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Rola sprawozdan finansowych w szacowaniu wartosci
przedsiebiorstwa w Swietle zalozen koncepcyjnych
Rady Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci

Edward Nowak”

Streszczenie: Ce/ — Gtéwnym celem artykutu jest ukazanie przydatno$ci informacji prezentowanych w spra-
wozdaniach finansowych w szacowaniu wartosci przedsigbiorstwa w $wietle zatozen koncepcyjnych do Mig-
dzynarodowych Standardéw Sprawozdawczos$ci Finansowej.

Metodologia badania — Podstawowa metoda badawcza zastosowang w artykule jest analiza regulacji do-
tyczacych sprawozdawczos$ci finansowej o zasiggu mi¢dzynarodowym i unijnym oraz literatury z zakresu
rachunkowosci i zarzadzania finansami.

Wynik — W artykule zidentyfikowano te zagadnienia uregulowane w mi¢dzynarodowych normach doty-
czacych sprawozdan finansowych ogdlnego przeznaczenia, ktore maja wptyw na pozycje wykorzystywane
w szacowaniu wartosci przedsigbiorstwa przy zastosowaniu podej$cia majatkowego i dochodowego.
Oryginalnosé/wartos¢ — Znaczenie rozwigzan zaprezentowanych w artykule wyraza si¢ przede wszystkim
wskazaniem wptywu jakosci informacji prezentowanych w sprawozdaniach finansowych na wiarygodnos¢
szacunkow wartosci przedsigbiorstwa na podstawie tych informacji.

Stowa kluczowe: szacowanie wartosci przedsigbiorstwa, wiarygodno$¢ informacji finansowych, zatozenia
koncepcyjne sprawozdawczosci finansowej, Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej

Wprowadzenie

Szacowanie warto$ci przedsigbiorstwa jest przeprowadzane dla roznych celdéw, przez wielu
interesariuszy i przy zastosowaniu okre§lonych koncepcji. Duza réznorodnos¢ w tym za-
kresie powoduje, ze wiarygodne ustalenie wartosci przedsigbiorstwa jest trudne i niejedno-
znaczne. Dlatego wycena przedsigbiorstwa moze by¢ przeprowadzona przy zastosowaniu
réznych metod. Szczegdlne znaczenie w szacowaniu warto$ci przedsigbiorstwa majg jed-
nakze informacje, w szczeg6lno$ci informacje finansowe, ktore sa wykorzystywane w tym
procesie.

Najwazniejszym zrodlem informacji finansowych ukazujacych rezultaty dziatalno-
Sci przedsigbiorstwa jest niewatpliwie sprawozdanie finansowe ogolnego przeznaczenia.
To powoduje, ze zasady sporzadzania i prezentowania sprawozdan finansowych oraz jakos¢
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informacji finansowych sa przedmiotem regulacji o postaci standardow miedzynarodo-
wych. Wazna role w tym zakresie pelnig zalozenia koncepcyjne sprawozdawczos$ci finanso-
wej, sformutowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci. Zatozenia
te stanowig zalecenia do stanowienia okreslonych Migdzynarodowych Standardow Spra-
wozdawczo$ci Finansowej. Wytyczne zawarte w tych standardach odnoszg si¢ w pewnym
stopniu do tych kwestii, ktore maja znaczenie dla wykorzystania informacji ze sprawozdan
finansowych przy szacowaniu warto$ci przedsigbiorstwa.

W niniejszym artykule poruszono problem przydatno$ci informacji prezentowanych
w sprawozdaniu finansowym w szacowaniu wartosci przedsigbiorstwa. Zagadnienie to
zostato ukazane w $wietle zalozen koncepcyjnych sprawozdawczo$ci finansowej, sformu-
lowanych przez Rad¢ Mi¢dzynarodowych Standardow Rachunkowosci. Zasadnicza teza
artykutu zawiera si¢ w stwierdzeniu, ze dostosowanie si¢ do wytycznych zawartych w zato-
zeniach koncepcyjnych sprawozdawczo$ci finansowej ma wpltyw na wiarygodno$¢ szacun-
kow wartosci przedsiebiorstwa, zardowno majatkowej jak i dochodowe;.

1. Uzyteczno$¢ informacji finansowej w Swietle zalozen koncepcyjnych
sprawozdawczoSci finansowej

Sprawozdania finansowe ogolnego przeznaczenia powinny by¢ sporzadzane zgodnie z kon-
cepcja prawdziwego i rzetelnego obrazu (true and fair view). Koncepcja ta zostata okreslona
w Dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/34/UE w sprawie sprawozdawczo-
$ci finansowej. Dyrektywa stanowi, ze roczne sprawozdanie finansowe powinno w sposéb
prawdziwy i rzetelny przedstawia¢ stany aktywow i pasywow jednostki, jej sytuacje finan-
sowa oraz wynik finansowy (Dyrektywa, 2013). Koncepcja prawdziwego i rzetelnego obra-
zu ma szczegolne znaczenie dla interesariuszy jednostki gospodarczej, ktorzy wykorzystuja
informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym w dokonywaniu ocen i podejmowaniu
decyzji co do tej jednostki.

Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczos$ci Finansowej nie wskazujg bezposrednio
koncepcji prawdziwego i rzetelnego obrazu wérdd zalozen i zasad sporzadzania i prezenta-
cji sprawozdan finansowych. Posrednie odniesienia do tej koncepcji znajduja si¢ natomiast
w zatozeniach koncepcyjnych sprawozdawczosci finansowej, ktore sg wytycznymi dla
opracowania poszczegdlnych Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finanso-
wej. W zatozeniach tych koncepcja prawdziwego i rzetelnego obrazu ma odzwierciedlenie
przy okresleniu jakosciowych cech informacji finansowych.

Cechy jakosciowe informacji finansowych sa wtasciwo$ciami informacji prezentowanych
w sprawozdaniach finansowych sprawiajacymi, ze sa one uzyteczne dla ich odbiorcow (No-
wak, 2017, s. 35). Mozna zatem przyjac, ze nadrz¢dna cecha jakosciowa informacji finanso-
wych jest ich uzyteczno$¢. Zatozenia koncepcyjne sprawozdawczosci finansowej stanowia,
ze informacje finansowe sg uzyteczne, jesli posiadajg walory przydatnosci i wiarygodnosci
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prezentacji. Te dwie wlasciwosci sg uznane za fundamentalne cechy jakosciowe informacji
finansowych (Migdzynarodowe..., 2011, s. A36—A41).

Informacje prezentowane w sprawozdaniach finansowych uznaje si¢ za przydatne, jesli
sg wykorzystywane przy podejmowaniu decyzji co do jednostki gospodarczej przez ich
odbiorcow. Przydatnos$¢ informacji finansowych oznacza, ze wptywaja one na decyzje go-
spodarcze w ten sposob, ze umozliwiaja rozrdznienie alternatywnych wariantow dziatania
i wybor optymalnego z nich. Ponadto informacje przydatne umozliwiaja ocen¢ przesztych,
biezacych i przysztych zdarzen oraz korygowanie i potwierdzenie wczes$niej dokonanych
ocen. Oznacza to, ze przydatnos¢ informacji prezentowanych w sprawozdaniach finanso-
wych obejmuje dwie ich cechy: warto$¢ przewidujaca oraz warto$¢ potwierdzajaca.

Cecha uzytecznych informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych jest ponadto
wierno$¢ prezentacji. Uznaje si¢, ze informacje finansowe wiernie prezentujg transakcje
i inne zdarzenia gospodarcze, jesli sg zgodne z rzeczywisto$cig. Aby owa cecha jakoS$cio-
wa byla zapewniona, nalezy zdarzenia poprawie identyfikowaé, wycenia¢ i wykazywac
w sprawozdaniu finansowym. Wierno$¢ prezentacji informacji finansowych jest ztozonym
atrybutem, na ktory sktadajg si¢ takie cechy jakosciowe, jak: kompletnos¢, rzetelno$¢ i bez-
btednos¢.

Uzytecznos$¢ informacji prezentowanych w sprawozdaniach finansowych zwigksza sig,
jesli poza wskazanymi cechami fundamentalnymi (przydatnoscia i wierno$cia prezentacji)
odznaczajg si¢ one takze pewnymi cechami dodatkowymi. W zatozeniach koncepcyjnych
sprawozdawczo$ci finansowej wskazane sa cztery wzbogacajace cechy jakosciowe infor-
macji finansowych: poréwnywalno$¢, sprawdzalnos¢, terminowos¢ i zrozumiato$é. Jakosé
informacji prezentowanych w sprawozdaniach finansowych ma istotny wptyw na wiarygod-
no$¢ szacunkoéw wartosci przedsigbiorstwa dokonywanych na podstawie tych informacji.

Zalozenia koncepcyjne sprawozdawczosci finansowej sa ogélnymi wytycznymi dla
opracowania Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej okre$laja-
cymi zasady sporzadzania i prezentacji informacji w sprawozdaniach. Wedtug tych zato-
zen sprawozdania finansowe ogdlnego przeznaczenia nie maja na celu wykazania warto$ci
jednostki gospodarczej. Informacje wykazywane w tych sprawozdaniach moga natomiast
pomoéc réznym interesariuszom w szacowaniu wartosci jednostki. Zakres wykorzystania
informacji prezentowanych w sprawozdaniach finansowych przy szacowaniu warto$ci
przedsigbiorstwa zalezy w duzym stopniu od przyjetej koncepcji wyceny. Inne bowiem in-
formacje s3 wymagane przy ustalaniu wartosci majatkowej, a inne przy szacowaniu docho-
dowej wartosci przedsigbiorstwa.

2. Zasady wyceny aktywow i pasywow a szacowanie majatkowej wartosci
przedsiebiorstwa

Majatkowa wartos$¢ przedsigbiorstwa jest tg kategorig wartosci jednostki gospodarczej, przy
szacowaniu ktorej wykorzystuje si¢ informacje tworzone w rachunkowosci finansowe;j,
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W tym te prezentowane w sprawozdaniu finansowym. Sg to informacje o charakterze histo-
rycznym dotyczace stanow aktywow i pasywow (kapitatow), ktore to wielkosci sg wyka-
zywane w bilansie. Majatkowa warto$¢ przedsigbiorstwa wyznacza si¢ jako sume¢ wartosci
poszczegodlnych sktadnikdow zasobow majatkowych. Jest to catkowita warto$¢ przedsigbior-
stwa, rownowazna sumie kapitatu wlasnego i obcego.

Majatkowa warto$¢ przedsigbiorstwa dla wlascicieli jest zazwyczaj wyznaczana zgod-
nie z koncepcja rezydualna, przyjeta w regulacjach z zakresu rachunkowosci, w szczegolno-
$ci w zatozeniach koncepcyjnych sprawozdawczosci finansowej. W tym uj¢ciu majatkowa
warto$¢ przedsigbiorstwa jest rtownowazna aktywom netto jednostki, tj. aktywom pomniej-
szonym o zobowigzania. Zgodnie z zatozeniami koncepcyjnymi udziat jednostki w jej ak-
tywach, po pomniejszeniu o wszystkie zobowigzania, stanowi kapitat wlasny. W zasadzie
aktywa netto nie wyznaczajg wartosci przedsi¢biorstwa, tylko sa zagregowang wielkoscig
wartosci pojedynczych sktadnikow jego zasobéw majatkowych (Patera, 2011, s. 192). Mimo
tego aktywa netto sg czesto interpretowane jako wartos¢ przedsigbiorstwa dla wtascicieli.

Interpretacja aktywow netto jako wartosci rownowaznej kapitalowi wlasnemu jest
zgodna z finansowa koncepcja kapitatu oraz z finansowa koncepcja zachowania kapitatu.
Wedhug zatozen koncepcyjnych sprawozdawczos$ci finansowej przedsiebiorstwo zachowuje
swoj kapitat (wlasny), jesli jego warto$¢ na koniec okresu jest taka sama, jak na poczatek
okresu. Oznacza to, ze nadwyzke wartos¢ aktywow netto (po wylaczeniu wplat na rzecz
wiascicieli 1 wkladow wniesionych przez wilascicieli) uznaje si¢ za osiagniety zysk. Przy
takiej koncepcji zyskiem jest przyrost wartosci majatkowej przedsigbiorstwa (aktywow net-
to), ktéry jednoczesnie jest interpretowany jako zwrot z kapitatu wlasnego (Miedzynarodo-
we..., 2011, s. ASS).

Interpretacja aktywow netto i kapitatu wlasnego zawarta z zatozeniach koncepcyjnych
sprawozdawczosci finansowej moze by¢ zastosowana do przyrostu warto$ci majatkowej
przedsiebiorstwa. Mozna bowiem przyjaé, ze gtéwnym celem wypracowania zysku jest
zwigkszenie warto$ci aktywow netto, czyli kapitatu wtasnego. Przy ustalaniu zysku bierze
si¢ pod uwage wszelkie zmiany kapitatu wlasnego, ktore sg skutkiem zdarzen gospodar-
czych oraz operacji przeszacowania sktadnikow aktywow. Tak interpretowany zysk ozna-
cza takze przyrost wartosci przedsiebiorstwa dla wlascicieli.

Przedstawione podejscie do wyznaczania wartosci przedsigbiorstwa dla wtascicieli od-
znacza si¢ duzym stopniem agregacji dwoch podstawowych sktadnikéw wyznaczajacych tg
wartosc, tj. aktywow i zobowigzan. Mimo ze ujete w syntetycznych wielkosciach sktadniki
sa wyceniane odrebnie, to jednak przyjete przez jednostke zasady wyceny aktywow i pasy-
wow majg duzy wptyw na wyniki szacowania warto$ci majatkowej. Dlatego szczegotowe
rozpoznanie sktadnikow aktywow i zobowigzan stanowi lepszy sposob ustalania aktywow
netto niz proste wyliczenie roznicy aktywow i zobowigzan (Bragg, 2010, s. 161).

Przyjete przez jednostke gospodarcza zasady wyceny aktywow i pasywow powinny by¢
wskazane w jej polityce rachunkowosci. Migdzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 8
»Zasady (polityka) rachunkowo$ci, zmiany wartosci szacunkowych i krygowanie btedow”
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definiuje zasady (polityke) rachunkowosci jako konkretne prawidta, metody, konwencje, re-
guly i praktyki przyjete przez jednostke gospodarczg przy sporzadzaniu i prezentacji spra-
wozdan finansowych. Standard ten okresla m.in. kryteria wyboru zasad (polityki) rachun-
kowosci oraz zakres ujawnien informacji dotyczgcych zmian przyjetych przez jednostke
zasad (polityki) rachunkowosci.

Polityka rachunkowosci jednostki gospodarczej polega na wyborze takich rozwigzan,
ktore w ocenie kierownictwa jednostki sg najbardziej odpowiednie dla prezentacji jej praw-
dziwego i wiernego wizerunku (Turyna, 2008, s. 109). Kierownictwo jednostki ma zatem
prawo wyboru okreslonych zasad (polityki) rachunkowos$ci sposrod wielu dopuszczonych
przez regulacje, ktore zapewniaja wymagana jako$¢ sprawozdan finansowych. Opracowu-
jac 1 stosujac polityke rachunkowosci, jednostka powinna si¢ kierowac przede wszystkim
kryteriami zgodnosci z nadrzgdnymi zasadami i regulacjami rachunkowosci oraz jakoS$ci
informacji prezentowanych w sprawozdaniu finansowym.

Zazwyczaj w rachunkowosci sktadniki zasobow majatkowych jednostek gospodarczych
sa wycenione wedtug koncepcji cen i kosztow historycznych. To powoduje, ze suma tak
ustalonych warto$ci sktadnikéw aktywow, pomniejszona o zobowigzania, nie odzwiercie-
dla aktualnej warto$ci przedsigbiorstwa dla wtascicieli. Dlatego w ostatnich latach mozna
zaobserwowac¢ tendencje do odchodzenia od wyceny w cenach (kosztach) historycznych
w kierunku wyceny wedtug wartosci rynkowej. W pewnych sytuacjach mozliwa jest takze
wycena sktadnikéw aktywow w wartosci godziwej. Taka wycena zbliza warto$¢ ksiggo-
wa przedsigbiorstwa do jego warto$ci rynkowej. Dlatego spetnia ono w wigkszym stopniu
oczekiwania interesariuszy jednostki gospodarczej, a zwlaszcza inwestorow, dla ktérych
informacje o zmianach wartosci przedsigbiorstwa maja kluczowe znaczenie przy podejmo-
waniu decyzji.

Rachunkowo$¢ jednostek gospodarczych cechuje konserwatyzm, ktérego przejawem
jest wycena sktadnikow aktywow i pasywow oraz przychodéw i kosztow przy stosowaniu
zasady ostroznosci. Zasada ta jest konsekwencja niepewno$ci zwigzanej z prowadzeniem
dziatalnosci gospodarczej, ktoéra powoduje konieczno$¢ dokonywania szacunkéw przy
pomiarze rezultatéw. Zasada ostroznosci zobowiazuje do takiej wyceny, aby wartosci ak-
tywow 1 wyniku finansowego nie zostaty zawyzone, natomiast warto§¢ zobowigzan nie
zostata zanizona. Ostrozno$¢ nakazuje przeprowadzanie korekt wartosci aktywow ustalo-
nej wedtug koncepcji cen (kosztow) historycznych o odpisy umorzeniowe z tytutu trwatej
utraty tej wartosci.

Uwzgledniajac potrzeby informacyjne inwestoréw, mozna rozwazy¢ mozliwos¢ wyceny
bilansowej, a tym samym i ustalania warto$ci przedsigbiorstwa dla wlascicieli, przy zasto-
sowaniu innych koncepcji niz ta oparta na cenach i kosztach historycznych, pomniejszonych
o odpisy umorzeniowe. Jednym ze stosowanych rozwigzan jest zastosowanie przy wycenie
skorygowanej ceny nabycia, ktora jest wartos¢ historyczna po dokonaniu korekt warto$ci
sktadnikow aktywow i zobowigzan majacych na celu doprowadzenie do aktualnej wartosci
(Szydetko, 2016). Mi¢dzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej przewiduja
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natomiast mozliwo$¢ dokonywania wyceny opartej na wartosci przeszacowanej, ktorg jest
cena rynkowa lub warto$¢ godziwa (Gos, 2011, s.133). Warto$¢ aktywow netto ustalona
przy takich sposobach wyceny sktadnikow aktywow i pasywow bedzie bardziej zblizona do
rynkowej wartosci przedsigbiorstwa. Godziwa warto$¢ rynkowa jest najbardziej uznanym
standardem wyceny przedsi¢biorstwa (Zarzecki, 2013, s. 34).

3. Przydatno$¢ informacji o przeplywach pieni¢znych w szacowaniu
dochodowej wartosci przedsiebiorstwa

Dochodowa warto$¢ przedsigbiorstwa jest oszacowaniem ekonomicznej zdolnosci przed-
sigbiorstwa do kreowania przysztych dochodow. Najczesciej w charakterze miernika do-
chodow wykorzystuje si¢ wolne przeptywy pieni¢zne, szacowane dla kazdego roku w zato-
zonym okresie dziatalno$ci przedsigbiorstwa. Przeptywy te podlegaja dyskontowaniu przy
zastosowaniu odpowiedniej stopy dyskontowej odpowiadajacej kosztowi kapitatu.

Wolne przeplywy pienigzne sg najczgsciej szacowane na podstawie informacji ze spra-
wozdan finansowych, w szczeg6lnosci tych z rachunku przeptywow pieni¢znych dotycza-
cych dziatalnosci operacyjnej. Przeptywy pienigzne netto dotyczace tej dzialalnosci mozna
ustala¢ metoda bezposrednig lub metodg posrednig. Przy metodzie posredniej punktem
wyjScia jest zysk netto obliczany zgodnie z zasadg memoriatows.

Metoda sporzadzania rachunku przeplywow pieni¢znych jako elementu sprawozdania
finansowego jest okreslona w polityce rachunkowosci jednostki gospodarczej. Na potrzeby
szacowania dochodowej warto$ci przedsi¢biorstwa mozna wybraé¢ dowolng z tych metod.
Uwaza si¢ jednakze, ze bardziej odpowiednia dla tego celu jest metoda bezposrednia. Do-
starcza ona bowiem informacji lepiej dostosowanych do potrzeb przewidywania wolnych
przeptywow pieni¢znych (Kamela-Sowinska, 1996, s. 146).

Rachunek przeptywow pieni¢znych jako element sprawozdania finansowego zawiera
historyczne informacje o przeptywach pieni¢znych. Informacje prezentowane w tym ra-
chunku, przy przestrzeganiu okreslonych zasad, w szczegolnosci zasady ciggtosci i zasady
poréwnywalnosci, moga by¢ podstawa do przewidywania przysztych przeptywow pieni¢z-
nych, co okresla MSR nr 7 ,,Sprawozdanie z przeptywow srodkow pienigznych”. Podobne
stanowisko RMSR jest zawarte w zatozeniach koncepcyjnych sprawozdawczosci finanso-
wej, wedlug ktorych informuje o przeptywach $rodkéw pienieznych w minionych okresach
moga by¢ przydatne w ocenie zdolno$ci jednostki gospodarczej do generowania przepty-
wow pieni¢znych w przysztych okresach. Informacje wykazywane w sprawozdaniu finan-
sowym, a zwlaszcza w rachunku przeptywoéw pieni¢znych oraz w informacji dodatkowe;j,
umozliwiajag bowiem zrozumienie transakcji i zdarzen gospodarczych majacych wptyw na
rezultaty dziatalno$ci operacyjnej. Dlatego sa to informacje przydatne przy szacowaniu
przysztych wptywow i wydatkow srodkow pienieznych.

Przewidywanie przysztych wplywow i1 wydatkéw przy wykorzystaniu informacji
prezentowanych w sprawozdaniu finansowym jest mozliwe przy spetnieniu zatozenia
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o zdolnosci jednostki gospodarczej do kontynuowania dziatalno$ci. W zalozeniach kon-
cepcyjnych sprawozdawczos$ci finansowej jest zawarte postanowienie, ze jednostka jest
w stanie nadal kontynuowac swoja dziatalnos¢ w dajacej si¢ przewidzieé przysztosci. W tej
sytuacji mozna bowiem wnioskowac o przysztych przeptywach pienigznych na podstawie
wpltywow 1 wydatkow zrealizowanych w przeszlosci.

Przy przewidywaniu przysztych przeptywdw pienieznych, oprocz informacji doty-
czacych uwarunkowan i perspektyw generowania wpltywow i wydatkow, wazne sg takze
informacje na temat zasobow majatkowych jednostki gospodarczej oraz roszczen do tych
zasobow ze strony wierzycieli. Kierownictwo i menedzerowie powinni chroni¢ zasoby ma-
jatkowe jednostki przed nieuzasadnionym ich uszczupleniem i zuzyciem oraz niekorzyst-
nym wpltywem na te zmiany czynnikéw o charakterze ekonomicznym i technologicznym.
Przy ocenie perspektyw uzyskania nadwyzki pieni¢znej wazna jest takze efektywno$é wy-
korzystania zasobow majatkowych jednostki gospodarczej, za co ponosi odpowiedzialnosé
kierownictwo. Na te czynniki, wptywajace na zdolnos¢ jednostki do generowania przepty-
wow pienigznych netto w przysztosci, wskazuja zatozenia koncepcyjne sprawozdawczos$ci
finansowe;j.

Uwagi koncowe

Przy szacowaniu wartos$ci przedsigbiorstwa, zarowno majatkowej jak i dochodowej, podsta-
wowe znaczenie majg informacje finansowe. Gtéwnym zrodlem takich informacji dla in-
teresariuszy jednostki gospodarczej sa obligacyjnie sporzadzane sprawozdania finansowe.
Uzytecznos$¢ informacji prezentowanych w tych sprawozdaniach zalezy w duzym stopniu
od sposobu ich przygotowania, w tym zwlaszcza stosowanych zasad wyceny aktywow i pa-
sywow. Mimo tego, iz w sprawozdaniu finansowym nie wykazuje si¢ wartosci jednostek
gospodarczych, to informacje sprawozdawcze moga stanowi¢ podstawe do wnioskowania
dotyczacego tej wartosci. Wazne jest, aby w procesie tym wykorzystywaé informacje wia-
rygodne, tworzone przy spetnianiu zasad i wytycznych sformutowanych w zatozeniach
koncepcyjnych sprawozdawczosci finansowej. Bardziej szczegotowe wytyczne dotyczace
sposobu sporzadzania i prezentowania informacji, mogace by¢ wykorzystywane przy sza-
cowaniu przysztych przeptywdw pieni¢znych, sg zawarte w okre§lonych Miedzynarodo-
wych Standardach Sprawozdawczos$ci Finansowe;.

Zastosowanie okreslonej metody wyceny przedsigbiorstwa zalezy w duzym stopniu od
ilosci 1 jakos$ci dostepnych informacji o przedmiocie wyceny. Bez odpowiednich informa-
cji jest wrecz niemozliwe zastosowanie niektorych metod wyceny (Zarzecki, 2013, s. 32).
Szacowanie wartosci przedsigbiorstwa na podstawie danych prezentowanych w sprawoz-
daniach finansowych ma pewne zalety. Jedng z nich jest oparcie wyceny na wiarygodnych
informacjach, tworzonych przy spetnieniu pewnych kryteriéw okreslonych w normach ra-
chunkowosci. Inng zaletag wynikajaca w wykorzystania informacji ze sprawozdan finanso-
wych jest znacznie mniejsze skomplikowanie procedury wyceny w poréwnaniu z innymi
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metodami. Nie bez znaczenia jest takze, ze szacowanie warto$ci przedsigbiorstwa opiera si¢
na podobnych zasadach, co wycena aktywow i kapitatdéw w sprawozdawczosci finansowe;j.
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THE ROLE OF FINANCIAL REPORTS IN COMPANY VALUE ESTIMATIONS,
IN THE LIGHT OF THE CONCEPTUAL FRAMEWORK OF THE INTERNATIONAL
ACCOUNTING STANDARDS BOARD

Abstract: Purpose — The paper’s main objective is to examine the role and utility of information disclosed by
companies in financial reports in the estimation of company value, in the light of the conceptual framework
adopted in the formulation of the International Financial Reporting Standards.
Design/methodology/approach — The research objective is addressed through the use on analytical evalua-
tion of international and EU regulations that apply to financial reporting and studies of professional literature
on accounting and finance management.

Findings — The paper identifies those aspects of international regulations and standards of general-purpose
financial reports which influence the valuation of those elements of financial reports which are used in the
estimation of company value in asset-based and income-based business valuations.

Originality/value — The research value of solutions presented in the paper lies chiefly in the emphasis of
quality of information disclosed in financial reports as a major determinant of the reliability of business valu-
ations derived from such reports.

Keywords: company value estimations, reliability of financial information, conceptual framework of finan-
cial reporting, International Financial Reporting Standards
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