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PROCESOWE PODEJSCIE DO WYCENY SKEADNIKOW
NIEMATERIALNYCH

Wprowadzenie

Charakter, postrzeganie oraz praktyczne wykorzystanie warto$ci niemate-
rialnych i prawnych w ciggu ostatnich 100 lat uleglo znaczacej zmianie — od
niewiele znaczacych sktadnikéw (réwnie istotnych i substytucyjnych, co narze-
dzia w procesach produkcyjnych) do najwazniejszych sktadnikéw decydujacych
o bycie jednostki gospodarczej. Rewolucja (cicha) w postrzeganiu sktadnikdéw
niematerialnych zapoczatkowana zostata w latach dziewieédziesiagtych XX wie-
ku, m.in. publikacja serii artykulow dotyczacych kapitatu intelektualnego, kto-
rych autorem byl Stewart Thomas. W konsekwencji badan nad kapitatem inte-
lektualnym Stewart opublikowal dwie pozycje ksigzkowe, z czego pierwsza
powszechnie uwazana jest za kamien milowy w rozwoju nauki zwigzanej
z kapitatem intelektualnym. Podkres§la ona znaczenie sktadnikéw niematerial-
nych w przedsi¢biorstwie!. W konsekwencji wzrosto zainteresowanie tematyka,
nie tylko kapitatu intelektualnego, ale rowniez efektow wynikajacych z jego
wykorzystania, tj. wszelkich skladnikoéw niematerialnych. Przedsigbiorstwa,
swiadome tego faktu, staja obecnie przed dylematem zwigzanym z identyfikacja
posiadanych sktadnikéw niematerialnych oraz oceng ich wkladu w wartos¢
przedsiebiorstwa i ostatecznie ustaleniem wartoéci tych sktadnikow. Swiado-
mos$¢ wartosci posiadanych sktadnikéw niematerialnych pozytywnie wptywa na
mozliwosci rynkowe przedsigbiorstwa, a przede wszystkim na pozyskanie
1 utrzymanie mocnej pozycji konkurencyjne;j.

Wycena skladnikéw niematerialnych, przy obecnym stanie wiedzy, jest
procesem subicktywnym. Celem opracowania jest zaprezentowanie ogoélnego

"'T. A. Stewart: Intellectual capital, The New wealth of organizations, Doublday, New York
1997.
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procesu wyceny sktadnikéw niematerialnych, bedacego wstepem do opracowa-
nia szczegotowej koncepcji ksztalttowania wartosci sktadnikow niematerialnych
stanowiacej podstawe do obiektywnego spojrzenia na warto$¢ tej grupy akty-
wWow.

1. Skladniki niematerialne

Aktywa niematerialne? sg to niefinansowe aktywa, ktore sg uzewngtrzniane
przez ich ekonomiczne wlasciwosci. Nie posiadajg postaci fizycznej, ale wigza
si¢ z nabytymi prawami i przywilejami dla wtasciciela, za zwyczaj przyczyniaja
si¢ do powstawania przychodow. Aktywa mogg by¢ identyfikowalne lub niei-
dentyfikowalne (z punktu widzenia bilansu przedsigbiorstwa). Korzysci eko-
nomiczne wynikajace z aktywow, ktorych nie mozna zidentyfikowac¢ i oddzieli¢
od innych stanowig goodwill (w Polsce szerzej stosowane jest pojgcie wartos¢
przedsigbiorstwa®). Sktadnik warto$ci niematerialnych* to mozliwy do zidenty-
fikowania niepieni¢zny sktadnik aktywow, ktory nie posiada postaci fizycznej,
pozostajacy we wladaniu jednostki gospodarczej, wykorzystywany do produk-
cji, dostarczania dobr lub $wiadczenia ustlug, w celu oddania do odptatnego
uzytkowania osobom trzecim, lub w celach zwigzanych z ogélng dziatalnoscia
jednostki. Sktadnik aktywow jest zasobem:

— pozostajacym pod kontrolg jednostki, powstalym w wyniku zdarzen za-

istniatych w przesztosci,

— z ktérego, wedlug przewidywan, jednostka gospodarcza osiagnie
w przysztosci korzysci ekonomiczne.

Standard 38 ,,Warto$ci niematerialne” naktada na jednostke gospodarcza
wymog ujecia (ujawnienia) sktadnika warto$ci niematerialnych (w wysokosci
kosztu — ceny nabycia lub kosztu wytworzenia) wtedy i tylko wtedy, gdy:

— jest prawdopodobne, Ze jednostka gospodarcza osiggnie przyszie ko-
rzysci ekonomiczne, ktore mozna przyporzadkowaé danemu sktadni-
kowi aktywow oraz

— mozna wiarygodnie ustali¢ koszt (cen¢ nabycia lub koszt wytworzenia)
danego sktadnika aktywow.

2 Guidance Note 4 Valuation of Intangible Assets. International Valuation Standards Council
2010, s. 4.

3 Z szerszym spojrzeniem prezentujgcym roznice i podobienstwa pomiedzy goodwill i warto-
$cig przedsigbiorstwa mozna zapozna¢ si¢ w: P. Rumniak: Wartosé firmy a goodwill — réznice i
podobieristwa, w: Wspélczesne problemy analizy ekonomicznej, R. Borowiecki, A. Jaki, Fundacja
Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, Krakow 2010, s. 83-91.

* International Accounting Standard 38, Intangible Assets. IASB (version from 31 December
2009), s. 36-41.
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Warto$ci niematerialne, szerzej okreslane jako sktadniki niematerialne
charakteryzujg si¢ w szczego6lno$cis:

brakiem postaci fizycznej,

materializacja, tj. istnieniem fizycznego dowodu istnienia sktadnika,
posiadaniem, w zwiazku z ich wlasnoscia, okreslonych praw, przywile-
jow 1 obowigzkow,

nie istnieniem w oderwaniu od srodowiska, w ktorym funkcjonuja,
czyli sa nierozerwalne zwigzane z przedsicbiorstwem, w ktorym sg zi-
dentyfikowane,

przynosza okre§long korzys¢ przedsigbiorstwu, dajaca si¢ wyrazi¢ war-
to$ciowo,

znajdujg sie¢ pod kontrolg przedsicbiorstwa,

okres ich eksploatacji jest dtuzszy niz 12 miesigcy,

ich warto$¢ jest ustalona w oparciu o wiarygodny szacunek (metodg),
mozliwoscia stanowienia cze$ci masy upadtosciowej podmiotu,
okreslona $ciezka rozwoju oraz przedsigbiorstwo potrafi okresli¢ mo-
ment ich powstania, co oznacza, ze mozna okresli¢ dla tej grupy sklad-
nikoéw cykl ich zycia, ktéry mozna regulowac¢ np. przedtuza¢ lub skra-
cac poprzez odpowiednie decyzje,

moga by¢ przedmiotem ochrony prawnej,

a ponadtos:

sg identyfikowalne i opisane poprzez zestawienie ich cech charaktery-
stycznych,

sa wiasnos$cig podmiotu, ktéra to moze by¢ legalnie przenoszona na
podmioty trzecie,

mogg ulega¢ niszczeniu lub przedawnieniu w okreslonym czasie oraz
w wyniku podjecia lub zaniechania okreslonych czynnosci.

Sktadniki speniajace powyzsze kryteria moga by¢ uznane za elementy
przynalezne do niematerialnych aktywow przedsiebiorstwa.

2. Zasadnicze Zrdédla regulacji funkcjonowania wartosci
niematerialnych

Standaryzacja sktadnikow niematerialnych moze wynikaé z wielu przesta-
nek. Najpowszechniej wykorzystuje si¢ standardy rachunkowosci, ktore regulu-
ja kwestie identyfikacji, okreslenia wartosci, wykorzystania i finansowego od-
zwierciedlenia wykorzystania oraz likwidacji tej grupy skladnikoéw, przede

5 P. Rumniak: Uniwersalna definicja wartosci niematerialnych i prawnych, w: Zarzqdzanie
finasami. Inwestycje i wycena przedsigbiorstw. red. D. Zarzecki, Zeszyty Naukowe Uniwersytet
Szczecinski nr 586, Finanse, rynki finansowe, ubezpieczenia nr 25, Szczecin 2010, s. 494.

6 R. F. Reilly, R. P. Schweihs: Valuing intangible assets. McGraw-Hill, New York 1999, s.

5-6.
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wszystkim na potrzeby sprawozdawcze przedsigbiorstwa. W ten sposob pomi-
jana jest znaczna grupa sktadnikéw niematerialnych, ktora ma istotne znaczenie
dla wartosci podmiotu, nie jest odzwierciedlana w bilansie. Przyczyny tego
moga wigza¢ si¢ z rodzajem rozpatrywanego skladnika lub zrodiem jego po-
chodzenia. Na potrzeby niniejszego artykutu, w celu uzyskania petniejszego
obrazu zjawiska, zostang wykorzystane trzy grupy standardéw zwigzanych ze
sktadnikami niematerialnymi:

— standardy rachunkowosci,

— standardy sprawozdawczoS$ci finansowej,

— standardy wyceny.

Rysunek 1 przedstawia przyktadowe standardy dotyczace sktadnikow
niematerialnych przedsiebiorstwa.

Standardy rachunkowo- Standardy sprawozdaw- Standardy wyceny:

sci: cze: e  Migdzynarodowa Rada

e Migdzynarodowy e  Migdzynarodowy ds. Standardow Wyceny
Standard Rachunko- Standard Sprawoz- — Nota Kierownicza 4,
wosci nr 38, dawczosci Finan- e Standardy Wyceny

e Standardy Rachun- sowej 3, Przedsigbiorstw — Ame-
kowosci Finansowej e Standardy Spra- rykanskie Zrzeszenie
142, wozdawczosci Fi- Rzeczoznawcow,

e AASB 138 (standardy nansowej 10 e  Standardy Ushug Zwia-
rachunkowosci publi- zanych z Wyceng —
kowane w Australii) AICPA 1,

e Standardy Wyceny
Przedsigbiorstwa - IRS
e  Norma ISO 10668

Zrédla standardéw wyceny skladnikéw niematerialnych

Rys. 1. Przyktadowe rozwigzania standaryzujace podejscie do sktadnikow

Zrédlo: opracowane whasne na podstawie: International Accounting ..., op. cit.; Financial Re-
porting Standard 10 Goodwill and Intangible Assets. Accounting Standards Board 1997,
Australian Accounting Standards Board 138 Intangible Assets. AASB 2009; Interna-
tional Financial Reporting Standard 3. IASB (version from 31 December 2009); State-
ment of Financial Accounting Standards No. 142 Goodwill and other intangible assets.
Financial Accounting Standards Board 2001; Guidance Note ..., op. cit.; ASA Business
valuation standards. American Society of Appraisers 2009; Statement of Standard for
valuation services. Valuation of a business, business ownership, interests, security or in-
tangible assets. American Institute of Certified Public Accountants, AICPA, New York
2007; Gottlieb M. S.: IRS business valuation standards. MSG, New York 2006; Brand
valuation — requirements for monatary brand valuation. International standard 10668.
First edition 2010-09-01.
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3. Zarys procesu wyceny skladnikéw niematerialnych

Wycena skladnikow niematerialnych moze sktada¢ sie z kilku etapow.
Najwazniejsze z nich to:

— ustalenie przestanek wyceny, ktére decyduja o ksztalcie catego procesu
wyceny (model uproszczony, szczegotowy lub posredni),

— stworzenie warunkéw do obiektywnej wyceny,

— zasadniczy proces wyceny.

Przestanki wyceny sktadnikdw niematerialnych w zasadniczy sposob
wplywaja na cato$¢ procesu, tj. jego szczegdlowosC oraz wiarygodnosé. Jako
zasadnicze mozna wyrdznié¢ przestanki:

— zewnetrzne wiazace si¢ m.in. z raportowaniem warto$ci, rachunkowo-
$cig, procesami likwidacyjnymi, transakcjami rynkowymi, procesami
sadowymi, sprawami podatkowymi, kredytowaniem, benchmarkingiem
itp.,

— wewnetrzne, tj. zarzadcze, planistyczne, raportowe, analityczne itp.

Proces wyceny sktadnikéw niematerialnych powinien by¢ zainicjowany od

okreslenia celu wyceny, ktory wptywa na kolejne dziatania w procedurze. Jak
wskazano powyzej, na podstawie konkretnych przestanek catos¢ procesu moze
by¢ objeta szczegdlnym lub bardziej ogdlnym postepowaniem. Zarys procesu
wyceny sktadnikéw niematerialnych przedstawia rysunek 2.

Norma ISO 10668 podaje nastgpujace warunki wstepne niezbedne do wy-

konania obiektywnej wyceny sktadnikow niematerialnych’:

— klarownos$¢ i przejrzystos¢ procesu wyceny — wycena powinna bazo-
wac na ujawnionych i kwantyfikowalnych danych wejsciowych, zato-
zeniach i ryzyku, ale rowniez na analizie czuto$ci warto$ci wyceniane-
go sktadnika na zmiang tych parametrow,

— wazno$¢ wykorzystanych do wyceny danych wej$ciowych — wycena
powinna by¢ oparta o kompletne dane i zatozenia wazne, istotne na
moment wyceny,

— wystarczalno$¢ danych — wycena bazowa¢ powinna na wystarczajacej
ilosci danych i analizach, ktore ksztattujg wnioski z wyceny,

— obiektywizm procesu, ktory mozna zagwarantowa poprzez wybor
rzeczoznawcy w zaden sposob nie powigzanego (kapitatowo, rodzin-
nie) z przedsigbiorstwem, dla ktérego (lub w ktérym) prowadzona jest
wycena,

— uwzglednienie w procesie wyceny parametrow finansowych, prawnych
i behawioralnych, ktore wptywaja na ocen¢ wartosci.

7 Brand valuation ..., op. cit., s. 2.
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Dane wejsciowe

Dziatanie Efekty/dane wyjsciowe

Konkretne przestanki
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Klarownosé, istot-

arczalnos¢,

ywizm i wla-
Sciwe parametry
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czych danych finan-
sowych wykorzysty-

wanych w wycenie

Raport z wyceny —
whnioski i propozycje
wartosci

Rys. 2. Zarys procedury wyceny sktadnikéw niematerialnych

Zrédto: opracowanie whasne.
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Analiza dostegpnosci zroédet danych oraz informacji o przedmiocie wyceny
powinna skupi¢ wokdt nastepujacych obszarow:

1) rynkowego, w ktérego ramach beda szczegdtowo analizowane:

a) dane na temat rynku,

b) zewnetrzne raporty rynkowe (niezalezne dane rynkowe),

¢) informacje i dane na temat konkurencji,

d) dane branzowe i makroekonomiczne,

e) dane o zawartych lub planowanych transakcjach rynkowych doty-
czace przedmiotu wyceny,
2) prawnego, dotyczacego stanu prawnego wycenianego sktadnika i moz-
liwosci dokonywania operacji gospodarczych zwigzanych z tym sktad-
nikiem (licencjonowanie, sprzedaz, aport, itp.),
3) finansowego, w ktorego ramach szczegdtowej analizie poddane beda:
a) dane finansowe na poziomie przedsiebiorstwa, produktow i ushug,
marek, grup aktywow (finansowych, materialnych, niematerial-
nych),

b) wykonane prognozy finansowe biezace oraz z poprzednich okre-
sOw,

c¢) biznes plany, studia wykonalnosci z lat poprzednich oraz biezace,

d) parametry wykorzystywane w procesie wyceny (stopa dyskonta,
stopa opftat za korzystanie ze sktadnika niematerialnego),

4) pozostate analizy zwigzane z badaniem korelacji pomigdzy zasadni-
czymi parametrami a warto§cia wycenianego skladnika, wartosci
przedsigbiorstwa a zwrotem z poszczeg6lnych grup sktadnikow przed-
sigbiorstwa.

Na tym etapie procesu wyceny mozna ustali¢, majac pelen przeglad do-
stepnych danych, wybor konkretnej metody lub metod wyceny sposréd metod
kosztowych, rynkowych lub dochodowych. Tabela 1 zawiera charakterystyke
glownych metod wykorzystywanych do wyceny sktadnikéw niematerialnych.

Kolejnym zadaniem, przed wykonaniem zasadniczej wyceny skladnika
niematerialnego, jest opracowanie prognoz i szacunkow niezbednych do ustale-
nia wartosci sktadnika.

Caly proces zamyka wycena, ktora bazuje na danych i informacjach pozy-
skanych z kazdego zadania poprzedzajacego, dzigki czemu proces wyceny oraz
wartosC, jaka zostaje ustalona i jest prezentowana w raporcie z wyceny moga
by¢ uznane za wiarygodne 1 obiektywne.
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Tabela 1

Charakterystyka metod wyceny sktadnikow niematerialnych

Grupa Metoda Charakterystyka
historycznego kosz- | polega na okresleniu lacznej wartosci kosztow
tu wytworzenia zwigzanych z rozwojem sktadnika
kosztu wymiany polega na odzwierciedleniu wartosci wydatkow
jakie bytyby konieczne do zamiany sktadnika na
inny o tej samej lub podobnej charakterystyce, t;.
0 podobnej uzytecznos$ci
kosztowe koszty odtworzenia | polega na okresleniu poziomu naktadow inwe-
stycyjnych na rozwoj sktadnika do poziomu z
dnia wyceny
kapitalizacji wydat- | wydatki, ktére powigzane sa z ta pozycja i sa
kow przypisanych wyrazane jako cz¢$¢ wydatkow poniesionych
do przedmiotu historycznie na jej rozwoj
wyceny
poréwnania trans- wycena odniesiona jest do danych pochodzacych
akcji rynkowych z rynku, na ktorym miala miejsce transakcja
kupna/sprzedazy podobnego sktadnika
oszczgdnosci na metoda ta oparta jest na zatozeniu, ze przedsi¢-
rynkowe optatach zwigza- biorstwo nie posiada praw wlasnosci do sktadni-
nych z korzysta- ka, ktory bedzie musiato pozyska¢ na podstawie
niem ze sktadnika umowy licencyjnej od innego podmiotu. Prawo
wlasnosci ,,zwalnia” jednostk¢ z koniecznosci
ponoszenia takich wydatkow
premii cenowej wycena warto$ci polega na okreSleniu premii
cenowej jaka tworzy sktadnik. Cena po jakiej
sprzedawane sa dobra lub ustugi poréwnywana
jest do ceny produktu lub ustugi firmy, ktéra nie
posiada takiego sktadnika
premii ilo$ciowej tj. takiej, ktorg uzyskuje si¢ na sprzedazy dobr
Iub ushug zwigzanych z wycenianym sktadni-
kiem
podziatu dochodu oparta na warto$ci netto czgsci korzysci ekono-
micznych zwiagzanych ze skladnikiem
dochodowe nadwyzek docho- wycena polega na ustaleniu wartosci netto przy-
dow sztych rezydualnych przeplywoéw pieni¢znych po
odjeciu zwrotéw z aktywow niezbednych do
prowadzenia dziatalno$ci przedsigbiorstwa
narastajacych prze- | oparta na ocenie przeptywach pieni¢znych gene-
plywow rowanych przez sktadnik na podstawie pordwna-
nia z podobnym przedsigbiorstwem bez sktadni-
ka
zwolnienia z oplaty | warto$¢ sktadnika polega na ustaleniu warto$ci
netto oczekiwanych przysztych optat za korzy-
stanie ze sktadnika

Zrodlo: opracowanie wiasne na podstawie: Brand valuation ..., op. cit., s.4-7; G. Salinas: The
international brand valuation manual. A complete overview and analysis of brand valua-
tion techniques, methodologies and applications. Wiley & Sons 2009, s.61, G. V. Smith:
Trademark valuation. Wiley and Sons, New York 1997, s.177.
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Uwagi koncowe

Wycena sktadnikéw niematerialnych, z uwagi na specyfike tej grupy, musi
by¢ wykonana ze szczegdlna staranno$cia. Brak, w niektorych przypadkach,
mozliwosci odniesienia uzyskiwanych wartosci do wartosci rynkowych dodat-
kowo komplikuje proces wyceny. Ostatecznie, aby calo$¢ procesu wyceny
mozna byto uzna¢ za wiarygodny, powtarzalny, oparty na wystarczajacej liczbie
danych, informacji i obiektywny konieczne jest stosowanie procedury, ktora za
kazdym razem bedzie gwarantowata uzyskanie wynikéw, ktére w danych wa-
runkach odzwierciedla¢ beda rzeczywista wartos¢ wycenianego przedmiotu.
Szacunek, ktory daje podstawe do ustalenia wiarygodnej wartosci sktadnika,
bedzie mogt byé wowczas wykorzystany przez rachunkowo$¢ na potrzeby
sprawozdawczo$ci finansowej lub zarzadczej.
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PROCESS APPROACH TO INTANGIBLE ASSETS VAUATION
Summary

The main aim of this article has been to depicture a process of intangible assets
valuation. The author has presented the basic reqiurements which an entity must ac-
complish to achieve relialable, objective values of intangibles and clarity of the vauation
process.
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