitat ludzki jest definiowany jako ,,wiedza, umiejetnosci, zdolnosci i inne przymioty jed-
nostki ludzkiej, ktore umozliwiaja wytwarzanie osobistego, spotecznego i ekonomicznego do-
brobytu” (OECD, 2001, s. 18). Kapitat strukturalny nalezny rozumie¢ natomiast jako ,,zdolnosci
organizacyjne, technologie, oprogramowanie, bazy danych, patenty, znaki handlowe, strukture
organizacyjng oraz wszystko to, co jest zdolno$cia przedsigbiorstwa i wspiera produktywnos¢
pracownikow (kapitat organizacyjny, kapitat relacyjny wewnetrzny) oraz relacje z klientami
(kapitat klienta, kapitat relacyjny zewnetrzny)” (Rzempata, Rzempata, 2015, s. 485).

Rozwiazania przyjete w miedzynarodowych i krajowych przepisach o rachunkowosci
nie pozwalaja na ujmowanie sktadnikow kapitatu intelektualnego w aktywach jednostki
gospodarczej. Coraz cz¢éciej jednak mozna spotkac si¢ z opinig, ze rachunkowo$¢ nie radzi
sobie z pomiarem i wyceng kapitatu intelektualnego, a sprawozdania finansowe powinny
obejmowac wszystkie zasoby niematerialne (Honko, 2016, s. 4). Jest to wazne z tego wzgledu,
ze wszystkie te zasoby, nawet nieujawniane w bilansie, wplywaja na wyniki dziatalnosci
i wizerunek przedsigbiorstwa, a wigc rowniez na jego warto$¢ jako calosci.

' Pojecie ,,zasoby niematerialne” czgsto traktuje si¢ jako synonim do innych pojeé, takich jak: kapitat

intelektualny, aktywa wiedzy, aktywa intelektualne czy wtasnos¢ intelektualna (Pobrotyn, 2012, s. 121).
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2. Problem wyceny bilansowej zasob6w niematerialnych

Jak pisze E. Walinska (20009, s. 114), rozwigzanie problemu wyceny bilansowej jest najtrud-
niejszym wyzwaniem rachunkowosci XXI wieku. W tym celu dazy si¢ do wprowadzenia
nowych koncepcji wyceny.

Potrzeba opracowania powszechnie akceptowanych metod pomiaru i wyceny zasobow
niematerialnych wynika z faktu, ze w niektérych podmiotach moga one mie¢ wyzsza
warto$¢ od ich sumy bilansowej. Z tego wzglgdu niezbg¢dne jest poznanie wartosci wszyst-
kich zasobow generujacych warto$¢ przedsigbiorstwa.

Rachunkowos¢ jako system informacyjny jednostki gospodarczej stuzy dostarczeniu
wiarygodnych informacji umozliwiajacych podejmowanie racjonalnych decyzji przez rézne
grupy interesariuszy. Jak twierdzi B. Micherda (2005, s. 12), rachunkowo$¢ powinna obej-
mowac¢ swoim zakresem wszystkie informacje wptywajace na wartos$¢ przedsigbiorstwa,
a wigc dostarcza¢ szerszej informacji o kapitale ludzkim, jako najwazniejszym sposrod
aktywow jednostki gospodarcze;j.

Obecnie migdzynarodowe i polskie przepisy o rachunkowosci pozwalaja na ujmowanie
w bilansie jedynie zasoby niematerialne, ktore zostaty nabyte. Wedtug zasad rachunkowosci
wyjatek stanowia prace rozwojowe. Rozwigzanie to jednak jest prowizoryczne i stanowi
kompromis pomiedzy uzyteczno$cia informacji generowanych przez rachunkowosc,
a wiernym odzwierciedleniem rzeczywistosci ekonomicznej jednostki gospodarczej (Honko,
2016, s. 4). Co prawda MSR 38 ,,Aktywa niematerialne” (MSR 38, par. 51) nie zakazuje
ujmowania w bilansie warto$ci niematerialnych wytworzonych we wiasnym zakresie, ale
zaznacza, ze ich ujecie nickiedy moze by¢ problematyczne. Standard wskazuje, ze moga
powstac watpliwosci, czy skladnik ten w ogdle powstal i jak wiarygodne jest ustalenie jego
kosztu wytworzenia.

Zgodnie z tradycyjnymi zasadami wyceny w rachunkowosci, ksiggowe ujgcie zasobow
niematerialnych nastgpuje w koszcie historycznym. Okres$lenie historycznego kosztu
nabycia lub wytworzenia jest mozliwe, pod warunkiem, ze doszto do wymiany rynkowe;j
lub procesu wytwarzania. Oznacza to, ze uwzglgdnienie poszczegolnych elementow kapitatu
intelektualnego w rachunkowosci nie jest mozliwe na gruncie tych zasad.

Rachunkowo$¢ nie wypracowata jeszcze powszechnie akceptowanych metod wyceny
poszczegolnych elementéow zasobow niematerialnych. O ile istnieja ogolnie przyjete po-
dejscia do wyceny aktywow finansowych lub rzeczowych, o tyle proby wyceny zasobow
niematerialnych majg na razie charakter pionierski, a stosowane narzedzia wyceny nie sg
powszechnie znane i akceptowane (Rogowski, Panfil, 2015, s. 85). Wynika to z faktu, ze
wciaz budzg one duzo zastrzezen natury metodycznej, a takze z trudnos$ci opracowania
metod o uniwersalnym charakterze. Opracowanie uniwersalnej metody wyceny zasoboéw
niematerialnych niewatpliwie utatwitoby wycen¢ przedsigbiorstwa za pomoca majatkowych
metod wyceny.
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3. Istota majatkowych metod wyceny przedsi¢biorstw

Zgodnie z polska Nota Interpretacyjna nr 5 ,,0goélne zasady wyceny przedsigbiorstw” (NI 5,
pkt 5.1), celem wyceny przedsicbiorstwa jest poznanie jego wartosci na potrzeby, migdzy
innymi: kupna, sprzedazy, taczenia, podziatu, postgpowan cywilnoprawnych lub sprawo-
zdawczosci finansowej. W wypadku wyceny przedsigbiorstwa przedmiotem wyceny jest
caty podmiot, zorganizowana czg¢$¢ przedsicbiorstwa lub udziaty w jego kapitale wtasnym.

Istnieja rézne metody wyceny przedsigbiorstw. Metody majatkowe, wsrdd pozostatych
metod?, majg pierwszorzedne znaczenie (Budzik-Nowodziniska, 2012, s. 26). Zaktadaja one,
ze wyceniany podmiot jest tyle wart, ile w momencie wyceny warte sg wycenione w roézny
sposob jego aktywa netto’. Warto$¢ przedsigbiorstwa szacuje si¢ na podstawie bilansu
sporzadzonego na dzien wyceny. Procedura wyceny na podstawie majatku wymaga prze-
prowadzenia odpowiednich korekt w bilansie wycenianego podmiotu. Nalezy skorygowaé
posiadane aktywa materialne oraz mozliwe do zidentyfikowania aktywa niematerialne do
ich wartosci rynkowej. W dalszej kolejnosci dokonuje si¢ korekty znanych, lecz nicuwzgled-
nionych w bilansie aktywow i pasywow. W razie potrzeby, nalezy dokonaé rowniez korekty
wartosci zobowigzan do wartosci rynkowej z tytutu zobowigzan podatkowych, zadtuzenia
o charakterze odsetkowym oraz rezerw na potencjalne zobowigzania w przysztosci (Metody
wyceny...).

W celu okres$lenia powszechno$ci stosowania majatkowych metod wyceny przedsigbior-
stwa dokonano analizy opinii biegtego rewidenta z badania planu potaczenia spotek w latach
2013-2017. Analizie poddane zostato 22 opinie bieglego rewidenta. Materiat do badania
zostat dobrany losowo. Lacznie, w analizowanych wypadkach potaczen, zastosowano
53 metody wyceny. Wylacznie jedna metod¢ wyceny zastosowano we wszystkich wypad-
kach wyceny spotki przejmujacej (100%) i w wigkszosci wypadkow spotki przejmowanej
(82%). Syntetyczne zestawienie wynikow analizy przedstawiono w tabeli 1.

Wyniki uzyskane podczas analizy opinii biegtego rewidenta z badania planu potaczenia
spotek sa zaskakujace. Zaprzeczajg one powszechnej opinii dotyczacej majatkowych metod
wyceny przedsigbiorstw. Uwaza si¢, ze w ostatnich latach metody majatkowe stracity na
znaczeniu. Wynika to z faktu, ze sprawozdania finansowe stracity swoja wiarygodnosc¢.
Jednak mimo tego, z analizy wynika, ze metody te sa czgsto stosowanymi metodami
wyceny majatku jednostek w trakcie ich taczenia (53%). Dla poréwnania, wedtug badan
przeprowadzonych przez M. Janowicz i I. Kedzierska (2013, s. 340-344) w latach 20042010
majatkowe metody wyceny przedsicbiorstw byly najrzadziej wybieranymi metodami.

2 Metody wyceny przedsigbiorstw mozna podzieli¢ na trzy podstawowe grupy (Janowicz, 2009, s. 78):

metody dochodowe, metody majatkowe, metody poréwnawcze.

Aktywa netto to nieobciazony kapitatem obcym majatek przedsigbiorstwa odzwierciedlajacy wielkosé
catosci posiadanych aktywoéw pomniejszonych o cato$¢ posiadanych zobowiazan, a zatem jest to warto$¢ odpo-
wiadajaca kapitatowi wlasnemu.



212 Tomasz Zygmanski

Tabela 1

Metody wyceny majatku stosowane w praktyce przy potaczeniach jednostek

Rok wydania Ilos¢ Zastosowana metoda wyceny majatku

opinii zastosowanych dochodowa majatkowa ordwnawcza mieszana
metod U4 p

2013 9 3 5 1 0

2014 6 2 2 2

2015 20 8 7 4 1

2016 12 2 10 0 0

2017 6 0 4 1 1

Razem 53 15 28 8 2

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie opinii bieglego rewidenta z badania planu polaczenia spéotek w latach
2013-2017.

Z analizy wynika, ze najczesciej stosowang wsrod metod majatkowych jest metoda
ksiggowa (94%), nazywana inaczej metoda wyceny aktywow netto (rys. 1).

metody majatkowe | MWAN; 17 MWSAN; 11 1]
metody dochodowe | N
metody poréwnawcze || NEGEGNEGGzGzG

metody mieszane 2l

0 5 10 15 20 25 30

Rysunek 1. Powszechno$¢ stosowania poszczegélnych grup metod wyceny przedsigbiorstw
w latach 2013-2017 (n = 53)

MWAN - metoda wyceny aktywow netto, MWSAN — metoda wyceny skorygowanych aktywow netto.

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie opinii biegtego rewidenta z badania planu potgczenia spotek w latach
2013-2017.

Opracowanie metod wyceny poszczegolnych sktadnikow majatku jednostki w rachun-
kowosci, w tym jej zasobow niematerialnych umozliwiajacych okreslenie rzeczywistej
wartos$ci, utatwitoby wycene przedsigbiorstw jako calosci z zastosowaniem majatkowych
metod wyceny. Ze wzgledu na powszechnos$¢ stosowania metod majatkowych do wyceny
jednostek gospodarczych nalezy uzna¢, ze jest to bardzo wazne zadanie dla oso6b zajmuja-
cych si¢ problemem wyceny w rachunkowosci.
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4. Podejscie do wyceny zasobow niematerialnych na tle wyceny calego
przedsi¢ebiorstwa

Zasoby niematerialne istotnic wptywaja na warto$¢ rynkowa przedsigbiorstwa. Powoduje
to, ze poznanie ich warto$ci jest istotne dla réznych grup interesariuszy (rys. 2). Wzrost
znaczenia zasobow niematerialnych sprawia, ze pojawia si¢ coraz wiecej przestanek do ich
wyceny. Do podstawowych motywow wyceny zasobow niematerialnych nalezy zaliczy¢:
usprawnienie zarzadzania wewngtrznego, poprawa raportowania zewnegtrznego oraz
potrzeby transakcyjne 1 statutowe (Rogowski, Panfil, 2015, s. 89). Konieczne jest wigc
opracowanie metod wyceny, ktore umozliwityby okresli¢c warto$¢ godziwg posiadanych
przez przedsigbiorstwo zasobow niematerialnych. Rachunkowos$¢ jest krytykowana za
brak wspomagania zarzadzania wartoscig. Pod wpltywem tej krytyki, w ostatnich latach,
podjeto dzialania majace na celu zmiany w obecnie funkcjonujacym modelu sprawozdania
finansowego. Proponowane zmiany dotycza nastawienia sprawozdawczos$ci na zarzadzanie
wartos$cia, zasad pomiaru i prezentacji informacji, w tym o aktywach niematerialnych
(Walinska, Urbanek, 2015, s. 200).

O ile na potrzeby ujecia zasoboéw niematerialnych w bilansie jednostki gospodarczej
niezbedne jest okreslenie wartosci poszczegolnych elementow zasobow niematerialnych,
o tyle w procesie wyceny przedsigbiorstwa moze by¢ okreslana zagregowana warto$é¢
zasobow niematerialnych. Informacje o zasobach niematerialnych wykorzystywane sa przez
obecnych wiascicieli (interesariusze wewngtrzni) i potencjalnych inwestoréw (interesariusze
zewngetrzni) do biezacej lub prospektywnej wyceny przedsigbiorstwa i oplacalno$ci inwe-
stowania w to przedsigbiorstwo.

T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T e e e e e e e e A
| OTOCZENIE JEDNOSTKI GOSPODARCZEJ :
|
I JEDNOSTKA GOSPODARCZA :
I
|
: INTERESARIUSZE ZEWNETRZNI INTERESARIUSZE WEWNETRZNI |
|
: definiowanie |
| wycena klasyfikacja I
| | raportowanie . |
| pomiar |
| prezentowanie :
I
L I §

Rysunek 2. Potrzeby informacyjne interesariuszy jednostki gospodarczej w zakresie jej zasobow
niematerialnych

Zroédto: opracowanie wiasne.
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Wycena zasobdw niematerialnych sprawia problemy, miedzy innymi, z tego wzgledu, ze:

— obejmuja one wiele niesprecyzowanych elementéw, np. wiedza, umiejetnosci, do-

$wiadczenie, kompetencje pracownikow i kadry zarzadzajacej itp.,

— sa to sktadniki o charakterze jako$ciowych, ktore cigzko wyrazi¢ warto§ciowo.

Wycena zasobdw niematerialnych jest najtrudniejszym elementem wyceny wspotczesne-
g0 przedsigbiorstwa. Nie mozna jednak go pomingé, poniewaz duza cz¢s¢ wartosci przed-
sigbiorstwa jest kreowana przez posiadane zasoby niematerialne. Metody wyceny zasobow
niematerialnych opracowane dotychczas maja charakter pionierski i nie sa powszechnie
znane i akceptowane. Ponadto stuszna wydaje si¢ koniecznos¢ opracowania takich metod
pomiaru i wyceny zasobow niematerialnych, ktére beda uwzgledniac¢ specyfike dane;j
branzy, model biznesowy przedsigbiorstwa oraz jego wielkosc¢ i fazg rozwoju (Rogowski,
Panfil, 2015, s. 83-85).

Dotychczas opracowane metody wyceny zasobow niematerialnych mozna podzieli¢ na
dwie grupy metod. Pierwsza z nich obejmuje metody dajace mozliwos$¢ pomiaru ,,globalne;j”
warto$ci zasobow niematerialnych przedsigbiorstwa za pomoca niefinansowych wskaznikow
jakosciowych. Druga grupa zawiera metody umozliwiajace wyceng zasobow niematerial-
nych przedsigbiorstwa za pomocg miar finansowych. Na potrzeby wyceny przedsigbiorstw
wigksze znaczenie ma druga grupa metod. Zestawienie najpopularniejszych metod wyceny
zasobow niematerialnych wykorzystujacych kategorie finansowe przedstawiono w tabeli 2.

Tabela 2

Wybrane metody wyceny zasobéw niematerialnych za pomocg miar finansowych

Podejscie do

Zakres wyceny wyceny Metoda wyceny Opis metody

Wycena catosci  — warto$¢ rynkowa do  okreslenie roznicy pomigedzy wartoscia rynkowa

zasobow wartosci ksiggowej  a wartoscig ksiggowa; wartos¢ rynkowa jest

niematerialnych (P/BV) tozsama z warto$cia biezaca oczekiwanych
przeptywow pienieznych przedsigbiorstwa, z kolei
warto$¢ ksiegowa to wartos¢ kapitalow wiasnych
przedsigbiorstwa, czyli réznica migdzy jego
aktywami i pasywami obcymi

Wycena kosztowe kosztow okreslenie wartosci kosztow niezbednych do

pojedynczych historycznych wytworzenia doktadnej repliki przedmiotu wyceny;

zasobow w wypadku oszacowania warto$ci pracownika

niematerialnych dla przedsigbiorstwa nalezy zsumowac naktady

zwigzane z jego pozyskaniem i utrzymaniem

zastgpienia okreslenie wartosci kosztu zwiazanego
z odtworzeniem uzyteczno$ci wycenianego
przedmiotu, niekoniecznie w takiej samej
postaci; metoda ta moze zosta¢ wykorzystana do
oszacowania warto$ci podmiotu w wypadku braku
petnych danych
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rynkowe rynkowych okreslenie rynkowej warto$ci zasobow
transakeji niematerialnych poprzez szacowanie na

podstawie analizy dokonanych rynkowych
transakcji, ktorych przedmiotem byty podobne do
wycenianych aktywa; zawarta w indywidualnych
kontraktach cena nie zawsze jest jednak rowna
cenie rownowagi, przez co nie jest ona tozsama
z wartoscia zasobu niematerialnego

dochodowe zdyskontowanych okreslenie wartosci pracownika, ktora jest
przeptywow rownowazna biezacej wartosci oczekiwanych
pieni¢znych ekonomicznych korzysci, jakie wygeneruje dla
przedsigbiorstwa, ktére go zatrudnia badz planuje
zatrudnic¢

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie Rogowski, Panfil (2015), s. 94-100.

W wypadku wyceny catego przedsigbiorstwa wystarczajace sa metody wyceny catosci
zasobow niematerialnych. Nie ma potrzeby okreslania wartosci poszczegolnych elementéw
sktadajacych si¢ na cato$¢ posiadanych przez jednostke gospodarczg zasobow niematerial-
nych. Oznacza to, ze najistotniejsza dla wyceny przedsigbiorstwa jest najprostsza metoda
wyceny zasobow niematerialnych — warto§¢ rynkowa do wartosci ksiegowej (P/BV).

Uwagi koncowe

Zasoby niematerialne sprawiaja duzy problem w uj¢ciu ich w tradycyjnym bilansie jednostki
gospodarczej. Jednak nie mozna ich pomina¢ ze wzgledu na duze znaczenie w kreowaniu
warto$ci przedsigbiorstwa. W zwigzku z tym dazy si¢ do wypracowania metod ich wyceny,
ktore umozliwiatyby wykazywanie ich warto$ci godziwej w sprawozdaniu finansowym.

Analiza opinii bieglego rewidenta z badania planu potaczenia spotek w latach 2013—-2017
wykazala, ze majatkowe metody wyceny przedsicbiorstw sg na tyle powszechnie stosowane,
aby opracowanie metod wyceny zasoboéw niematerialnych w rachunkowosci na potrzeby
wyceny przedsigbiorstw przyniosto realne korzysci.

Wycena wszystkich zasobow niematerialnych w rachunkowos$ci utatwitaby wycene
przedsigbiorstw z zastosowaniem majatkowych metod wyceny. Na potrzeby wyceny bilan-
sowej niezbegdne jest opracowanie metod wyceny poszczegolnych zasobdw niematerialnych.
Z kolei wycena calego przedsigbiorstwa wymaga okreslenia ,,globalnej” wartosci zasobéw
niematerialnych. Wycena przedsigbiorstwa przy zastosowaniu metod majatkowych polega
na szacowaniu warto$ci majatku na podstawie danych z bilansu. Z tego wzgledu narzedzia
umozliwiajace dokonanie bilansowej wyceny wszystkich zasoboéw niematerialnych moglyby
przyczyni¢ si¢, migdzy innymi, do zwigkszenia wiarygodnosci wynikow wyceny majatku
przedsigbiorstwa za pomoca najprostszych metod wyceny — metod majatkowych.

Aktualnie stosuje si¢ dwa podej$cia do wyceny zasobow niematerialnych na tle wyceny
catego przedsigbiorstwa — wycena za pomoca miar niefinansowych i wycena za pomocg miar
finansowych. Na potrzeby wyceny przedsigbiorstw wigksze znaczenie ma wycena z wy-
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korzystaniem kategorii finansowych. Przy czym nalezy zaznaczy¢, ze zadna z dotychczas
opracowanych metod nie jest metoda uniwersalng. Mozna zauwazy¢ jednak, ze wycena
zasobow niematerialnych jest znaczaca dla wyceny calego przedsigbiorstwa, zwlaszcza przy
wykorzystaniu majatkowych metod wyceny. Pomiar i wycena zasoboéw niematerialnych
moze przyczynic¢ si¢, migdzy innymi, do: transferu wiedzy wewnatrz organizacji, zwigksze-
nia efektywnosci zarzadzania kapitalem intelektualnym, wzrostu innowacyjnosci, tworzenia
nowej kultury jednostki gospodarczej, nastawionej na wzrost jej wartosci.
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IMPORTANCE VALUATION OF INTANGIBLE ASSETS IN ACCOUNTING
FOR THE VALUATION OF ENTERPRISES WITH ASSETS BASED METHODS

Abstract: Purpose — The purpose of the article is to indicate the importance of valuation of intangible assets
in accounting for valuation of property companies by valuation methods.

Design/methodology/approach — The basic research method used in the article is the analysis of literature
and selected legal acts. The research material also includes the auditor’s opinion on the merger plan survey
in 2013-2017. On this basis an analysis of the applied property methods was used to determine the value
of an enterprise. The analytical method is supported by induction and deduction.

Findings — The study indicated that the valuation of intangible assets in accounting is relevant for the valuation
of an enterprise by means of property. Developing valuation methods for all intangible assets (intangible assets
and intellectual capital), which will determine their fair value, can give credibility to the results of the valuation
of companies, especially those prepared by means of accounting.

Originality/value — Numerous publications have been published on valuation of intangible assets. In many
of them it is noted that the value of intangible assets has a significant impact on the value of an enterprise.
However, few studies deal with the impact of valuation of intangible assets on accounting for the valuation
of companies. This article complements the identified vulnerability in this regard.

Keywords: intangible assets, valuation, business value
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