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POLACZENIA I NABYCIA JAKO SPOSOBY
NA UJAWNIANIE WARTOSCI NIEMATERIALNYCH
W BILANSACH PRZEDSIEBIORSTW

Streszczenie: W bilansie bardzo czgsto nie wystgpuja istotne sktadniki ksztattujace wartosé
i efektywno$¢ funkcjonowania przedsigbiorstwa. Jednym ze sposobdw na ich wprowadze-
nie jest potaczenie lub zakup przedsigbiorstw, co sprawia, ze nabywany podmiot wyceniany
jest na poziomie wartosci rynkowej, ktora zazwyczaj rozni si¢ od ksiggowej, dzigki czemu
w bilansie ujawnia si¢ znaczaca cz¢$¢ majatku przedsigbiorstwa pod postacia wartosci firmy.
Niestety, krajowe rozwigzania rachunkowe nie daja mozliwosci wprowadzenia do bilansu
warto$ci przedsigbiorstwa w trakcie jego funkcjonowania, przez co wartos¢ bilansowa ma-
jatku nie oddaje rzeczywistej wartosci podmiotu. Potaczenia i zakupy jako elementy systemu
strategii moga spowodowac ujawnienie nieidentyfikowanych sktadnikéw niematerialnych,
a tym samym urealni¢ obraz finansowy przedsigbiorstwa.

Stowa kluczowe: wartosci niematerialne, goodwill, nieidentyfikowane sktadniki niematerial-
ne, potaczenia

1. Wstep — problem wartos$ci niematerialnych i prawnych w Polsce

Warto$ci niematerialne sa bardzo istotnym sktadnikiem majatkowym przedsigbiorstw
bioracym czynny udzial w tworzeniu wartosci przedsigbiorstwa, lecz ze wzgledow
formalnych (i prawnych) nie sq one uzewngtrznione w wigkszosci przypadkow
w aktywach bilansowych. ,,Finansisci” zazwyczaj patrza na przedsigbiorstwo przez
pryzmat danych i wskaznikow finansowych, ktére sa pochodna (blizsza lub dalsza)
zmian w obrgbie majatku przedsigbiorstwa. Obraz finansowy kreowany jest jedynie
przez pryzmat tego, co jest ,,identyfikowalne” w rachunkowosci lub mierzalne za
pomoca miernikow naturalnych, dlatego wiele operacji gospodarczych jest pomi-
jana, a rzeczywisty obraz przedsigbiorstwa (kreowany m.in. w bilansie) pozostaje
znieksztatcany. Na przestrzeni ostatnich 20-30 lat powstato wiele teorii (popartych
praktycznymi rozwiazaniami) zmierzajacych ku urealnieniu obrazu przedsigbior-
stwa przez wprowadzenie dodatkowych parametrow lub wskaznikow bazujacych na
danych niepochodzacych z rachunkowosci przedsigbiorstwa. Niestety, oznacza to,
ze wspolczesna rachunkowos¢ (ktora pierwotnie byta traktowana jako zasadnicza
baza danych o przedsigbiorstwie) w coraz mniejszym stopniu spetnia wymagania
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wspotczesnych menedzeréw. Innym, lecz réwnie istotnym czynnikiem w zarzadza-
niu przedsigbiorstwem jest potozenie wigkszego nacisku na kreowanie przysztosci
(czgsto w oderwaniu od przesztosci). W pewnym sensie rozwigzaniem sg stosowane
(rowniez w Polsce) standardy rachunkowe, ktore moga stanowi¢ naturalne dopet-
nienie prawnych regulacji rachunkowosci w danym kraju. W Polsce obowiazuja,
oprocz ustawowych uregulowan rachunkowosci, krajowe standardy rachunkowosci.
Z uwagi jednak na fakt, ze standardy sa nieliczne oraz ograniczone w zakresie tema-
tycznym wykorzystuje sig¢ rowniez rozwiazania zawarte w migdzynarodowych stan-
dardach rachunkowos$ci — w tym konkretnym przypadku w standardzie nr 38, doty-
czacym wartosci niematerialnych. Podkresli¢ jednak nalezy, Ze standardy stosowane
sa przede wszystkim na potrzeby sprawozdawcze przedsigbiorstw, co w wigkszos$ci
przypadkow nie jest tozsame z potrzebami zarzadczymi.

Wiele rozwiazan teoretycznych w dziedzinie zarzadzania warto§ciami niemate-
rialnymi i prawnymi jest z sukcesem stosowana na §wiecie. Niestety, krajowe realia
nie pozwalaja na efektywne wykorzystanie tych rozwigzan. Dobrym przyktadem,
obrazujacym znaczace ograniczenia w funkcjonowaniu podmiotow, jest obszar zdro-
wia, tj. funkcjonowanie szpitali (zardbwno panstwowych, jak i prywatnych). Niesta-
bilnos¢ systemu oraz roczna finansowa perspektywa funkcjonowania powoduje, ze
polityka jednostek sigga nie dalej niz rok naprzod. Czynnikow, ktore w rzeczywisto-
$ci powoduja znaczace ograniczenia co do funkcjonowania strategicznego myslenia
w przedsigbiorstwach, jest znacznie wigcej i w konsekwencji funkcjonowanie poli-
tyki strategicznej (w sporej czgsci przedsigbiorstw) jest ograniczane do kilku lub kil-
kunastu zdan, zarysowujacych cele strategiczne przedsigbiorstw (czesto jednak nie
jest to poparte systemowym podej$ciem do zarzadzania). Taka sytuacja powoduje,
ze nieliczni stawiaja na rozwdj obszarow, ktore sa trudne do zidentyfikowania, co
wigcej, zwrot z tych inwestycji jest stosunkowo trudny do ustalenia.

2. Identyfikowalne i nieidentyfikowane wartosci
niematerialne i prawne

J.A. Cohen [Cohen 2005, s. 9-11] wyr6znia dwa rodzaje aktywow: te, ktore mozna
dotkna¢, oraz te, ktérych dotknaé¢ nie mozna. Aktywa, ktore mozna dotknaé, zoba-
czy¢, czud, sprobowac, kupic, sprzedac itd., nazywaja si¢ aktywami materialnymi.
Cala reszta to aktywa niematerialne. W ramach aktywow niematerialnych wyrdznia
si¢ sktadniki identyfikowalne i nieidentyfikowane. Aktywa identyfikowalne utozsa-
miane sa z wlasnos$ciami intelektualnymi, w sktad ktorych wchodza: patenty, prawa
autorskie, znaki firmowe, tajemnice handlowe, badania i rozwoj, oprogramowanie
oraz brandy. Do grupy sktadnikow nieidentyfikowalnych zaliczane sa goodwill
i kapitat ludzki. Jako element grupy sktadnikow nieidentyfikowanych wyrdznia
sig¢ rowniez warto$¢ going-concern. W ramach dalszych rozwazan nad klasyfikacja
sktadnikow niematerialnych Cohen zwraca uwage na zobowiazania jako specyficz-
na kategori¢ sktadnikow niematerialnych. Jako przyktad finansowych (niematerial-
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nych) zobowiazan podawana jest réznica pomiedzy stopami procentowymi kredy-
tow udzielnych przedsigbiorstwu a $rednimi stopami rynkowymi (w sytuacji, kiedy
stopa procentowa kredytu udzielonego przedsigbiorstwu jest nizsza od §redniej ryn-
kowej stopy procentowej). Roznica ta wynika przede wszystkim z wiarygodnosci
i lepszego postrzegania przez instytucje finansowe przedsigbiorstwa, co z kolei jest
pochodna wilasciwego zarzadzania i ksztaltowania struktury aktywow i pasywow
przedsigbiorstwa na tle innych przedsigbiorstw.

Sktadniki identyfikowalne powstaja w wyniku wytworzenia we wlasnym za-
kresie lub w wyniku nabycia z zewnatrz w ramach zakupow, lub w postaci wymia-
ny bezgotowkowej, np. jako aport do kapitatu wiasnego, lub w postaci darowizn.
Sktadniki te moga by¢ nabywane jako odrebne elementy aktywow lub w postaci
grup, np. praw majatkowych zwiazanych z okreslonym obszarem funkcjonowania
przedsigbiorstwa.

Sktadniki nieidentyfikowane powstajq zasadniczo w wyniku nabycia, sprzeda-
zy, potaczenia, podziatu, wchtonigcia lub w innych operacjach zwiazanych z prze-
ksztatceniem przedsigbiorstwa, poniewaz w tych operacjach wystgpuje koniecznos¢
wyceny warto$ci (godziwej i rynkowej) tej grupy sktadnikow. Ujawnienie w spra-
wozdaniu finansowym sktadnika niematerialnego, zaliczanego do grupy nieidenty-
fikowanych, moze nastapi¢ dopiero w wyniku procesow przeksztatcenia przedsig-
biorstwa (przy czym przeksztalcenie w tym znaczeniu oznacza: zakup, sprzedaz,
polaczenie, podziat, wchtonigeie itp.). Skladniki nieidentyfikowane nabywane sa
w calo$ci, tj. nie mozna wyodrebni¢ pojedynczego sktadnika zaliczanego do tej
grupy i naby¢ go odrgbnie. Cecha ta zasadniczo réznicuje ta grupe od sktadnikow
identyfikowalnych, ktore moga by¢ nabywane odrgbnie lub tez w ramach grup(y)
sktadnikow. Co wigcej, w wyniku potaczenia lub zakupu moze powstaé jedynie
sktadnik nieidentyfikowany okreslany jako goodwill, poniewaz ani kapitat ludzki,
ani warto$¢ going-concern nie sg i nie moga by¢ odzwierciedlone w sprawozda-
niu finansowym. Warto$¢ goodwill okresla¢ moze rowniez kapitalizacja rynkowa
spotek akcyjnych notowanych na gietdzie papieréw wartoSciowych. Wartos¢ ryn-
kowa firmy Microsoft na poczatku lutego 2010 r. wynosita 224,78 bln USD, po-
ziom wskaznika P/BV — 6,09, natomiast wartos¢ ksiggowa w tym samym okresie
byta rowna 44,283 bln USD [www.finance.yahoo.com]. W potowie 1999 r. wartos¢
rynkowa firmy Microsoft wynosita 460 bln USD, poziom wskaznika P/BV — 16,2,
natomiast warto$¢ ksiggowa — 28,4 bln USD [Daum 2003, s. 4]. W ciagu ostatnich
10 lat warto$¢ rynkowa firmy Microsoft spadta znaczaco, jednak nadal jest po-
nad pigciokrotnie wyzsza od wartosci ksiggowej. Przyczyn spadu mozna szukac
w dwoéch znaczacych korektach wartosci akcji (spowodowanych zawirowaniami
na rynkach finansowych catego $wiata), jakie nastapily w 2000 r. (cena akcji na
poczatku roku wynosita 55,71 USD, pod koniec roku juz 21,69 dolarow) oraz w la-
tach 2008-2009 (warto$¢ akcji na poczatku 2008 r. wynosita 34,38 USD, a 6 marca
2009 r. wynosita 15,28 USD [www.finance.yahoo.com]).
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3. Formalne przeszkody ujawniania skladnikow niematerialnych
w bilansie przedsi¢biorstwa

Mozliwos¢ ujawniania sktadnikéw niematerialnych w bilansie przedsigbiorstwa

okresla ustawa o rachunkowos$ci. Zgodnie z jej zapisami wartosci niematerialne

1 prawne rozumiane sa jako nabyte przez jednostke, zaliczane do aktywdéw trwa-

tych, prawa majatkowe' nadajace si¢ do gospodarczego wykorzystania, o przewi-

dywanym okresie ekonomicznej uzytecznosci dluzszym niz rok, przeznaczone do

uzywania na potrzeby jednostki, a w szczegolnos$ci:

— autorskie prawa majatkowe, prawa pokrewne, licencje, koncesje,

— prawa do wynalazkoéw, patentow, znakow towarowych, wzorow uzytkowych
oraz zdobniczych,

- know-how.

W przypadku wartosci niematerialnych i prawnych — oddanych do uzytku na
podstawie umowy najmu, dzierzawy lub leasingu — wartosci te zalicza si¢ do ak-
tywow trwatych jednej ze stron umowy, zgodnie z warunkami okreslonymi w ust. 4
(ustep ten zawiera zasady, na podstawie ktorych przedmiot umowy zaliczany jest do
odpowiedniej strony umowy). Do wartosci niematerialnych i prawnych zalicza si¢
rowniez nabytg warto$¢ firmy (goodwill) oraz koszty zakonczonych prac rozwojo-
wych (R&D). Termin goodwill rozumiany jest jako rdznica pomigdzy warto$cia na-
bycia (cena zakupu) przedsigbiorstwa a jego wartoscig ksiggowa. Naturalnie roznica
ta moze by¢ odwrotna, wowczas powstaje badwill (wykazywany w pasywach bilan-
su przedsigbiorstwa). Ustawa o rachunkowosci przewiduje trzy formy pozyskania
wartosci niematerialnych i prawnych, tj. nabycie, oddanie do uzytku na podstawie
odregbnych umoéw lub wytworzenie we wlasnym zakresie. Nabycie rozumiane jest
jako odptatne lub nieodptatne pozyskanie sktadnika zaliczanego do warto$ci niema-
terialnych i prawnych przedsigbiorstwa. W rozwiazaniach stosowanych w Polsce
nie przewiduje si¢ innej formy pozyskania nieidentyfikowalnych sktadnikow nie-
materialnych.

4. Polaczenia i nabycia podmiotow gospodarczych
jako procesy kreujace wartosci niematerialne

Jeden plus jeden rowna si¢ trzy — taka idea przys$wieca (zazwyczaj) kazdemu pota-
czeniu lub nabyciu przedsigbiorstwa. Przeksztalcenia (potaczenia i zakupy) podmio-
tow sa zazwyczaj, lecz nie zawsze, czescia strategii przedsigbiorstwa. Przeksztatce-
nia wiaza¢ si¢ moga rOwniez ze znaczaca redukcja funkcjonowania, a w $lad za tym
1 znaczaca redukcja posiadanego majatku. Jednak z uwagi na mozliwosci zwiazane

! Przez prawo majatkowe nalezy rozumie¢ prawa nabyte, zaliczane do aktywow trwatych, nada-
jace si¢ do gospodarczego wykorzystania o przewidywanym okresie ekonomicznej uzytecznosci dtuz-
szym niz rok, przeznaczone do uzywania na potrzeby jednostki.
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z tworzeniem warto$ci niematerialnych w procesach przeksztatceniowych tego typu

zmiany nie maja istotnego znaczenia.

Potaczenie (merger) lub inaczej fuzja wiaze si¢ z utworzeniem na bazie dwoch
(lub wigkszej liczby) podmiotow jednego (nowego). Bardzo dobrym przyktadem
polaczenia (niestety, juz nieistniejacym) byta fuzja (na rynku amerykanskim) dwoch
firm Daimler-Benz i Chrysler, w wyniku czego powstata nowa firma DaimlerChry-
sler. Polaczenia takie czgsto wiaza si¢ z zespoleniem w jeden podmiot dwoch row-
nej wielkosci przedsigbiorstw, dlatego potaczenia czgsto nazywane sa ,,polaczenia-
mi rownych” (merger of equals). Nabycie (acquisition) lub inaczej zakup wiaze
si¢ z nabyciem innego (lub innych) podmiotu(6w). Podstawowa roznica pomigdzy
potaczeniem a nabyciem polega na tym, ze nie powstaje tutaj nowy podmiot, a jed-
nostka (lub jednostki) nabyta jest wcielana do juz funkcjonujacego (nabywajacego)
podmiotu z punktu widzenia finansowego, prawnego i rachunkowego.

Przeksztalcenia, w wyniku ktérych powstaja sktadniki niematerialne (goodwill),
moga mie¢ charakter [Bryer, Simensky 2002]:

— wzrostu — przez wykorzystanie nabytych z zewnatrz niezbednych $rodkoéw do
realizacji celow strategicznych przedsigbiorstwo moze funkcjonowaé efektyw-
niej niz w sytuacji wykorzystania wewngtrznych mozliwosci (bez wspomagania
srodkami zewngtrznymi nabytymi w wyniku np. zakupu),

— synergii — korzyS$ci ptynace z polaczenia przedsigbiorstw czgsto okreslane sa
efektem synergii, w ramach ktérego warto§¢ nowo powstajacego podmiotu, na
bazie dwoch starych, jest wyzsza niz suma wartosci taczonych podmiotéw. Wy-
r6zni¢ mozna dwa zasadnicze obszary zwiazane z efektem synergii: kosztowy
i przychodowy. W wyniku polaczenia przedsigbiorstw eliminowane sa pewne
grupy kosztow lub bez zmiany kosztow (w jednym podmiocie) wptywa si¢ na
ich efektywno$¢, poniewaz relatywnie ten sam poziom kosztow przektada si¢ na
inny poziom produkcji lub przychodow — tego typu efekty wiaza sie z obszarem
kosztowym. Nabywajac podmiot, nabywa si¢ rowniez bazy danych klientow
tego przedsigbiorstwa, czyli nabywa sig rowniez klientow tego przedsigbiorstwa,
kanaty zbytu itp., co pozwala w efekcie zwigkszy¢ obszar sprzedazy i liczbg po-
tencjalnych klientéw przedsigbiorstwa,

— konsolidacji — procesy konsolidacyjne wywolane sa z reguty checia osiagnigcia
pozycji dominujacej na danym rynku (produktowym i/lub obszarowym). Kon-
solidacja moze przebiega¢ w trzech kierunkach: w poziomie — konsolidacja firm
w danej branzy, w przéd — konsolidacja z dystrybutorami lub klientami przed-
sigbiorstwa, w tyt — konsolidacja z dostawcami przedsigbiorstwa. Bez wzgledu
na rodzaj konsolidacji wynika ona zazwyczaj z checi osiagnigcia ekonomii skali
oraz zwigkszenia efektywnosci posiadanego majatku przedsigbiorstwa. Procesy
konsolidacji zachodza z reguty w przedsigbiorstwach z podobnej branzy,

— dywersyfikacji — proces ten ma na celu zmniejszanie ryzyka funkcjonowania
przedsigbiorstwa przez zwigkszanie réznorodnosci oferowanych produktow
i/lub ustug przedsigbiorstwa. Odmiennie niz w przypadku konsolidacji dywer-
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syfikacja polega na taczeniu przedsigbiorstw z réznych branz. Przedsigbiorstwa
zmuszone sg do utrzymywania roznorodnych sktadnikéw majatkowych oraz po-
siadania pracownikow o zroznicowanych umiejgtnosciach.
Jako zasadnicze przyczyny polaczen lub wykupow wyrdznia si¢ m.in. [en.wiki-
pedia.org/wiki/Mergers_and acquisitions]:
— ekonomig skali,
— ekonomig ,,zasiggu”, np. przez nabycie nowych kanalow zbytu i klientow,
— zwigkszenie przychodow lub udzialu w rynku,
— skosne finansowanie przez nabywanie firm z réznych obszaréw funkcjonal-
nych,
— synergig,
— aspekty podatkowe,
— dywersyfikacje,
— transfer ,,majatku”,
— pionowa integracje,
— tworzenie prywatnych imperiow,
— ,likwidacjg” konkurencji.
W wyniku przeksztatcen podmiotéw moga powstawaé nowe jednostki lub jedna
z dawnych dwoch (lub wigkszej liczby jednostek). Warto$¢ majatku wchlanianych
podmiotow musi by¢ wyceniona na poziomie wartosci rynkowej, np. na bazie metod
dochodowych lub mieszanych, dzigki czemu powstaje warto$¢ rynkowa przedsie-
biorstwa, ktora zazwyczaj znaczaco przewyzsza wartos¢ ksiggowa (godziwa).
Nie kazde jednak potaczenie wiaze si¢ z utworzeniem nowego sktadnika majat-
kowego, jakim jest goodwill (w bilansie przedsigbiorstwa nabywajacego).

5. Goodwill jako zasadnicza wartos¢ powstajaca
w wyniku przeksztalcen podmiotow

Jako m.in. efekt przeksztatcen przedsigbiorstw (polaczen lub wykupdw) powstaja
nieidentyfikowane sktadniki niematerialne — goodwill, ktéore moga by¢ wprowadzo-
ne do bilansu przedsigbiorstwa bedacego nabywca (w takiej transakcji).

Goodwill jest terminem rachunkowym, okreslajacym przewage wartosci rynko-
wej przedsigbiorstwa nad warto$cia ksiggowa. Zazwyczaj pozycja ta powstaje w wy-
niku nabycia innego podmiotu. Wartos$¢ ta jest utozsamiana z potencjalnymi moz-
liwo$ciami, jakie wiaza si¢ z wyzszymi korzysciami z tytutu sprzedazy produktow
lub ustug nabywanego podmiotu nad wartos$cia majatku, jakim dysponuje to przed-
sigbiorstwo. Goodwill wskazuje rowniez na to, iz suma poszczeg6lnych sktadnikow
majatkowych przedsigbiorstwa (rozwazana jako przedsigbiorstwo) posiada wyzsza
warto$¢ niz poszczegolne sktadniki z osobna. Goodwill powstaje w sprawozdaniach
finansowych w wyniku zakupu przedsigbiorstwa po cenie wyzszej niz fair-value
posiadanego majatku przedsigbiorstwa. Goodwill moze by¢ postrzegane jako:
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— czynnik sktaniajacy klientow do korzystania z produktoéw lub ustug przedsigbior-
stwa i rekomendowania tych produktow (lub ustug) innym (klientom). Dziatania
takie wynika¢ moga z jakosci produktow i ustug, osobistych relacji z klientami,
programow reklamowych oraz polityki przedsigbiorstwa, zmierzajacej w kie-
runku zaspokojenia potrzeb rynku w zakresie dobr i ushug wykonywanych przez
przedsigbiorstwo,

— nadwyzka, jaka firma osiaga w zwiazku ze sprzedaza produktéw lub ustlug w po-
réwnaniu do produktéw konkurencji, ktora oferuje podobne lub takie same pro-
dukty, lecz nie jest w stanie osiagna¢ podobnych relacji (np. w obszarze marzy
na sprzedawanych produktach lub ustugach). Nadwyzke taka mozna zaobserwo-
wac na rynku samochodowym, na ktorym w danej klasie samochodoéw oferowa-
ne sg produkty takich firm, jak: Fiat, Opel, Volvo i Mercedes. Produkty te maja
inne ceny z uwagi na postrzeganie firmy na rynku, co w tym przypadku bardzo
czesto wiaze sig ze znakiem firmowym, ktory w tym przypadku m.in. przyczynia
si¢ do powstania goodwill,

— warto$¢ wynikajaca z roznicy pomigdzy warto$cia nabycia a wartoscia ksiggowa
przedsigbiorstwa (o czym ponizej).

Goodwill w rozumieniu krajowych rozwiazan prawnych oznacza wartos¢ firmy
1jest roznica, jaka powstaje pomiedzy wartoscia rynkowa a ksiggowa netto przedsig-
biorstwa. W sytuacji, gdy relacja tych pozycji jest odwrotna, powstaje badwill, czyli
ujemna warto$¢ firmy. Goodwill, zgodnie z definicja podawana przez FASB (Fi-
nancial Accounting Standard Board), to czg$¢ ceny zakupu przedsigbiorstwa, ktora
przewyzsza warto$¢ ksiegowa wszystkich aktywow przedsigbiorstwa (materialnych
i niematerialnych) i spetnia zatozenia ponizszego rownania

Goodwill=V, —V, Vi (D)

AM

gdzie: V', — warto$¢ rynkowa przedsigbiorstwa,
V., — wartos¢ aktywOw materialnych,
V., — wartos¢ aktywOw niematerialnych.

W innych ujeciach goodwill okresla si¢ tez jako:

— czgs$¢ wartos$ci intelektualnej (np. znaku handlowego). Amerykanski sad uznat,
ze znak handlowy nie moze funkcjonowac bez goodwill, skoro znak handlowy
odzwierciedla postrzeganie przedsigbiorstwa przez rynek to goodwill jest natu-
ralnym elementem tej pozycji (podejécie zaprezentowane przez United States
Court),

— skladnik niematerialny, wspomagajacy aktywa, ktéry ma udziat (wartoSciowy)
w nadwyzce wartosci przedsigbiorstwa nad innym porownywalnym przedsig-
biorstwem, ktore rozpoczyna dziatalno$¢ na danym rynku. Oznacza to, ze firma
posiada swoj image, baze klientdw, reputacje, itp., czego nie posiada podmiot
rozpoczynajacy dziatalno$¢ (na podstawie podejscia Amerykanskiego Instytutu
Certyfikowanych Ksiggowych).
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Jednakze bez wzgledu na postrzeganie warto$ci goodwill (z punktu widzenia
definicyjnego), ujecie rachunkowe zawsze wigzac si¢ bedzie z okreslona wartoscia,
bedaca roéznica pomigdzy wartoscia rynkowa (ustalona na podstawie odpowiedniej
wyceny lub na podstawie kapitalizacji rynkowej akcji przedsigbiorstwa) a ksiggowa
majatku (godziwa).

Kodeks spotek handlowych uscisla zasady taczenia si¢ spotek w art. 492 pkt 1,
w ktorym okresla, ze potaczenie moze by¢ dokonane przez:

— zawiazanie spolki kapitatowej, na ktora przechodzi majatek wszystkich tacza-
cych sig spotek za udziaty lub akcje nowej spotki (taczenie si¢ przez zawiazanie
nowej spotki),

— przeniesienie calego majatku spotki (przejmowanej) na inna spotke (przejmu-
jaca) za udziaty lub akcje, ktore spotka przejmujaca wydaje wspolnikom spotki
przejmowanej (taczenie si¢ przez przejecie).

Zardwno w pierwszym, jak i w drugim przypadku doprecyzowanie procesu
laczenia i przejmowania spotek (z punktu widzenia rachunkowego) znajduje sig
w art. 44a—44d ustawy o rachunkowosci. Laczenie si¢ spotek rozlicza sig i ujmu-
je na dzien potaczenia w sprawozdaniu finansowym podmiotu przejmujacego me-
toda nabycia (purachase acquisition) lub taczenia udziatdw (pooling if interests).
W przypadku wykorzystania metody nabycia powstanie warto$¢ goodwill, natomiast
w przypadku wykorzystania metody taczenia udziatéw warto§¢ goodwill nie powsta-
nie. Z praktycznego punktu widzenia metoda nabycia jest znacznie czgsciej stoso-
wana, poniewaz metoda taczenia udziatow (zeby mogta by¢ wykorzystana) wymaga
spetnienia warunkow okreslonych w art. 44c ustawy o rachunkowosci.

Dalsze postgpowanie z ujawnionym w bilansie sktadnikiem niematerialnym
wiaze si¢ z jego amortyzacja w okresie przewidzianym w ustawie o rachunkowosci.
Jednak zasadnicze pytanie, jakie mozna na tym etapie zada¢, brzmi: czy amortyzacja
goodwill jest wlasciwym sposobem ujgcia zmiany warto$ci tej pozycji w okresie
eksploatacji? Innym, lecz réwnie istotnym problemem jest postrzeganie sktadnikow
niematerialnych przez pryzmat sktadnikéw materialnych, co z uwagi na specyfike
sktadnikow niematerialnych nie jest wlasciwym podej$ciem i powoduje m.in. sy-
tuacje, w ktorych warto$¢ firmy po pigciu latach uznaje si¢ za umorzona w 100%,
a rzeczywista wartos$¢ goodwill (rynkowa) jest znaczaco wyzsza od wartosci ksie-
gowej, czyli ponownie wystepuje zjawisko niedostosowania warto$ci bilansowych
do rzeczywistych wartosci. Problemy te sa stale obecne w systemie rachunkowosci,
a ich rozwiazanie wiaze si¢ z poszerzeniem zakresu sprawozdawczo$ci przedsigbior-
stwa o obszary nieidentyfikowane w biezacej sprawozdawczosci finansowej, czego
na pewno bardzo dobrym przyktadem jest goodwill. W tym obszarze konieczne jest
Sciste powiazanie systemu rachunkowosci finansowej z zarzadcza.
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MERGERS AND ACQUISITIONS AS A WAY OF DISCOVERING
INTANGIBLE ASSETS IN A COMPANY BALANCE-SHEET

Summary: There are very essential balance sheet components, which influence the value of
an enterprise but they are absent in a company balance sheet. One of many ways to introduce
such elements into a balance sheet is to merger or acquisition of another company. Goodwill
that one can obtain as a result of merger or acquisition is the difference between market and
book value of a company. That goodwill can be a separate item in a company balance sheet
which cannot appear in any other way but merger or acquisition.
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