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Wybrane skladniki aktywow niematerialnych
wplywajacych na wartos¢ przedsi¢biorstwa

Marta Koniewska”

Streszczenie: Celem niniejszego artykutu jest wskazanie rosnacego znaczenia aktywow niematerialnych
oraz koniecznosci ich rzetelnego pomiaru i wyceny. W oparciu o wyniki badan wtasnych oraz przytoczo-
nych raportow, niniejszy artykut ma na celu zbadanie poziomu ujawniania warto$ci niematerialnych i oceng
$wiadomosci przedsigbiorcOw nt. posiadanych zasobow. Obecnie rachunkowos$¢ nie nadaza za nowoczesna
i dynamicznie rozwijajaca si¢ gospodarka, a zar6wno srodowiska naukowe, jak i praktycy biznesu wskazuja
na koniecznos$¢ ujawniania i pomiaru posiadanych aktywow niematerialnych, jako kluczowych w procesie
zarzadzania strategicznego, budowaniu przewagi konkurencyjnej czy wyceny wartosci przedsigbiorstwa
jako catosci.

Stowa kluczowe: wartosci niematerialne i prawne, wycena, warto$¢, pomiar aktywow niematerialnych

Wprowadzenie

Znajomos¢ wartos$ci przedsigbiorstwa, z uwzglednieniem aktywow materialnych i niema-
terialnych, znaczaco utatwia podejmowanie strategicznych decyzji. Fuzje i przejecia wcigz
pozostajg najpowszechniejszym uzasadnieniem do inwestycji w wyceng, poniewaz zardwno
kupujacy, jak i sprzedajacy zyskuja dzigki niej kluczowe argumenty w procesie negocjacji.
Wycena wszystkich rodzajow aktywow niematerialnych i prawnych (takich jak: know-how,
patenty, prawa autorskie, ze szczegdlnym uwzglednieniem wyceny marki i znaku towaro-
wego, etc.), utatwia zdobycie zaufania inwestorow.

W dobie trudnych warunkéw na rynkach finansowych, znaczace wahania kursow i mata
stabilno$¢ gospodarcza powoduja, ze inwestorzy maja coraz wyzsza awersj¢ do ryzyka.
Emitenci cz¢$ciej decyduja si¢ na wyceng wszystkich swoich aktywow, poniewaz pozwala to
na wzglednie obiektywne prognozy wynikdéw. Akcjonariusze zyskuja dzigki temu pewnos¢,
ze cena papierow wartosciowych ma pokrycie, a w przypadku ewentualnych probleméw
firma posiada instrumenty, ktoére umozliwig uregulowanie biezacych i przysztych zobo-
wigzan. Wyceny maja rowniez istotne znaczenie w zakresie podejmowania decyzji i two-
rzenia planow strategicznych. Pozwalaja zidentyfikowaé czynniki, ktére w najwigkszym
stopniu wptywaja na warto$¢ firmy i ulatwiaja okreslenie $ciezki rozwoju danego przed-
sigbiorstwa. Zastosowania sg oczywiScie uwarunkowane potrzebami i specyfika danego
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przedsigbiorstwa. Wiedze zdobyta na podstawie wyceny wykorzystuje si¢ np. wnoszac
przedsiebiorstwo jako aport. Podjecie decyzji o przejeciu innego przedsigbiorstwa nie zale-
zy tylko od stanu posiadanych przez niego aktywow majatkowych, ale przede wszystkim od
jego wartosci, ktérej nie da si¢ wyodrebnic i sprzedac. Cena nabycia w takich transakcjach
stanowi nierzadko wielokrotno$¢ wartosci majatku nabywanego przedsigbiorstwa. Jednak-
ze obowigzujace przepisy prawa bilansowego i podatkowego uniemozliwiaja podmiotom
zamieszczanie w prowadzonych ewidencjach wykreowanej przez siebie wartosci firmy.

1. Podejscie do wyceny aktywow niematerialnych i jej istota

Poruszany w niniejszym artykule obszar jest nadal niedoceniany przez przedsigbiorstwa
(nie zdaja sobie sprawy z faktu, jaki potencjat posiadaja lub nie potrafia go oszacowac), a te-
mat — cho¢ niewyczerpany — nie jest prosty. Z reguty aktywa niematerialne nie sa ujmowane
w sprawozdaniach, sa wigc niewidoczne. Obecnie wigkszo$¢ firm tylko probuje wyceniaé
aktywa niematerialne. Niewiele zarzadza aktywami niematerialnymi systematycznie czy
strategicznie. Najpowszechniejsze zaniedbania organizacji, to (Read i in. 2004: 120):

— niewykorzystanie okazji do sprzedazy wigzanej pomimo $wiadomosci wlasnej wiedzy

i mozliwosci,

— brak efektywnego wykorzystania kapitatu intelektualnego, jak np. patenty, a wigc za-

niedbywanie poszukiwania nowych strumieni przychodéw z licencji,

— brak rozpoznania potencjatu swoich marek, a wiec nieumiej¢tnos¢ inwestowania, tak

aby powigkszac ich warto$¢ .

Rzetelnie sporzadzona wycena pomaga w osiggnieciu lepszych warunkow transakcji
fuzji lub przejecia, bowiem w trakcie negocjacji pozwala oprze¢ si¢ na faktach. Wreszcie
ogranicza przyszte spory (nierzadko prawne), ogranicza koszty, wzmacnia zaufanie i bu-
duje nowe relacje. W procesie przeprowadzania wyceny warto$ci niematerialnych i praw-
nych nalezy zawsze stosowaé indywidualne podej$cie, uwzglgdniajagce zarowno specyfike
dziatalnos$ci samego przedsigbiorstwa, jak tez cele, ktorym ma ona stuzy¢. Ostatnie trudne
lata zarowno w gospodarce europejskiej, jak i amerykanskiej wskazuja, ze nalezy zwracaé
wigksza uwage na wlasciwe szacowanie dobr niematerialnych. Wazne jest rowniez, aby
przedsigbiorstwa potrafity skutecznie informowac o takiej wartosci.

2. Przyczyny pomiaru i wyceny wartosci niematerialnych

Problem pomiaru wartos$ci niematerialnych wynika z kontekstu réznych, wielorakich celéw
wyceny. Podstawowe przyczyny realizacji wyceny lub pomiaru wartosci niematerialnych
maja swoje zrodto w rosngcym przekonaniu, iz decydujgce znaczenie dla wzrostu warto$ci
firmy ma efektywne rozwijanie i eksploatacja posiadanych zasobow niematerialnych (Pelc,
Podszywatow 2011).
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Do tych najczesciej wymienianych nalezy zaliczy¢:

— controlling,

— audyt (praw majatkowych),

— obr6t prawami majatkowymi,

— transakcje kapitatowe (np. due diligence),

— roszczenia (rozstrzygane przed sadem),

— podzial majatku wspolnego, dziedziczenie,

— aport warto$ci niematerialnych.

Bez watpienia wycena zasoboéw niematerialnych przedsiebiorstwa staje si¢ waska spe-
cjalizacja, a wynika to z faktu rozwinigtego rynku w niemal kazdej dziedzinie i branzy.
Ztozonos¢ zachodzacych zjawisk oraz przewaga konkurencyjna danego przedsigbiorstwa
lezaca po stronie kompetencji, know-how czy choc¢by kapitatu intelektualnego powoduja,
ze nadal nie opracowano zunifikowanych metod wyceny. Ponadto nalezy dodaé¢, iz wycena
aktywow niematerialnych znajduje uzasadnienie, szczegodlnie przy (Fazlagi¢ 2012: 96):

— analizach strategicznych i inwestycyjnych: programy restrukturyzacji, projekty inwe-

stycyjne,

— sprzedazy umoéw licencyjnych odnoszacych si¢ do korzystania z okreslonych praw do

znaku oraz na potrzeby bilansowe i podatkowe,

— upadtosci przedsiebiorstw,

— fuzjach i aliansach strategicznych,

— opodatkowaniu darowizn (dotyczy praw autorskich i dziedziczenia),

— transakcji dotyczacych sprzedazy patentdw miedzy przedsigbiorstwami.

Dla przyktadu — fuzje i alianse strategiczne wymagaja sporo naktadéow, zanim ostatecz-
nie podmioty zdecyduja si¢ podpisa¢ umowe. Aktywnos$¢ powiagzana z fuzjami i przejecia-
mi wcigz pozostaje jedng z najbardziej ryzykownych metod inwestycji sSrodkow pienigz-
nych, a kazda pomytka inwestycyjna moze drogo kosztowa¢. Badanie, ktore Hay Group
przeprowadzito wéréd ponad 560 swiatowej klasy specjalistow, zajmujacych si¢ fuzjami
i przejgciami, pozwolito stwierdzi¢, ze przywodcy biznesowi unikneliby szeregu btedow,
gdyby poswiecili wigcej czasu na ocen¢ i zarzadzanie kapitatem organizacyjnym, relacyj-
nym i pracowniczym — tj. aktywami niematerialnymi, jakimi dysponowaty przejmowane
firmy. Organizacje, ktére moga pochwali¢ si¢ udanymi fuzjami lub przejeciami, poddaty
aktywa niematerialne doktadnej analizie — tym samym prawdopodobienstwo, ze przepro-
wadzane przez nich transakcje przyniosg wzrost warto$ci udziatow, wzrastato trzykrot-
nie'. Dla przyktadu — koszty transakcyjne ex ante (koszty powstajace w trakcie przygo-
towania i negocjowania kontraktéw), ktoére m.in. obejmuja wycene wartosci firmy, w tym
aktywa niematerialne, w konsekwencji ograniczaja przyszle koszty transakcyjne ex post,

! Z przytoczonych badan przeprowadzonych przez Hay Group wynika, iz ,,z perspektywy czasu, dwie trzecie
(66%) 0sob zarzadzajacych przebadanymi organizacjami jest przekonanych, ze zwigkszenie koncentracji na warto-
$ciach niematerialnych — juz od poczatku procesu fuzji lub przejgcia — przyniostoby znacznie lepsze efekty przepro-
wadzanej transakcji” (a to oznacza ograniczanie niepotrzebnych kosztow ex post w przysztosci).
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obejmujace koszty: niedostosowania, renegocjacji, zalozenia i koszty biezace, zwigzane ze
strukturami zarzadzania — tj. koszty zwigzane z konieczno$cig utworzenia struktury zarza-
dzania i operowania niag w zwigzku z niedostosowaniem — jako konsekwencja btedow lub
niedoszacowania w procesie oceny przysztego partnera. Powyzsze to tylko jeden z przy-
ktadow, jak wazna i wymagajaca staje si¢ kwestia Swiadomosci posiadanych zasobéw i ich
wlasciwie oszacowana wartos$¢.

Zmieniajace si¢ sposoby konkurowania firm powoduja, ze kluczowym staje si¢ wyko-
rzystanie niematerialnych aktywow przedsigbiorstwa. Obok danych finansowych, wazne
jest uwzglednienie danych niefinansowych firmy, takich jak: wiedza wypracowana w fir-
mie, naktady na badania w rozwoju nowych produktoéw i technologii, wydatki poniesione
na kreowanie marki czy wizerunku firmy, etc.

W obecnych czasach najbardziej warto§ciowymi aktywami sa: informacja, wiedza, in-
nowacyjno$¢ i technologie. Wobec tak szybko zmieniajacego si¢ otoczenia, wycena staje
si¢ instrumentem eksploatacji tychze aktywow. Istotnym jest takze fakt, ze analiza wyceny
w ujeciu dynamicznym pozwala na trafng identyfikacje dodatkowych scenariuszy i precy-
zyjniej okresla potencjalny obszar wartosci, a tym samym ogranicza ewentualne negatywne
skutki podjetych decyzji.

Wysoki poziom ryzyka procesu tworzenia i uzytkowania wartosci niematerialnych po-
woduje, ze inwestowanie i uzytkowanie tych aktywdéw cechuje duza ztozonos¢. Fakt ten
potwierdzaja problemy z interpretacja wskaznikow rynkowych i wycena spolek.

3. Ujawnianie i pomiar aktywow niematerialnych. Wyniki badan wlasnych
i na podstawie przytoczonych raportéw zewnetrznych

3.1. Wyniki badan wlasnych na podstawie spoélek z sektora farmaceutycznego

W celu oszacowania udziatu warto$ci niematerialnych i prawnych, w aktywach trwatych
ogdlem, badaniu poddano sprawozdania finansowe (za 2011 rok) — 496 spotek z branzy far-
maceutycznej, sposrod krajéw na kontynencie europejskim nalezacych do OECD — celem
poréwnania wynikow polskich podmiotéw na tle koncernéw w pozostatych krajach grupy.
Jednoczesénie badaniem objete zostaty tylko te spoiki, ktore na przetomie lat 2001-2010
zarejestrowaty swoje patenty w odpowiednich dla danego kraju urz¢dach patentowych.
W konsekwencji obliczone wskazniki u§redniono na poziomie poszczegélnych krajow, co
prezentuje tabela 1.

Nieprzypadkowo wybrana zostata wlasnie ta branza, poniewaz bezsprzecznie rynek
farmaceutyczny mozna uzna¢ za jeden z najprezniej rozwijajacych si¢, choéby z uwagi na
wielko$¢ inwestycji, miedzynarodowy, a nawet migdzykontynentalny zasi¢g czy poziom
przychodow. Ponadto to OECD byto pionierem w badaniach nad kapitalem intelektualnym
i jego miarami w skali makroekonomicznej i cho¢ zrobiono juz wiele, prace te nie rozwia-
zaty probleméw w skali mikroekonomiczne;j.
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Tabela 1

Udziat procentowy warto$ci niematerialnych i prawnych (WNIP) w aktywach trwatych

Kraj Udziat WNIP Kraj Udziat WNIP
w aktywach w aktywach
Wielka Brytania 44,9 Grecja 17,5
Irlandia 43,9 Norwegia 16,4
Belgia 38,3 Niemcy 15,3
Francja 29,8 Portugalia 12,8
Wiochy 28,2 Finlandia 12,2
Polska 23,1 Szwajcaria 12,2
Austria 22,0 Dania 7,6
Turcja 20,5 Wegry 5,1
Hiszpania 17,7 Czechy 2,4

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdan finansowych dostgpnych w bazie AMADEUS.

Na podstawie przeprowadzonych badan, wyniki dla poszczegdlnych krajow zostaty
uszeregowane wedtug malejacej wartosci badanego wskaznika. W czotdéwcee krajow, w kto-
rych koncerny farmaceutyczne wykazuja stosunkowo wysoki udzial wartosci niematerial-
nych i prawnych w aktywach trwatych ogotem — Polska zajmuje 6. pozycje posrdéd badanych
krajow OECD. O ile wysokie wartosci wskaznika przypisane dla takich panstw jak: Wielka
Brytania, Irlandia, Belgia, Francja czy Wtochy nie dziwia, o tyle pozycja Polski w tym ran-
kingu moze by¢ pozytywnym zaskoczeniem.

Faktem jest, iz spo$rod wymienionych powyzej krajow nalezacych do wspomnianej czo-
towki (poza Polskg), w przewazajacej czeséci to whasnie w nich ,,spotki-matki” maja swoja
glowng siedzibe, historie, know-how i cale zaplecze badawczo-rozwojowe. Swiadomosé ta-
kiego stanu rzeczy przektada si¢ na warto$¢ firmy, a marka i wypracowane przez lata know-
-how bezsprzecznie t¢ warto$¢ podnosza i umacniaja w walce o przewagg konkurencyjna.

3.2. Wyniki i wnioski z raportu Stockwatch.pl

Interesujace wyniki badan opublikowano 2 pazdziernika 2011 roku w raporcie Kapitat in-
telektualny w spotkach gieldowych to tylko 4 proc. aktywow, dotyczacego struktury dobr
niematerialnych w spotkach gietdowych i korelacji z ich zyskownos$cia (Przasnyski 2011).
Przeanalizowano bilans 348 spotek wedtug stanu na 30 czerwca 2011 roku oraz rachunek
wynikow za poprzedzajace 12 miesiecy. Ponadto wzigto pod uwage spoiki, ktore raportuja
wedtug kwartalow kalendarzowych, sa notowane co najmniej rok i nalezg do sektora finan-
sowego (z wyjatkiem bankow).

Jako wielko$¢ kapitatu intelektualnego przyjeto wszystkie wartosci niematerialne
i prawne wykazane w aktywach bilansowych i naleza do nich trzy grupy aktywow:

— wytworzone i ujawnione w bilansie: wtasne patenty, znaki towarowe i licencje,

— zakupione w postaci licencji,
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— zakupione w ramach przejecia innego przedsicbiorstwa powyzej wartosci ksiegowej,
co spowodowato pojawienie si¢ w aktywach pozycji — warto$¢ firmy (Goodwill)>.

Przeprowadzone badania wykazaty, ze analizowane spoétki gietdowe marginalnie in-
westuja w wartos$ci niematerialne i prawne. Suma wszystkich wartosci niematerialnych
i prawnych wyniosta 63,4 mld zt, co stanowito zaledwie 4,2% aktywow ogotem. Oznacza
to, ze z catego majatku wszystkich badanych spotek gietdowych, z kazdego tysiaca ztotych
az 958 zl zainwestowano np. w maszyny, urzadzenia, grunty, budynki, udziaty i akcje etc.,
a jedynie 42 ztote — we wszelkie formy wtasnos$ci niematerialnej. Kwota 63,4 mld zt stano-
wila jednocze$nie 14,9% kapitatéw wiasnych badanej grupy spotek.

Z badan wynika, ze najwigcej w kapitat intelektualny zainwestowat sektor: informa-
tyczny, mediow i farmaceutyczny. Wiadomo, ze warto$ci niematerialne powstajag w spot-
kach z ww. sektorow z roznych zrodet. Informatyka wytwarza oprogramowanie, ktore jest
przedmiotem licencjonowania, sama jest tez ,licencjobiorcg”. Spotki mediowe produkuja
i eksploatuja prawa autorskie do tekstow, zdje¢, formatow telewizyjnych, etc. Koncerny
farmaceutyczne inwestuja w badania i rozwo6j, produkuja i sprzedaja swoje produkty na
podstawie wlasnych patentéw lub zakupionych licencji.

Na podstawie przedstawionych w raporcie wynikéw mozna sformutowac trzy najistot-
niejsze wnioski:

— poza nielicznymi wyjatkami, w ktorych wystepuje obrot prawami autorskimi i ich
eksploatacja, poziom inwestycji polskich spotek w kapitat intelektualny jest razaco
znikomy,

— asekuracyjne dzialania zarzadow, brak zaangazowania srodkow w inwestycje niegwa-
rantujgce zwrotu za ceng ryzyka utraty pozycji rynkowe;j,

— nieumiej¢tnos¢ zarzadzania kapitalem intelektualnym.

4. Kluczowe skladniki aktywéw niematerialnych generujacych warto$¢ firmy
— na przykladzie sektora farmaceutycznego

4.1. Marka. Wyniki i wnioski badania na podstawie danych z bazy EconTrends

Wsrod aktywoéw niematerialnych jednym z najistotniejszych sktadnikow — w kontekscie
obecnej 1 przysztej zdolnosci do tworzenia wartosci przedsigbiorstwa — jest marka. Bez-
sprzecznie mozna uznac, iz stanowi ona najwartosciowsza cze$¢ przedsigbiorstwa, a naj-
lepszym tego dowodem jest fakt przeprowadzanych transakcji zakupu przedsigbiorstw
dysponujacymi silnymi markami — po cenie wielokrotnie wyzszej niz ksiggowa warto$¢
aktywow netto (Urbanek 2007: 62). Z definicji marka jest zespotem funkcjonalnych, ekono-
micznych i psychologicznych korzysci, jakie staja si¢ udziatem jej uzytkownika, a korzysci

2 Jak stusznie podkreslali autorzy raportu, zdarzaja si¢ tez zawyzenia, tj. ,,niektore spotki winduja warto$¢ ksie-
gowa znakow towarowych, ktore sa przedmiotem zastawu, badz w celu poprawy struktury pasywow i pokazania na
zewnatrz lepszego obrazu niz jest w rzeczywistosci”.
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te sg zwigzane z konkretnym produktem lub ustugg. Silna marka moze przyczynié si¢ do
zwigkszenia sprzedazy i uzyskiwanych marz. Ma réwniez zdolno$¢ zwigkszania, a na pew-
no stabilizowania przychodéw, poprzez stawianie konkurencji barier wejscia na rynek. Wy-
cena marki jest o tyle wazna z punktu widzenia jej posiadacza, iz moze poprawi¢ obraz
przekazywany przez bilans, pozwala kontrolowa¢ efektywno$¢ zarzadzania markami oraz
ustalanie optat licencyjnych (Urbanek 2007: 215).

Dla przyktadu — polski rynek farmaceutyczny w 2011 roku byl szacowany na 4,9 mld
euro, co dato mu szoste miejsce w Europie, z czego warto$¢ samego rynku aptecznego per
capita wynosita 110 euro — w poréwnaniu ze srednig Unii wynoszaca 225 euro — co z kolei
ulokowato Polske na 20 miejscu wsrod 23 krajow objetych badaniem przez firme IMS He-
alth Poland (Poland Pharmaceutical... 2013).

Tabela 3

Udzial w rynku — pierwsza dziesigtka koncernéw z branzy farmaceutycznej w Polsce

Nazwa Sprzedaz netto Udziat w rynku ~ Warto$¢ kumulacyjna
(mln zt) (%) (%)
SANOFI AVENTIS Sp. z o.0. 1686,22 12,8 12,8
LEK SA 1419,25 10,8 23,6
KRKA Polska Sp. z o.0. 550,73 42 27,8
ICN Polfa Rzeszow SA 547,52 42 31,9
USP Zdrowie Sp. z o.0. 456,43 3,5 35,4
NYCOMED Pharma Sp. z 0.0. 388,07 2,9 38,3
JELFA SA 379,82 2,9 41,2
POLFA Warszawa SA 367,31 2.8 44,0
NOVARTIS Poland Sp. z o.0. 254,20 1,9 45,9
FRESENIUS KABI Polska Sp. z o.0. 244,60 1,9 47,8

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych z 2011 r. dostepnych w bazie EconTrends.

Z powyzszych danych wynika, ze z zaprezentowanej dziesiatki, najwyzsza sprzedaz
i udziat w rynku (facznie blisko 24%, tj. prawie 1/4 cz¢$¢ rynku) maja dwie spotki — Sanofi
Aventis Sp. z 0.0. i LEK SA. Rosngca swiadomo$¢ konsumenta co do jakosci, skutecznosci
dziatania lekow, przywiazanie i lojalnos¢ wobec marki i jej chronionej czgsci w postaci
znaku towarowego, pozwalajg na zajecie wyzszej pozycji konkurencyjnej, przy jednocze-
snym stawianiu barier wej$cia na rynek swoim konkurentom. Z punktu widzenia przedsig-
biorstwa podnosi warto$¢ przedsigbiorstwa czgsto o kwote wielokrotnie wyzsza, niz by to
wynikato z ksiggowej wartosci netto.

4.2. Patenty. Wyniki i wnioski na podstawie raportu PwC

Przeprowadzone przez PwC (PricewaterhouseCoopers) badanie w 2013 roku w zakresie
liczby zarejestrowanych patentow, ujawnito, ze co trzecie z badanych przedsi¢biorstw nie
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posiada zarejestrowanych patentéw, ponad potowa je posiada, a co pigte ma ich wigcej niz
pie¢ (Najlepsze praktyki... 2013). Wynik tego badania moze wskazywac¢ zarowno na niewy-
starczajacg wiedze przedsigbiorcow o sposobie ochrony wynalazkow, jak i o korzysciach
wynikajacych z uzyskania tejze ochrony. Z drugiej strony moze by¢ wynikiem przemy-
slanej strategii w zakresie ochrony wtasnosci intelektualnej. Jednakze nalezy pamigtac, ze
w niektorych branzach ochrona patentowa nie zapewnia realnej ochrony, poniewaz uzy-
skanie patentu wymaga ujawnienia technologii oraz poniesienia wysokich kosztéw. Wpro-
wadzenie ulatwien w uzyskiwaniu ochrony patentowej, takich jak wdrozenie jednolitego
patentu europejskiego, moze w przysztosci wptyna¢ na zwigkszenie liczby rejestrowania
wynalazkow.

Nowe podejscie do zarzadzania w obszarze wilasno$ci intelektualnej sprowadza si¢ do
Scistego powiazania celow i zadan strategicznych tego obszaru z celami i zadaniami strate-
gicznymi biznesu jako catosci. Osiggnigcie tego celu wymaga rozwinigcia skutecznych spo-
soboéw pomiaru zasobow niematerialnych. Patent przestaje by¢ juz postrzegany jako koszt
eksploatacyjny, ale jako naktad inwestycyjny, ktoéry winien zwroci¢ si¢ w wyniku procesu
jego eksploatacji. Wykorzystanie patentoéw w obszarze nowoczesnych technologii przynio-
sto w ostatnich latach gwattowny wzrost ilosci zawieranych umow licencyjnych i przycho-
dow operacyjnych tych firm. Koncerny farmaceutyczne wytwarzaja produkty, ktore maja
generowaé przychody umozliwiajace ich dalszy wzrost i rozwéj. Jednakze w przypadku
tej branzy cecha charakterystyczna jest wysoki poziom ryzyka zwiazany z produkcja i do-
puszczeniem lekéw do sprzedazy. Ponadto olbrzymie wydatki ponoszone sa we wstepnym
stadium badan nad substancjami, ktore w rezultacie w wigkszosci przypadkéw nigdy nie
zostang wprowadzone na rynek. Celem zrekompensowania wysokich kosztow badawczo-
-rozwojowych koncerny moga ubiegaé si¢ o patenty, dajace wylacznosé na produkceje da-
nego leku przez okres$lony czas. Dzigki temu moga narzuci¢ wysoka marze, nie obawiajac
si¢ konkurencji. Innowacyjnos$¢ chroniona patentem ma okreslong wartos$¢ dla przedsie-
biorstwa.

Warto w tym miejscu wspomnie¢, iz w 2011 r. do Urze¢du Patentowego RP zgloszono
0 20% wiegcej wynalazkéw niz rok wezesniej; tacznie wptyneto ponad 21 tysiecy zgloszen
wynalazkow, wzorow uzytkowych, wzorow przemystowych i znakoéw towarowych, co sta-
nowi ponad 104%. wielko$ci prognozowanej (por. www.uprp.pl).

Wedtug danych UP RP taczna liczba decyzji wydanych w 2011 roku byta o 2,3% nizsza
od liczby decyzji wydanych w roku 2010, ale o 8,1% wigksza od planowane;j.

Ochrona whasnos$ci przemystowej przynosi wiele korzysci: wzmacnia pozycje przedsie-
biorstwa na rynku i daje przewage konkurencyjna, zwigksza dochody i umozliwia zwrot
nakladow inwestycyjnych, utatwia komercjalizacje i transfer technologii. Wobec tego, po-
wyzsze sktadniki aktywow niematerialnych — ich ujawnienie i wycena, maja w konsekwen-
cji doprowadzi¢ do zwickszanie wartosci przedsigbiorstwa, przy rownoczesnej rosnacej
swiadomosci organow zarzadzajacych w kwestii posiadanego kapitatu.
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4.3. Inwestycje w badania i rozwéj. Wyniki i wnioski na podstawie raportu Deloitte

Dziatalno$¢ badawcza i prace rozwojowe (B+R) obejmujg prace tworczg w celu zwigkszenia
zasobow wiedzy (w tym naukowej i technicznej) oraz ich wykorzystanie w celu tworzenia
nowych rozwigzan i zastosowan. Badania i rozwo¢j sa jednym z podstawowych procesow,
ktory prowadzi do rozwoju wiedzy w przedsigbiorstwie, a to w konsekwencji podnosi war-
tos¢ firmy. Jednym z gtownych wyzwan, jakie stoi przed polskimi firmami, jest przyspie-
szenie procesu komercjalizacji wynikow B+R, bardziej dynamiczna i otwarta wspdlpraca
pomiegdzy Srodowiskiem biznesowym a akademickim. Niestety wydatki polskich przedsie-
biorstw na dzialalno$¢ B+R, w porownaniu do wydatkow rzadowych, sa aktualnie jednymi
z najnizszych w tej czesci Europy.

Rutynowe zmiany / dostosowanie istniejacych
produktow / procesow / ustug
Zakup ustug / wynikow prac B+R od jednostek
zewngtrznych

Wspolpraca z jednostkami naukowymi
Wspolna realizacja projektow naukowych
ukierunkowanych na doskonalenie produktow /..
Doskonalenie istniejacych produktéw / procesow /
ushug
Wspolna realizacja projektow naukowych z
jednostkami non-profit (Uniwersytety, Instytuty, ..

Wazne innowacje / przetomy na rynku 6%

Rozwdj nowych produktow / procesow / ustug 78%

T
0% 20% 40% 60% 80% 100%

Rysunek 1. Dziatalno$¢ uznawana przez respondentéw za B+R

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie (Badania i rozwdj... 2013: 5).

W czerwcu 2013 roku firma Deloitte Polska opublikowata raport Badania i rozwdj
w Polsce, m.in. w celu okreslenia i oceny znaczenia czynnikow, ktore wpltywaja na wy-
sokos$¢ wydatkow przedsiebiorstw na dzialalno$¢ badawczo-rozwojowa (B+R). Badanie to
przeprowadzono jednoczesnie w pieciu krajach Europy Srodkowej (w Polsce, Czechach,
Chorwacji, na Stowacji i Wegrzech). W efekcie przeprowadzonych badan, wskazano naste-
pujace kluczowe wnioski:
— znaczgca czg$¢ respondentdw (75%) uznata, ze poziom wydatkéw na B+R nie zmieni
si¢ lub nieznacznie wzro$nie w ciagu dwoch do pieciu lat, a znajomos$¢ systemu wspar-
cia jest nadal na bardzo niskim poziomie,
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— system ulg podatkowych na dziatalno$§é¢ B+R jest skomplikowany i niejasny, a jed-
nym z najwigkszych problemoéw jest niepewnosé, czy organy podatkowe i instytucje
przyznajace dotacje uznaja dziatalno$¢ firmy za dziatalno$¢ uprawniajaca do korzysta-
nia z ulg i dofinansowan,

— tylko 4,9% firm jest bardziej zainteresowana finansowaniem zwrotnym na warunkach
preferencyjnych niz dotacjami bezzwrotnymi.

Ponadto wyniki badania dotyczacego uznawania przez respondentéw dzialalnosci za

typowo badawczo-rozwojowa, przedstawiono na rysunku 1:

Wigkszo$¢ firm za dziatalno$¢ B+R uznaje opracowywanie nowych produktéw, proce-
sow 1 ustug (78%), znaczacych i przelomowych innowacji rynkowych (75,6%) oraz reali-
zacj¢ projektéw naukowych we wspotpracy z organizacjami non-profit, takimi jak wyzsze
uczelnie, instytuty czy fundacje (70,7%) (por. Badania i rozwdj... 2013). Zaledwie 32% firm
wydaje przecigtnie 1-3% swoich przychoddéw na dziatalno$é badawczo-rozwojows, przy
czym relatywnie niska jakos¢ systemu badan, niewielki poziom wspotpracy i przedsigbior-
czo$ci oraz mata liczba innowatordéw to najstabsze elementy naszego systemu innowacji na
tle UE. Statystyk nie poprawia takze fakt, ze w ostatnich latach organy podatkowe szczegol-
nie zainteresowane sg transakcjami zwigzanymi z zakupem ustug niematerialnych, restruk-
turyzacjami i transakcjami finansowymi.

5. Korzysci wynikajace z ujawnienia i pomiaru posiadanych zasobow
niematerialnych

Najistotniejszym celem pomiaru zasobow niematerialnych przedsigbiorstwa jest zidentyfi-
kowanie nicujawnianych w sprawozdaniach finansowych aktywow, determinujgcych war-
tos$¢ przedsigbiorstwa, a takze w celu rozwijania strategii przysztych dziatan. Do kluczo-
wych korzysci zaliczy¢ nalezy (Kannan, Aulbur 2004: 389):

— identyfikacj¢ aktywow niematerialnych,

— transfer wiedzy wewnatrz organizacji,

— zlokalizowanie i interwencj¢ w obszarach nieefektywnego zarzadzania kapitatem in-
telektualnym,

— monitoring warto$ci aktywow i klasyfikacj¢ czynnikow wptywajacych na wzrost ich
wartos$ci,

— wzrost innowacyjnosci,

— wzrost motywacji wérod pracownikow organizacji i wspotodpowiedzialno$¢ za two-
rzenie nowej kultury, nastawionej na wzrost warto$ci i postrzeganie calej organizacji
na zewnatrz.

Poza wymienionymi nalezy réwniez wskaza¢ takie korzysci jak: optymalizacja podat-

kowa czy zabezpieczenie obecnych i przysztych zobowiazan.
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Obecnie aktywa niematerialne stajg si¢ wazniejszym sktadnikiem niz zasoby materialne
czy finansowe. Jest to efektem dtugich i kosztownych inwestycji, niejednokrotnie zmudnej
pracy nad badaniami, budowaniem relacji, ksztalceniem kadr i bazy klientow. Obecnie to
przewaga w posiadanych zasobach niematerialnych decyduje o sukcesie lub porazce firmy
na rynku.

Uwagi koncowe

Podmioty dziatajace we wspolczesnej gospodarce muszg dostosowaé swoje systemy zarza-
dzania, aby nie tylko pozwalaty one na efektywne zarzadzanie tradycyjnymi, materialnymi
zasobami, ale takze nowymi niematerialnymi aktywami, ktore w duzej mierze decyduja
o sukcesie firmy. Rozwoj przedsigbiorstwa oraz wzrost jego wartosci dla akcjonariuszy
zaleza w najwickszym stopniu od jego aktywow niematerialnych — jak np. kwalifikacji ka-
dry, posiadanych patentow i wiedzy know-how, relacji z klientami, silnej marki itp. Rosna-
ca $wiadomo$¢ menedzerdéw oraz konieczno$¢ wyceny i ujawniania wartosci posiadanych
aktywow niematerialnych warunkuja skuteczno$¢ podejmowanych dziatan strategicznych,
zdobycie przewagi konkurencyjnej i wreszcie podnosza wartos¢ przedsiebiorstwa.
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SELECTED COMPONENTS OF INTANGIBLE ASSETS AFFECTING
THE VALUE OF THE COMPANY

Abstract: The purpose of this article is to indicate the growing importance of intangible assets and the need
for their reliable measurement and valuation. Based on the results of research and cited reports, this article
aims to examine the level of disclosure of intangible assets and an assessment of the awareness of entrepre-
neurs about available resources. Currently accounting for not keeping pace with modern and dynamically
developing economy, and both the scientific and business practitioners point to the necessity of disclosure
and measurement of intangible assets held as a key in the process of strategic management, build competitive
advantage and valuation of the company.

Keywords: intangible assets, valuation, value, measurement of intangible assets
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