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Wartos¢ godziwa jako kategoria wyceny

Malgorzata Rowiriska *

1. Wprowadzenie

Prawo bilansowe, regulujac zasady prowadzenia rachunkowosci przez jednostki
gospodarcze, wptywa na jakos¢ i uzytecznos¢ informacji ptynacych ze sprawoz-
dan finansowych. Celem za$ sprawozdan finansowych jest dostarczanie rzetel-
nych oraz jasnych informacji o sytuacji finansowej i majatkowej jednostki. In-
formacje te powinny stuzy¢ szerokiemu kregu odbiorcéw, podejmujacych rézno-
rodne decyzje gospodarcze. W tworzeniu informacji niezwykle wazng rolg¢ odgrywa
wycena, czyli okreslenie wartosci sktadnikéw majatku, kosztéw, przychodéw.
Stad tez polskie, jak i miedzynarodowe prawo bilansowe, skupiajg si¢ na pro-
blemie wiarygodnosci wyceny, wskazujac, ze w sprawozdaniu finansowym po-
winny by¢ odzwierciedlone informacje o tych sktadnikach, w stosunku do ktérych:
— istnieje prawdopodobienistwo osiggnigcia przez jednostke przysztych korzysci

ekonomicznych zwigzanych z tg pozycjq oraz
— mozna wiarygodnie okresli¢ wartoS¢ (MSSF 2007 § 83, Zatozenia Koncepcyjne).

Wycena bilansowa prowadzi do ustalenia wartosci, w jakich sktadniki majgtku
bedg wykazywane w sprawozdaniu finansowym, a tym samym wplywa na jakos¢
zawartych w nim informacji. Zgodnie z obowigzujacymi zasadami prawa bilan-
sowego, informacje te powinny charakteryzowa¢ si¢ nastgpujacymi cechami:
zrozumiatoscia, przydatnoscig, istnoscia, wiarygodnoscig oraz poréwnywalno-
scig. Nalezy podkreslié, iz dla osiggnigcia i zachowania uzytecznosci decyzyjnej
sprawozdan finansowych, niezwykle istotne jest staranne wywazenie wszystkich
cech. (Walinska, 2008, s. 46-47). Wskazane cechy wynikaja bezposrednio z nad-
rzednych zasad rachunkowosci, w szczegdélnosci zas z zasady jasnego i rzetelnego
obrazu, zasady istotnosci, przewagi tresci nad forma, ostroznej wyceny, poréw-
nywalnosci, ciggtosci.

Celem niniejszego artykulu jest wskazanie zakresu zastosowania w wycenie
bilansowej modelu wartosci godziwej na tle innych metod wyceny, wynikajacych
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z unormowan prawa bilansowego. Ponadto zostanie przedstawiona sama kategoria
wartosci godziwej 1 wynikajgce z MSSF mozliwosci jej wyznaczania. Kategoria
wyceny, jakg jest wartoS¢ godziwa, zostanie poddana ,,weryfikacji” z punktu
widzenia zgodnosci jej istoty z nadrzednymi zasadami rachunkowosci, a tym
samym z punktu widzenia mozliwosci zachowania cech jakosciowych sprawoz-
dania finansowego. Artykut w duzej mierze jest oparty na normach prawa, wy-
nikajacych z ustawy o rachunkowosci oraz MSSF.

2. Modele wyceny bilansowej

Prawo bilansowe wskazuje i definiuje r6zne zasady wyceny, ktére moga by¢
stosowane dla potrzeb sprawozdan finansowych. MSSF wskazujg cztery zasady
(MSSF 2007 § 100, Zatozenia koncepcyjne)':

— kosztu historycznego,

— aktualnej ceny nabycia,

— wartosci mozliwej do uzyskania (realizacji),
— wartosci biezgcej.

Koszt historyczny to inaczej koszt poczgtkowy, czyli cena nabycia lub koszt wy-
tworzenia aktywu, ktdre staly si¢ podstawg jego pierwotnej wyceny. Koszt histo-
ryczny stanowi rOwnowartos¢ zaptaconej za aktywa kwoty pienieznej lub ozna-
cza wartos¢ godziwg zaptaty niepieni¢znej dokonanej w celu ich nabycia.

Cena nabycia moze by¢ okreslana mianem kosztu biezacego. W przypadku ak-
tywow kategoria ta oznacza wartosé, jakg aktualnie nalezatoby zaptaci¢ za taki
sam lub podobny sktadnik majgtku.

Wartos¢ mozliwa do realizacji to warto$¢ wyrazona w cenie sprzedazy. Oznacza
kwote pienigzng mozliwg do uzyskania w przypadku sprzedazy sktadnika akty-
wOw w drodze normalnej zaplanowanej transakcji.

Wartos¢ biezaca z kolei jest okreslana takze mianem zaktualizowanej wartosci
netto, czyli zdyskontowanej biezacej wartosci przysztych przeptywéw pienigz-
nych netto, ktére dany sktadnik aktywéw — wedtug przewidywan — wypracuje
w toku dziatalnosci gospodarczej (Waliiska, 2008, s. 53-54).

Na tle powyzszych zasad uksztaltowaly si¢ trzy modele wyceny skladnikéw
majatku, a mianowicie (Jaruga, Frendzel, Ignatowski, Kabalski, 2006, s. 106—110):
— modele oparte na koszcie historycznym,

— modele oparte na wartosci godziwe;j,
- modele mieszane.

W modelach opartych na koszcie historycznym podstawowg kategorig wyce-
ny jest cena nabycia lub koszt wytworzenia. Na podstawie tych kategorii wyce-
nia si¢ aktywa na dziefi bilansowy, uwzgledniajac odpisy z tytutu trwalej utraty

! Podobne zasady wynikaja takze z unormowarn polskiego prawa bilansowego.

176



wartosci, odpisy umorzeniowe. Odmiang tego modelu wyceny jest model uwzgled-
niajacy skorygowang cen¢ nabycia.

Modele oparte na wartosci godziwej przewidujg aktualizacj¢ sktadnika ma-
jatku na kazdy dzieni bilansowy.

Istota modeli mieszanych wynika z zasady ostroznej wyceny. Wycena bilan-
sowa aktywéw odbywa si¢ wedlug nizszej z dwoch wartosci: kosztu historycz-
nego lub wartosci godziwej. Wyceniane aktywa nie 0siggng wigc wartosci prze-
wyzszajgcej ich wartos¢ poczatkowa.

Wiodacym modelem wyceny — zwlaszcza w mig¢dzynarodowym prawie bi-
lansowym — jest model wykorzystujacy wartos¢ godziwg jako podstawowg kate-
gori¢ wyceny. Szeroki zakres zastosowania tego modelu oraz tendencje zmian
unormowan MSSF powodujg, Ze model ten zastgpuje stopniowo model kosztu
historycznego. Cena nabycia wynikajagca z faktur, czy tez koszt wytworzenia,
ustepujg coraz czesciej kategorii: wartos¢ godziwa. Kategoria ta ma szerokie
zastosowanie w sprawozdawczosci finansowej — niemal kazda pozycja bilanso-
wa powinna by¢ lub moze by¢ wyceniana w wartosci godziwej lub na jej pod-
stawie. Wartos¢ godziwa jest wskazywana w prawie bilansowym jako podsta-
wowa kategoria wyceny przede wszystkim aktywow i zobowigzan finansowych.
Obok instrumentéw finansowych, model oparty na wartosci godziwej lub wyko-
rzystujacy te kategorie moze by¢ zastosowany do wyceny rzeczowych aktywéw
trwatych, wartosci niematerialnych i prawnych, inwestycji niefinansowych, za-
pasow. Dla niektérych sktadnikéw bilansowych bedzie to wartos¢ godziwa sko-
rygowana, np. uwzgledniajaca szacowane koszty, ktére mogg zosta¢ poniesione
w momencie sprzedazy danego sktadnika aktywow.

Z punktu widzenia sposobu odnoszenia skutkéw dokonanej aktualizacji na
dzien wyceny, mozna wyodrgbni¢ trzy odmiany modelu wartosci godziwe;j:

1) model, w ktérym skutki wyceny sg odnoszone wynikowo,
2) model, w ktérym skutki aktualizacji zostang odzwierciedlone w bilansie —

w kapitale z aktualizacji wyceny,

3) model, w ktérym skutki wyceny sg odnoszone w sposéb bilansowo-wynikowy.

W pierwszej z wymienionych odmian charakteryzowanego modelu wszelkie
korekty wartosci sg traktowane jako element ksztattujacy wynik finansowy da-
nego okresu, powodujac powstanie kosztu lub przychodu. W zaleznosci od ro-
dzaju sktadnika majatku, ktérego aktualizacja dotyczy, beda to koszty/przychody
nalezgce do pozostalej dziatalnosci operacyjnej lub dziatalnosci finansowe;.

Druga odmiana modelu wartosci godziwej traktuje korekty wartosci godziwej
jako element ksztattujacy kapitat z aktualizacji wyceny. Skutki wyceny nie wpty-
wajg wiec na poziom wyniku finansowego. ,,Zatrzymanie” biezacych korekt warto-
sci w bilansie bedzie zasadne w szczegdlnosci w odniesieniu do dlugotermino-
wych sktadnikéw majatku. Kapitat z aktualizacji wyceny pozostaje elementem bi-
lansowym tak dlugo, jak dlugo w ewidencji pozostaje sktadnik majatku, dla kto-
rego zostat utworzony. Bilansowe odnoszenie skutkéw wyceny prowadzi do
ujecia w bilansie kapitatu z aktualizacji wyceny jako wartos¢ dodatnia (w przy-
padku zwigkszajacych korekt wartosci) lub wartos¢ ujemna (jezeli korekty war-
tosci mialy charakter zmniejszer).
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W przypadku trzeciej z wymienionych odmian modelu wartosci godziwej, skut-
ki wyceny sg odnoszone bilansowo-wynikowo. Oznacza to, ze cz¢$S¢ zmian war-
tosci, a mianowicie zmiany wartosci sktadnika aktywéw ponad poziom ich ceny
nabycia, beda odnoszone w sposéb bilansowy, w kapitat z aktualizacji wyceny,
powodujac jego utworzenie, zwiekszenie lub zmniejszenie. Natomiast zmiany war-
tosci ponizej ceny nabycia odnoszone bede wynikowo jako koszty czy tez przy-
chody. Przy wykorzystaniu tej odmiany modelu wartosci godziwe;j kapitat z aktuali-
zacji wyceny moze wykazywaé wylgcznie wartos¢ dodatnig. Rozwigzanie kapita-
tu nastepuje na moment wyksiggowania z ewidencji sktadnika aktywow, w stosun-
ku do ktérego kapitat zostal utworzony.

3. Zakres stosowania modelu wartosci godziwej

Grupg bilansowg, ktdrej wycena jest dokonywana na podstawie wartosci go-
dziwej sa przede wszystkim inwestycje, a w szczegdlnosci inwestycje finansowe
(aktywa finansowe). Zaréwno polskie, jak i miedzynarodowe prawo bilansowe,
wskazujg ten model jako podstawowy dla wyceny aktywéw finansowych. Co
prawda, ustawa o rachunkowosci daje mozliwos¢ wyboru migdzy modelem war-
tosci godziwej a modelem kosztu historycznego (tak jest w przypadku dlugoter-
minowych aktywow finansowych) (art. 28 ust. 1 pkt 3, ustawy o rachunkowo-
$ci), badZ modelem mieszanym (w przypadku krétkoterminowych aktywow
finansowych) (art. 28 ust. 1 pkt 5, ustawy o rachunkowosci), jednakze juz rozpo-
rzadzenie (2001) w sprawie szczegdélowych zasad uznawania, metod wyceny,
zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumentéw finansowych (dalej zwa-
ne rozporzgdzeniem) wskazuje wylgcznie na model wartosci godziwej. Biorac
pod uwage zakres podmiotowy rozporzadzenia mozna przyjaé, ze wycena bilan-
sowa aktywow finansowych na podstawie kosztu historycznego, czy tez nizszej
z dwdéch wartosci: ceny nabycia lub wartosci godziwej, stanowi niejako uprosz-
czone podejscie do wyceny omawianej grupy aktywow.

W odniesieniu do aktywéw finansowych model wartosci godziwej jest wyko-
rzystywany z uwzglednieniem réznych jego odmian, w zaleznosci od sposobu od-
noszenia skutkéw wyceny. Z tego powodu — zwlaszcza w polskim prawie bilan-
sowym — istotny jest podzial aktywéw finansowych na dlugo- i krétkotermino-
we.

W przypadku dlugoterminowych aktywéw finansowych unormowania pol-
skiego prawa bilansowego wskazuja na bilansowo-wynikowy sposéb odnoszenia
skutkéw wyceny. Wzrost wartosci powyzej poziomu ceny nabycia oznacza ko-
niecznos¢ tworzenia kapitatu z aktualizacji wyceny; zmiany wartosci aktywow
ponizej ceny nabycia sg odnoszone wynikowo (art. 35 ust. 4, ustawy o rachun-
kowosci). Utworzony kapitat na moment sprzedazy aktywéw, ktérych dotyczy,
zostaje rozwigzany jako korekta wartosci ksiggowej sprzedawanych aktywoéw.
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W przypadku krétkoterminowych aktywéw finansowych wszelkie korekty
wartosci do poziomu wartosci godziwej sa odzwierciedlane w spos6b wynikowy
(art. 35 ust. 3, ustawy o rachunkowosci).

Co prawda, migdzynarodowe prawo bilansowe, podobnie jak polskie, réw-
niez wskazuje model wartosci godziwej jako podstawowy model wyceny akty-
woOw finansowych, jednak podaje nieco odmienne rozwigzania dotyczace sposo-
bu traktowania skutkéw wyceny. MSR 39 podaje mozliwos¢ wyboru przez jed-
nostke sposobu odnoszenia skutkéw dokonanej wyceny bilansowej migdzy spo-
sobem wynikowym a bilansowym. Nalezy podkresli¢, ze drugi z wymienionych
sposobow oznacza odzwierciedlenie wszelkich korekt w kapitale z aktualizacji
wyceny, bez wzgledu na to, czy sg to korekty powyzej, czy tez ponizej ceny nabycia
(par. 55, MSR 39). Bilansowe podejscie do odzwierciedlania korekt wartosci
oznacza mozliwos¢ prezentacji kapitatu z aktualizacji wyceny w wartosci dodat-
niej, albo w wartosci ujemne;j.

Polskie i migdzynarodowe prawo bilansowe réznig si¢ zakresem wykorzysta-
nia poszczegdlnych odmian modelu wartosci godziwej, natomiast nie ulega wat-
pliwosci, iz obydwa prawa traktuja warto$¢ godziwg jako podstawowg kategori¢
wyceny inwestycji finansowych.

Okreslanie bilansowej wartosci inwestycji niefinansowych moze réwniez wyko-
rzystywaé¢ wartos¢ godziwa. Niemniej jednak model wartosci godziwej nie ma
w tym przypadku az tak ,,mocnych” uwarunkowan prawnych, jak w przypadku
inwestycji finansowych. Prawo migdzynarodowe (MSR 40) normuje generalnie
wylacznie zasady wyceny nieruchomosci inwestycyjnych, wskazujac dla nich
model wartosci godziwej jako preferowany. Mozliwy jest takze do zastosowania
model kosztu historycznego uregulowany w MSR 16, a wigc wlasciwy dla srod-
kéw trwalych (par. 56, MSR 40). Nalezy dodaé, iz wyb6r modelu wyceny nieru-
chomosci inwestycyjnych jest wazny z punktu widzenia polityki bilansowej jed-
nostki gospodarczej. Z unormowan MSR wynika, ze pierwotnie wybrany model
kosztu historycznego moze by¢ w przysziosci (z uwagi na zmiane polityki rachun-
kowosci) zamieniony na model wartosci godziwej, natomiast pierwotny wybor
modelu wartosci godziwej skutkuje koniecznoscig stosowania go juz zawsze, do
korica okresu posiadania danej nieruchomosci (Kabalski, 2009, s. 59-60). We-
dtug MSR 40 bowiem z takg zmiang modelu wyceny nie wigze si¢ poprawa wia-
rygodnosci, czy przydatnosci informacji.

Polskie prawo bilansowe w odniesieniu do nieruchomosci inwestycyjnych oraz
wartosci niematerialnych i prawnych o charakterze inwestycji wskazuje model
wartosci godziwej jako jedng z mozliwosci. Moze mieé tu zastosowanie takze
model kosztu historycznego wiasciwy dla srodkéw trwatych oraz wartosci nie-
materialnych i prawnych (art. 28 ust. 1 pkt 1a, ustawy o rachunkowosci).

Zastosowanie modelu wartosci godziwej do wyceny nieruchomosci oraz war-
tosci niematerialnych i prawnych o charakterze inwestycyjnym wigze si¢ z ko-
niecznoscig dokonywania korekt wartosci na moment wyceny. Korekty te ksztat-
tuja wynik finansowy jednostki. Na wynikowy spos6b odnoszenia skutkéw wy-
ceny wskazuja zar6wno unormowania ustawy o rachunkowosci, jak i MSR 40.

Dla pozostalych inwestycji niefinansowych model wartosci godziwej wyste-
puje obok modelu kosztu historycznego; jednostka gospodarcza dokonuje wybo-
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ru modelu. Skutki dokonanych na moment wyceny korekt wartosci s odnoszone
analogicznie, jak w przypadku inwestycji finansowych.

Obok inwestycji (finansowych i niefinansowych) model wartosci godziwej
moze mie¢ takze zastosowanie do wyceny operacyjnych aktywow trwalych, tj.
srodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych. Mozliwos¢ wyko-
rzystania tego modelu wynika wylgcznie z unormowan migdzynarodowego prawa
bilansowego (MSR 16, MSR 38). Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci
postuguja si¢ pojeciem modelu wartosci przeszacowanej, ktéry polega na wyce-
nie danego sktadnika wedlug wartosci godziwej, ustalonej na dziel przeszaco-
wania (Messner, 2007, s. 146). Biorgc pod uwage istot¢ modelu wartosci prze-
szacowanej mozna przyjac, iz jest to pewnego rodzaju odmiana modelu wartosci
godziwe;j.

W prawie migdzynarodowym model wartosci godziwej w odniesieniu do rze-
czowych aktywoéw trwatych oraz wartosci niematerialnych jest jednak traktowany
wylacznie jako podejscie alternatywne do wyceny bilansowej, wskazujac jako
wzorcowy — model kosztu historycznego. W przypadku jednak zastosowania mode-
lu wartosci godziwej, skutki dokonanych na dzieit wyceny odpiséw aktualizuja-
cych s3 odnoszone w sposéb nastepujacy: przyrost wartosci aktualizowanych
sktadnikéw majatku skutkuje utworzeniem kapitatu z aktualizacji wyceny; kolejne
zmiany wartosci sg odnoszone albo w kapital (jako jego zmniejszenie lub zwigk-
szenie), albo — w przypadku ,,wykorzystania” juz calego kapitatu — w wynik finan-
sowy (par. 39-40, MSR 16).

W przypadku polskiego prawa bilansowego, nie dopuszcza ono modelu wartosci
godziwej do wyceny srodkéw trwatych, czy tez wartosci niematerialnych i praw-
nych. Obowigzujacym modelem jest w tym zakresie model kosztu historycznego.

4. Istota wartosci godziwej

Wartos¢ godziwa zostata zdefiniowana w podobny sposéb zaréwno w usta-
wie o rachunkowosci, jak i w Migdzynarodowych Standardach Sprawozdawczo-
sci Finansowe;.

Za wartos¢ godziwg przyjmuje si¢ kwote, za jaka dany sktadnik aktywéw mogt-
by zosta¢ wymieniony, a zobowigzanie uregulowane (wykonane) na warunkach
transakcji rynkowej, migdzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi, nie-
powigzanymi ze sobg stronami (art. 28 pkt 6 Ustawy o rachunkowosci; § 6 MSR
2,§ 11 MSR 32, § 8 MSR 39).

Wedlug MSSF wartos¢ godziwa oznacza kwote, za jakg na warunkach ryn-
kowych sktadnik aktywéw mogiby zosta¢ wymieniony, a zobowigzanie zaspoko-
jone, miedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi stronami transakcji*.

? Taka definicje wartosci godziwej wskazuje MSSF 1, MSR 2, MSR 16, MSR 38,
MSR 40. Bardzo zblizong definicj¢ wartosci godziwej podaje MSR 39.
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Wartos¢ godziwa odzwierciedla jakos¢ kredytowg danego dobra, ustalong na
moment wyceny. Jest to kwota hipotetyczna, ktérg podmiot otrzymatby lub za-
ptacitby w wyniku transakcji, jaka realnie mogtaby wystapi¢ w dniu przeprowa-
dzania wyceny. Mozliwos¢ wystgpienia transakcji odnosi si¢ ogélnie do warunkéw
obowigzujacych w dniu wyceny, a nie tylko do podmiotu dokonujacego wyceny.
Polskie prawo bilansowe wskazuje na charakter tej transakcji — transakcja ryn-
kowa. Ta niewatpliwie wazna cecha wskazuje na brak zaleznosci miedzy stro-
nami. Miedzynarodowe prawo bilansowe nie wspomina o ,,rynkowej” transakcji.
Wskazuje natomiast, ze warto$¢ godziwa wynika z zawartej transakcji (bezpo-
srednio)’ miedzy stronami. O wiarygodnosci zawartej transakcji decyduje réw-
niez charakter stron: zainteresowane, dobrze poinformowane, czyli dysponujace
odpowiednig wiedzg na temat przedmiotu transakcji, warunkéw rynkowych itp.
Wartos¢ godziwa nie moze by¢ ustalona na podstawie transakcji niedobrowolne;j,
wymuszone;j.

5. Warto$é rynkowa jako podstawa wartosci godziwej

Najlepszg podstawg wyznaczenia wartosci godziwej jest cena notowana na
aktywnym rynku. W mysl uregulowan MSSF, aktywnym rynkiem jest taki, kt6-
ry spelma jednoczesnie trzy warunki (§ 6, MSR 36):

pozycje bgdape przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,

— zazwyczaj w dowolnym momencie mozna znaleZ¢ zainteresowanych nabyw-
cow 1 sprzedawcow,
— ceny sg publicznie dostgpne.

Ceny ustalane na aktywnym rynku sg tatwo i regularnie dostgpne z gietdy, od
dealera, brokera, grupy branzowej, instytucji ustugowej lub uprawnionej do wy-
dawania regulacji. Ceny te reprezentujg aktualne i regularnie wystepujace na ryn-
ku transakcje zawierane bezposrednio mig¢dzy stronami.

Istnienie publikowanych cen z aktywnego rynku jest najlepszym okresleniem
wartosci godziwej danego sktadnika aktywow czy zobowigzan. Wartos¢ godzi-
wa wyznaczona na poziomie ceny rynkowej oznacza cene, po ktérej na moment
wyceny zostalaby zawarta transakcja na sktadniku majatku na najbardziej ko-
rzystnym aktywnym rynku, do ktérego jednostka ma natychmiastowy dostep.
Ceng¢ rynkowg stanowig najczesciej (Adamkiewicz, Suder, 2009):

— biezaca cena zakupu (w odniesieniu do posiadanych aktywéw, emitowanych
zobowigzan) lub
— biezaca cena sprzedazy (dla nabytych aktywow).

> Na bezposrednio zawartg transakcje wskazuje definicja wartosci godziwej
w MSR 32 39.

181



Jesli jednostka posiada aktywa i zobowiazania, ktérych ekspozycja na ryzyko
rynkowe znoszg si¢ wzajemnie, moze stosowac Srednie ceny rynkowe jako pod-
stawe okreslenia wartosci godziwej (MSR 39, OS 72).

Ceny rynkowe stanowig najpewniejszy wyraz wartosci godziwej, poniewaz:

— s3 uzgadniane mig¢dzy dobrze poinformowanymi i zamierzajagcymi zawrzec
transakcj¢ stronami — kupujacym i sprzedajacym,

— zapewniajg jednolitg wycene przez rézne jednostki,

- nie zalezg od czynnikéw subiektywnych, specyficznych dla danej jednostki.

Miedzynarodowe prawo bilansowe podkresla, ze istnienie aktywnego rynku
zobowiazuje jednostke do wykorzystania ceny rynkowej jako wyznacznika go-
dziwej wartosci nawet wtedy, gdy jednostka uwaza, iz inne metody szacowania
wartosci godziwej bytyby bardziej odpowiednie (Jaruga 2005, s. 54). Jedynie tak
okreslona wartos¢ godziwa daje bowiem rzetelne i prawdziwe informacje o po-
siadanym majatku, wskazujac jego aktualna, obiektywna, bo ptynaca z rynku,
wartosc.

Jak wiarygodnie okresli¢ wartos¢ godziwg tych sktadnikéw, na ktdére aktywny
rynek nie istnieje? Standardy miedzynarodowe wskazujg na koniecznos¢ jej sza-
cowania. Nie podajg przy tym konkretnych szczegétowych rozwigzan, wskazuja
jedynie przyktadowe techniki. Nalezg do nich (MSR 39, OS 74, MSR 40 § 46):
< wykorzystanie ostatnich transakcji rynkowych przeprowadzonych bezposred-

nio miedzy dobrze poinformowanymi, zainteresowanymi stronami; wartoscig

godziwg bedzie cena ostatnio zawartej transakcji (najbardziej aktualnej) az do
wystgpienia zmiany istotnych warunkéw ekonomicznych po dniu zawarcia tej

ostatniej transakcji (MSR 39, OS 71-72),
< odniesienie do biezgcej wartosci rynkowej podobnego sktadnika,
< wykorzystanie niedawnych cen z mniej aktywnego rynku (z uwzglednieniem

korekt wynikajacych ze zmiany warunkéw ekonomicznych),
< analiza zdyskontowanych przeptywoéw pieni¢znych,
< modele wyceny opcji.

W mysl unormowan MSR 39, jezeli jednak istnieje technika wyceny powszech-
nie stosowana i wykazano, ze technika ta dostarcza wiarygodnych oszacowan war-
tosci danego sktadnika majatku, jednostki gospodarcze powinny stosowac t¢ wila-
Snie technike.

Generalnie, wartos¢ godziwa powinna by¢ szacowana na podstawie rezultatow
osiagni¢gtych w wyniku zastosowania takiej techniki wyceny, ktéra w maksymal-
nym stopniu wykorzystuje dane rynkowe, a w minimalnym stopniu polega na
subiektywnych danych specyficznych dla jednostki. Prawidtowa technika sza-
cowania wartosci godziwej powinna opiera¢ si¢ na jednym czynniku lub wigcej,
wsrdd ktérych mozna wyréznié (OS 82, MSR 39):

— wartos¢ pienigdza w czasie,

- ryzyko kredytowe,

- kursy wymiany walut,

— ceny doébr,

— ceny instrumentéw kapitalowych,

— zmiennos¢ cen,

- ryzyko przedplaty i zadania sptaty,

— koszty obstugi sktadnika aktywow lub zobowigzania finansowego.
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Celem stosowania techniki wyceny jest wyznaczenie ceny transakcji, jaka obo-
wiazywataby w bezposredniej transakcji wymiany w zwyktych okolicznosciach.
Technika szacowania wartosci godziwej powinna by¢ wiec tak dobrana, aby roz-
sadnie odzwierciedlata, jak rynek (gdyby istnial) mégtby wyceni¢ dany sktadnik
mathku Technika wyceny powinna (OS 76, MSR 39):

uwzgledniaé wszystkle czynniki, ktére bylyby rozwazane przez uczestnikoéw

rynku przy wyznaczaniu ceny,

— by¢ zgodna z najlepszymi ekonomicznymi metodologiami wyceny instrumen-
tow finansowych oraz
— by¢ okresowo testowana pod wzgledem aktualnosci zastosowanych cen.

6. Wartos¢ godziwa a nadrzedne zasady rachunkowosci

Wykorzystanie modelu opartego na wartosci godziwej wskazuje na cen¢ ryn-
kowg jako optymalny wyraz wartosci godziwej. Niemniej jednak daje mozliwos¢
stosowanie tego modelu takze w odniesieniu do sktadnikéw majatku, dla ktérych
nie istnieje cena rynkowa.

Przytoczone wyzej uregulowania wskazuja, ze prawo bilansowe dopuszcza
bardzo indywidualne, subiektywne podejscie do wyznaczania wartosci godziwej
nabywanego sktadnika aktywoéw lub zacigganego zobowigzania. Subiektywne
podejscie do szacowania wartosci godziwej oznacza jednak, iz wartos¢ ta moze
by¢ kategorig obarczong pewnym btgdem. Konkretnie ustalona wartos¢ godziwa
zalezy od informacji ptyngcych z rynku, posiadanych przez podmiot w dniu wy-
ceny, jak rowniez z zastosowanej metodologii. Poza tym zakres informacji do-
stepnych dla podmiotu w dniu wyceny niekoniecznie za kazdym razem jest taki
sam. Czy zatem wartoS¢ godziwa oszacowana na podstawie wybranej techniki
zaprezentuje wiarygodnie i rzetelnie informacje o stanie majatku? Czy tak okre-
Slona wartos¢ jest zgodna z wszystkimi kanonami (zasadami) rachunkowosci?

Naczelna zasada rachunkowosci — jasnego, rzetelnego i bezstronnego obrazu
sytuacji finansowej i majatkowej jednostki (ang. true and fair view) — zobowig-
zuje do wiernego, wiarygodnego, neutralnego prezentowania informacji o ma-
jatku podmiotu gospodarczego, elementach ksztattujacych wynik finansowy.

Zgodnie z zalozeniami koncepcyjnymi MSSF, aby informacje zawarte w spra-
wozdaniu finansowym byty wiarygodne, musza wiernie odzwierciedlaé transak-
cje i inne zdarzenia, ktdre starajg si¢ to czynic lub czego mozna od nich zasadnie
oczekiwa¢ (MSSF 2007 § 33, Zatozenia Koncepcyjne). Zgodnie z tg zasada,
wszystkie zdarzenia powinny by¢ uymowane w rachunkowosci na podstawie obiek-
tywnych faktéw. Wierne odzwierciedlenie zdarzeri gospodarczych obejmuje takze
koniecznos¢ dokonania wyceny sktadnikéw majatku bedacych przedmiotem
transakcji. W przypadku modelu wykorzystujacego wartos¢ godziwg wierny,
a wiec tez rzetelny obraz majatku dostarcza z pewnoscig wartos¢ godziwa wy-
znaczona na podstawie ceny rynkowej, natomiast wartoS¢ godziwa szacowana
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na podstawie dowolnie wybranej techniki wyceny nie do korica gwarantuje za-
chowanie wiernego obrazu majatku.

Mozliwosé zastosowania réznych, wiasciwych z punktu widzenia podmiotu
dokonujacego wyceny, a wigc subiektywnie dobranych technik sprawia, ze in-
formacje o stanie majatku przestajg mie¢ uniwersalny i obiektywny charakter. Co
prawda, miedzynarodowe prawo bilansowe uwzglednia istnienie ryzyka, ze wigk-
szo$¢ informacji finansowych nie dos¢ wiernie odzwierciedla to, co starajg si¢
przedstawiac. Zachwianie zasady wiernosci informacji wynika z trudnosci zwig-
zanych zar6wno z identyfikacjg transakcji, jak 1 z opracowaniem 1 stosowaniem
odpowiednich zasad wyceny i prezentacji, ktére stuzag przekazaniu informacji
odpowiadajgcych tym transakcjom i zdarzeniom (MSSF 2007 § 34, Zalozenia
Koncepcyjne). Czy przyjecie przez prawo bilansowe ,.tezy”, ze wigkszos¢ infor-
macji finansowych nie dos¢ wiernie odzwierciedla rzeczywisty stan majgtku nie
oznacza sprzecznosci z istotg zasady true and fair view?

Wierne odzwierciedlenie wigze si¢ z wiarygodnoscig informacji prezentowa-
nych w sprawozdaniu finansowym. Wedtug MSSF: ,informacje sq wiarygodne,
jesli nie zawierajq istotnych btedow i sq bezstronne, oraz gdy uZytkownicy mogq
byc pewni, ze wiernie odzwierciedlajq to, co starajq si¢ odzwierciedlac lub czego
odzwierciedlania mozna by od nich zasadnie oczekiwac”® (MSSF 2007 § 31, Za-
tozenia Koncepcyjne). Wycena sktadnikow majatku opiera si¢ w wielu wypad-
kach na wartosciach szacowanych. Dotyczy to stosowania modelu wartosci go-
dziwej w razie braku danych o cenie rynkowej wycenianego sktadnika aktywow.
Trudnosci wynikajace z koniecznosci szacowania wartosci godziwej (w przy-
padku braku aktywnego rynku na dane dobro) powodujg zachwianie ,,wiernego
obrazu”.

Przy braku wskazania jasnych, ogdlnie mozliwych do zastosowania technik sza-
cowania wartosci godziwej w danych warunkach, lepszym rozwigzaniem wydaje
si¢ zastosowanie modelu kosztu historycznego. Tego typu ,,zastrzezenia” uprze-
dzaja zatozenia koncepcyjne MSSF stanowigc, iz stosowanie rozsgdnych oszaco-
wan to zasadniczy element procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych i nie
podwaza ono wiarygodnosci tych sprawozdan. Wyrazenie ,,rozsadne oszacowa-
nia” jest jednak na tyle ptynne, ze trudno jest wskaza¢ granice, poza ktérg doko-
nane szacowanie wartosci oznaczaloby nieprzestrzeganie cech wiarygodnosci
informacji. Czy zatem lepszym rozwigzaniem jest zastosowanie wartosci godzi-
wej na podstawie subiektywnie, indywidualnie przyjetych technik, czy tez wyko-
rzystanie wiarygodnej informacji opartej na cenie nabycia danego sktadnika ma-
jatku?

Wiarygodnos¢ informacji oznacza takze ich bezstronnos¢, czyli neutralnos¢.
prawozdanie finansowe nie jest bezstronne, jezeli poprzez dobor lub sposob
prezentacji informacji wywiera wptyw na podejmowanie decyzji lub formutowa-
nie ocen, w celu osiggnigcia wczesniej zaplanowanych rezultatow bqd? innych
skutkow” (MSSF 2007 § 36, Zatozenia Koncepcyjne). Wykorzystanie technik
szacowania wartosci godziwej, dobieranie ich generalnie na podstawie cech subiek-
tywnie uznanych przez podmiot za wtasciwe, moze prowadzi¢ do znieksztalcenia
informacji, a przez to moze prowadzi¢ do utraty ich wiarygodnosci i neutralnosci.
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Czy zatem szacowanie wartosci godziwej nie powinno ustgpi¢ mozliwej do
wskazania wartosci po koszcie historycznym? Czy to nie bedzie bardziej wiary-
godna warto$¢, obarczona mniejszym biedem?

Bezstronnos¢ i wiarygodnos¢ informacji opisuje takze zasada ostroznej wy-
ceny, zalecajaca rozwagg ,,przy stosowaniu subiektywnych ocen potrzebnych do
dokonywania oszacowan w warunkach niepewnosci tak, aby aktywa i przychody
nie zostaty zawyzone, zas zobowiqgzania lub koszty — zanizone” (MSSF 2007 § 37,
Zatozenia Koncepcyjne).

Co prawda, prawo bilansowe zmierza w kierunku zastgpowania modelu kosztu
historycznego wartoscig godziwa, ale w przypadku braku aktywnego rynku, czy
tez braku jednoznacznych wskazai metod jej wyznaczania, pojawia si¢ problem
ze Scistym przestrzeganiem nadrzgdnych zasad rachunkowosci.

Rosngce znaczenie wartosci godziwej pocigga za sobg powazne konsekwen-
cje dla podmiotéw gospodarczych i ich polityki bilansowej z punktu widzenia
zastosowania zasady jasnego, rzetelnego i bezstronnego obrazu majatku i sytu-
acji finansowej. W przypadku wykorzystywania indywidualnie dobranych tech-
nik szacowania wartosci godziwej, od wiarygodnosci tak wyznaczonej wartosci
godziwej bedzie zaleze¢ jakos¢ informacji prezentowanych przez rachunkowos¢.

7. Podsumowanie

Zmieniajace si¢ prawo bilansowe uznaje w coraz szerszym zakresie wartos¢
godziwg za podstawowg kategori¢ wyceny wielu grup majgtku. Tym samym moz-
liwosci wyceny na podstawie kosztu historycznego (ceny nabycia, koszt wytwo-
rzenia) zostajg znacznie ograniczone. Model wartosci godziwej znajduje zasto-
sowanie w szczegOlnosci w odniesieniu do aktywéw finansowych; dla tej grupy
majatku traktowany jest jako podstawowy model wyceny. Poza tym model ten
znajduje rowniez zastosowanie (czgsto jako alternatywa dla modelu kosztu histo-
rycznego) w wycenie bilansowej inwestycji niefinansowych oraz operacyjnych
aktywow trwatych. Dokonywane na dziei wyceny korekty wartosci do poziomu
wartosci godziwej skutkujg koniecznoscia tworzenia kapitatu z aktualizacji wy-
ceny lub sg wprost odnoszone na wynik finansowy jednostki. Skutki korekt war-
tosci wpltywaja wigc na informacje prezentowane w sprawozdaniu finansowym.

Rozszerzenie stosowania modeli wyceny opartych na wartosci godziwej po-
woduje niewgtpliwie mozliwos¢ kreowania wtasnej polityki bilansowej podmio-
tu. Moze tez jednak prowadzi¢ do znieksztalcenia informacji, uznania ich za mniej
wiarygodne. Z kolei z wiarygodnosci wartosci godziwej bedzie wynika¢ jakos¢
sprawozdan finansowych. Z pewnoscig wartos¢ godziwa ustalona na podstawie
notowan aktywnego rynku bedzie wiarygodnie odzwierciedlala stan majgtku.
W przypadku wartosci godziwej szacowanej na podstawie przyjetych technik
wyceny rzetelnos¢, wiarygodnos¢, bezstronnos¢ prezentowanych informacji moze
by¢ powaznie zakiécona.
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Streszczenie

Polskie i migdzynarodowe prawo bilansowe wykorzystuje dwa modele wyceny: mo-
del kosztu historycznego, oraz model wartosci godziwej. Wartoscia godziwa jest gene-
ralnie oszacowana warto$¢ rynkowa, cho¢ niekoniecznie. Warto$¢ godziwa moze opie-
ra¢ si¢ na cenie rynkowej, ale nie przyjmuje jej na Slepo jako wyznacznika rynkowej
wartosci. W przypadku rynku nieaktywnego lub nieefektywnego, wartos¢ godziwa
mozna zastapi¢ innymi miernikami, jak warto§¢ uzytkowa, warto§¢ odtworzeniowa,
wartos¢ biezaca netto. Koncepcje wartosci godziwej mozna poréwnac z koncepcjq rze-
telnej prezentacji. RzetelnoS¢ prezentacji opiera si¢ na sprawozdaniach finansowych
wykorzystujacych koszt historyczny. Rzetelna prezentacja informacji opera si¢ wigc nie
tyle na rzetelnych wartosciach godziwych, co na wartosciach mozliwych do przyjecia
w danych okolicznosciach.
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Summary

Fair value as a measurement category

Polish and international accounting regulations provide for two models of assets
valuation. The first one is the historical cost model, and the second is the fair value
model. Fair value is an accountant’s estimate of market value which is usually, but not
necessarily, equivalent to market price. Fair value determination is based on market
price, but it is not restricted to a blind acceptance of market price as a measure of market
value. In an inactive or inefficient market, other indirect measures of value, such as
value-in-use, replacement value or net present value, may be resorted to. The fair value
concept is connected with the fair presentation/true and fair view concept. Since this is
based on financial statements using historical cost, the fair in fair presentation is not fair
value so much as values which are reasonable under the circumstances.
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