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ROLA WARTOSCI GODZIWEJ W PROCESIE POMIARU WARTOSCI

Wprowadzenie

Przedmiotem zainteresowania rachunkowos$ci, zar6wno teorii jak i prak-
tyki, jest zwiazek migdzy zdarzeniami gospodarczymi a informacjami, ktore je
odzwierciedlaja. Informacje te sa nastgpnie przekazywane odbiorcom w postaci
sprawozdan finansowych'. Rachunkowo$¢ istnieje, by zainteresowanym stronom
komunikowac o przebiegu procesu gospodarowania, opisujac zdolno$¢ jednostki
gospodarczej do generowania strumienia korzysci ekonomicznych, ryzyko towa-
rzyszace procesowi gospodarowania oraz efektywno$¢ wykorzystania zasobow
jednostki gospodarczej. Rachunkowo$¢ zajmuje si¢ zatem pomiarem warto$ci
ekonomicznej pomnazanej w procesie gospodarowania i komunikowania wyni-
kow tego pomiaru?.

' Por. np. Y. Jjiri, The Foundations of Accounting Research, ,,The Accounting Review” 1972,
suplement do vol. XLVII, s. 446, cyt. za P. Wojtowicz, Metodologiczne aspekty badan naukowych,
Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci 2000, nr 1 (57); W.H. Beaver, Financial Reporting: An Ac-
counting Revolution, Englwood Cliffs, New York 1998, s. 13.

2 Zob. np. M. Dobija, Rachunkowos¢ zarzqdcza i controlling, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 1997, s. 15; E. Burzym, Przestanki i perspektywy standaryzacji i miedzynarodowej har-
monizacji rachunkowosci, Zeszyty Teoretyczne Rady Naukowej 1993, nr 23, s. 7; R. Mattessich,
Die wissenschaftenlichen Grundlagen des Rechnungswesen, Dusseldorf 1970, s. 34-36, cyt. za
A. Szychta, Teoria rachunkowosci Richarda Mattessicha w swietle podstawowych kierunkow roz-
woju nauki rachunkowosci — studium metodologiczne, Fundacja Rozwoju Rachunkowosci w Polsce,
Warszawa 1996, s. 21.
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Celem artykutu jest wskazanie podstawowych czynnikow ksztaltujacych
warto§¢ w rachunkowosci i ukazanie na tym tle koncepcji wyceny w wartosci
godziwe;.

1. Czynniki ksztaltujace wartosé

Pomiar w naukach spotecznych (a do takich zaliczane sa nauki ekonomiczne,
w tym réwniez rachunkowos$¢) bywatl w przesztosci przedmiotem ostrych dysku-
sji. Krytycy pomiaru w naukach spotecznych i odpowiadajacej im praktyce byli
przekonani, ze wielkosci, ktore si¢ usituje w nich mierzy¢, nie sa addytywne, tzn.
nie istnieje operacja ich taczenia, ktora by odpowiadata arytmetycznej operacji
dodawania’.

Przyktadem mierzalnego zjawiska w naukach ekonomicznych jest warto§¢
i formy jej przejawiania si¢, na przyktad koszty czy przychody. Rachunkowos¢
wykorzystuje ide¢ pomiaru, a podstawa jej rozwoju byly i sa praktyczne potrzeby
mierzenia zjawisk gospodarczych.

Wartos$¢ jest pojeciem wywodzacym si¢ z filozofii 1 oznacza cechg rzeczy,
zjawiska, postgpowania, a takze zachodzace miedzy nimi relacje. Ludzkos¢
zawsze dazyta do precyzyjnego opisu dziatalnoSci gospodarczej, ktory przyjmo-
watl posta¢ opisowa lub/i ilosciowa*. Wspotczesnie kategoria wartosci stanowi
przedmiot zainteresowania wielu nauk: matematyki, ekonomii, prawa, rachunko-
wosci. Dyskusje nad natura warto$ci, zrodtami jej powstawania i ustalaniem, co
stanowi warto$¢ najwyzsza, obecne w nauce filozofii od momentu jej powstania,

3 T. Pawtowski, Pojecia i metody wspotczesnej humanistyki, Ossolineum, Wroctaw 1977.

4 A. Kamela-Sowinska, Wartos¢ kapitatu, w: Podstawowe problemy rachunkowosci jako dy-
scypliny naukowej i dzialalnosci praktycznej, Wydawnictwo AE w Katowicach, Katowice 2000.
Przyktadowo egipscy rolnicy znad Nilu ptacili rzadcom zbozem i Inem za korzystanie z urzadzen
irygacyjnych i wody do nawadniania pol. Ilo$¢ dostarczanego zboza rejestrowana byta za pomo-
ca pisma obrazkowego na $cianach ich domoéw. Patrz E.A. Hendriksen, M.F. van Breda, Teoria
rachunkowosci, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2002, s. 58. Archeologowie sa przeko-
nani, ze gliniane tabliczki czgsto znajdowane w rejonie Mezopotamii odgrywaty podobne zadania.
Poczawszy od 1V tysiaclecia p.n.e., Sumerowie stosowali czgsciowo piktograficzny system pisma
na potrzeby administracji, handlu, rachunkowosci oraz komunikacji politycznej. Patrz M. Dobija,
Ewolucja koncepcji rachunkowosci, kapitatu i pieniqdza, w: Historia, wspotczesnoscé i perspektywy
rachunkowosci w Polsce, red. S. Sojak, Wydawnictwo Uniwersytetu Mikotaja Kopernika, Torun
2003, s. 186; Historia powszechna. Od prehistorii do cywilizacji na kontynentach pozaeuropejskich,
red. A.H. Stachowski, Mediasat Poland Sp. z 0.0., Madryt 2007, t. 2, s. 250.
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obecnie toczg si¢ rowniez wsrod przedstawicieli innych dyscyplin naukowych,
w ktorych pojecie warto$ci ma zastosowanie’.

Analizujac proces ustalania (pomiaru) wartosci przez rachunkowos$¢, nalezy
zauwazy¢, ze rachunkowo$¢ w tym procesie musi bra¢ pod uwage kombinacje
réznorodnych czynnikow. Najistotniejsze z nich to®:

— czas,

— poniesione naktady,

— stopien zuzycia,

— korzysci ekonomiczne,

— przyszle przeplywy pienigzne,

— biezaca warto$¢ ptynaca z rynku dobr i ushug, rynku kapitatowego, rynku

pracy.

Z. Luty wskazuje na podobna grupe czynnikow. Sa to’:

— przedmiot pomiaru,

— system prawny i polityka finansowa kraju,

— jednostka pomiaru,

— ilo$ciowa miara cech uzytkowych,

— relacje rynkowe uznajace (i weryfikujace) warto$¢ uzytkowa rzeczy,

— sita zwiazku miedzy warto$cia uzytkowa, przydatnoscia oraz sktonnoscia

rynku do nabycia rzeczy,

— zasady wyceny ustanowione prawem bilansowym,

— zasady wyceny przyjete w wymiarze decyzyjnym wartosci,

— postawy moralne uczestnikow transakcji,

— poziom sprawowanej kontroli instytucjonalne;.

Pomiarem mozna obja¢ kazdy pojedynczy sktadnik aktywow (majatku) i pa-
sywow (zrédet finansowania majatku) jednostki, zorganizowang czg$¢ jednostki
lub jej catos¢. Z pomiarem wartosci zorganizowanej czgsci lub catosci jednostki
bedziemy mieli do czynienia w przypadku potaczen jednostek. W zaleznos$ci
od sytuacji, w $wietle polskiego prawa bilansowego potaczenie takie nastgpuje
metoda nabycia albo metoda taczenia udziatow.

Kategoria wartosci przejawiajaca si¢ w ustalonych stanach bilansowych
powinna realizowac polityke zarzadu (w tym polityke rachunkowosci), ale jedno-

5 Ryzyko w rachunkowosci, red. A. Karmanska, Difin, Warszawa 2008, s. 196.
¢ Ibidem,s. 197.

7 Por. Z. Luty, Problemy wyceny w jednostkach gospodarczych, Zeszyty Teoretyczne Rachunko-
wosci 2001, nr 4 (60), s. 116-117.
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czesnie jest sterowana polityka fiskalng kraju. Dane sprawozdawcze funkcjonuja
bowiem na specyficznym rynku informacji, ksztattujac otoczenie jednostki oraz
podejmowane wewnetrznie decyzje®. Badajac wielko$ci ujawniane przez system
rachunkowosci, nie mozna abstrahowa¢ zatem od polityki fiskalnej przedsigbior-
stwa, tym bardziej ze w wielu podmiotach jest to wazny czynnik wptywajacy na
ksztalt sprawozdan finansowych.

Jednostka wykorzystywang w procesie pomiaru dokonywanym przez
rachunkowos¢ jest jednostka pieniezna. Rachunkowo$¢ dokonuje zatem wyceny
okreslonej kategorii zdarzen gospodarczych. Wycena w rachunkowo$ci oznacza
zbidr zasad, metod, technik i procedur obejmujacych przyporzadkowanie wielko-
$ci wyrazonych w nosniku pieni¢znym obiektom, procesom lub zdarzeniom zwia-
zanym z dzialalno$cia gospodarcza prowadzong przez przedsigbiorstwo. Zasada
zastosowania miernika pienigznego przez rachunkowo$¢ stwarza mozliwo$¢
porownan zaréwno roéznych kategorii ekonomicznych w tym samym okresie,
jak tez poréwnan tych samych kategorii w réznych okresach’. Stosowanie tego
miernika napotyka jednak istotne ograniczenia, wynikajace zwlaszcza z faktu
zmiany wartosci pieniadza w czasie'’. Zagadnienie poprawnej wyceny nabiera
szczegolnego znaczenia, gdy dziatalno$¢ gospodarcza prowadzi si¢ w warunkach
inflacji. Pomiar wartosci okreslonych wielkosci ekonomicznych dokonywany
jest w mierniku pieni¢znym, a pieniadz w warunkach inflacyjnego wzrostu cen
wykazuje coraz mniejsza warto§¢. Pomimo zastosowania miernika pienig¢znego
wyniki pomiaru pochodzace z réznych okresow sa nieporownywalne, a kalku-
lowanie kosztow i1 przychodow przy przyjeciu za podstawe podlegajacego szyb-
kiej deprecjacji miernika pienieznego prowadzi do ustalania nierealnie wysokich
zyskow. Tak kalkulowany wynik finansowy nie tylko traci walory informacyjne,
ale poteguje ruch inflacyjny poprzez rozdysponowanie nie w pelni rzeczywistych
wynikow!!.,

Pomiarowi w systemie rachunkowosci podlegaja wartosci uzytkowe przed-
miotdw, ktore jako tworzone indywidualnie przez kazdego cztowieka sa katego-
riami subiektywnymi. Pomiarowi w rachunkowosci nie mozna zatem przypisac

8 Ibidem, s. 120.

% J. Turyna, Wartosci niematerialne i ich wycena w Swietle standardéw US GAAP oraz MSSF,
,,Problemy Rachunkowosci” 2005, nr 2 (21), s. 17.

10 Ibidem, s. 16.

" Problem pomiaru w warunkach inflacji omawia m.in. S. Sojak, Rachunkowos¢ w warunkach
inflacji, Wydawnictwo Uniwersytetu Mikotaja Kopernika, Torun 1996.
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atrybutu pelnej obiektywnosci'?. Nie mozna mowié¢ o obiektywnie istniejacym
poziomie wartosci, tzn. zamierzonym, wyliczonym. Kazdy rachunek jest tylko
lepszym Iub gorszym przyblizeniem wartosci, lecz nie znajac obiektywnego
wzorca, nie mozna okresli¢ odlegtosci naszego subiektywnego pomiaru od rze-
czywistosci'®. Warto$¢ ujawniona w sprawozdaniu moze by¢ akceptowana przez
odbiorcéw informacji jako ,,wlasciwa” w tym sensie, ze jest ,,wystarczajaco bli-
ska prawdy” i zapewnia realizacje oczekiwan wszystkich interesariuszy'. I tak,
zgodnie z zalozeniami koncepcyjnymi Miedzynarodowych Standardow Spra-
wozdawczosci Finansowej, mimo ze sprawozdanie finansowe nie moze spetniac
wszystkich potrzeb informacyjnych uzytkownikow, sa takie potrzeby, ktore sa
wspolne dla wszystkich uzytkownikoéw. Ze wzgledu na fakt, ze inwestorzy inwe-
stuja w jednostke kapital obarczony ryzykiem, sporzadzanie sprawozdan, ktore
beda zaspokajaty potrzeby inwestoréw, bedzie takze odpowiadato wigkszoSci
potrzeb innych uzytkownikéw sprawozdan'®. Spojrzenie takie mozna uznaé za
probe potaczenia dwoch podejs¢ do rachunkowosci (sprawozdawczosci) finan-
sowej wyroznionych ze wzgledu na uzytkownikéw informacji rachunkowosci,
a mianowicie spojrzenia z perspektywy akcjonariusza (shareholder) oraz z per-
spektywy interesariusza (stakeholder). Pierwsze podejScie analizuje sprawozdaw-
czo$¢ finansowa pod katem interesow i potrzeb akcjonariuszy (inwestoréw), a cele
sprawozdan okresla si¢ w kategoriach potrzeb tej grupy uzytkownikow'®. Drugie
podejscie bazuje na zatozeniu, ze przedsigbiorstwo jest instytucja realizujaca
interesy wszystkich 0sob i grup zainteresowanych dziatalno$cia przedsigbiorstwa
z uzasadnionego tytutu!’. Podej$cie do rachunkowosci z perspektywy akcjonariu-
sza z reguly ignoruje szerszy kontekst dziatania przedsigbiorstwa. Prace zaliczane
do tego nurtu analizuja cele przedsigbiorstwa pod katem rynku kapitatowego,
interesow kierownictwa i inwestorow's.

12 Ryzyko w rachunkowosci..., s. 197.

3 Z. Luty, op.cit., s. 116.

4 P. Wojtowicz, Wykrywanie malowania zyskow dokonywanego w celu unikania strat, Zeszyty

Teoretyczne Rachunkowosci 2005, nr 30 (86), s. 132.

5 Zatozenia koncepcyjne sporzqdzania i prezentacji sprawozdar finansowych, Miedzynarodowe
Standardy Sprawozdawczos$ci Finansowej (MSSF) oraz Interpretacje wedtug stanu na dzien 1 stycz-
nia 2007.

16 M. Schweitzer, Ambiwalencja teorii rachunkowosci: wartosé¢ dla akcjonariusza czy wartosé
dla interesariusza, Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci 2001, nr 6 (62), s. 159-163.

'7" Ibidem, s. 163—164.
18 Ibidem, s. 159.
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Warto$¢ jest ksztattowana w procesie wymiany spotecznej i odzwierciedla
aktualne warunki na rynku oraz oczekiwania jego uczestnikéw. O warto$ci danego
sktadnika mozna mowi¢ tylko w sytuacji, gdy jest on pozadany przez inna jed-
nostke!?. Charakteryzuje ja jednak zmienno$¢. Warto$¢ ustalona na dany moment
moze by¢ wynikiem sterowania rynkiem przez jednostki silniejsze, panujacych
na rynku nastrojéw, mody, wahan koniunktury czy sytuacji politycznej. Ponadto
tak dtugo jak nie nastapi rzeczywiste zaangazowanie podmiotu w transakcje, jest
tylko warto$cia szacunkowa. Z kolei wymiana dokonywana na warunkach prze-
targu, w ktorym dopuszcza si¢ negocjacje, pozwala na objecie przedmiotu trans-
akcji obwarowaniami wptywajacymi takze na poziom wartosci®’.

Jednym z istotnych czynnikéw determinujacych poziom wartosci jest row-
niez przyjeta metoda wyceny. Poniewaz wartos¢ jest ksztalttowana w procesie
wymiany spolecznej i wptywa na nig caly szereg réznorodnych czynnikow, przy
tworzeniu jezyka rachunkowosci musiaty powsta¢ jednolite zasady ustalania
warto$ci (na poziomie mikroekonomicznym) wykorzystywanej do prezentacji
danych finansowych zgodnie z zapotrzebowaniem otoczenia. W rachunkowosci
historycznie ksztattowaty si¢ roznorodne zasady ustalania oraz roznorodne kate-
gorie wartosci. Mozna tu wymieni¢ przykladowo warto$¢ historyczna, rynkowa,
odtworzeniowa, emisyjna, ksiggowa, etc. W tej sytuacji kazda warto$¢ prezento-
wana w sprawozdaniu finansowym musi by¢ ustalana wedlug zasady (metody)
ujawnionej i znanej odbiorcy informacji. Warunkiem, ktory musi by¢ spelniony
przez podmiot tworzacy dane informacje, jest oczywiscie tylko ujawnienie sto-
sowanej metody. Kryterium wyboru metody wyceny w rachunkowosci powinna
by¢ jakos¢ informacji prezentowanych w sprawozdaniach finansowych jego uzyt-
kownikom. Wspotczesnie rozumiana jest przede wszystkim jako dostosowanie
sprawozdan finansowych do potrzeb wlascicieli kapitatu.

Zmiany metod wyceny stosowanych w rachunkowosci maja zatem na celu
poprawe jakosci informacji prezentowanych w sprawozdaniach finansowych.
W rachunkowos$ci wyr6zni¢ mozna dwa podstawowe podejscia do problematyki
wyceny. Pierwsze z nich preferuje przy wycenie ceny (koszty) historyczne, lepiej
odzwierciedlajace przeszte zdarzenia gospodarcze. Najwigksze znaczenie pode;j-
$cie to przypisuje pomiarowi wyniku finansowego, bilans za$ stanowi zestawienie

19 Z. Luty, Problemy wyceny..., s. 120.

2 Por. ibidem; Ryzyko w rachunkowosci..., s. 200.
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rezydualnych wartosci przenoszonych w przyszto§¢. Wycena majatku przedsig-
biorstwa ma znaczenie drugorzedne?.

Drugie podejscie eksponuje ceny (koszty) biezace, gdyz lepiej ilustruja one
przyszte zdarzenia gospodarcze. Wycena bilansowa aktywow i pasywow ma klu-
czowe znaczenie, natomiast kwestia pomiaru wyniku ma znaczenie drugorzedne®.
Nurt ten przyjmuje za gtowny cel rachunkowosci pomiar zysku i zdyskontowa-
nych przeptywow pienigznych netto oraz biezaca wyceng aktywow i kapitatu
jednostki. Rachunkowos$¢ ma wigc dostarczac istotnych informacji, niezbgdnych
w procesie podejmowania decyzji, gtdwnie inwestycyjnych?.

Stosowana w rachunkowosci wycena wedtug kosztu (ceny) historycznego
ma szereg zalet, ktore zapewne przesadzity o powszechnym jej wykorzystywaniu
w rachunkowosci finansowej. Przede wszystkim koszt historyczny jest weryfi-
kowalny, bo jest cena rzeczywistej transakcji. Cena ta jest powiazana z zasada
ostroznej wyceny, nalezy bowiem zalozy¢, ze z punktu widzenia kupujacego
wyraza minimalng w danym momencie warto$¢*. Wycena wedtug kosztu histo-
rycznego, ze wzgledu na swa weryfikowalno$¢, zapewnia ograniczenie mozli-
wosci podejrzenia o niekompetentne lub zamierzone znieksztatcenie wynikow
pomiaru. Jednakze wraz z uplywem czasu przestaje zapewniaé wystarczajacy
stopien przyblizenia do rzeczywistosci (wartosci rynkowej), a uzytkownicy spra-
wozdan finansowych przestaja traktowac je jako wiarygodne Zrodto informacji®*.

Ostatnie modyfikacje regulacji rachunkowos$ci o zasiggu zar6wno mig-
dzynarodowym, jak rowniez krajowym, wskazuja ze podejmowane sa proby
stworzenia instrumentu ograniczania ryzyka nieprawidtowej wyceny aktywow
i pasywow jednostki gospodarczej. Za instrument taki uznaje si¢ koncepcje war-
tosci godziwe;j®.

Warto$¢ godziwa definiowana jest jako: ,,.kwota, za jaka dany sktadnik akty-
wow moglby zostaé wymieniony, a zobowiazanie uregulowane na drodze prze-
prowadzonej na warunkach rynkowych transakcji, pomigdzy zainteresowanymi

2 E.A. Hendriksen, MLF. van Breda, op.cit., s. 489.
2 Jbidem.

3 A. Szychta, Teoria rachunkowosci..., s. 200.

24

J. Turyna, op.cit., s. 17.

% Por. S.T. Surdykowska, Niektore aspekty wprowadzenia wartosci godziwej do polskiego syste-

mu rachunkowosci rozwazane w miedzynarodowym kontekscie, Zeszyty Teoretyczne Rachunkowo-
$ci 2001, nr 4 (60), s. 197.

% Ryzyko w rachunkowosci..., s. 198.
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i dobrze poinformowanymi, niepowiazanymi ze soba stronami”?’. Powodem jej
wprowadzenia byta che¢ zwiekszenia roli rynku w kreowaniu warto$ci bilansowej
jednostki, a przez to prezentacja danych finansowych bardziej uzytecznych dla
inwestorow. Stosowanie wartosci godziwej sprzyja¢ ma zatem wiernemu i rzetel-
nemu przedstawianiu sytuacji finansowej jednostek gospodarczych w przeciwien-
stwie do wyceny bilansowej dokonywanej na podstawie kosztu historycznego.
W dynamicznym otoczeniu gospodarczym historyczna cena nabycia traci bowiem
szybko na aktualnoéci. Zatem prawidtowo zastosowana warto$¢ godziwa ma
odzwierciedla¢ przyblizona warto$¢ rynkowa, tym samym bedzie preferowana
przez uczestnikow rynku kapitalowego. Stad wycena w warto$ci godziwej ma
szerokie zastosowanie do wyceny instrumentdw finansowych, nieruchomosci
inwestycyjnych, aktywow trwatych przeznaczonych do sprzedazy?. Ponadto war-
to$¢ godziwa zawiera w swej definicji warunek braku powiazania (niezaleznosci)
stron, a przez to wyklucza (na poziomie teoretycznym) znieksztatcenie wynikdéw
pomiaru wskutek uzgodnienia ceny odbiegajacej od ceny rynkowe;j.

Jednak z drugiej strony, stosowanie do wyceny warto$ci godziwej moze
budzi¢ zastrzezenia ze wzgledu na fakt, Ze jest ona czgsto wielkoscia szacunkowa,
prognoza przysztych korzys$ci ekonomicznych. Tymczasem warto$¢ rynkowa
moze by¢ ustalona wylacznie migdzy stronami transakcji, a nawet tak ustalona
pozbawiona bedzie zgodnie z naszymi wcze$niejszymi rozwazaniami atrybutu
peinej obiektywnosci.

Wycena wedtug wartosci godziwej moze by¢ obarczona wigksza doza subiek-
tywizmu. Jego stopien bedzie rozny w zalezno$ci od zastosowanej metodologii.
W najwigkszym stopniu atrybut rzetelnosci i wiarygodno$ci posiada¢ powinna
wycena dokonywana w oparciu o informacje z aktywnych rynkow. Podejscie ryn-
kowe w ustalaniu wartosci godziwej reprezentuja nastepujace metody wyceny:

a) w przypadku pozycji, dla ktorych istnieje aktywny rynek — przyjgcie ceny

rynkowej lub ceny rynkowej z ostatnio przeprowadzonych transakcji;

b) w przypadku pozycji, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek — ceny

z transakcji rynkowych dotyczacych podobnych pozycji.

Kolejnos¢ wymienionych metod nie jest przypadkowa, wynika bowiem

z rosnacego stopnia subiektywizmu cechujacego kazda z nich. Jest on najmnie;j-

27 Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) oraz Interpretacje we-
dhug stanu na dzien 1 stycznia 2007.

2 E. Engelgardt, Mozliwosci zastosowania wartosci godziwej w praktyce, Zeszyty Teoretyczne
Rachunkowosci 2009, nr 51 (107), s. 19.
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szy w odniesieniu do pozycji, dla ktorych istnieje aktywny rynek. Jednak nawet
w tym przypadku nalezy ocenié, czy rynek, z ktérego pochodza informacje, jest
faktycznie rynkiem aktywnym. Pozycjami kwalifikujacymi si¢ do wyceny w war-
tosci godziwej wedtug notowan aktywnego rynku beda na przyktad akcje spotek
gieldowych.

Kolejna metoda, ktora mozna nazwac rynkowa, opiera si¢ na cenie z ostat-
niej przeprowadzonej transakcji. Metoda ta wydaje si¢ narzedziem obiektywnym.
W tym przypadku nalezy jednak ocenié, czy ostatnia transakcja nie zostata zre-
alizowana na tyle dawno, Ze nie przestanie stanowi¢ wiarygodnej podstawy do
wyceny. Czas, ktory uptynat pomiedzy ostatnia transakcja a data dokonywania
wyceny, bedzie mial znaczenie, jesli nastapita istotna zmiana warunkoéw eko-
nomicznych, a tym samym cena z ostatniej transakcji przestala by¢ wlasciwym
punktem odniesienia dla dokonywania wyceny wedtug wartosci godziwe;j.

Trzecia z wymienionych metod, oparta na dobieraniu danych do wyceny
godziwe] na podstawie transakcji dotyczacych podobnych pozycji, jest jeszcze
bardziej subiektywna. W tym przypadku proces wyceny nalezy rozpoczac¢ od okre-
slenia, ktore pozycje mozna obdarzy¢ cecha podobienstwa do pozycji wyceniane;.
Zakladajac, ze trafnie wyznaczono pozycje ,,podobne”, nalezy je podda¢ dalszej
ocenie i szacowaniu, tak aby skorygowac¢ réznice wartosci zwiazane z faktem, ze
poréwnywane pozycje nie sa jednorodne.

Jezeli informacje takie sa niedostgpne (ze wzgledu chocby na brak aktywnego
rynku), konieczne bedzie wykorzystanie innych metod, ktore nazwa¢ mozemy
nierynkowymi (warto$¢ oszacowana przez niezaleznego eksperta, analiza zdys-
kontowanych przeptywow pienigznych)®. Przyktadem takiej sytuacji moze by¢
wycena nieruchomosci inwestycyjnych. Rynek nieruchomosci jest rynkiem specy-
ficznym, ze wzgledu na takie cechy przedmiotu transakcji, jak trwato$¢ w miejscu
i czasie. Warto$¢ szacunkowa nieruchomosci, ustalana nawet przez doswiadczo-
nego eksperta, jest kategoria wysoce subiektywna, bowiem rynek nieruchomosci
jest rynkiem niedoskonatym, z powodu zmiennej struktury uczestnikow transak-
cji oraz stosunkowo niewielkiej liczby zawieranych transakcji*.

2 Ryzyko w rachunkowosci..., s. 199.
30 Ibidem, s. 201.
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2. Skutki stosowania wartosci godziwej w rachunkowosci

Jak zauwaza B. Micherda®', w ostatnim dziesiecioleciu — w momencie odcho-
dzenia od wyceny w koszcie historycznym na rzecz wyceny w wartosci godziwej
ustalanej nie tylko na podstawie informacji rynkowej, lecz takze na podstawie
modeli wyceny opartych na metodach przychodowych — zasadniczego znacze-
nia nabiera problem utraty wartosci aktywow. Trwala utrata wartosci zachodzi
wtedy, gdy istnieje duze prawdopodobienstwo, ze kontrolowany przez jednostke
sktadnik aktywow nie przyniesie w przyszlosci w znaczacej czgséci lub w catosci
przewidywanych korzysci ekonomicznych. Uzasadnia to dokonanie odpisu aktu-
alizujacego doprowadzajacego wartos¢ sktadnika aktywow wynikajaca z ksiag
rachunkowych do ceny sprzedazy netto, a w przypadku jej braku — do ustalone;j
w inny sposob warto$ci godziwej. Analizujac kwesti¢ utraty wartosci, wskazac¢
nalezy, ze ustawa o rachunkowosci nie okres$la w sposob szczegotowy przestanek
wskazujacych na nia. Sposob ustalania odpisu aktualizujacego w odniesieniu do
instrumentow finansowych bardziej precyzyjnie okre§lony zostat w Rozporzadze-
niu Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegdtowych zasad
uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumen-
tow finansowych. Zgodnie z nim w odniesieniu do instrumentéw wycenianych
wedhug skorygowanej ceny nabycia odpis ustala si¢ jako réznic¢ miedzy wartos-
cig tych aktywow wynikajaca z ksiag rachunkowych na dzien wyceny a mozliwa
do odzyskania kwota. Kwota mozliwa do odzyskania okres§lona jest jako biezaca
warto$¢ oczekiwanych przysztych przeptywow pieni¢znych zdyskontowanych za
pomoca efektywnej stopy procentowej, ktora jednostka wykorzystywata dotych-
czas, wyceniajac przeszacowany skladnik aktywow finansowych badz portfel
podobnych skladnikéw aktywdédw finansowych. W przypadku pozostatych akty-
wow finansowych wycenianych w cenie nabycia odpis aktualizujacy ustalamy
jako réznice migdzy wartos$cia danego sktadnika wynikajaca z ksiag rachunko-
wych a warto$cia biezaca przysztych przeplywow pienigznych zdyskontowa-
nych za pomoca biezacej rynkowej stopy procentowej stosowanej do podobnych
instrumentow finansowych.

Ryzyko towarzyszace wspdlczesnym metodom wyceny bilansowej uwy-
pukla takze A. Karmanska, ktora podkresla kluczowe znaczenie w procedurze
wyceny bilansowej szacowania korzysci ekonomicznych, ale wskazuje réwno-

31 Ewolucja prawnych rozwiqzan wspélczesnej rachunkowosci, red. B. Micherda, Wydawnictwo
C.H. Beck, Warszawa 2009, s. 31.
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czesnie, ze odwotywanie si¢ w tym wzgledzie do przysztosci pociaga za soba
konieczno$¢ uwzgledniania w szacunkach czynnikéw ryzyka, ktore moga by¢
istotne dla wymiaru przysztych korzysci ekonomicznych*.

Polskie prawo bilansowe w zakresie wyceny zdarzen gospodarczych postu-
guje si¢ kategoria ceny nabycia lub kosztu wytworzenia®*. Wycena bilansowa
powoduje natomiast wystapienie zdarzen o charakterze operacji wewngtrznych
z wykorzystaniem wartosci rynkowych i szacunkowych, migedzy innymi oszaco-
wanie rezerw czy wartosci godziwej, gdy nie ma odpowiednika rynkowego**.

W swietle polskiego prawa bilansowego kategorig wartosci godziwej wyko-
rzystuje si¢ w odniesieniu do nastgpujacych pozycji aktywow i pasy-
wow:

a) nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne i prawne zaliczane do inwesty-
cji—wyceniane sa na dzien bilansowy wedtug zasad stosowanych do $rod-
kéw trwalych oraz warto$ci niematerialnych i prawnych (to jest wedhug
cen nabycia lub kosztow wytworzenia, lub warto$ci przeszacowanej — po
aktualizacji wyceny $rodkow trwatych) lub wedlug ceny rynkowej badz
inaczej okreslonej wartosci godziwe;;

b) udziaty w innych jednostkach oraz inwestycje inne niz nieruchomosci oraz
wartos$ci niematerialne i prawne — wyceniane sa na dzien bilansowy wedtug
ceny nabycia, pomniejszonej o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci lub we-
dhug wartosci godziwej albo skorygowanej ceny nabycia, jezeli dla danego
sktadnika aktywow okreslony zostal termin wymagalnos$ci. Natomiast sko-
rygowana cena nabycia aktywow finansowych i zobowiazan finansowych
to cena nabycia, wedlug jakiej dany sktadnik zostat po raz pierwszy wpro-
wadzony do ksiag rachunkowych, pomniejszona o sptaty warto$ci nomi-
nalnej, odpowiednio skorygowana o skumulowana kwot¢ zdyskontowane;j
roéznicy migdzy wartoscia poczatkowa sktadnika i jego warto$cia w terminie
wymagalnosci, obliczong za pomoca efektywnej stopy procentowe;j, a takze
pomniejszona o odpisy aktualizujace warto$¢®;

32 Ryzyko w rachunkowosci..., s. 232.

3 Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowos$ci, DzU 2002, nr 76, poz. 694, z p6zn. zm.,
art. 7 ust. 1.

3% D. Misinska, Wycena zdarzer gospodarczych, Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci 2002, nu-

mer specjalny 8 (64), s. 149.

3 Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowos$ci, DzU 2002, nr 76, poz. 694, z p6zn. zm.,
art. 28 ust. 1-8a.

36 Ibidem.
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c¢) inwestycje krotkoterminowe — wedlug ceny (warto$ci) rynkowej albo
wedlug ceny nabycia lub ceny (wartosci) rynkowej, zaleznie od tego,
ktoéra z nich jest nizsza, albo wedlug skorygowanej ceny nabycia dla tych
sktadnikow aktywow, dla ktorych okreslony zostat termin wymagalno-
$ci, a krotkoterminowe inwestycje, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek
w inny sposob okreslonej wartosci godziwej;

d) naleznosci i udzielone pozyczki — w kwocie wymaganej zaplaty, z zacho-

waniem ostroznosci;

e) zobowiazania — w kwocie wymagajacej zaplaty.

Wymienione nalezno$ci i udzielone pozyczki zaliczane do aktywow finanso-
wych oraz zobowiazania finansowe moga by¢ wycenione wedlug skorygowanej
ceny nabycia, a jezeli jednostka przeznacza je do sprzedazy w okresie do trzech
miesigcy — wedtug wartosci rynkowej lub inaczej okreslonej wartosci godziwe;.

Jak wynika z powyzszego, kategoria wartosci godziwej ma szczeg6lne zna-
czenie przy wycenie aktywow inwestycyjnych. Okreslajac metodg wyceny instru-
mentow finansowych, nalezy zwroci¢ uwage na to, czy przyjete zasady sprzyjac
beda realizacji zasady wiernego i rzetelnego obrazu, jak réwniez na trudnosci,
jakie moga pojawic sig przy ich praktycznym zastosowaniu. Niebagatelne znacze-
nie ma tutaj sposob, w jaki przyjeta metoda wyceny rzutuje nie tylko na pozycje
bilansowe, ale przede wszystkim na wynik finansowy. W momencie wprowadze-
nia wartosci godziwej do regulacji migdzynarodowych, a w $lad za nimi i do pol-
skiego prawa bilansowego, pojawity si¢ watpliwosci zwiazane z wprowadzeniem
do rachunkowosci elementow szacowania oraz z naruszaniem zasady ostroznej
wyceny. Mozliwo$¢ przeszacowania ceny nabycia do ceny rynkowej (w przy-
padku inwestycji dlugoterminowych) albo stosowanie ceny rynkowej do wyceny
inwestycji krotkoterminowych oznacza bowiem, ze w odniesieniu do poszczegol-
nych sktadnikow aktywow mozliwa jest wycena w warto$ci godziwej wyzszej niz
reprezentowany przez ceng nabycia czy koszt wytworzenia koszt historyczny.

Skutki przeszacowania ceny nabycia do ceny rynkowej wyzszej niz cena
nabycia (w przypadku aktywow dhugoterminowych) odniesione beda na kapitat
z aktualizacji wyceny. Skutki wzrostu lub obnizenia wartosci inwestycji krotko-
terminowych wycenionych wedtug cen (wartosci) rynkowych zalicza si¢ odpo-
wiednio do przychodow lub kosztow finansowych.

Obnizenie warto$ci inwestycji dlugoterminowej uprzednio przeszacowanej
zmniejsza kapitat z aktualizacji wyceny, ale tylko do wysokosci kwoty, o ktora
wczesniej go podwyzszono (utworzono). W pozostatych przypadkach skutki
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obnizenia warto$ci inwestycji zalicza si¢ bezposrednio do kosztow finansowych
(a zatem faktycznie rozlicza przez wynik). Podobne skutki bedzie miato stosowa-
nie ceny nabycia pomniejszonej o odpis z tytutu utraty wartosci czy stosowanie
ceny rynkowej do wyceny inwestycji krotkoterminowych. Jednakze, w tym przy-
padku, niezaleznie od rodzaju aktywow finansowych, jednostka postgpuje zgod-
nie z zasada ostroznej wyceny.

Jednostka moze rowniez wycenia¢ dlugoterminowe aktywa finansowe w ce-
nie nabycia pomniejszonej o trwala utrat¢ wartosci, a w odniesieniu do pozycji,
dla ktorych okreslony zostat termin wymagalnosci, w skorygowanej cenie naby-
cia. Zarowno jedna, jak i druga metoda wyceny uwzglednia trwata utrate warto$ci.
Jak juz wspomniano, ustawa o rachunkowosci nie okresla w sposob szczegdlowy
przestanek wskazujacych na trwalq utrate wartosci, a podmiot gospodarczy stosu-
jacy taka metod¢ powinien oceni¢ na kazdy dzien bilansowy, czy istnieja obiek-
tywne dowody na utrate warto$ci przez dany skladnik aktywow finansowych badz
grupg aktywow.

Potencjalna zmienno$¢ cen rynkowych, uzalezniona od wspoétdziatania
wielu czynnikéw na poziomie mikro i makro, z ktorych tylko czgs¢ bedzie miata
charakter czysto ekonomiczny, moze stanowi¢ — w przypadku wyceny aktywow
inwestycyjnych w cenach rynkowych i przenoszenia skutkéw ich zmian bezpo-
$rednio na wynik finansowy — dodatkowe zrédlo ryzyka poniesienia straty lub
niezrealizowania oczekiwanego wyniku, jak rowniez moze by¢ zrédlem osiagnig-
cia zysku ponad oczekiwany poziom®’.

Uwagi koncowe

Pomiar warto$ci jest kluczowym zadaniem rachunkowosci. Jest to proces
skomplikowany ze wzgledu na szereg czynnikow, ktére moga ksztattowac war-
tos¢ w rachunkowosci. Szczeg6lna uwage nalezy zwroci¢ na prawidlowy dobor
metody pomiaru (wyceny). Rozwdj praktyki i teorii rachunkowosci jest wspot-
czesnie ukierunkowany na wypracowanie metody (metod), ktoéra pozwoli w wia-
rygodny sposdb uchwyci¢ warto§¢ w warunkach bardzo zlozonego, dynamicznie
zmieniajacego si¢ otoczenia podmiotéw gospodarczych. Jedna z takich metod jest
wycena w wartosci godziwej. Warto$¢ godziwa nie jest miernikiem idealnym,
ale jest bez watpienia rzetelniejsza miara wielu pozycji bilansowych niz koszt

37 Ryzyko w rachunkowosci..., s. 200.



154 Ewa Engelgardt

historyczny. Nalezy jednak wigcej uwagi poswigcac okresleniu wartosci godziwej
w niestabilnych warunkach ekonomicznych.
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THE SIGNIFICANCE OF FAIR VALUE IN THE PROCESS
OF VALUE ESTIMATE

Summary

The article presents the essence of accounting as a process of economic value esti-
mate in the course of business activity. Moreover, it mentions and briefly specifies the basic
factors affecting the value, including the estimate methods of unit assets and liabilities.
The author pays particular attention to fair value, its essence, advantages, disadvantages,
as well as its potential practical application.
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