ZESZYTY NAUKOWE UNIWERSYTETU SZCZECINSKIEGO nr 786
Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia nr 64/1 (2013)

s. 279-285
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Streszczenie: W artykule przedstawiono pojgcie wartosci godziwej w rachunkowosci i jej znaczenie jako pa-
rametru wyceny w ustalaniu bilansowej wartosci jednostki gospodarczej. Dokonano analizy mozliwosci wy-
korzystania wartosci godziwej jako parametru wyceny oraz mozliwosci w zakresie jej szacowania. Wykazano,
ze na warto$¢ bilansowq przedsigbiorstwa ma wplyw wybor wartosci godziwej jako parametru wyceny, jak
réwniez inne czynniki z nia zwigzane.

Stowa kluczowe: wartos¢ godziwa, warto$¢ przedsigbiorstwa, wycena biezaca i bilansowa

Wprowadzenie

Warto$¢ godziwa jest parametrem kontrowersyjnym, a zarazem coraz czgsciej wykorzy-
stywanym w wycenie majatku prezentowanego w sprawozdaniu finansowym, szczeg6lnie
w standardach migdzynarodowych rachunkowosci.

Ostre spory wsrod teoretykodw i praktykow rachunkowos$ci najczesciej koncentruja sig
na subiektywnej stronie wyceny za pomoca tego parametru oraz na konsekwencjach zmian
w warto$ci majatku, za ktorymi nie nadazaja sprawozdania finansowe i przeprowadzane na
ich podstawie analizy dotyczace sytuacji finansowej jednostki gospodarcze;.

Warto$¢ godziwa ma coraz wigksze znaczenie jako parametr wyceny w procedurach usta-
lania wartosci jednostki gospodarczej opartych na wartosci aktywow netto prezentowanych
w sprawozdaniach finansowych.

W artykule sformutowano dwa glowne cele:

1. Wykazanie rosnacego znaczenia warto$ci godziwej jako kategorii wyceny majatku

jednostki gospodarczej z punktu widzenia ustalania jej wartosci.

2. Wykazanie wariantowos$ci wyceny jednostki gospodarczej jako konsekwencji zastoso-

wania wartos$ci godziwej jako parametru wyceny sktadnikéw majatku.
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1. Warto$¢ godziwa jako parametr wyceny

W systemie rachunkowosci zdarzeniom (zjawiskom) gospodarczym nalezy przypisaé
okreslong warto$¢. Pomiar i rejestracja zdarzen gospodarczych wymaga zastosowania okre-
Slonego parametru wyceny w celu ustalenia wartosci. Najwazniejszy z punktu widzenia
prawidlowosci wyceny jest wlasciwy dobor parametru i metody wyceny. W rachunkowo-
$ci wykorzystuje si¢ rézne parametry wyceny, przy czym prawo bilansowe czg¢sto narzuca
parametr wyceny, ktory w okreslonych warunkach nalezy zastosowa¢ do wyceny danego
sktadnika aktywow lub pasywow w ksiegach rachunkowych i sprawozdaniach finansowych.
Te obszary, w ktorych jednostki gospodarcze maja pozostawiony wybor kategorii lub metody
wyceny, sa okreslane jako polityka bilansowa, bedaca czgécia szeroko rozumianej polityki
rachunkowosci.

W Ustawie o rachunkowosci (Ustawa z 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci: art. 28,
dalej Uor) zostaly wskazane nastgpujace parametry wyceny:

— cena nabycia (zakupu),

— koszt wytworzenia,

— cena sprzedazy netto,

— wartos¢ godziwa,

— warto$¢ nominalna,

— kwota wymaganej zaptaty (wymagajaca zaplaty),

— skorygowana cena nabycia,

— uzasadniona, wiarygodnie oszacowana wartosc.

Wskazane parametry stuza do ustalenia wartosci tzw. pierwotnej obiektu, zjawiska w celu
jego rejestracji w systemie rachunkowos$ci finansowej oraz wyceny bilansowej, stuzacej
ustaleniu warto$ci sktadnikow majatku i kapitatow na dzien zamknigcia ksiag rachunkowych.

W teorii rachunkowos$ci oraz w prawie bilansowym mozna wskaza¢ dwa podejécia do
wyceny:

— ustalenie warto$ci wedhug kosztow (cen) historycznych z zachowaniem ostroznosci;

— ustalenie wartosci na podstawie kosztow (ceny) biezacych, majace odzwierciedli¢ naj-

bardziej aktualng na moment wyceny wartos¢.

Aby przedstawi¢ aktualna, biezaca warto$¢ danego obiektu, najtatwiej jest poshuzy¢ sig
jego wartoscia rynkowa lub inaczej — ustalong wartoscia godziwa.

Zgodnie z art. 28 pkt. 6 Uor warto$¢ godziwa to kwota, za jaka dany sktadnik aktywow
mogtby zosta¢ wymieniony, a zobowiazanie uregulowane na warunkach transakcji rynkowej,
pomigdzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi, niepowiazanymi ze sobg stronami.
Z definicji wynika, ze podstawa ustalenia warto$ci godziwej jest potencjalna transakcja,
ktora powinna by¢ przeprowadzona na warunkach rynkowych. Zatem cena takiej transakcji
powinna by¢ maksymalnie zblizona do realnej ceny rynkowe;j.

W praktyce w wielu przypadkach trudno jest zastosowac¢ wartos¢ godziwa, jesli nie ma
aktywnego rynku dla danego obiektu wyceny. Zbior algorytmow ustalania wartosci godziwe;j
dla gtéwnych grup aktywow i pasywow zostat zawarty w art. 44b Uor.

Wartos$¢ godziwa jest rdwniez okreslona w prawie migdzynarodowym. Definicja wartos$ci
godziwej zawarta w Migdzynarodowym Standardzie Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF)
13 ,,Wycena w wartosci godziwej” jest zasadniczo zgodna z definicja zawarta w Uor. Stan-
dard amerykanskim SFAS 157 ,,Fair Value Measurement” (wydany w 2006 r. w ramach US
GAAP) okresla warto$¢ godziwa jako ,,ceng, ktora bytaby otrzymana w przypadku sprzedazy
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sktadnika aktywow lub zaplacona w przypadku transferu zobowiazan w zwyktej transakcji
migdzy uczestnikami rynku dokonanej w dniu wyceny” (Mazur 2011: 59).

Warto podkresli¢, ze wartos¢ godziwa jest warto$cia hipotetyczna, poniewaz do realnej
transakcji nie doszto na moment wyceny. Rowniez warto$¢ rynkowa nie jest jednoznaczna
jako parametr wyceny, nawet w sytuacji istnienia aktywnego rynku na wyceniany obiekt.
Inna jest bowiem warto$¢ rynkowa z punktu widzenia kupujacego (zgodnie z MSSF 13
tzw. cena wejscia), a inna z punktu widzenia sprzedajacego (zgodnie z MSSF 13 tzw. cena
wyjscia). Mozna wyr6zni¢ rowniez tzw. wartos¢ uzytkowa, ktéora wymaga indywidualnej
wyceny opartej na informacjach dostepnych wylacznie jednostce gospodarczej. Obecnie
obowiazujace standardy miedzynarodowe odnosza si¢ do ceny wyjsciowe;.

2. Zastosowanie wartoSci godziwej w wycenie biezacej i bilansowej

Warto$¢ godziwa ma zastosowanie przede wszystkim w modelu wyceny opartym na cenach
biezacych, tzw. modelu wartosci godziwej. Model ten ma coraz wigksze zastosowanie w Mig-
dzynarodowych Standardach Rachunkowosci (MSR) i MSSF. Wynika to przede wszystkim
z wyraznego preferowania wiascicieli kapitatu jako uzytkownikéw sprawozdan finansowych
(MSSF 2011: 44A), a ci z kolei sa zainteresowani informacjami o oczekiwanych przysztych
korzysciach z posiadanych aktywoéw lub biezacych warto$ciach powstatych zobowiazan.
Takie informacje wymagaja postuzenia si¢ wartoscia godziwa. Zastosowanie na wigksza
skalg tego parametru wyceny w sporzadzaniu sprawozdania finansowego powoduje, ze
nabiera ono charakteru prospektywnego, w przeciwienstwie do sprawozdania retrospektyw-
nego opartego na koszcie historycznym. Zaleta takiego rozwiazania jest uniknigcie sytuacji
finansowej jednostki z powodu nieaktualnej warto$ci skladnikéw majatku i zobowigzan usta-
lonych na podstawie kosztu historycznego, co sprawia, ze uzytkownik widzi w sprawozdaniu
finansowym ekonomiczne zyski realizowane przez jednostke gospodarcza.

Zdaniem niektérych autoréw, sporzadzanie sprawozdania finansowego na podstawie
parametru wartosci godziwe;j:

— zwigksza jego porownywalno$¢;

— odzwierciedla decyzje kierownictwa dotyczace utrzymania zasobow lub zastapienia

ich nowymi;

— odzwierciedla pozytywne i negatywne skutki zmian cen, jesli maja miejsce w okresie

sprawozdawczym (Cozma 2009: 861 za: Kuzior 2012: 198).

Odnoszac to do prezentowanych opinii, warto jednak podkresli¢ konsekwencje dopusz-
czenia roznych szacunkow i wartosci bazowych jako podstawy ustalania warto$ci godziwej,
powodujacych jej wariantowo$¢. Zdaniem autorek, trudno si¢ zgodzi¢ z opinia, Ze stosowanie
tego parametru w wycenie bilansowej zwigksza porownywalno$¢ danych sprawozdawczych.

W s$wietle Uor wartos¢ godziwa moze odnosi¢ si¢ do cen wejsciowych oraz do cen
wyjsciowych. Zgodnie z art. 28 warto$¢ godziwa instrumentow finansowych znajdujacych
si¢ w obrocie na aktywnym rynku stanowi cena rynkowa pomniejszona o koszty zwiazane
z przeprowadzeniem transakcji, gdyby ich wysoko$¢ byta znaczaca. Z kolei ceng rynkowa
aktywow finansowych posiadanych przez jednostke oraz zobowiazan finansowych, ktore
jednostka zamierza zaciagnac, jest zgloszona na rynku biezaca oferta kupna, natomiast ceng
rynkowa aktywow finansowych, ktore jednostka zamierza naby¢, oraz zaciagnigtych zobo-
wiazan finansowych stanowi zgloszona na rynek biezaca oferta sprzedazy.
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Do ceny wyjSciowe] nawiazuje zapis art. 44b odnoszacy si¢ do notowanych papierow
wartosciowych — aktualny kurs notowan pomniejszony o koszty sprzedazy.

W przypadku srodkow trwatych wartoscia godziwa jest ich warto$¢ rynkowa lub wartosé¢
ustalona wedlug niezaleznej. Jezeli nie jest mozliwe uzyskanie niezaleznej wyceny, warto-
$cia godziwa jest aktualna cena nabycia albo koszt wytworzenia uwzglgdniajacy aktualny
stopien zuzycia. Podany przyktad dowodzi, ze warto$¢ godziwa jest parametrem niejedno-
znacznym i cz¢sto opartym na subiektywnych wyborach i szacunkach wyceniajacego.

Wycena na poziomie wartosci godziwej ma stosunkowo czgste zastosowanie przy wpro-
wadzaniu sktadnika majatku do ksiag rachunkowych i ustalaniu w zwiazku z tym jego war-
tosci poczatkowej. Dotyczy to przede wszystkim aktywow finansowych inwestycyjnych.
Ponadto cena nabycia w momencie przeprowadzania transakcji najczeSciej pokrywa sie
z wartoscia rynkowa.

Roéwniez w przypadku wyceny bilansowej inwestycji finansowych zarowno w MSR/
MSSF, jak i w Uor dominuje ten parametr wyceny. Jego zastosowanie w niektorych przy-
padkach moze by¢ uzaleznione od intencji dalszego posiadania lub przeznaczenia do danego
sktadnika aktywow. Przyktadem moze by¢ zapis art. 28 Uor dotyczacy wyceny bilansowe;j
naleznosci i udzielonych pozyczek zaliczonych do aktywow finansowych, ktore moga by¢
wyceniane wedlug skorygowanej ceny nabycia, a jezeli jednostka przeznacza je do sprze-
dazy w okresie do 3 miesigcy, to wedlug wartosci rynkowej lub inaczej ustalonej wartosci
godziwej.

Wartos¢ godziwa jest takze wykorzystywana w ramach procedury wyceny bilansowej
w modelu wyceny wedtlug kosztu historycznego w przypadku ustalania odpisow z tytulu
utraty wartosci. Moze mie¢ zastosowanie zaréwno do aktywow finansowych inwestycyj-
nych, jak 1 aktywow rzeczowych inwestycyjnych i operacyjnych.

3. Wybér parametru i metody wyceny bilansowej
a wartos$¢ jednostki gospodarczej

Pomiar w rachunkowosci to nadawanie wartosci sktadnikom bilansu, w ktorym zasadnicza
rolg odgrywa koncepcja wyceny. W koncepcjach wyceny w rachunkowos$ci wyroznia si¢
dwa zasadnicze podejScia: kosztu i wartosci. Podejscie kosztowe oznacza zastosowanie do
pomiaru kosztu historycznego lub kosztu biezacego z takimi parametrami wyceny, jak cena
nabycia, skorygowana cena nabycia lub koszt wytworzenia. W podejsciu ukierunkowanym
na warto$¢ koncepcjami wyceny sa: warto$¢ realizacji, warto$¢ biezaca czy warto$¢ uzyt-
kowa, za$ parametrem — warto$¢ godziwa czy cena sprzedazy netto (Kumor 2012: 97-98).
Odwotujac si¢ do ogoélnego podziatu aktywow i zobowiazan na finansowe i niefinansowe
oraz trwate i obrotowe, mozna stwierdzi¢, ze najwigcej mozliwosci wyceny na dzien bilan-
sowy w wartosci godziwej stwarzaja aktywa i zobowigzania finansowe, a w dalszej kolej-
nosci po spetnieniu okreslonych warunkoéw niefinansowe aktywa trwate. Skutki tych wycen
ujmuje si¢ w wyniku finansowym lub w kapitale wtasnym w zaleznosci od przyjetej klasy-
fikacji czy uregulowan prawnych (Kumor 2012: 96-105). Warto$¢ godziwa jako parametr
wyceny jest stosowana przede wszystkim do wyceny aktywow finansowych o charakterze
udziatowym. Wynika to zar6wno z unormowan polskiego, jak i migdzynarodowego prawa
bilansowego. Zgodnie z Uor art. 28, pkt. 1, ust. 3 w zakresie dlugoterminowych aktywow
finansowych wycenianych w wartosci godziwej skutki korekt wartosci sa ujmowane kapi-
tatowo-wynikowo, co wiaze si¢ z koniecznos$cia tworzenia kapitatu z aktualizacji wyceny,
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jego korekta Iub ujeciem wynikowym w przypadku spadku wartosci ponizej ceny nabycia.
W przypadku krotkoterminowych aktywow finansowych wszelkie korekty warto$ci sg odno-
szone bezposrednio na wynik finansowy. Jednostki, ktore zastosuja przepisy rozporzadzenia
(Rozporzadzenie Ministra Finansow z 12 grudnia 2001...) w tym zakresie, bgda stosowaty
jako parametr wyceny wartos¢ godziwa dla aktywow finansowych zakwalifikowanych jako
przeznaczone do obrotu z wynikowym ujgciem skutkow tej wyceny oraz do aktywow finan-
sowych zakwalifikowanych do kategorii dostgpnych do sprzedazy, przy czym korekty war-
tosci beda ujmowane w tym przypadku wynikowo-kapitatowo. Podobnie jak rozporzadzenie
MSR wskazuja dla wymienionych kategorii jedna wtasciwa kategorie¢ wyceny bilansowe;j
— warto$¢ godziwa. W przypadku aktywow finansowych przeznaczonych do obrotu zasady
wyceny i skutki sa zgodne z rozporzadzeniem. Jedynie zakres tej kategorii zostal posze-
rzony o aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy (MSR 39,
§9). Zakwalifikowanie do kategorii dostgpne do sprzedazy daje mozliwo$¢ wyboru ujegcia
efektow przeszacowania: wynikowe lub kapitatowe. Wybor ujecia kapitatowego wiaze si¢
z odnoszeniem zmian warto$ci w kapital z aktualizacji wyceny. A zatem zgodnie z MSR
mozliwe jest wystapienie ujemnego kapitatu. Aktywa finansowe o charakterze wierzytelno-
$ciowym obejmuja w szczeg6lnosci udzielone pozyczki oraz dluzne papiery wartosciowe.
Ich wycena w warto$ci godziwej wedhug wszystkich uregulowan odnosi sig tylko do tych,
ktére jednostka przeznacza do sprzedazy w okresie trzech miesigcy. Skutki tej wyceny ujmo-
wane sg wynikowo, uwzgledniajac na dzien bilansowy odsetki lub dyskonta (Uor: art. 28,
pkt. 1, ust. 7a). W zakresie niefinansowych aktywdéw trwatych wycena w wartosci godziwej
moze by¢ stosowana jako alternatywa dla innych metod w stosunku do inwestycji niefi-
nansowych $rodkéw trwatych oraz warto$ci niematerialnych i prawnych. Model wartosci
godziwej w zakresie inwestycji w nieruchomosci zostal przewidziany zarowno w ustawie
o rachunkowosci, jak i w standardach migdzynarodowych. Skutki przeszacowania tych sktad-
nikow majatku wynikajace z przyjetego modelu wyceny sa ujmowane wynikowo. Wyceng
srodkow trwatych i wartoéci niematerialnych i prawnych wedlug modelu wartosci godziwe;j
przewiduja jedynie standardy migdzynarodowe (MSR 16, MSR 40). W przypadku srodkow
trwatych model ten moze by¢ stosowany do tych aktywow, ktorych wartos¢ godziwa da sig
wiarygodnie ustali¢. Warto§¢ godziwa ustala si¢ na poziomie cen rynkowych, szczegolnie
w przypadku gruntéw i budynkow, lub w wartos$ci ustalonej przez rzeczoznawcow albo na
podstawie zamortyzowanego kosztu odtworzenia. Czestotliwos¢ dokonywania aktualizacji
jest uzalezniona od zachowania si¢ warto$ci godziwej poszczegdlnych sktadnikéw majat-
kowych. W ujeciu ksiggowym wzrost wartosci przeszacowanej grupy $rodkow trwatych
powyzej wartosci poczatkowe] skutkuje powstaniem kapitatu z aktualizacji wyceny, ktory
jest korygowany przy spadkach wartoséci do ujecia poczatkowego, a spadek ponizej ujgcia
poczatkowego zalicza si¢ w cigzar kosztow.

Z punktu widzenia koncepcji wyceny bilansowej istotna jest klasyfikacja aktywow
i zobowigzan do dwoch grup: wyceniane w koszcie i wyceniane w wartosci (godziwej itp.).
Obecnie przy sporzadzaniu sprawozdan finansowych stosuje si¢ mieszane metody wyceny,
bazujace zaré6wno na koszcie historycznym, jak i na biezacych warunkach o charakterze
rynkowym (wartos¢ godziwa). Sprawozdania bazujace na takiej wycenie moga by¢ wyko-
rzystywane do analiz o charakterze prospektywnym. Ich znaczenie wynika z mozliwosci
ujmowania biezacych warunkéw rynkowych. Przy ustalaniu warto$ci godziwej konieczne
jest odwotywanie si¢ do wielu parametréw bazujacych na kategoriach trudno weryfikowal-
nych lub odwotujacych si¢ do wartosci o charakterze szacunkowym (Hotda b.r.: 138, dostep
10.09.2013). Stosowanie wartosci godziwej jako parametru wyceny jest przejawem dazenia
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do wyceny w wartoéci ekonomicznej, czyli wartoéci przysztych korzysci. W takim ujgciu
przeptywy pienigzne sa stosowane jako narzedzie wyceny wartosci przedsigbiorstwa w diu-
gim okresie. Zadaniem nowego parametru wyceny jest usprawnienie zarzadzania warto$cia
przedsigbiorstwa (Hotda b.r.: 98, dostgp 10.09.2013).

4. Aktywa netto w ustalaniu wartoS$ci jednostki gospodarczej

W obecnych warunkach rozwijajacej si¢ gospodarki rynkowej jako nadrzedny cel przedsig-
biorstwa przyjmuje si¢ maksymalizacjg jego warto$ci. Definiujac warto$¢ przedsigbiorstwa,
nalezy uwzglednic¢ cztery podejscia:

— warto$¢ bilansowa,

— warto$¢ odtworzeniowa,

— wartos¢ likwidacyjna,

— wartos$¢ jako pochodna wielokrotno$ci zyskow przedsigbiorstwa.

Warto$¢ bilansowa przedsigbiorstwa, ktora odzwierciedla wartos¢ aktywow i pasywow
z bilansu, wyceniona w my$l zasad zawartych w Uor czy standardach migdzynarodowych,
reprezentuja aktywa netto jednostki (Mackowiak 2009: 19-20). Aktywa netto zostaty zdefi-
niowane w Uor art. 3, pkt 29 jako aktywa jednostki pomniejszone o zobowiazania odpowiada-
jace wartosciowo kapitatowo (funduszowi) wlasnemu. W zalozeniach koncepcyjnych MSR/
MSSF (Zatozenia koncepcyjne §49c) kapital wlasny zostat okreslony jako rezydualny udziat
w aktywach netto jednostki, ktory pozostat po odjgciu jej wszystkich zobowiazan. Aktywa
netto wyrazaja zatem warto$¢ bilansowa przedsigbiorstwa w dlugim okresie. Okreslenie
kapitatu wlasnego jako elementu rezydualnego oznacza, ze jego definicja wynika z defi-
nicji aktywow i zobowiazan i wskazuje na sposdb pomiaru wartosci tego kapitalu. Zmiana
warto$ci kapitatu wlasnego na dzien bilansowy w stosunku do jego poczatkowego ujgcia
najczesciej jest konsekwencja korekt aktywow i zobowigzan na ten dzien. Wptyw na wartos¢
kapitatu wlasnego bedzie miat rowniez rodzaj wyceny, identyfikacja kapitatow wiasnych
i zobowigzan, przyjeta koncepcja wyceny i pomiaru oraz ujecie skutkow wyceny (Walinska
2009: 101-106; Cebrowska 2009: 57-58). Znaczacy wplyw na warto$¢ aktywow netto, a tym
samym na warto$¢ bilansowa jednostki, ma klasyfikacja instrumentu finansowego jako zobo-
wiazania badz kapitalu wlasnego. Kwestia ta dotyczy nie tylko wyceny, lecz takze alokacji
tych sktadnikow, czyli ujgcia w sprawozdaniu finansowym, co w znacznym stopniu moze
zmieni¢ warto$¢ bilansowa jednostki (Cebrowska 2009: 60). Zgodnie z MSR 32, §11, instru-
ment kapitalowy to umowa, ktora dokumentuje istnienie rezydualnego udzialu w aktywach
jednostki po odjeciu jej wszystkich zobowiazan. Nie oznacza to jednak, ze kazdy instrument
kapitatowy, dla ktdérego istnieje prawo do rezydualnego udzialu w aktywach netto, zostanie
zakwalifikowany do kapitatow wlasnych. Instrument taki, aby byt zakwalifikowany do kapi-
tatow wiasnych, dodatkowo nie moze spetnia¢ warunkow definicji aktywdéw finansowych
i zobowigzan finansowych. Oznacza to, ze niektore instrumenty, ktore od strony prawnej
moga reprezentowac kapital wlasny, ze wzgledu na ekonomiczng tre$¢ beda zakwalifiko-
wane do zobowiazan finansowych. Przyktadem takich pozycji sa akcje, ktore beda odku-
pione w przysztosci za okreslona kwotg. Problemy kwalifikacje moga by¢ spowodowane
takze przez doplaty do kapitatu w spotkach z ograniczona odpowiedzialnoscia. Dopflaty takie
powinny zosta¢ ujete jako kapital wlasny, jesli beda potraktowane jako forma finansowania.
W przypadku uznania ich za pozyczke zwrotna nalezy uja¢ je jako zobowiazanie finansowe
(Kumor 2012: 103—104). Zastosowanie warto$ci godziwej jako parametru wyceny spowodo-
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wato zmiany w sprawozdawczo$ci finansowej 1 0znacza pomiar warto$ci przedsigbiorstwa
w kategorii wartoSci przysztych korzysci. Inne wskazane czynniki rowniez nie pozostaja
obojg¢tne w ustalaniu warto$ci jednostki gospodarcze;j.

Podsumowanie

Warto$¢ godziwa jako parametr wyceny jest obecnie stosowana w rachunkowosci w coraz
szerszym zakresie. W opinii autorek warto$¢ bilansowa przedsigbiorstwa jest zalezna od
przyjetych metod wyceny aktywow i pasywow, w tym takze wyboru parametru, jakim jest
warto$¢ godziwa oraz metod jego szacowania. Nie mniejsze znaczenie w ustalaniu warto$ci
jednostki gospodarczej ma klasyfikacja instrumentéw kapitatowych do kapitalow wiasnych
badz zobowiazan finansowych. Majac na uwadze powyzsze, warto zatem zastanowi¢ sig,
czy ustalona warto$¢ bilansowa jednostki prezentowana w sprawozdaniu finansowym bedzie
obiektywna.
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IMPACT OF THE FAIR VALUE ON THE VALUE OF THE COMPANY

Abstract: In the paper there is a presentation of the sense of fair value as a parameter of valuation. The possi-
bilities of application of fair value and principles of its estimation are analysed. It must be emphasized that the
application of fair value has important consequences for the valuation of company’s net assets.
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