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WARTOSC GODZIWA - WYBRANE PROBLEMY

1. Wstep

Podstawowym celem sprawozdawczosci finansowej jest dostarczenie informacji o
sytuacji majatkowej i finansowej jednostki gospodarczej, wynikach jej dziatalnosci
oraz zmianach tej sytuacji. Informacje te sa adresowane do szerokiego grona od-
biorcéw, do ktdrych zalicza si¢ inwestorow, pracownikéw jednostki, zarzad, kredy-
todawcow, dostawcédw i innych wierzycieli, klientéw oraz opini¢ publiczna. Jed-
nakze kazdy z uzytkownikéw sprawozdania finansowego ocenia przydatnos$¢ do-
starczanych informacji z punktu widzenia wlasnych intereséw. Oznacza to, ze ich
oczekiwania co do informacji sprawozdawczej nie sa zbiezne. Inwestorzy, wska-
zywani jako gtéwna grupa odbiorcéw [Gierusz 2002, s. 52], oczekuja informacji o
zdolnosci przedsigbiorstwa do generowania gotéwki, i to w zakresie wielkosci,
terminowosci i niepewnosci przeplywu strumieni pienigznych. Kredytodawcy i
inni wierzyciele oczekuja informacji o zdolnosci regulowania w terminie nalez-
nych im ptatnosci. Odbiorcy zainteresowani sa ciagloscia dostaw, a zarzad — in-
formacja o efektywnosci wykorzystanych zasobéw oraz danymi niezb¢dnymi do
biezacego i strategicznego zarzadzania. Zaspokojenie potrzeb informacyjnych kaz-
dego z odbiorcéw oddzielnie, w postaci odrgbnego raportu, niekoniecznie dopro-
wadzitoby do zamierzonych rezultatéw, a byloby dodatkowo kosztowne i praco-
chlonne. Dlatego tez sporzadza si¢ sprawozdania finansowe ogdlnego przeznacze-
nia, ktérych celem jest zaspokojenie potrzeb informacyjnych mozliwie najwigkszej
liczby odbiorcé6w. Dane znajdujace si¢ w nich maja, w przewazajacej mierze, cha-
rakter liczbowy i sa efektem procesu wyceny, prowadzonego w ramach rachunko-
wosci. Jednakze w rachunkowosci nie istnieje bezdyskusyjny sposéb pomiaru,
ktéry doprowadzitby do uzyskania informacji zaspokajajacych potrzeby wszyst-
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kich uzytkownikéw. Ktéra wigc zasada wyceny dostarczy informacji oczekiwa-
nych przez wigkszos¢ uzytkownikéw? Czy bedzie to warto$¢ godziwa? Nie ulega
watpliwosci, ze ze zréznicowania potrzeb odbiorcéw wynika koniecznos$¢ rézni-
cowania stosowanych zasad wyceny. Kredytodawcy i wierzyciele oczekuja wiec
informacji opartych na cenach historycznych, inwestorzy — informacji bazujacych
na aktualnych wartosciach rynkowych, a zarzad potrzebuje informacji bazujacych
zaréwno na cenach historycznych, jak i aktualnych.

Wprowadzenie do wyceny bilansowej kategorii wartosci godziwej zwiazane byto z
przekonaniem, ze tradycyjnie stosowana zasada wyceny oparta na koszcie histo-
rycznym jest niedoskonala, gdyz nie spetnia oczekiwan inwestoréw. Warto$é bi-
lansowa majatku ustalona na jej podstawie w wielu przypadkach catkowicie odbie-
ga od wartosci rynkowej. Wartos¢ godziwa natomiast z zalozenia powinna dostar-
czy¢ informacji przydatnych inwestorom do podejmowania decyzji, poniewaz od-
zwierciedla aktualng (rzeczywista) warto$¢ majatku jednostki oraz zrédla jego
pozyskania, pozwala takze oszacowac¢ wysokos¢ przeplywdéw pieni¢znych, jakie
wygeneruje jednostka w przysziosci. Adresatem informacji wyrazonych w warto-
$ciach godziwych jest wigc przede wszystkim najwigksza grupa odbiorcéw spra-
wozdania finansowego, za jaka uwaza si¢ inwestorow.

Zastosowanie wartosci godziwej do wyceny bilansowe] napotyka jednak szereg
probleméw natury zaréwno teoretycznej, jak i praktycznej. W niniejszym opraco-
waniu autorka rozpatruje niektére z nich, stawiajac zasadnicze pytanie: Czy rze-
czywiscie zastosowanie wartosci godziwej do wyceny bilansowej podnosi jakos¢
sprawozdania finansowego, zwigkszajac jego potencjal informacyjny?

2. Istota i pochodzenie wartosci godziwej

Celem zastosowania wartosci godziwej do wyceny bilansowej jest m.in. uaktual-
nienie wartosci sktadnik6w bilansowych!. Cel ten zostat odzwierciedlony w defini-
cjach wartosci godziwej. Standardy amerykanskie stanowia, ze ,,wartos¢ godziwa
jest to cena, ktdra bylaby otrzymana w przypadku sprzedazy skladnika aktywéw
lub zaptacona w przypadku transferu zobowiazan w zwyklej transakcji pomigdzy
uczestnikami rynku w dniu wyceny”2. Natomiast w migdzynarodowych standar-
dach rachunkowosci (MSR), z drobnymi réznicami w poszczegdlnych standardach,
przytaczana jest nastepujaca definicja: ,wartos¢ godziwa jest to kwota, po ktdrej
sktadnik aktywéw mogiby zostaé wymieniony, a zobowiazanie uregulowane po-

1 Analogiczny cel stawiano réwniez rachunkowosci inflacyjnej juz w latach dwudziestych i trzydzie-
stych XX wieku.

2 § 5 SFAS 157: “fair value is the price that would be received to sell an asset or paid to transfer a
liability in an orderly transaction between market participants at the measurement date”.
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mi¢dzy dobrze poinformowanymi, zainteresowanymi i niepowigzanymi stronami’.
Definicja zawarta w art. 28 ust. 6 ustawy o rachunkowosci jest nastgpujaca: ,,za war-
tos$¢ godziwa przyjmuje si¢ kwote, za jaka skladnik aktywéw méglby zosta¢ wymie-
niony, a zobowiazanie uregulowane na warunkach transakcji rynkowej, pomigdzy
zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi, niepowigzanymi ze soba stronami”.

W przytoczonych definicjach nalezy wyrdzni¢ elementy wspdlne oraz elementy je
od siebie odrézniajace. Zalozeniem autoréw kazdej z nich jest wskazanie, ze war-
tos¢ godziwa odzwierciedla aktualna warto$¢ sktadnika aktywéw lub zobowiazan.
Jednakze w definicji amerykanskiej zostalo to wyrazone bardziej precyzyjnie po-
przez podkreslenie, ze chodzi o wartos¢ w dniu wyceny, czego brakuje w dwdéch
pozostatych definicjach.

Uzycie trybu przypuszczajacego w czasownikach bylaby oraz méglby wyraznie
wskazuje, ze wartos¢ ta nie zostaje ustalona w wyniku zaistnienia rzeczywistej
transakcji z udzialem tego konkretnego skladnika, ktéry jest wlasnie wyceniany.
Transakcja taka bowiem wcale nie zachodzi, a sktadnik nadal pozostaje w posiada-
niu jednostki. Wartos¢ godziwa stanowi wigc szacunek ceny w transakcji hipote-
tycznej uwzgledniajacej aktualng sytuacj¢ rynkowa. Definicja z ustawy o rachun-
kowosci w zasadzie pokrywa si¢ z definicja migdzynarodowa poza jednym elemen-
tem. Definicja amerykanska natomiast jest definicja wezsza anizeli definicja mig-
dzynarodowa. Réznice dotycza trzech istotnych kwestii przedstawionych w tab. 1.

Tabela 1. R6Znice w definiowaniu wartosci godziwe;j

US GAAP MSR Ustawa
o rachunkowosci
Warto$¢ godziwa odnosi sig do Warto$¢ godziwa nie odnosi si¢ wyraznie | Tak jak MSR
ceny sprzedazy, czyli tzw. ceny ani do ceny sprzedazy (wyjsciowe;j), ani
wyjsciowej do ceny kupna (wejsciowe;j)
Uwzglgdniana transakcja ma miej- | Uwzgledniana transakcja ma miejsce Tak jak MSR, i do-
sce pomig¢dzy uczestnikami rynku | pomi¢dzy dobrze poinformowanymi, datkowo: na wa-
chetnymi i niezaleznymi stronami runkach transakcji
rynkowej
Warto$é godziwa zobowiazania Warto$¢ godziwa zobowiazania stanowi | Tak jak MSR
stanowi oszacowanie ceny jego oszacowanie jego biezacej wartosci w
transferu do osoby trzeciej, bez przypadku faktycznej splaty wierzycie-
faktycznej sptaty wierzycielowi lowi przez diuznika
przez dtuzmika

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie [Fair Value Measurements... 2006].

3 W wigkszoéci MSR definicja wartosci godziwej jest nastgpujaca: ,.fair value is the amount for
which an asset could be exchanged, or a liability settled, between knowledgeable, willing parties in
an arm’s length transaction”.
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Najczesciej podejmowang w dyskusjach kwestig jest pierwsza z wymienionych
réznic dotyczaca odniesienia wartosci godziwej do cen kupna lub cen sprzedazy.
W jakich przypadkach beda si¢ one od siebie réznity oraz ktéra z nich bedzie np.
wlasciwym odzwierciedleniem wartosci godziwej uzytkowanych sktadnikéw
rzeczowych aktywow trwatych? Nalezy wiec uznaé, ze warto$é godziwa pozwala
na uaktualnienie wartosci aktywow 1 zobowiazan jednostki, gdyz na mocy wy-
mienionych definicji stanowi ona oszacowanie ,,ceny” w transakcji hipotetycznej
uwzgledniajacej aktualna sytuacj¢ rynkowa. Jednakze nalezy mie¢ na wzgledzie,
ze najbardziej precyzyjne i wiarygodne okreslenie wartos$ci godziwej dostarcza
tylko rynek doskonaly. Na takim rynku nie pojawiaja si¢ nowe produkty, techno-
logie, koszty transakcji; dobra sa dowolnie podzielne, na kazde dobro istnieje
popyt i podaz, a uczestnicy maja jednolite oczekiwania co do sytuacji rynkowej i
ryzyka oraz jednolite mozliwosci wejscia na ten rynek. W tym idealnym przy-
padku istnieje identyczne oprocentowanie dla wszelkiego dilugu oraz jednolite
ceny nabycia i sprzedazy dla takich samych débr, gdyz przynosza one wszystkim
uczestnikom rynkowym identyczne korzysci, odpowiadajace ich wartoSciom
godziwym. Przy zalozeniu istnienia takiego rynku réznica wartosci godziwych
wszystkich sktadnikéw majatkowych i zobowiazan jednostki odpowiada wartosci
calego przedsig¢biorstwa, a dodatnia lub ujemna wartos¢ firmy wcale nie powsta-
je. W realnym s$wiecie jednak funkcjonuja wylacznie rynki niedoskonate. Ich
cecha charakterystyczna jest asymetria informacji. Jezeli wigc nie istnieje rynek
doskonaty, to jest watpliwe, czy cena pochodzaca z rynku niedoskonatego stano-
wi t¢ godziwa warto$¢. Na przyklad dla pewnej akcji w momencie f, istnieje
przeciez okreslony przedzial cen kupna i sprzedazy i jezeli nawet znana jest cena
z ostatnio zrealizowanej transakcji dla tejze akcji w momencie to, to nie ma pew-
nosci, ze dokladnie ta wartos¢ zostanie osiagnigta, jezeli wyceniana akcja znala-
zlaby sie¢ na rynku w momencie f,, mimo iz rynek papieréw wartosciowych jest
uznawany za najbardziej aktywny. Natomiast na rynkach débr specjalistycznych i
unikatowych o malym obrocie poziom tolerancji ryzyka u kupujacego moze
istotnie wypaczyé warto$¢ zrealizowanej transakcji. Wprawdzie MSR/MSSF
(migdzynarodowe standardy sprawozdawczosci finansowej) przewiduja w przy-
padkach braku aktywnego rynku alternatywne sposoby ustalania wartosci godzi-
wej, jednakze powstaje wtedy istotny problem wiarygodnosci ustalonych warto-
éci. Problem ten pojawia si¢ jeszcze przed wyborem okreslonej metody alterna-
tywnej — w momencie dokonywania przez jednostkg oceny aktywnosci i repre-
zentacyjnosci rynku dla wycenianego sktadnika majatku. Dlatego tez watpliwe
jest, czy stosowanie warto$ci godziwej do wyceny bilansowej przyczyni si¢ do
podniesienia jakosci sprawozdania finansowego, gdyz tylko w bardzo waskim
obszarze jej wysoko$¢ mozna uzna¢ za wiarygodna.
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3. Rodzaj informacji dostarczanych przez wartosé¢ godziwg

Prawdziwe jest stwierdzenie, ze do podejmowania decyzji inwestorzy potrzebuja
informacji o wysokosci przeptywéw pienigznych, jakie jednostka jako catos¢ osia-
gnie w przyszlosci, czyli ile gotéwki wygeneruja indywidualnie i wspdlnie po-
szczegolne aktywa i pasywa. Oznacza to, ze informacja oczekiwana przez inwesto-
réw powinna uwzglednia¢ efekt synergii wynikajacy z lacznego uzytkowania
wszystkich zasob6w jednostki. Sprawozdanie finansowe, ze wzgledu na zasade
pojedynczej wyceny, nie jest w stanie takiej informacji dostarczy¢, a zastapienie
ceny historycznej wartoscia godziwa w wycenie bilansowej nie przetamie tej barie-
ry w Zaden sposéb.

Koncepcja wartosci godziwej pomija ponadto fakt istnienia kluczowych dla
przedsigbiorstwa lancuchéw technologicznych. To wlasnie umiejetne potaczenie
poszczegdlnych aktywéw w logiczne i komplementarne procesy i czynnosci sta-
nowi o pozycji, sile oraz o sukcesie przedsigbiorstw. Warto$¢ dodana ptynaca z
aktywéw stanowiacych tancuchy technologiczne przewyzsza bowiem sume¢ war-
tosci poszczegblnych aktywéw wchodzacych w sklad tancucha. Zastosowanie do
wyceny bilansowej wartosci godziwej nie odzwierciedli realnej wartosci akty-
wéw, jaka stanowig one w rzeczywistosci dla przedsigbiorstwa, lecz jedynie war-
to$¢ mozliwa do uzyskania z ich sprzedazy. U podstaw koncepcji wyceny wedlug
wartosci godziwej lezy bowiem skupienie si¢ na ustaleniu mozliwej do uzyskania
wartoéci rynkowej dla danego, indywidualnie okreslonego skiadnika aktywow i
pasywow, a nie wartosci, jaka on reprezentuje, stanowiac np. kluczowa czesé
zasob6éw jednostki. Jezeli dany sktadnik aktywéw jest komponentem niezbgdnym
do funkcjonowania jednostki i bez niego niepotrzebne staja si¢ inne aktywa, to
wprowadzenie do bilansu jego potencjalnej ceny sprzedazy zaburzy informacj¢ o
kontynuacji dziatalno$ci. Otrzymanie realnej ceny sprzedazy jest bowiem mozli-
we tylko wtedy, gdy jednostka zaniecha uzytkowania tego sktadnika i go sprzeda.
Oznacza to, ze wykazana w bilansie warto$§¢ w postaci potencjalnej ceny sprze-
dazy nie bedzie odzwierciedlata rzeczywistego przeznaczenia danego sktadnika
w jednostce. Natomiast kwota gotéwki uzyskanej bezposrednio ze sprzedazy tego
indywidualnego skladnika bedzie prawdopodobnie zupelnie inna anizeli gotéwka
uzyskana w wyniku jego komplementarnego uzytkowania z innymi skladnikami.
Jezeli warto$é ta nastgpnie zostanie uzyta do ustalenia podstawy naliczania amor-
tyzacji, niescisto$¢ si¢ powigkszy. Wprowadzenie wartosci godziwej do wyceny
bilansowej nie dostarczy wigc nie tylko inwestorom, ale takze kredytodawcom
czy samym zarzadom spétek nowych, lepszych informacji, ktére bgda stuzy¢
ocenie jakos$ci zarzadzania przedsigbiorstwem. Zamiast nowej jakosci pojawi si¢
natomiast informacja, ktérej interpretacja moze powodowaé trudnosci lub pro-
wadzi¢ do nieprawdziwych wnioskéw.
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4. Skutki ksiggowe wyceny bilansowej w wartosciach godziwych

Pytanie o zasadnos¢ stosowania wartosci godziwej do wyceny bilansowej pojawia si¢
réwniez w kontekscie ujecia ksiggowego jego skutkéw, ktére budzi watpliwosci dwo-
jakiego rodzaju. Pierwsza z watpliwosci zwiazana jest z mozliwymi przy zastosowaniu
wartoéci godziwej do wyceny bilansowej przeszacowaniami wartosci sktadnikéw ma-
Jatkowych w gére. Jezeli bowiem na dzief bilansowy wartos¢ godziwa posiadanego
sktadnika majatku bedzie wyzsza od jego ceny nabycia, to jego warto$é bilansowa
powinna zosta¢ podwyzszona (np. MSR 16). Takie postgpowanie nie jest zgodne z
zasada ostroznej wyceny. Ponadto efektem takiego podwyzszenia jest powstanie w
bilansie zasobu hipotetycznego (w wysokosci tej roznicy), wirtualnego, trudnego do
zdefiniowania. Nie moze on samoczynnie istnie¢ (tzn. by¢ odrebnym sktadnikiem
aktywéw), gdyz jest nierozerwalnie zwiazany z zasobem oryginalnym, wyrazonym
pierwotnie poprzez ceng historyczna. Tak dhugo jak jednostka jest w posiadaniu dane-
go skladnika aktywodw, zaséb ten jest bezuzyteczny, tzn. nie moze on by¢é wymieniony
na gotéwke, bo skltadnik nie zostal sprzedany, nie mozna nim sptaci¢ zobowiazan, nie
moze by¢ takze zabezpieczeniem pozyczki ani tez nie mozna go uzy¢ w procesie pro-
dukcyjnym w oderwaniu od zasobu oryginalnego, jakim jest cena historyczna. To
prowadzi do stwierdzenia, ze wycena wedlug wartosci godziwych kreuje zasoby wir-
tualne, ktdre staja si¢ realne dopiero w momencie sprzedazy zasoboéw oryginalnych.

Sposéb ujecia skutkéw zmian wartosci godziwej posiadanych przez jednostke
sktadnikéw majatku lub zobowiazan budzi ponadto kolejna watpliwos¢. A miano-
wicie: Czy rynkowy wzrost wartosci godziwej sktadnika aktywoéw, nie wynikajacy
z faktycznie zrealizowanej transakcji, powinien zwigkszaé, poprzez ujgcie w przy-
chodach, wynik finansowy okresu, a przez to wptywac na wysokos$¢ wyptacanej
dywidendy? Wykazywanie zwigkszen lub zmniejszen wartosci godziwej w spra-
wozdaniu finansowym powinno zalezeé od przyjetej koncepcji zachowania kapita-
tu. W literaturze przedmiotu [Jarugowa, Malc, Sawicki 1990, s. 17] wyrdznia si¢
dwie podstawowe koncepcje zachowania kapitalu. Réznia si¢ one odmiennym
podejsciem do skutkéw zmian cen i metod pomiaru zysku. Przy zalozeniu przyje-
cia rzeczowej koncepcji zachowania kapitatu* zwigkszenie wartosci godziwej nale-
zy ujmowa¢ jako kapitat z aktualizacji wyceny. Zwigkszenie to bowiem nie zostato
zrealizowane w zaistnialej transakcji rynkowej (gdyz wartos¢ godziwa dotyczy
transakcji hipotetycznej), dlatego tez nie powinno wptywa¢ na wynik finansowy
danego okresu sprawozdawczego.

4 Rzeczowa koncepcja zachowania kapitatu zaktada, ze zysk osiaga si¢ tylko wéwczas, gdy zdolnosci
produkcyijne jednostki na koniec okresu obrotowego przewyzszajg zdolnosci produkcyjne na pocza-
tek tego okresu po wylaczeniu wszelkich wyptat na rzecz wiascicieli i wktadéw wniesionych przez
whascicieli w danym okresie — zatozenia koncepcyjne MSR/MSSF §104 b [Migdzynarodowe stan-
dardy sprawozdawczosci... 2004, s. 79).
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Natomiast przy zatozeniu finansowej koncepcji zachowania kapitatu® mozliwe sa trzy

warianty odzwierciedlenia zmian wartosci godziwych [Schildbach 1998, s. 581]:

— ujecie zwigkszen wartosci godziwych w rachunku zyskéw i strat okresu, w
ktérym nastapily, bez wzgledu na to, czy wynikaja z transakcji hipotetyczne;j,
czy faktycznie zrealizowane;j,

— ujmowanie zwigkszen wartosci godziwych jako kapital z aktualizacji wyceny
do momentu zrealizowania transakcji (np. sprzedazy danego sktadnika majat-
ku), a nast¢pnie przeksiggowanie tych zwigkszen do wyniku finansowego,

— wykazanie zmian wartoéci godziwych w ramach informacji dodatkowej, czyli
poza kapitalem wlasnym i poza wynikiem finansowym — wtedy zmiany te nie
wplyna ani na wynik finansowy nawet w momencie zrealizowania transakcji z
udzialem wycenianego skladnika, ani tez na wysokos¢ sumy bilansowej.

W ramach poszczegdlnych MSR/MSSF przewidziane jest ujecie zmian wartosci
godziwej zaréwno wylacznie w ramach kapitalu z aktualizacji wyceny, jak i w
ramach informacji dodatkowej, a takze bezposrednio w rachunku zyskéw i strat
czy tez jako kombinacja tych rozwiazan. Brak jednolitosci w ujmowaniu zmian
wartosci godziwych w sprawozdaniu finansowym niestety nie sprzyja zwigkszeniu
jego czytelnosci ani polepszeniu jakosci dostarczanych informac;ji.

5. Whnioski

Twierdzenie, ze wycena bilansowa w wartosciach godziwych zwigksza potencjat
informacyjny sprawozdania finansowego, nalezy, na podstawie powyzszych rozwa-
zan, uznaé¢ za kontrowersyjne. Nie dostarcza ona bowiem odbiorcom sprawozdania
finansowego informacji o wysokosci gotéwki wygenerowanej przez dang konkretna
jednostke jako catos¢. Nie dostarcza takze informaciji, jak zarzad jednostki wykorzy-
stal srodki finansowe powierzone mu przez inwestoréw, gdyz warto$¢ godziwa od-
zwierciedla aktualng sytuacj¢ na rynku, niezalezna od wewng¢trznej sytuacji jednost-
ki. Ponadto brak jednolitosci ujecia ksiggowych skutkéw zmian wartosci godziwych
moze prowadzi¢ do ograniczenia czytelnosci sprawozdania finansowego.

Dlatego tez, aby zwigkszy¢ przydatnosé informacyjng sprawozdan finansowych
jednostek kontynuujacych dzialalnosé, nalezaloby uzalezni¢ rodzaj zastosowanej
wyceny od celu posiadania danego skladnika majatku. Jezeli jednostka zamierza
uzytkowa¢ dany skladnik (np. nieruchomosci, srodki trwale), najbardziej odpo-

3 Finansowa koncepcja zachowania kapitatu zaktada, ze zysk osiaga si¢ tylko wéwczas, gdy wartosé
finansowa (lub pienigzna) aktyw6w netto na koniec okresu obrotowego przewyzsza warlos¢ finan-
sowa lub pieni¢zng aktywéw netto na poczatek tego okresu po wylaczeniu wszelkich wyptat na
rzecz wlascicieli i wkladéw wniesionych przez wlascicieli w danym okresie — zatozenia koncepcyj-
ne MSR/MSSF § 104a [Miedzynarodowe standardy sprawozdawczosci... 2004, s. 79].
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wiednia wydaje si¢ warto$¢ uzytkowa. Stanowi ona specyficzng dla jednostki bie-
zacaq wartos¢ uwzgledniajaca przewidywania zarzadu co do przysztych przepty-
woéw netto, jakie wygeneruje dany skladnik uzytkowany wspdlnie z pozostatymi
zasobami jednostki. Na przyklad wartos¢ godziwa specjalistycznych urzadzen ro-
bionych na zaméwienie jest rowna zero, podczas gdy ich wklad w generowanie
gotéwki przez jednostk¢ moze by¢ znaczacy. Dlatego tez ich wartos¢ uzytkowa
oszacowana przez zarzad bedzie miala wigkszg przydatnos¢ informacyjna. Jednak-
ze w przypadku wartosci uzytkowej, podobnie jak w przypadku wartosci godziwe;j,
pojawia si¢ problem wiarygodnosci oszacowania, W zwigzku z tym mozna przyjac,
ze cena historyczna stanowi najbardziej wiarygodne przyblizenie wartosci uzytko-
wej szczeg6lnie w przypadku pierwszego ujecia danego sktadnika w sprawozdaniu
finansowym. W kolejnych latach natomiast najlepszym przyblizeniem wartosci
uzytkowej wydaje si¢ zamortyzowany koszt. Warto$¢ godziwa natomiast bgdzie
odpowiednia kategoria wyceny bilansowej jedynie dla tych sktadnikéw, ktérych
Jednostka nie zamierza uzytkowaé w swej dziatalnosci operacyjnej, lecz przezna-
cza je na sprzedaz (towary, wyroby gotowe, aktywa finansowe). Pomigdzy tymi
sktadnikami a dziatalnoscia operacyjna jednostki nie pojawia si¢ efekt synergii, co
oznacza, ze informacje dotyczace wysokosci potencjalnych przeplywéw gotéwki
zwiazanych z tymi sktadnikami nie beda wypaczone. Nadal jednak pozostaje nie-
rozwigzany problem wiarygodnosci ustalonych wartosci godziwych w warunkach
braku aktywnego rynku. Problem ten jest na tyle istotny, ze stawia pod znakiem
zapytania zasadnos¢ zastosowania wartosci godziwej takze w odniesieniu do akty-
woéw przeznaczonych do obrotu, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek.

W zwiazku z powyzszymi rozwazaniami nalezy stwierdzi¢, ze koncepcja wyceny
wszystkich sktadnikéw aktywow i pasywow jednostek kontynuujacych dziatalnosé
wedlug warto$ci godziwych nie powinna by¢ wprowadzona w taki sposéb, ze za-
stapi ona dotychczasowa wyceng wedlug cen historycznych, z uwagi na ograniczo-
na zdolno$¢ tej kategorii wyceny do osiagniecia celéw sprawozdania finansowego,
jakimi sa wspomaganie podejmowania decyzji jego odbiorcéw. Wartos¢ godziwa
mogtaby mie¢ natomiast zastosowanie jako wycena réwnolegta, np. obok wyceny
historycznej (np. na zyczenie konkretnych odbiorcéw). Nalezy przy tym mie¢ jed-
nak na wzgledzie wysokie koszty jej zastosowania, ktore powinny zosta¢ pokryte
korzysciami, jakie z tego tytulu uzyska jednostka.

Przyktadem réwnoleglego zastosowania wartosci godziwej w wycenie bilansowe;j
jest sytuacja dokonywania oceny jednostki z punktu widzenia zagrozenia kryzy-
sem. Kryzys bowiem jest czgsto wynikiem zmian w otoczeniu konkurencyjnym,
ekonomicznym, technologicznym, politycznym i spotecznym, ktére to zmiany
wplywaja na wahania cen rynkowych. Odzwierciedlenie wartosci sktadnikéw ak-
tywéw i pasyw6w wylacznie wedtug ich cen historycznych, bez biezacego szaco-
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wania ich warto$ci aktualnej, uniemozliwitoby zidentyfikowanie symptoméw kry-
zysu. Zastosowanie wartosci godziwej przyczyni si¢ do ujawnienia z jednej strony
ewentualnych znacznych obnizek cen rynkowych na posiadane sktadniki majatku,
szczegolnie tych, ktére maja zostaé sprzedane (materiaty, towary, wyroby gotowe).
Z drugiej strony w razie wzrostu cen na okreslone skladniki zastosowanie wartosci
godziwej pomoze ujawni¢ ukryty potencjal finansowy, co byloby szczegdlnie
istotne w sytuacji juz istniejacych probleméw np. z wyplacalnoscia. Z punktu wi-
dzenia uniknigcia kryzysu istotna bedzie wigc znajomos¢ obu wartosci dla danego
skladnika majatku, zaré6wno ksiggowej, jak i rzeczywistej — godziwe;.
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SOME ASPECTS OF FAIR VALUE

Summary

It is controversial to think about fair value as this is the category of measurement which ensures the
achievement of the financial statement’s object which is decision usefulness. Questionable is the
reliability of the fair values assigned on the basis of imperfect markets or on the basis of model as-
sumption in case of lack of such markets. The fair value will also not reflect in the financial state-
ments the synergy effects resulting from combined usage of assets. And this information might be
especially needed by investors for decision making. Another doubt arises in connection with the
reflecting of fair value’s changes in financial statements. Inconsistency of regulations in this matter
might mislead the recipients of financial statements.
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