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174 Rozdziat 3. Wycena aktywow

Inwestycje

Przebrneli$my juz przez aktywa dtugoterminowo stuzace do dzialalnosci produkeyjnej
lub ustugowej przedsiebiorstwa. Wyceniamy wedlug kosztu historycznego lub wedlug
wartosci godziwej. W tym drugim przypadku przeszacowania w gére zasadniczo buduja
nam kapitat z aktualizacji wyceny, a w dét — rodza strate w wyniku. Odwrécenie niwe-
luje juz zaewidencjonowane wartosci i to, co dalej, znéw wraca do generalnej zasady.
Obrazuje to rysunek 3.3.

W jaki sposdb natomiast wycenia sie aktywa inwestycyjne, czyli wytworzone lub nabyte
z zamierzeniem uzyskania korzy$ci poprzez wzrost ich wartosci w przyszlosci?
Jakie to moga by¢ aktywa? Przer6zne, na przyktad:

1. Nieruchomosci kupione jako inwestycja (gléwny zamiar).

2. Niekontrolowane akcje i udzialy spétek, ktére nie majg nic wspélnego z procesem
produkcyjnym, w szczegélnosci nabyte na gietdzie jako inwestycja.

3. Prawa do zawodnika wypozyczonego do innego klubu (kupilismy je w celu uzyskania
wzrostu ich warto$ci).

4. Inne prawa lub rzeczy ruchome, ktore traktujemy jak Zrédto wzrostu cen
w przysztosci.

Aby znalez¢ zrodlo prawne wyceny wszystkich wyzej wymienionych aktywéw, musimy
znéw postuzy¢ sie rozumem. Nie ma bowiem dedykowanego standardu. Ale za to jest
MSR", ktéry méwi o postepowaniu z nieruchomosciami inwestycyjnymi. A wszystkie
wyzej wymienione aktywa sa przeciez w swej naturze oraz przede wszystkim przezna-
czeniu podobne do opisywanej podstawy. Zreszta podobnym zabiegiem postuzymy
sie w przypadku wyceny kontraktéw dlugoterminowych, ktére to kontrakty bedziemy
analizowali na podstawie standardu dedykowanego pracom budowlanym.

Dla uproszczenia zalézmy, ze MSR 40 (chociaz méwi tylko o nieruchomosciach)
traktowa¢ nalezy jako wytyczna do postepowania takze z innymi dobrami inwesty-
cyjnymi, rozumianymi tutaj jako elementy, ktére w przysztosci powinny przynies¢
korzysci ekonomiczne w postaci wzrostu wartoéci. Realizacja tak rozumianych korzysci
moze nastapi¢ przez zbycie nieruchomosci w dalszej przysztosci (najbardziej prawdo-
podobne) lub inne jej wykorzystanie (na przykltad wniesienie aportem do innej spo6tki).

Co do samej wyceny aktywéw inwestycyjnych, nie ma wielkich niespodzianek. Pierwotna
(poczatkowa) wycena przedstawia si¢ jak na rysunku 3.35, a wtérng pokazuje rysunek 3.36
i fatwo zauwazy¢ tutaj uderzajgce podobienstwo do wycen wartosci niematerialnych.

B MSR 40 ,,Nieruchomosci inwestycyjne”.
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Inwestycje 175

Wycena poczatkowa aktywoéw inwestycyjnych

/ N\

Koszt wytworzenia Cena nabycia
(dla elementdw stworzonych sitami wiasnymi) (dla elementéw nabytych)
Zaktada sig, ze kwoty uzyskane ww. metodami z natury odpowiadajg wartosci godziwej tych aktywow

RYSUNEK 3.35. Wycena pierwotna aktywow inwestycyjnych

Wycena wtdrna aktywow inwestycyjnych

7N\

Wedtug kosztu historycznego Wartos¢ godziwa

(cena nabycia lub koszt wytworzenia)

Uwaga! Aktywow inwestycyjnych sie nie amortyzuje!

Uwaga! Przeszacowania odnosimy bezposrednio w dniu wyceny do wyniku finansowego!

Uwaga! Bez wzgledu na model wyceny nalezy ujawnic w sprawozdaniu wartos¢ godziwa!

RYSUNEK 3.36. Wycena wtdrna aktywow inwestycyjnych

Mimo uderzajacego podobienistwa samej metodologii wyceny z rysunku mozna jednak
wyczyta¢ zasadnicze réznice, w tym:

1. Przeszacowanie wartosci aktywéw inwestycyjnych odnosi si¢ zawsze (w momencie
dokonania tej czynnosci) do wyniku finansowego. Czyli jesli uznamy, ze nasze
aktywa s3 warte wiecej niz w poprzednio analizowanym okresie, woéwczas
mamy... zysk (tu i teraz, mimo ze jeszcze nie sprzedalismy aktywéw), jesli
uznamy, Ze mniej, wowczas mamy strate (tez tu i teraz). Nie ma tu w ogéle
mowy o odniesieniu na kapital z aktualizacji wyceny.

2. Nie dokonuje sie amortyzacji tych aktywéw, co jest logiczne, gdyz kupilismy
(lub wytworzylismy) je w celu zarobienia na nich, nie byto za$ naszym celem
uzytkowanie ich do celéw produkcyjnych ani do realizacji ustug i bytoby bez
sensu uznaé, ze w naturalny sposéb stale tracg one wartosé.

Oczywiscie, podobnie jak w przypadku innych aktywoéw, trzeba badaé, czy nie wyste-
puja przestanki utraty wartosci.
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176 Rozdziat 3. Wycena aktywow

Wyzej przytoczony problem momentu ujawnienia zysku jest w réznych kwestiach
(nie tylko aktywéw inwestycyjnych) przedmiotem sporu ekonomistéw. Czy zysk
mamy wtedy, gdy uzyskamy rzeczywistg korzy$¢ z dysponowania danym aktywem (to
jest w momencie sprzedazy lub innego uzycia) , czy juz wéwczas, gdy wzrosnie jego
warto$¢ rynkowa? Zasada ostrozno$ci kazataby raczej skloni¢ si¢ do pierwszej wersji,
lecz twércy MSR-6w upierajg sie przy aktywach inwestycyjnych nad wersja druga. By¢
moze pekniecie bariki spekulacyjnej na nieruchomosciach w USA (mieszkania), Irlandii
(takze mieszkania), Hiszpanii (apartamenty turystyczne) i juz troche w Polsce (znéw
gléwnie mieszkania) przyczyni sie do zmiany stanowiska rady odpowiedzialnej za two-
rzenie MSR-6w w przysztosci?

Aby zrozumie¢ wyzej przytoczong argumentacje, wré¢my do naszych wczesniej juz
analizowanych zakupéw nieruchomoséci w Katowicach oraz Lodzi. Jak pamietamy,
nabyli$my je w celu wynajmowania, czyli do realizacji ustug. Dlatego stosowali$my
zapisy MSR 16. No to zmiefimy to zalozenie i przyjmijmy, Ze nabycie nastapito w celu
inwestycyjnym, czyli gtéwnym przeznaczeniem kupionych mieszkan jest uzyskanie
wzrostu warto$ci w przysztosci. Jesli chodzi o wycene pierwotng, nie mamy watpliwosci:
dla nieruchomosci w Katowicach jest to kwota 270 tys. zt, a dla 16dzkiej 210 tys. zi,
gdyz za tyle je nabylismy i MSR 40 kaze nam te wartosci uzna¢ za godziwe. Jesli chodzi
o nieruchomos$¢ 16dzka, nie mamy jeszcze ponownej wyceny (wlasnie jg kupilismy),
ale nieruchomo$¢ katowicka juz powinna podlega¢ takowej w przesztosci i terazniejszosci.

Rozpatrzmy dwa warianty: wycene oparta na koszcie historycznym i wycene opartg
na wartosci godziwej, przy czym za te ostatnia uznamy ceny rynkowe z tabeli 3.5.
Efekt prezentuje tabela 3.22.

Tak mniej wiecej wyglada schemat postepowania z wszelkimi aktywami inwestycyjnymi.
Nie sie ukry¢, ze w tym momencie weszli§my na bardzo grzaski grunt. Wyobrazmy
sobie bowiem rosngcg nieznacznie (na przyktad o 5%) cene rynkowa jakiego$ aktywa
w perspektywie kilkuletniej — bez znaczenia, czy to jest metr kwadratowy mieszkania,
miedz, wegiel, ztoto, czy cokolwiek innego — ktdra ksztaltuje sie jak na rysunku 3.37
przy zalozeniu, ze zysk z lokat bankowych w tym samym czasie wynosi raptem 3%.

Do tej pory popyt na aktywo rozwijat si¢ prawdopodobnie zgodnie z naturalnymi
potrzebami ludnosci i przemystu. Co sie stanie w dalszej perspektywie? Istnieje wysokie
prawdopodobienstwo, ze inwestorzy poszukujacy przedsiewzie¢ przynoszacych zysk
zainteresuja sie tym dobrem, mimo ze w normalnych warunkach nie potrzebujg go
w ogole. Wzrost wartoéci dobra jest bowiem stabilny, od lat nie notowano spadkéw
i wydaje sie w miare bezpieczna ,,lokata” kapitatu. Na rynku oprécz naturalnych odbior-
c6w dobra pojawig si¢ wiec pierwsi poszukiwacze ,,dobrych inwestycji” — najczeéciej
beda to r6znego rodzaju inwestorzy instytucjonalni, czyli réznej masci fundusze inwe-
stycyjne i emerytalne. Wzrost cen przyspieszy do 8% rocznie w perspektywie nastep-
nych kilku lat, co prezentuje rysunek 3.38.

Teraz juz nie sposéb nie dostrzec wyjatkowej ,,okazji na rynku”. Dobrem interesuja sie
wszyscy, nie tylko inwestorzy instytucjonalni, takze sklepikarze, piekarze, prawnicy,
producenci okien, panie §wiadczgce ,,ustugi spoleczne dla panéw”, ich ,,opiekunowie”,
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TABELA 3.22. Wycena nieruchomodci w Katowicach potraktowanej jako aktywo inwestycyjne

Wycena wedtug kosztu historycznego nieruchomosci inwestycyjnej w Katowicach

Wartos¢ ewidencyjna

Ujawniana w informacji

Tytut (odniesiona do bilansu) |  dodatkowej wartos¢ godziwa
Wartos¢ poczatkowa 270 000,00 zt 270 000,00 zt
Wycena po 1roku 270 000,00 zt 260 400,00 zt
Wycena po 2 roku 270 000,00 zt 248160,00 zt
Wycena po 3 roku 270 000,00 zt 254.040,00 zt
Wycena po 4 roku 270 000,00 zt 243180,00 zt
Wycena po 5 roku 270 000,00 zt 237300,00 zt
Wycena po 6 roku (dzisiejsza) 270 000,00 zt 234 900,00 zt

Wycena wedtug wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnej w Katowicach

Wartos¢ godziwa

Tytut (odniesiona do bilansu) Wzrost/spadek wartosci Odniesienie
Wartos¢ poczatkowa 270 000,00 zt -—-
Wycena po 1roku 260 400,00 zt -9600,002zf | Wynik finansowy (strata)
Wycena po 2 roku 248160,00 zt -12240,00zt | Wynik finansowy (strata)
Wycena po 3 roku 254 040,00 zt 5880,00 zt Wynik finansowy (zysk)
Wycena po 4 roku 243180,00 zt -10860,00zt | Wynik finansowy (strata)
Wycena po 5 roku 237300,00 zt -5880,00zt | Wynik finansowy (strata)
Wycena po 6 roku (dzisiejsza) 234900,00 zt -2400,00 zt | Wynik finansowy (strata)
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RYSUNEK 3.37. Cena rynkowa aktywa kontra zysk z lokat bankowych w stadium przed powstaniem bariki spekulacyjnej

stowem: wszyscy, ktorzy s3 podejrzani, ze moga mie¢ pod poduszka jakies $rodki poszu-
kujace ,,bezpiecznej” inwestycji. Cena rynkowa przyspiesza i jej roczny wzrost przez naj-
blizsze dwa lata to juz nie 8%, lecz odpowiednio 10 i 12%. Prezentuje to rysunek 3.39.
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RYSUNEK 3.38. Cena rynkowa aktywa kontra zysk z lokat bankowych na poczatku bafiki spekulacyjnej
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RYSUNEK 3.39. Cena rynkowa aktywa kontra zysk z lokat bankowych w fazie rozkwitu barki spekulacyjne;

Teraz juz nastepuje okres, w ktérym pierwsi ,,inwestorzy” chcg realizowaé swoje zyski.
Powoli zaczynajg wycofywaé ,wklady”. Rynek w nastepnym roku wyhamowuje, wzrost
to tylko 3%. Zmusza to do refleksji nastepnych ,inwestoréw”. W kolejnym roku naste-
puje spadek ceny o 5%, co wywotluje lawine ,,wycofywania wktadéw”. Cena spada
w dwa lata nawet ponizej ,,normalnego wzrostu wynikajacego z utraty wartosci pie-
nigdza w czasie”, po czym po jakim$ czasie wraca i ksztaltuje si¢ na poziomie propor-
¢jonalnym do wartosci pienigdza ulokowanego na lokacie bankowej. Prezentuje to
rysunek 3.40. Na rynku znéw pozostali juz tylko ci, ktérzy naprawde potrzebuja
danego dobra. Ale zaufanie inwestoréw do danego dobra spada na dlugie lata (czas
dominacji zawodowej jednego pokolenia) ponizej normalnego poziomu.

Jak czesto taka batika moze sie powtarza¢? Standardowo piramidy finansowe pojawiaja
si¢ w danych krajach co pietnascie — dwadzie$cia lat. Poniewaz mam na zdarzenia
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RYSUNEK 3.40. Szczyt i pekniecie bafki spekulacyjnej oraz zachowanie ceny po tych zdarzeniach

ekonomiczne spojrzenie wedtug MPM", dlatego wnioskuje, ze jesli w zamknietym
srodowisku ktos traci, réwnolegle musi kto$ na tym zarabia¢. Pami¢tamy o piramidach
finansowych w Albanii (tam skala zjawiska wydrenowala z oszczednosci zycia niemal
caly nar6d), pamietamy o bezpiecznej Kasie Oszczednosci w Polsce, o upadku Lehman
Brothers w Stanach Zjednoczonych, o najnowszej aferze Amber Gold w naszym kraju.
Zreszty gdyby siegna¢ pamiecig jeszcze dalej, to czy nie stanowilo niezlego ,,numeru”
wydrenowanie portfeli ludzi w Polsce, ktérzy latami lokowali oszczednosci na ksia-
zeczkach mieszkaniowych, by po ,,transformacji” kupi¢ sobie za zgromadzone srodki
kilka pudelek zapatek, bo na to mniej wiecej starczato? Nie mam prawie zadnych watpli-
wosci, ze za szeregiem baniek spekulacyjnych stoja jacy$ na tyle madrzy i na tyle odwazni
ludzie, by potrafi¢ tym procesem sterowac. Jak czesto mozna powtarzaé¢ na danym
obszarze i uzywajac danego narzedzia ten ,numer”? To czas wymiany pokoleniowe;j
w firmach oraz czas zmiany ,,0s6b decydujacych o finansach” w rodzinach — nowi
przeciez nie bedg stuchali rad i ostrzezen swoich rodzicéw i dziadkéw, ktérzy ,,zyli
w innych czasach”.

Taki ,,numer” przeprowadzono na polskich przedsiebiorstwach (w duzej mierze z ich
wlasnej winy) w 2008 roku, w toku tak zwanej sprawy ,,opcji walutowych”. Zadziatata
tu zasada wyceny tychze instrumentéw odnoszona do wyniku finansowego. Przedsie-
biorstwa zawarly z bankami umowy o wysokim stopniu komplikacji, ktérych do korica
nie rozumialy, teoretycznie w celu zabezpieczenia sie przed stratami w przypadku
wzrostu warto$ci ztotéwki w relacji do walut rozliczeniowych dla eksportu. Po jakims

'* MPM — Metoda Panny Marple. Panna Marple rozwiazywata zagadki kryminalne wielkiego $wiata, prawie
nigdy nie opuszczajgc swojej wioski. Uwazala, ze St. Mary Mead to taki §wiat w pigulce, ze na podstawie
tego, co tam si¢ dzieje, mozna wyjasni¢ kazde zdarzenie. Metoda $wiata w pigulce bede sie jeszcze
czesto postugiwal, uwazam bowiem, ze dzieki niej mozna wiele, wydawatoby sie skomplikowanych
zjawisk ekonomicznych, wytlumaczy¢ w prosty sposéb. Aha! Co do absolwentéw obecnych czaséw:
nie wiecie, kto to Panna Marple? To bohaterka ksigzek kryminalnych Agathy Christie. Ta ostatnia
z kolei to jedna z najstawniejszych autorek kryminaléw na $wiecie. Angielka. Stworzyta miedzy innymi
posta¢ Herculesa Poirot.
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czasie okazalo sie, ze przedsiebiorstwa bez zadnego wysitku notuja zyski w swoich rachun-
kach. Kto$ wéwczas postanowil, ze trzeba ,inwestowa¢ w opcje”. Poniewaz taka umowa
»opcyjna” byla czym§ w rodzaju hazardu uprawianego miedzy bankiem a firma,
a w kasynie aby kto§ maégl zyskad, kto§ musi straci¢, wiec trudno uciec od domnie-
mania, ze tutaj zarzady przedsiebiorstw zalozyly wygranie tejze gry z — trzeba przy-
zna¢ — zawodowymi szulerami. Oczywicie nic takiego sie nie stalo i nagle z papie-
rowych zyskéw powstata papierowa strata i catkiem juz realne zadanie wyplacenia
§rodk6éw wynikajacych z umowy. Ale przeciez nie mamy! To nic nie szkodzi, my to
Panistwu zamienimy na wieloletni kredyt z ,,rozsadnym” oprocentowaniem.

Znéw postuzmy sie tutaj niekonwencjonalng metoda. Otéz gdy nie do korica rozumiemy
jakie§ zjawisko, poszukajmy realnych faktéw. A te s3 nastepujace: jedyny realny prze-
plyw pieniadza na linii firma — bank nastapil w jedna strone, a cala tego otoczka,
w tym papierowe wyniki, oswiadczenia o réwnoleglych stratach bankéw i tym podobne,
jest tylko gra wokét tychze faktéw zamazujacg obraz. Tam, gdzie przedsiebiorstwa nie
bylto sta¢ na splate wyzej wymienionych ,kredytéw”, mozliwa byta konwersja ,,wie-
rzytelnosci” na akeje, czyli w konsekwencji przejecie firm przemystowych przez obcy
kapital. Duze sie obronily, male mialy powazny problem.

Co do tego, ze pewne zjawiska cyklicznie sie powtarzaja, gdyz ekonomia jest jedna, a jej
prawa sg state, natomiast zmieniaja sie tylko uzywane narzedzia, zamieszczam dowdéd
w postaci tekstu z kryminatu Borisa Akunina napisanego w 1999 roku, czyli na dtugo
przed afera Amber Gold, piramidg Madoffa oraz kilkoma innymi podobnymi ,,zja-
wiskami”: ,Wielce udanie poszta w pozaprzesztym roku operacja z Towarzystwem
Kredytowym Butterfly w Niznym Nowogrodzie. Pomyst byt prosty i genialny, obliczony
na bardzo rozpowszechniony typ ludzi, u ktérych wiara w bezplatny cud jest silniejsza
niz wrodzona ostrozno$¢. Towarzystwo przyjmowato od mieszczuchéw wklady pie-
niezne na niestychanie wysoki procent. W pierwszym tygodniu wkiady wniosto zaledwie
dziesie¢ oséb, w tym dziewie¢ podstawionych przez Momusa. Kiedy jednak w nastepny
poniedziatek (procenty naliczano codziennie) otrzymali oni wszyscy po dziesie¢ kopiejek
od kazdego wplaconego rubla, miasto wprost oszalato. Kolejka do kantoru Towarzystwa
ciggnela sie przez trzy przecznice. W nastepnym tygodniu Momus znowu wyptacit po
10%, po czym musial wynaja¢ jeszcze dwa pomieszczenia i dwunastu nowych kasjeréw.
Czwartego poniedziatku na drzwiach kantoru pojawily sie ktédki. Teczowy Butterfly
na zawsze odptynat znad brzegéw Wolgi w sing dal”".

Ta kwestia chciatem przypomnie¢ o zasadzie ostroznosci i rozwazy¢, czy na pewno
w okresie wzrostu danego dobra traktowanego jak inwestycja powinnismy ksiegowaé
zyski? Czy moze powinniSmy z tym poczekaé, az je faktycznie zrealizujemy, jesli
oczywiscie tak si¢ stanie? Pojawia si¢ watpliwos¢, czy model wyceny aktywow inwesty-
cyjnych wedtug ceny rynkowej z przeszacowaniem do wyniku finansowego naprawde
odzwierciedla wzrost warto$ci przedsiebiorstwa dla akcjonariuszy. A przeciez o to
chodzi w MSR-ach.

5 Boris Akunin, Walet pikowy, Swiat Ksigzki 2012.
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Srodki trwate w budowie, dotacje z nimi zwigzane,
naleznosci dtugoterminowe, aktywo z tytutu
odroczonego podatku dochodowego, inne aktywa trwate

Oprécz oméwionych wyzej aktywéw rzeczowych, wartoéci niematerialnych, wartosci
firmy i aktywéw inwestycyjnych mozna jeszcze wyobrazi¢ sobie szereg innych sktadni-
kéw majatku trwalego. Sita rzeczy nie da si¢ w tej ksigzce omoéwic wszystkich mozli-
wych przypadkéw, nie mam zresztg nawet w ogéle takiej intencji. Ale znéw mozemy
postuzy¢ sie MPM oraz odwota¢ si¢ do generalnych zasad rachunkowosci i wéwczas
poradzimy sobie z kazdg sytuacja. Ponizej sprébuje oméwié jeszcze przynajmniej kilka
najczesciej spotykanych elementéw oraz nietypowych i trudnych w ewidencji kwestii,
o ktorych warto napisac.

Srodki trwate w budowie

Nie ma nic prostszego. Oczywiscie srodki trwate w budowie ewidencjonujemy jako
aktywa, jesli rzecz jasna spelniaja kryteria kwalifikacji, czyli: jest kontrola, ich wartos¢
jest mierzalna i spowodujg one w przysztosci naptyw korzysci ekonomicznych.

Srodki trwate w budowie ewidencjonujemy w wartosci poniesionych naktadéw, przy
czym do naktadéw nie zaliczamy kosztéw finansowania (te rozliczamy osobno do
wyniku) oraz kosztéw ogélnego zarzadzania. Natomiast wszelkie koszty bezposrednie
(materialy, ustugi, wynagrodzenia oséb zaangazowanych bezposrednio) moga stanowi¢
element budujacy nam aktywo.

Z ukoficzonym natomiast juz aktywem postepujemy wedlug przytoczonych wezesniej
standardéw.

Dotacje do srodkow trwatych w budowie

Tu na wstepie musze przyznaé, ze we mnie jako w zawodowym ekonomiscie stowa:
»dotacja”, ,,doplata”, ,wsparcie”, ,,projekt wspotfinansowany™, ,,certyfikaty pocho-
dzenia” i podobne budzg nieskrywang nieche¢. Obserwuje, ze przedsiebiorstwa przestaty
sie skupia¢ na jakosci produktéw, poszukiwaniu usprawnien organizacyjnych, pozyski-
waniu nowych rynkéw i tym podobnych. Wszyscy wokot poluja na dotacje. Mingto
dziesi¢¢ lat od naszej akcesji do Unii Europejskiej. Jak pokazuja sondaze, wigkszo$¢
rodakéw ocenia ten czas pozytywnie. Nie da sie ukry¢, Ze w kraju mozna dostrzec wiele
zmian na lepsze, ja jednak pozwole sobie zachowa¢ pewne umiarkowanie w ocenach.
Wiekszos¢ rodakéw uwaza, ze ,,darowanemu koniowi w zeby sie nie zaglada”, spotkatem
sie tez z opinig wyrazona przez catkiem inteligentnego cztowieka, ze ,,to patriotyczne
doi¢ unijng kase¢”. Kompletnie si¢ z tym nie zgadzam. Oczywiscie to moje zdanie,
inni moga mie¢ zupelnie inne. Ale postaram sie uargumentowa¢ wlasne podejicie.

Po pierwsze, wszelkie dotacje, dofinansowania i tym podobne wplywajg bardzo nega-
tywnie na motywacje biznesu i jego konkurencyjno$¢. Nie wytwarza sie rzeczy potrzeb-
nych, jak w normalnej wolnorynkowej gospodarce, tylko rzeczy, na ktore jest kasa.
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Ostatecznie jestem sobie w stanie w skrajnym modelu wyobrazi¢ sytuacje, w kté-
rej sklepy spozywcze funkcjonujg bez klientéw, bary bez stotujacych sie, uczelnie
bez studentéw, szkoly bez uczniéw i wszystkie te instytucje beda zadowolone ze
swojego statusu finansowego. Bo ktos im doptaca. Tyle ze w generalnej skali wedtug
MPM to wszystko nie ma sensu. Po drugie, czy nie jest przypadkiem tak, Ze na ,,inwe-
stycje kosztochtonne” latwo jest pozyska¢ srodki, a na budowe konkurencyjnych przed-
siewzig¢ i przedsiebiorstw dla przemystu niemieckiego, francuskiego i brytyjskiego jakos
dziwnym trafem kasy i programéw nie ma? Czy na pewno Hans, doptacajac do Janka,
na tym traci? Czy przypadkiem nie robi jednak catkiem intratnego interesu? Zdaje sie
tez, ze niegdy$ redaktor Ziemkiewicz sformutowal teze, ze im wiecej doptaci sie do
danego przedsiewziecia, projektu artystycznego i innych rzeczy, tym wiekszego knota
mozna si¢ spodziewa¢ w zamian. Czy przypadkiem aktualna sytuacja polskiego futbolu,
$wiatowego rynku muzycznego i nawet oscarowe produkgje filmowe tego nie potwier-
dzaja? Znéw postuzmy si¢ MPM. Czy kiedy Ty, Drogi Czytelniku, dasz kas¢ swojemu
dziecku, tesciowi, zieciowi, komukolwiek z najblizszego otoczenia, to jednoczesnie
mu powiesz: ,R6b z nia, co cheesz”, czy jednak wyznaczysz jakies standardy i metody
kontroli celowosci wydawanych srodkéw? Czy dobierajac te metody, bedziesz sie kie-
rowal wlasnym interesem, czy interesem ,,obdarowanego”? Czy przypadkiem dajac
kase, nie masz pokusy odebrania obdarowanemu pewnego zakresu niezaleznosci?
Rozstrzygnij, prosze, te kwestie sam.

Jesli chodzi 0 mdj punkt widzenia, wynika on ze wspomnianego juz wcze$niej typu
charakterologicznego. Ja tak bardzo kocham niezalezno$¢, mozliwos$¢ podejmowania
samodzielnych decyzji, ze najchetniej bym Unii za jej dobroczynnosé¢ podziekowat,
przyjecia doptat bym odméwit, jednoczesnie formulujac koniecznos¢ realizacji auto-
nomicznych polskich intereséw gospodarczych. Nie wiem, czy przypadkiem nie wyszli-
by$my na tym lepiej. Ale to moje zdanie (jak wynika z sondazu, niezbyt powszechne).

Ostatnio miatem okazje na jednej z renomowanych uczelni ustysze¢ bardzo ciekawg
opini¢ o planowanych projektach inwestycyjnych w polska nauke. ,,Zbudujemy to i to.
Za ile? Dwiescie milionéw. A skad wezmiemy kase? Aha! Unia nam da! Wdrozymy
taki i taki projekt. Ile to bedzie kosztowato? Sto milion6w. I skad kasa? Aha! Unia
nam da!”. I méwiacy dodal podsumowujacy catos¢ jakze celny komentarz: ,,Czy ci
wszyscy tak wysoko wyksztalceni ludzie juz tak kompletnie zdurnieli?”.

Co do kwestii ewidencji dotacji: nie ma nic prostszego. Jest ona ewidencjonowana jako
przychéd w momencie otrzymania. Nie stanowi aktywa. Az tyle i tylko tyle. To po pro-
stu jeden z elementéw finansowania inwestycji, co$ jak z koncertem znanej gwiazdy.
Jaki zanotowali$my wynik na jego organizacji? Pét miliona zysku! Swietnie, a bez dotacji?
No, bez dotacji to 5,5 mln straty.

Naleznosci dtugoterminowe

Ewidencja naleznosci dtugoterminowych teoretycznie odbywa sie wedtug standardowych
zasad. Ale w praktyce temat wymaga osobnego oméwienia. Wyobrazmy sobie, ze wlasnie
pozyczyliémy innemu podmiotowi 5 mln zt z zalozeniem splaty przez cztery lata w czte-
rech réwnych ratach z kosztem finansowym 10%. Obrazuje to tabela 3.23.
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Srodki trwate w budowie 183
TABELA 3.23. Obraz udzielonego kredytu dtugoterminowego

Okres/tytut | Stan zadtuzenia kapistZ::;;cal: Sptata odsetek | taczne saldo sptat | Saldo kredytodawcy
Wartos¢ 5000 000,00 zt -——= -—= -—= -5000 000,00 zt
poczatkowa

Po roku 1 3750 000,00 zt 1250 000,00 zt 500 000,00 zt 1750 000,00 zt 1750 000,00 zt
Po roku 2 2500 000,00 zt 1250 000,00 zt 375 000,00 zt 1625 000,00 zt 1625 000,00 zt
Po roku 3 1250 000,00 zt 1250 000,00 zt 250 000,00 zt 1500 000,00 zt 1500 000,00 zt
Po roku 4 0,00z 1250 000,00 zt 125 000,00 zt 1375 000,00 zt 1375 000,00 zt
Razem 5000 000,00 zt | 1250 000,00 zt 6250 000,00 zt 1250000,00 zt

Niewatpliwie w momencie udzielenia kredytu zamieniamy jedne aktywa (pieniadze)
na inne, to jest na prawo do otrzymania tych srodkéw z powrotem wraz z odsetkami.
I tu pojawia sie pytanie, czy zamiana dotyczy aktywéw réwnowartych? Czy nasza nalez-
noé¢ dtugoterminowa jest réwna 5 mln zl, czy 5 mln zl plus odsetki uzyskane w przy-
sztosci? Jesli to drugie, to przeciez zwrot rat oraz odsetki uzyskamy w przysztosci,
wiec czy powinni$my uwzglednia¢ koszt pieniadza w czasie zawierajacy wszelkie ryzyka?
S3 to pytania zasadne. Jak wiec powinni$my postapi¢? Otéz mamy dwie mozliwosci,

co prezentuje rysunek 3.41.

Wycena wartosci naleznosci dtugoterminowych

(pierwotna i wtdrna)

Wg kosztu (lub)

Warto$¢ godziwa

(tu rozumiana jako
wartos¢ pozostatego
do spiaty kapitatu)

- co oznacza podzial pozostalych do splaty naleznosci na:

o

Czesc kapitatowa

- ewidencja w ksiggach jako:

<  F

Czesc odsetkowa

Naleznosc Przychod w
dtugoterminowa momencie
(aktywa) uzyskania

RYSUNEK 3.41. Ewidencja naleznosci dtugoterminowych
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184 Rozdziat 3. Wycena aktywow

Powyzsze oznacza, ze mamy dwie mozliwosci. Pierwsza (przyznam, ze znacznie czeéciej
stosowana w praktyce) sprowadza sie do tego, ze jako naleznos¢ ewidencjonujemy
cze$¢ kapitatowa kredytu, czyli w momencie udzielenia jest to 5 mln zl, a kolejne raty
bedg nam te nalezno$¢ zmniejsza¢. Z kolei wszelkie uzyskane odsetki zaewidencjonu-
jemy jako przychéd w momencie ich uzyskania. Tak postepuje absolutna wickszo$¢
podmiotéw zaréwno z naleznosciami dtugoterminowymi, jak i ze zobowigzaniami
dlugoterminowymi, o czym w nastepnym rozdziale. Ale nie nalezy zapomina¢ o drugiej
mozliwosci. Mozemy sprobowaé wyznaczy¢ warto$¢ godziwg naleznosci, czyli biezacy
warto$¢ wszelkich przyszlych wplywéw, za pomocg metody DCF. W tym konkretnym
przypadku warto§¢ nominalna ma tylko udzielona kwota, gdyz juz pierwsza splata
nastapi po roku i powinni$my ja dyskontowaé. Troche inny przyktad oméwimy przy
zobowigzaniach dlugoterminowych (raty miesieczne). Jakg powinnismy przyja¢ stope
dyskonta? Tu réwniez mamy dwie $ciezki. Idac pierwszg, zaktadamy, Ze otrzymanie
wplywéw (czyli zwrotu kredytu z odsetkami w terminie) jest pewne (sic/), wéwczas jako
stope mozemy przyja¢ umowny koszt finansowy kredytu (czyli w naszym przypadku
10%). Jesli natomiast mamy watpliwosci co do pewnosci przysztych wpltywéw, wow-
czas do stopy powinni§my doda¢ zaktadany koszt ryzyka.

Dla naszego przykltadu zatézmy, ze traktujemy wplywy jako pewne. Jesli bowiem juz
w momencie udzielania kredytu uwazaliby$my inaczej, wéwczas koszt umowny powi-
nien ten fakt przeciez uwzglednia¢. Skutek (dla wyceny pierwotnej) pokazuje tabela 3.24.
Wyceng wtérng robimy wedtug tych samych zasad, a skutki przeszacowan odnosimy
do rachunku zyskéw i strat (warto$¢ obecna minus warto$¢ poczatkowa plus otrzymana
zaplata). W praktyce i tak sprowadza si¢ to do ewidencji odsetek, chyba ze z kredytem
dzieje sie co$ niepokojacego i zmieniamy (podnosimy) stope dyskontows.

TABELA 3.24. Wycena wartosci naleznosci dtugoterminowej metodg DCF

Stopa dyskontowa 10%
Warto3¢ poczatkowa -—- 1,000 -—- -—-
Po 1roku 1750 000,00 zt 0,909 1590 909,09 zt 0,00z
Po 2 roku 1625 000,00 zt 0,826 1342975212+ 0,00 zt
Po 3 roku 1500 000,00 zt 0,751 1126 972,20 z4 0,00zt
Po 4 roku 1375 000,00 zt 0,683 939 143,50 zt 0,00z
Razem 6250 000,00 zt 5000 000,00 zt 0,00 zt

Jak wida¢, zastosowanie innej metody przyniosto... ten sam skutek. Moze wlasnie dlatego
mato kto ten wariant stosuje.

Na koniec warto podkresli¢, ze tak jak w przypadku wszelkich innych aktywéw powin-
nismy bada¢, czy nie nastgpita utrata ich wartosci, i jesli stwierdzimy, ze tak, wéwczas
powinni$my zagrozong warto§¢ odpisa¢ (czyli zmniejszy¢ wartos¢ aktywa z odniesie-
niem bezpos$rednio do wyniku finansowego).
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Zrozumiec przyczyny, znalezc rozwigzania

Niniejsza ksiazka traktuje o miedzynarodowych standardach rachunkowosci jako pewnej
idei oraz kierunku, w ktérym powinna zmierzac ta dziedzina. Mdwi réwnieZ o Miedzynaro-
dowych Standardach Rachunkowosci i Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci
Finansowej jako Zrodlach prawa (obowiazujacego niektére podmioty prowadzace dziatal-
nos¢ w Polsce). Adresowana jest do osdb, ktére pracuja w rachunkowosci, oraz tych, ktére
sie ta dziedzing po prostu interesuja. Jest to jednak ksigzka zupetnie inna, niz sie Czytelnik
spodziewa.

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci zostaly wprowadzane po to, by uproscié i ujed-
nolici¢ dziatanie firmy na wielu rynkach oraz utatwi¢ wspétprace dziatéw ksiegowosci i con-
trollingu w réZnych krajach. W teorii wszystko ma by¢ prostsze, bardziej spdjne, tatwo prze-
liczalne. W praktyce jednak okazuje sie to czesto niemoiliwe. Ludzie w rdéznych czesciach
swiata mysla i zyja inaczej, inne rzeczy sa dla nich istotne, majg rézng mentalnos¢ i odmien-
ne podejscia do pieniedzy i biznesu. Dlatego w tej ksigzce obok twardych danych, wzordéw
i tabel Czytelnik znajdzie sporo przyktadéw z Zycia wzietych oraz zagadnien z zakresu psy-
chologii. Wszystko po to, by méc najpierw zrozumie¢ ludzi, z ktérymi przychodzi nam praco-
wac, potem zas przyjac wspdlne rozwigzania, czyli standardy rachunkowosci, dziatajace jako
ewidencja stanu faktycznego i wzorzec postepowania.

Ta ksiagzka jest wyjatkowa takie z innych wzgledéw. Mozna dzis znaleZé na rynku kilka pozy-
¢ji 0 Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci, napisanych przez zagranicznych eks-
pertow. Jednak kazda taka publikacja ma istotng wade — nie w kaidym aspekcie przystaje
do naszej rodzimej rzeczywistosci. Natomiast niniejsza pozycja zostata napisana z punktu
widzenia doradcy polskich przedsiebiorstw i zawiera szereg przyktaddw z naszego podwor-
ka. Jest adresowana do naszych biznesmendw i ksiegowych oraz oparta na standardowych
problemach, z ktérymi wtasnie oni najczesciej sie stykaja.

Maciej Skudlik jest absolwentem Akademii Ekonomicznej (dzi$ Uniwersytetu Ekono-
micznego) w Katowicach, wieloletnim praktykiem w dziedzinie wdrazania narzedzi zarza-
dzania i controllingu. Od kilkunastu lat zwigzany z ekonomig, zarzadzaniem i finansami,
realizowat projekty doradcze dla wielu przedsiebiorstw, w tym notowanych na Gietdzie Pa-
pieréw Wartosciowych w Warszawie. Jest czynnym doradca gospodarczym oraz prowadzi
wyktady z dziedziny rachunkowosci, ekonomii i finanséw. Wyszkolit juz kilka tysiecy oséb.
Wsréd uczestnikdw jego kursdéw znaleili sie pracownicy najwiekszych firm dziatajacych na
polskim rynku. Jest takze autorem ksigiki Podstawy finanséw i rachunkowosci. Podrecznik
dla menedzeréw (Onepress, 2013).
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