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Streszczenie: Wycena majatkowa szpitala jest zrodtem informacji o jego wartosci. W rachun-
kowosci ciagle poszukuje si¢ optymalnych sposobow pomiaru ekonomicznego, albowiem
glowny problem rachunkowosci tkwi w niedoskonato$ci pomiaru warto$ci i §wiadomosci, ze
brak jest uniwersalnych miar i procedur pomiaru wartosci. Model wyceny majatkowej szpita-
la jest pozadany w praktyce z uwagi na rosnace zapotrzebowanie na wyceng zardéwno placo-
wek ochrony zdrowia, jak i sktadnikow ich majatku. Przeprowadzone analizy wskazuja na
trudnosci w utworzeniu uniwersalnego modelu wyceny szpitala przede wszystkim ze wzgledu
na wielo$¢ modeli i metod wyceny znanych w literaturze i stosowanych w praktyce. Koncep-
cja wyceny szpitala powinna by¢ opracowywana z uwzglednieniem celu wyceny jako czyn-
nika, od ktorego nalezy uzalezni¢ posta¢ modelu wyceny oraz wybor metody wyceny.

Stowa kluczowe: warto$¢ przedsigbiorstwa, wycena, metoda majatkowa.

Czasami jest tak, Ze to, co sie liczy, nie da si¢ policzy¢
a to, co daje sie policzy¢ — nie liczy sie.

Albert Einstein

1. Wstep

Jedna z podstawowych miar efektywnosci funkcjonowania przedsigbiorstwa jest
ksztattowanie sig jego wartosci wskutek podejmowanych dziatan i decyzji. Na war-
tos¢ firmy duzy wptyw maja dobor, poprawnos¢ i kompleksowos¢ zastosowanych
metod pomiaru warto$ci. Wiek XXI postawit przed rachunkowo$cia nowe wyzwanie
dotyczace pomiaru wartosci przedsigbiorstwa. Wyzwanie determinowane jest ocze-
kiwaniami wiascicieli czy zarzadzajacych i jest zbiezne z zalozeniami ,,nowej eko-
nomii” XXI wieku [Gmytrasiewicz 2009, s. 144]. W rachunkowo$ci uzywa si¢ pojg-
cia ,,warto$¢” nie w rozumieniu kategorii ekonomicznej, lecz efektu jej pomiaru.
Zatem warto$¢ jako kategoria ekonomiczna jest przedmiotem tego pomiaru [Zadora
2010, s. 22]. Rachunkowos$¢ ciagle poszukuje optymalnych sposobdéw pomiaru eko-
nomicznego, albowiem gltéwny problem rachunkowosci tkwi w niedoskonatosci po-
miaru wartosci i $wiadomosci, ze brak jest uniwersalnych miar i procedur pomiaru
wartosci.
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Specyficznym przedsigbiorstwem $wiadczacym wysokospecjalistyczne ushugi
medyczne jest szpital', a problemem szczegolnej wagi moze si¢ okaza¢ wycena jego
wartos$ci. Obecnie publiczne szpitale mozna opisa¢ jako placowki przezywajace per-
manentny kryzys (z nielicznymi wyjatkami), a do rangi istotno$ci wzrasta zarowno
rola wyceny ich sktadnikéw majatkowych, jak i rola ich wartoséci jako przedsie-
biorstw. Cele wyceny nie dotycza bowiem tylko przypadku zmiany wilasciciela —
wyceng determinuje wiele innych przestanek, np. wycena determinowana zabezpie-
czeniami dtugdéw zaktadu, restrukturyzacja czy bedaca podstawa do motywowania
kierownictwa. Wycena wartos$ci szpitala ma zatem znaczenie biezace i przysztoscio-
we, ktore zaleza od celu, jakiemu ona stuzy.

Potrzeba wyceny majatkowej szpitala jako zrodta informacji o jego wartosci,
bedacej punktem odniesienia do wynikow wycen innymi metodami, jest istotna w
kontekscie istniejacych doswiadczen wycen w Polsce. W przesztosci bowiem war-
to$¢ przedsigbiorstwa byta kojarzona wylacznie z warto$cia jego majatku, a nawet
obecnie warto$¢ majatkowa jest najblizsza mentalnoséci kadry zarzadczej®. Uzycie
metod majatkowych do wyceny szpitala jest uzasadnione ponadto ze wzgledu na
specyfike dziatalno$ci szpitala jako jednostki non profit, w ktorej przypadku wycena
z zastosowaniem metod dochodowych moze by¢ ktopotliwa badz nawet niemozli-
wa. Metody dochodowe wyceny wartosci szpitala sa bardzo pracochtonne, wymaga-
ja znajomosci realiow funkcjonowania wycenianych zaktadow i w przypadku zlej
sytuacji finansowej placowki medycznej ich stosowanie moze by¢ trudne.

Celem artykutu jest opracowanie koncepcji wyceny majatkowej szpitala. Wery-
fikacja problemu wyceny szpitala powinna umozliwi¢ odpowiedz na pytanie: czy
ocena szpitala na podstawie kryteriow przyjetych dla przedsigbiorstw jest popraw-
na? Wycena szpitala jest pozadana w praktyce z uwagi na rosnace zapotrzebowanie
na wyceng placowek ochrony zdrowia. Ze wzgledu na ograniczenia objgtosci publi-
kacji zamierzeniem autora jest zawgzenie niektorych prezentacji i analiz istotnych w
koncepcji wyceny, np. metod wyceny do metod majatkowych. Zrealizowanie zato-
zonych celow wymaga wykorzystania opisowej metody badan.

! Podmiotem badan w podjetym referacie jest szpital. Ze wzgledu na teoretyczny charakter opra-
cowania nie okreslono szczegoélowo podmiotu badan, celu wyceny i innych istotnych przy wycenie
elementow. Koncepcja majatkowej wyceny szpitala moze dotyczy¢ wigc zarowno szpitala w rozumie-
niu ustawy z dnia 30 sierpnia 1991 r. o zakladach opieki zdrowotnej, jak i innego — niepublicznego
ZOZ. Z uwagi jednak na omawiana majatkowa metod¢ wyceny — uznaje si¢ ja za sprawna zwlaszcza
w przypadku szpitali publicznych.

W Polsce nie ma odrgbnego przepisu prawnego dotyczacego definicji, funkcjonowania czy finan-
sowania szpitala. Terminy ,,szpital”, ,,szpital kliniczny”, ,,szpital uniwersytecki” wystgpuja fragmenta-
rycznie w ustawie z dnia 30 sierpnia 1991 r. o zaktadach opieki zdrowotnej (DzU z 1991 r. nr 91, poz.
408). Wedtug ustawy szpital jest zaktadem opieki zdrowotnej (art. 2 ust. 1 pkt 1), a zaktad opieki zdro-
wotnej jest wyodrgbnionym organizacyjnie zespotem osob i srodkdw majatkowych utworzonym
i utrzymywanym w celu udzielania $wiadczen zdrowotnych i promocji zdrowia (art. 1 ust. 1).

2 Doswiadczenia z prowadzenia wycen przedsiebiorstw do celow prywatyzacji w krajach postso-
cjalistycznych wskazuja na duze znaczenie metod majatkowych w tym procesie [Borowiecki i in. 2001,
s. 195].
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2. Wartos¢ i wycena w rachunkowosci

Warto$¢ w rozumieniu ceny jest uniwersalnym ,,jezykiem” rachunkowosci, przed-
stawia bowiem warto$¢ majatku, kapitatu, moze to by¢ warto$¢ przeszla, biezaca,
przyszta odno$nie do innych kategorii ekonomicznych [Zadora 2010, s. 19]. Katego-
rie ekonomiczne mozna wyceni¢ np. w wartosci historycznej (bilansowej), wartosci
rynkowej, wartosci godziwej. W komunikacji biznesowej ma zastosowanie wiele
kategorii wartosci — tab. 1°.

Tabela 1. Pojgcia wartosci

Wartos$¢ Znaczenie

Poczatkowa — warto$¢ brutto w momencie nabycia badZ wytworzenia, warto$¢ historyczna
do wyceny amortyzowanych obiektéw

Ksiggowa netto | — bilansowa, rzeczywista — ujgta w bilansie zgodnie z zasada wiernego
irzetelnego obrazu

Netto — warto$¢ rzeczowych i niematerialnych aktywow trwatych po uwzglednieniu
amortyzacji

Nominalna — zwiazana ze $rodkami pieni¢znymi, rozrachunkami, papierami warto$ciowymi

Biezaca netto — warto$¢ netto przysztych przeptywow pienigznych

Godziwa — sprawiedliwa, uczciwa, rzetelna

Firmy — goodwill — powstaje przy kupnie przedsigbiorstwa w wyniku wyceny aktywow

netto i zdolno$ci przedsigbiorstwa do generowania zyskow

Zrodto: [Karmanska 2009, s. 144—149].

Istotna role¢ w rachunkowos$ci odgrywa obecnie pojgcie okreslane jako wartos§¢
godziwa*, oznaczajace kwote, za jaka dany sktadnik aktywow moze zostaé wymie-
niony, a zobowiazanie uregulowane w warunkach transakcji rynkowej. Wedtug
A. Karmanskiej warto$¢ godziwa jest wartoscia sprawiedliwa, uczciwa, rzetelna
1 jest wyznaczana w trakcie swobodnych negocjacji migedzy dysponujacymi pelnym
zakresem informacji stronami transakcji. W takim rozumieniu jest tozsama ze spra-
wiedliwa wartoscia rynkowa [Karmanska 2009, s. 145]. Wprowadzenie wartosci

3 Szerzej na temat okre$len ,,warto$ci” stosowanej w komunikacji biznesowej: [Karmanska 2009,
s. 142-150]. Zapiski pierwszej definicji warto$ci pochodza z 1810 r., z ktérej wynika, ze warto$¢ wy-
znacza prawdopodobienstwo, ze starzy klienci powrdca na stare miejsce nawet wtedy, gdy starego
kupca czy sklepikarza juz nie bgdzie [ Wozniak-Sobczak 2000, s. 23].

4 Zgodnie z art. 28 ust. 6 ustawy o rachunkowosci za warto$¢ godziwa przyjmuje si¢ kwote, za
jaka dany sktadnik aktywow mogltby zosta¢ wymieniony, a zobowigzanie uregulowane w warunkach
transakcji rynkowej, pomigdzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi, niepowiazanymi mig-
dzy sobg stronami.
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godziwej do ustawy o rachunkowos$ci miato zoptymalizowac sposoby pomiaru war-

tosci w obszarze rachunkowosci.

Wycena w sensie etymologicznym jest procesem wyznaczenia relacji pomigdzy
dobrem wycenianym i dobrem, za pomoca ktérego dokonuje si¢ wyceny — pienia-
dzem. Taki proces nazywa si¢ wartoSciowaniem. Wycena przedsigbiorstwa moze
obejmowac rézne zakresy i obszary oraz moze mie¢ zrdznicowany przebieg, co
zwiazane moze by¢ z:

— r6znymi sktadnikami tworzacymi wartos¢ przedsigbiorstwa,

— determinantami warto$ci odpowiadajacymi poszczegdlnym sktadnikom,

— celami wyceny,

— funkcjami wyceny.

Konsekwencja wymienionych elementow wyceny sa dwa zasadnicze podejécia
do majatku i warto$¢ przedsigbiorstwa [Borowiecki i in. 2001, s. 193]:

— jako sktadnikow aktywow bilansowych (tzw. substancji materialnej),

— jako sktadnikéw decydujacych o zdolnosci podmiotu do pomnazania kapitatu
(tzw. elementy pozamaterialne wynikajace ze stopnia zorganizowania w przed-
sigbiorstwie srodkow i czynnikow produkcji).

W ramach znanych i wykorzystywanych w praktyce metod wartoSciowania wy-
réznia si¢ trzy podejscia:

— majatkowe,

— dochodowe,

— mieszane (majatkowo-dochodowe).

W ramach podej$cia opartego na wartos$ci majatku i kapitatow przedsigbiorstwa
mozna wytoni¢ nastgpujace metody wyceny:

— ksiggowa — oparta na ksiggowej wartosci aktywow netto, zwang takze histo-
ryczna,

— ksiggowa skorygowana — metoda skorygowanej wartosci aktywow netto,

— odtworzeniowa,

— uptynnienia lub likwidacyjna — tzw. rynkowej wartos$ci zbycia.

W tabeli 2 zaprezentowano zalety i wady szczegdtowych metod majatkowego
podejscia do wyceny.

Wycena jednostki wedtlug koncepcji majatkowej powinna by¢ integralnym
sktadnikiem kazdej wyceny, niezaleznie od tego, czy dokonywana jest z uzyciem
metod wymagajacych wyceny sktadnikow majatkowych przedsigbiorstwa (substan-
cji materialnej) czy tez nie, kiedy to wycena warto$ci majatkowej przedsigbiorstwa
odgrywa rolg pomocnicza. Wedlug R. Borowieckiego ,,wspomniana niezbgdnos$¢
kazdorazowego stosowania podej$cia majatkowego w procesie wartosciowania
przedsigbiorstwa znalazta w zwiazku z tym swoje odbicie w istniejacych i obowia-
zujacych zaleceniach dotyczacych zasad prowadzenia wyceny, a wywodzacych sig
z krajow o wieloletnich doswiadczeniach i tradycjach w tym zakresie” [Borowiecki
iin., s. 195].
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Tabela 2. Zalety i wady majatkowych metod wyceny

Metoda Zalety Wady
Ksiggowa — prostota, szybko$¢ uzyskania wynikéw | — nieuwzglednianie potencjatu
i niewielkie koszty zastosowania zaktadu do generowania dochodow
metody — brak aktualnych wycen sktadnikéw
majatku

— stosowane uproszczone
wyznaczanie odpisow

amortyzacyjnych
Ksiggowa — warto$¢ majatku i zobowiazan — w przypadku wycen
skorygowana skorygowana do ich wartosci o charakterze nieformalnym
rynkowej korekty mozna ograniczy¢
— jest mniej krytykowana niz metoda do oszacowania warto$ci
aktywow netto rynkowych najwazniejszych
— warto$¢ zaktadu jest bardziej pozycji bilansowych z
przyblizona do jego wartos$ci rynkowej | pominigciem pozostalych
Odtworzeniowa |— umozliwia uzyskanie wynikow — metoda bardziej pracochtonna od
wyceny zblizonych do wartosci poprzednich metod
rynkowe;j

— wykorzystywanie szczegotowych
metod pozwala na odzwierciedlenie
cech technicznych, technologicznych,
fizycznych i ekonomicznych
sktadnikow majatku przedsigbiorstwa

Likwidacyjna — stosowana do wyceny catego zakladu | — — metoda bardzo pracochtonna
w warunkach likwidacji, niekiedy

prywatyzacji

Zrodto: opracowanie wiasne.

Mozna stwierdzi¢, ze w majatkowym podejsciu do wyceny jednostki napotyka
si¢ jednak mnéstwo problemow wihasciwych dla wyceny bilansowej jednostki, ktore
okreslono jako wyzwanie XXI wieku w rachunkowosci.

3. Przestanki wyceny

W praktyce podstawowym kryterium zastosowania okreslonych metod jest powod
sporzadzanej wyceny, a wigc przestanki i determinowane przez nie zasady planowa-
nej wyceny.

Wycena przedsigbiorstwa jest determinowana réznymi celami. Z formutowa-
nych celow wynikaja przestanki, ze wzgledu na ktére podejmowany jest proces wy-
ceny. Przestanki te mozna podzieli¢ na zewngtrzne (np. wycena wymuszona przepi-
sami prawa podatkowego, spadkowego), wewngtrzne (np. przyjecie nowych
udziatowcdw), czy tez wynikaé ze zmian prawa wilasnosci. Szerzej cele wyceny za-
prezentowano w tab. 3.
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Tabela 3. Przestanki wyceny przedsigbiorstw

Przestanki Okolicznosci
Zmiana wlasciciela prywatyzacja, sprzedaz, przejgcie przedsigbiorstwa, fuzje
Podwyzszenie kapitatu wlasnego | przyjecie nowych udzialowcow, nowa emisja akcji w ofercie
publicznej
Restrukturyzacja, sanacja pozyskanie kapitatu obcego, dokapitalizowanie, zabezpieczenie
kredytow
Spadek, darowizna wycena masy spadkowej, ustalenie wartosci darowizny

Wycena do celow podatkowych | wycena do celow podatku majatkowego

Ubezpieczenie odszkodowania | wycena przedmiotu ubezpieczenia, wycena odszkodowania przy

wywlaszczeniu
Likwidacja zaspokojenie roszczen kapitalodawcow i1 wierzycieli
Inne przestanki podzial przedsigbiorstwa, dzierzawa czgSci przedsigbiorstwa

Zrédto: [Zadora 2010, s. 19].

Przestanki wyceny potwierdzaja, ze w kazdym wskazanym przypadku petni ona
funkcje parametru decyzyjnego.

4. Majatkowa wycena wartoSci szpitala

Model wyceny szpitala powinien odzwierciedla¢ uproszczony obraz rzeczywistosci.
Nalezy go traktowac¢ jako narzedzie wykorzystywane w $ci$le okreslonym celu i
mie¢ na uwadze, ze zaden model nie jest w stanie spelnic¢ oczekiwan co do realnego
opisu rzeczywistosci. Proces opisu (weryfikacji) zjawisk ekonomicznych sprowadza
si¢ do tworzenia modeli zwanych modelami opisowymi i im wigcej modeli uzyjemy
do opisu rzeczywistosci (obiektu), tym petniejszy obraz otrzymamy. Oznacza to,
ze roznorodno$¢ stosowanych modeli (opisow) wplywa na glebsza wiedzg o rzeczy-
wistosci.

Wartos¢ obiektu otrzymamy poprzez jego wyceng, w ktorej przedmiot wyceny
poddamy uniwersalnej procedurze wartosciowania. Procedura wyceny powinna
spetnia¢ wymogi dotyczace [Zadora 2010, s. 23]:

— momentu wyceny — co wigze wyceng z czasem,

— celu wyceny — wyceny nie dokonuje si¢ dla samej wyceny, a kazda stuzy doktad-
nie sformutowanemu celowi,

— przedmiotu wyceny — kazda wycena wymaga identyfikacji i specyfiki przedmio-
tu wyceny, co umozliwia dostosowanie jej metody do przedmiotu wyceny,

— metody wyceny — dobdr metody determinuje wynik wyceny.

Istotne sktadowe procedury wyceny zaprezentowano na rys. 1.

Jesli posta¢ modelu wyceny uzalezniona jest od celu wyceny, r6zne moga by¢
podejscia do budowy modelu (tab. 4). Gtéwne dwa trendy to podejscie kontynuacyj-
ne i likwidacyjne.
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Moment wyceny Cel wyceny Przedmiot wyceny Metody wyceny

Rys. 1. Model procedury wyceny

Zrodto: opracowanie wiasne.

Tabela 4. Modele wyceny

Modele wyceny

Modele retrospektywne Modele prospektywne

Podejscie likwidacyjne Podejscie kontynuacyjne

Zr6dto: opracowanie wiasne.
Model wyceny oparty na majatku jest historycznie najstarszym modelem o cha-

rakterze retrospektywnym, nieuwzgledniajacym w formule modelowania mozliwo-
$ci rozwojowych podmiotu (rys. 2).

[ Aktywa } —[ Zobowiazania }=[ Kapitat wlasny } =[ Wartos¢ bilansowa podmiotu }

Rys. 2. Ogolna posta¢ modelu wyceny majatkowej

Zrbdto: opracowanie wilasne.

Podstawowym zalozeniem wyceny opartej na majatku jest stwierdzenie, ze wy-
ceniany podmiot jest tyle wart, ile wart jest jego majatek.

4.1. Zrédla wyceny

Szpital jest ztozonym systemem i na wyceng jego wartosci wptywa wiele r6znych
czynnikow, ktore trudno uja¢ w jednym modelu. Tworzac zatem model wyceny szpi-
tala, nalezy mie¢ na wzgledzie rozne kategorie modeli i rézne ich postacie. Model
wyceny szpitala powinien stuzy¢ pomiarowi jego wartosci, a w przypadku przyjete-
go celu artykutlu uniwersalnym sposobem podejscia do wyceny jest ujecie finansowe
szpitala. W ujgciu tym szpital opisany moze by¢ za pomoca elementoéw sprawozda-
nia finansowego (bilansu, rachunku zyskow i strat lub za pomoca przeptywow pie-
nigznych czy zestawienia zmian w kapitale wlasnym). Oznacza to, ze istnieje moz-
liwos$¢ zastosowania metodologii rachunkowos$ci do pomiarow wartosci rOwniez w
jednostkach nienastawionych na zysk, np. w szpitalach, a sprawozdanie finansowe
jest szczegdlnym sposobem modelowania szpitala przez pryzmat majatku i zacho-
dzacych w nim zmian.
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W modelu wyceny majatkowej jej zrodtem jest bilans sporzadzony na dzien naj-
blizszy wycenie, umozliwiajacy wyceng warto$ci biezacej na dzien wyceny.

Wycena wartos$ci szpitala oznacza okreslenie jego wartosci w ujeciu finan-
sowym, czyli pienigznym. Przeprowadzenie wyceny zaktadu zazwyczaj polega na
szacunku dwoch wartosci: majatku zaktadu finansowanego funduszami wlasnymi
oraz stopnia jego zorganizowania, czyli jego zdolnosci do przynoszenia dochodow
(w przypadku uzycia takze metod dochodowych). Proces wyceny jest na tyle skom-
plikowany, ze trudno mowi¢ o jego pelnym obiektywizmie.

Podstawowym parametrem wyceny opartym na majatku sa ceny. W procesie
wyceny majatku szpitala stosuje si¢ nastepujace parametry cenowe [Zadora 2010,
s. 41]:

— cena nabycia — historyczny koszt nabycia,

— cena sprzedazy netto — suma $rodkow, ktore moglyby by¢ otrzymane ze sprzeda-
7y zasobow, pomniejszona o przewidywane koszty,

— cena odtworzenia — koszt biezacy odpowiadajacy sumie srodkéw wydanych na
zakup lub wytworzenie,

—  koszt wytworzenia — koszt bezposredni produktu i uzasadniona czg$¢ kosztow
posrednich.

Baza do podej$cia majatkowego wyceny sa poszczegolne skladniki bilansowe
szpitala wycenione zgodnie z zasadami wyceny bilansowej oraz innymi przyjetymi
do wyceny.

4.2. Metoda wyceny

Metoda to sposob postepowania (badania) zmierzajacy do osiagnigcia zatozonego

celu. Do wyceny wartosci zarowno szpitala, jak i kazdej innej jednostki mozna za-

stosowac rdzne znane w teorii 1 praktyce metody umozliwiajace wyceng. W przy-

padku tworzonego modelu wyceny szpitala wybrano metody majatkowe jako naj-

lepsze z punktu widzenia charakteru wycenianego podmiotu. W modelu nie

sprecyzowano celu wyceny, dlatego metod majatkowych nie uznaje si¢ za jedyne

mozliwe do zastosowania, ale jako metody przyjete do rozwazan teoretycznych opi-

sujacych model. Majatkowe podejscie do wyceny petni dodatkowo istotne funkcje

[Borowiecki i in. 2001, s. 200]:

— jest elementem wyceny w przypadku podejscia mieszanego,

— jest wielko$cig porownawcza dla wyceny opartej na przysztych dochodach,

— jest podstawa szacowania odpisow amortyzacyjnych przy prognozowaniu do-
chodow,

— jest podstawa pomiaru rentownosci,

— stanowi warto$¢ zaangazowanego kapitalu wiascicieli,

— wskazuje potrzeby w zakresie naktadow inwestycyjnych przedsigbiorstwa.
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4.3. Determinanty wyceny szpitala

W wycenie szpitala nalezy uwzglednia¢ grupy determinant wplywajace na jego war-
tos¢ (tab. 5).

Tabela 5. Determinanty wyceny szpitala

Determinanta Sktadnik

Sytuacja technologiczna wyposazenie techniczne, dokumentacja medyczna

Sytuacja organizacyjna kadra kierownicza, personel medyczny, struktura zatrudnienia,
polityka kadrowa

Sytuacja prawna status prawny, koncesje, umowy z otoczeniem

Sytuacja finansowa majatek i jego struktura, fundusze, wyniki finansowe, ptynnos¢
finansowa

Sytuacja marketingowa dystrybucja i promocja ustug medycznych, ich wolumen i struktura

Zrodto: opracowanie na podstawie [Glowacka i in. 2009, s. 392].

Wskazane w tab. 5 determinanty wyceny sa szczegolnie istotne z punktu widze-
nia charakteru wycenianego podmiotu, albowiem szpitale bedace w trudnej sytuacji
finansowej cechuja sig¢ takze skomplikowana sytuacja technologiczna, prawna, mar-
ketingowa 1 organizacyjna. W procesie wyceny nalezy uwzgledni¢ ponadto pewien
zakres danych niezbednych przy wartosciowaniu:

1. Dane sprawozdawcze i ewidencyjne zaktadu.

2. Dane prognostyczne (wynikow finansowych, strumieni przeptywow pienigz-
nych).

3. Dane statystyczne (np. inflacja, dane biezace i prognostyczne).

4. Dane istotne z rynku finansowego.

5. Wycena w zarzadzaniu wartoscia szpitala

Wycena szpitala to okreslenie jego wartosci, ktora moze by¢:

1) wartoscia rynkowa — najbardziej prawdopodobna cena uzyskana za zaktad na
konkurencyjnym rynku,

2) rzeczywista warto$cia rynkowa — cena, za jaka szpital moze stanowi¢ przed-
miot umowy przeniesienia wlasnosci,

3) warto$cia inwestycyjna — warto$¢ szpitala postrzegana przez danego inwestora,

4) warto$cia ekonomiczng — wyraza zdolno$¢ szpitala do generowania strumieni
przeptywow pieni¢znych lub generowania strumieni dochodéow w przysztosci,

5) wartos$cia ksiggowa — jest okreslona na podstawie danych historycznych (suma
wartos$ci sktadnikow majatkowych szpitala finansowanych funduszami wtasnymi),

6) wartos$cia odtworzeniowa — wyraza niezbedne do poniesienia naklady w celu
zastapienia sktadnikow majatku, ktore stanowia przedmiot wyceny.
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W procesie zarzadzania zaktadem opieki zdrowotnej wycena jego warto$ci ma
znaczenie zaro6wno aktualne (biezace), jak i przysztosciowe. Wycena biezaca jest
podstawa motywowania kierownictwa zaktadu, okreslenia obciazen fiskalnych za-
ktadu (np. podatki i optaty lokalne), jest zwiazana z restrukturyzacja zaktadu, ze
zmianami wiascicielskimi czy z zabezpieczeniem dlugéw. Cele te prowadza do za-
potrzebowania na stata, okresowa lub sporadyczna wyceng wartosci szpitala. Wyce-
na przysztosciowa zwiazana jest z ukierunkowaniem wszystkich procesow i syste-
mow szpitala na kreowanie jego wartosci, a wigc formy dynamicznego zarzadzania
znanej jako zarzadzanie warto$cia.

6. Podsumowanie

Przeprowadzone analizy wskazuja, ze w teorii i praktyce spotykamy si¢ z roznorod-
noscia podejs¢ 1 metod wyceny. Zauwaza sig, ze problem nie tkwi w mnogosci me-
tod, ale powstaje wraz z wyborem metody optymalnej w danym modelu. Wszystkie
modele wyceny maja wspolna bazg¢ informacyjna stworzong przez sprawozdawczos¢
finansowa.

Cel wyceny jest czynnikiem, od ktorego nalezy uzalezni¢ wybdr metody wyce-
ny. Jedna z metod pomiaru warto$ci przedsigbiorstwa jest majatkowa metoda wy-
ceny oparta na wycenie bilansowej. Wartos¢ przedsigbiorstwa uzyskana metoda
majatkowa jest w szeroki i zréznicowany sposob wykorzystywana w praktyce war-
tosciowania przedsigbiorstw. W literaturze przedmiotu duzo miejsca poswigcono
takze problemowi niedoskonato$ci majatkowych metod wyceny. Powszechnie wia-
dome jest, ze np. metody majatkowe oparte na okreslonej wartosci sktadnikow ma-
jatku nie uwzgledniaja zdolno$ci szpitala do generowania zyskow. Jednak istota
majatkowego podejscia do wyceny sprawia, ze niezaleznie od specyfiki czy charak-
teru wycenianego podmiotu metody majatkowe byly w przesziosci oraz sg obecnie
szeroko wykorzystywane w praktyce wycen. Przeprowadzone analizy pozwalaja
stwierdzi¢, ze do wyceny wartosci szpitala mozna uzy¢ metod majatkowych stoso-
wanych w wycenach przedsigbiorstw. W ujawniajacych si¢ wadach stosowania me-
tod majatkowych podkresla si¢ podobne problemy, ktore wynikaja z wycen przed-
sigbiorstw stosujacych te metody.

Innym zagadnieniem, na ktore nalezy zwrdci¢ uwage przy tworzeniu modelu
majatkowej wyceny szpitala, jest nieuwzglednienie w wycenie unikatowych zaso-
bow niematerialnych, ktére — mimo Ze nie sa wyceniane i nie moga by¢ przedmio-
tem transakcji rynkowej — podnosza jednak jego wartos¢. Obecnie o warto$ci szpita-
la coraz czesciej decyduja bowiem zasoby niematerialne, takie jak marka, wiedza i
kompetencje personelu medycznego i menedzerow, opinie i lojalno$¢ pacjentow.
Uzyskane dzigki tym unikatowym zasobom warto$ci przektadaja si¢ na wzrost war-
tosci szpitala. Zasoby te nie deprecjonuja sig, ale zyskuja na wartosci, a rézne szpi-
tale z ich powodu réznia si¢ swoja wartoscia. W przypadku wyceny szpitala znacza-
ca role moze odgrywaé zatem tzw. wartos¢ firmy (goodwill), ktora pojawia si¢
w bilansie jedynie w przypadku sprzedazy.
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W podsumowaniu mozna stwierdzi¢, ze wycena warto$ci przedsigbiorstwa,
a zwlaszcza dobor uzytych metod, w kazdym przypadku moze odgrywac rolg para-
metru decyzyjnego wplywajacego na kreowanie jego wartosci.
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CONCEPT OF PROPERTY VALUATION OF AN ENTERPRISE
(ON THE EXAMPLE OF HOSPITAL VALUATION)

Summary: The material valuation of a hospital is a source of information about its worth. In
accountancy there is a constant struggle to find the optimal ways of economic measurement
because of the main accountancy problem that is imperfectness of the worth measurement
and awareness that there are no universal measures and valuation procedures. The model of
material valuation of a hospital is necessary in practice if we take into consideration the in-
creasing demand for health centres or parts of their properties valuation. The analyses that
were carried out indicated difficulties in creating a universal model of hospital valuation
mainly because of the diversity of such models and valuation methods described in the
literature and used in practice. The concept of hospital valuation should be worked out
including the goal of valuation as a factor which defines the shape of valuation model and the
choice of valuation method.





