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Abstrakt. Podmiot gospodarczy, ktory sie nie rozwija zmniejsza swdj udziat w ryn-
ku. Aby dotrzymac kroku liderom i nie wypas¢ z rynku, musi on niejednokrotnie
mierzy¢ sie z trudnymi wyborami dotyczacymi zaréwno biezgcej dziatalnosci, jak
i dziatan dtugoterminowych, majacych charakter inwestycji. Trudno odpowie-
dzie¢ w chwili podejmowania decyzji o inwestowaniu, czy decyzje te zapewnia
efektywno$¢ dziatania, czy polepsza wizerunek firmy. Efekty decyzji inwestycyj-
nych uwidoczniajg sie dopiero w przysztosci. Wybér metody wyceny inwestycji
jest bardzo wazny. Mozliwo$¢ zastosowania réznych metod, takich jak: ceny naby-
cia pomniejszonej o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci, wedtug wartosci go-
dziwej czy skorygowanej ceny nabycia wyceny inwestycji, powoduje koniecznos¢
dokonania wyboru metody wyceny dla jej stosowania w sposéb ciagly i wielolet-
ni. Wyb6r metody wyceny inwestycji musi by¢ okre$lony w stosowanej polityce
rachunkowo$ci danego podmiotu gospodarczego.

Stowa kluczowe: decyzje inwestycyjne, metody wyceny inwestycji, polityka
rachunkowosci

WSTEP

Niezbednym warunkiem rozwoju kazdej jednostki gospodarczej jest osigganie zy-
sku, ktéry przeznaczony moze by¢ na biezacg konsumpcje lub inwestycje.
Podstawowym atrybutem wszelkich inwestycji jest ryzyko. Rozumie sie je na
wiele sposobow: jako niepewnos¢, niebezpieczenstwo, mozliwos$¢ niezrealizowa-
nia celu, mozliwo$¢ nieuzyskania spodziewanych efektéw zatozonych w chwili
podejmowania decyzji inwestycyjnej. Wynika ono z niepewno$ci co do przysztych
wielkos$ci wptywajacych na efektywnos$c¢ inwestycji. Wystepuje ono zawsze. Kazda
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decyzja w przedsiebiorstwie powinna by¢ poprzedzona analiza ryzyka, poniewaz
ryzykiem obarczone sg wszystkie rodzaje dziatalnosci gospodarczej [Dyduch
2013, .279].

Razem z podjeciem decyzji o inwestowaniu, wazne jest tez ustalenie warian-
tu wyceny inwestycji. Ustawa o rachunkowos$ci dopuszcza mozliwo$¢ wyboru
réznych metod wyceny inwestycji. Decyzja nalezy do oséb zarzadzajacych jed-
nostka. Wybdr metody wyceny nie moze by¢ sprzeczny z nadrzednymi zasadami
rachunkowosci, ktére nalezy stosowa¢ konsekwentnie, co oznacza, ze nie mozna
ich zmienia¢ w trakcie roku obrotowego. Zasady wyceny inwestycji stosowanej
w danej jednostce gospodarczej muszg by¢ opisane w polityce rachunkowosci,
stanowigcej zapis podstawowych zasad w zakresie rachunkowo$ci.

W artykule zostata dokonana teoretyczna analiza metod wyceny inwestycji
w $wietle rozwigzan prawa bilansowego. Celem badawczym byto réwniez okre-
$lenie skutkéw wyceny inwestycji w sprawozdaniu finansowym.

Rozwigzania zostaly oparte na krajowej literaturze przedmiotu, badaniach,
a przede wszystkim na obowigzujgcym prawie bilansowym.

Artykut stanowi podstawe do przeprowadzenia dalszych badan w zakresie
wyceny inwestycji, w szczego6lnosci okreslenia wpltywu wyboru metody wyceny
inwestycji na sytuacje finansowa podmiotu gospodarczego. Zastosowang meto-
dologie badawcza mozna ogdlnie ujg¢ jako studium literatury, ktére ma na celu
ustalenie stanu wiedzy okre$lonej dziedziny naukowej, stanowigc podstawe do
dalszych badan.

INWESTYCJE (DEFINICJE, KLASYFIKACJA)

Wspbtczesny menedzer jest rozliczany nie tylko z wynikéw zrealizowanych
w trakcie okresu sprawozdawczego (stopy zwrotu z zaangazowanego kapitatu),
ale takze z kosztéw utraconych Kkorzys$ci, powstajacych na skutek przeoczenia
okazji do pomnozenia wolnych zasobéw. Okazje biznesowe mieszcza sie czesto
poza statutowym obszarem dziatalnosci firmy - s3 to na przyktad: inwestycje
w grunty, budynki, dzieta sztuki, papiery warto$ciowe. To wtasnie efektywne wy-
korzystywanie szans rynkowych i poszukiwanie dodatkowych zyskéw poza sfera
dziatalno$ci operacyjnej jest odzwierciedlane w ramach nowej kategorii bilanso-
wej - inwestycji [Walinska 2007, s. 301].

Pojecie inwestycji we wspdtczesnej literaturze rozumiane jest jako naktad
kapitatowy poniesiony dzi§ kosztem rezygnacji z biezacej konsumpcji na rzecz
korzysci, ktore inwestor moze otrzymac¢ w przysztosci. Co wiecej, niektorzy au-
torzy uwazajg, ze inwestycja jest pewnego rodzaju gra losowa. Tylko takie jej
pojmowanie pozwala nalezycie ujaé wszystkie aspekty procesu podejmowa-
nia decyzji inwestycyjnych. W takim ujeciu kazde przedsiewziecie realizowane
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w przedsiebiorstwie mozna rozumie¢ jako inwestycje. W wezszym znaczeniu za
inwestycje uznaje sie przedsiewziecia angazujace Srodki finansowe, ktore beda
zwigzane przez okres dtuzszy niz jeden cykl produkcyjny lub ustugowy, albo usta-
long umownie lub urzedowo jednostke czasu [Dyduch 2013, s. 270]. Inwestycja
moze by¢ rozumiana jako wyrzeczenie sie biezacej konsumpcji dla przysztych nie-
pewnych korzysci [K. Jajuga, K. Kuzniak i P. Markowski 1998, s. 11]. Inwestycja to
roéwniez zaangazowanie okre$lonej kwoty pieniedzy na pewien okres, aby w przy-
sztosci otrzymac jej zwrot kompensujacy inwestorowi czas, w ktérym pieniadze
byty zaangazowane, przewidywany wspétczynnik inflacji oraz ryzyko inwestycji
[EK. Reilly i K.C. Brown 2001, s. 29].

Zgodnie z art. 3 ust. pkt 17 Ustawy o rachunkowo$ci (dalej UoR) przez inwe-
stycje rozumie sie aktywa posiadane przez jednostke w celu osiaggniecia z nich
korzys$ci ekonomicznych wynikajgcych z przyrostu wartosci tych aktywow, uzy-
skania przychodéw w formie odsetek, dywidend (udziatéw w zyskach) lub in-
nych pozytkéw, w tym réwniez z transakcji handlowej, a w szczeg6lnosci aktywa
finansowe oraz te nieruchomosci i warto$ci niematerialne i prawne, ktore nie sg
uzytkowane przez jednostke, lecz sg posiadane przez nig w celu osiggniecia tych
korzysci. Zgodnie z ta definicja do kategorii inwestycji zaliczy¢ nalezy:

- inwestycje w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne i prawne,
- aktywa finansowe: dtugoterminowe, krétkoterminowe,
- pozostate inwestycje.

Definicja inwestycji wedtug prawa bilansowego nie jest jednoznaczna i budzi

wiele watpliwosci, m.in.:

- brak definicji ,innych pozytkéw”, ,transakcja handlowa”,

- jakrozumie¢ ,pozytki z tytutu transakcji handlowych”,

- nie ma powigzania definicji inwestycji z rodzajem dziatalno$ci podmiotu go-
spodarczego.

Potaczenie trzech elementéw: intencji (celu) jednostki wobec danego sktadni-
ka aktywow, formy korzysci ekonomicznych oczekiwanych z tytutu jego utrzymy-
wania oraz podstawowego rodzaju dziatalnos$ci jednostki pozwala na wiasciwe
zaklasyfikowanie aktywdw do kategorii inwestycji i pozostatych sktadnikéw ma-
jatkowych [Walinska 2007, s. 308].

Tabela 1 ilustruje rodzaje inwestycji wedtug réznych kategorii.

Inwestycje mozna podzieli¢ na trzy grupy, gdy za kryterium podziatu inwesty-
cji przyjeta bedzie zr6znicowana forma korzysci ekonomicznych, ktérych oczeku-
je jednostka gospodarcza z tytutu ich utrzymywania, co ilustruje tabela 2.

Z punktu widzenia obowiazujgcego w Polsce prawa bilansowego inwestycje
sa podzielone na dtugo- i krétkoterminowe. Inwestycje bedg miaty charakter
dtugoterminowych w przypadku, gdy podmiot zamierza sprawowa¢ kontro-
le nad danym sktadnikiem oraz czerpaé z niego pozytki powyzej 12 miesiecy.
W sytuacji odwrotnej, tzn. do 12 miesiecy wigcznie - inwestycje majg charakter
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TABELA 1. Rodzaje inwestycji

W zalezno$ci od celéw inwestowania

Kryterium Rodzaj
dtugoterminowe

Wedtug ujecia w bilansie ,g .

- krétkoterminowe
Z punktu widzenia formy wystepowania oraz rodzaju - finansowe
korzysci ekonomicznych - niefinansowe

- rzeczowe
Ze wzgledu na przedmiot inwestycji - finansowe

- szkoleniowe

- rozwojowe

- restytucyjne

- wewnetrzne
Ze wzgledu na zrédto pochodzenia €

- zewnetrzne

- podstawowe
Ze wzgledu na charakter inwestycji - towarzyszace

- realizowane w korporacji

Wedtug kryterium wspétzaleznosci ) n1ez§lezne
- zalezne
- lokaty kapitatowe

Wedtug praw nabytych - wierzytelno$ci pienieznych
- pozostate

Zrbdto: Opracowanie whasne.

TABELA 2. Podziat inwestycji wedtug korzysci ekonomicznych

Grupa

Charakterystyka

Grupal

Inwestycje, dzieki ktorym jednostka osiagnie przychéd z tytutu wzrostu
ich wartosci. Przychodem bedzie nadwyzka ceny sprzedazy nad ceng
nabycia inwestycji.

Przyktad inwestycji jako lokaty w okres$lony sktadnik aktywéw, ktory
nie jest wykorzystywany przez jednostke az do momentu realizacji
korzysci, np. w wyniku jego sprzedazy.

Celem pozyskania aktywow jest realizacja korzysci kapitatowych z tytu-
tu zbycia w przysztosci.

Grupa Il

Inwestycje, dzieki ktorym jednostka osiggnie przychody w formie odse-
tek, dywidend albo form udziatu w zyskach.

Korzysci z inwestycji pojawiajg sie w jednostce nie tylko w momencie
zbycia, ale w catym okresie utrzymywania inwestycji w podmiocie.

Grupa III

Inwestycje, dzieki ktorym jednostka osiagnie przychody w formie pozyt-
kéw, w tym z transakeji handlowych.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: E. Waliriska (red.) Mini - meritum Rachunkowo$é 2007, Wol-

ters Kluwer business, Warszawa 2007, s. 305-306.
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kréotkoterminowych. Inwestycje w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne
i prawne s3g prezentowane zawsze jako inwestycje dtugoterminowe.

Przy wycenie na dzien bilansowy, dzien dokonania transakcji czy tez na dzien
przekwalifikowania inwestycji, niezbedne jest dokonanie podziatu inwestycji we-
dtug kryterium czasu realizacji korzysci ekonomicznych, ktére wynikajg z tytutu
posiadania sktadnika majatku podmiotu gospodarczego.

WYCENA INWESTYCJI

Inwestycje zgodnie z art. 35 ust. 1 UoR ujmuje sie w ksiegach rachunkowych na
dzien ich nabycia albo powstania, wedlug ceny nabycia albo ceny zakupu, jezeli
koszty przeprowadzenia i rozliczenia transakcji nie sg istotne. Rysunek 1 definiu-
je cene nabycia i koszt wytworzenia zgodnie z prawem bilansowym.

—{ Cena nabycia |

*to cena zakupu skfadnika aktywéw, obejmujgca kwote nalezng
sprzedajgcemu, bez podlegajacych odliczeniu podatku od towardw i ustug
oraz podatku akcyzowego, a w przypadku importu powiekszona
0 obcigzenia o charakterze publicznoprawnym oraz powiekszona o koszty
bezposrednio zwigzane z zakupem i przystosowaniem sktadnika aktywow
do stanu zdatnego do uzywania lub wprowadzenia do obrotu, facznie
z kosztami transportu, jak tez zatadunku, wytadunku, skfadowania lub
wprowadzenia do obrotu, a obnizona o rabaty, opusty, inne podobne
zmniejszenia i odzyski. Jezeli nie jest mozliwe ustalenie ceny nabycia
sktadnika aktywow, a w szczegolnosci przyjetego nieodptatnie, w tym
w drodze darowizny - jego wyceny dokonuje sie wedtug ceny sprzedazy

takiego samego lub podobnego przedmiotu.
: Koszty wytworzenia ,i
* koszt wytworzenia produktu obejmuje koszty pozostajace w bezposrednim

zwigzku z danym produktem oraz uzasadniong czes¢ kosztow posrednio
zwigzanych z wytworzeniem tego produktu

RYSUNEK 1. Cena nabycia i koszt wytworzenia

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie Ustawy o rachunkowosci art. 28 ust. 2 i 3.

Prawo bilansowe odmiennie reguluje kwestie wyceny inwestycji dtugotermi-

nowych w aktywa finansowe oraz w nieruchomosci i wartosci niematerialne.
Zgodnie z art. 28 ust. 1 pkt 3, pkt 4 UoR, inwestycje zaliczone do aktywow

trwatych na dzien bilansowy moga by¢ wycenione wedtug (por. tabela 3):

- ceny nabycia pomniejszonej o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci (wa-
riant 1),

- wedtug wartosci godziwej (wariant 2),

- skorygowanej ceny nabycia - jezeli dla danego sktadnika aktywow zostat
okreslony termin wymagalnosci (wariant 3),

- metodg praw wlasnosci (wariant 4).
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TABELA 3. Wycena bilansowa inwestycji dlugoterminowych

Wariant Charakterystyka

Wycena warto$ci inwestycji utrzymuje sie na niezmienionym poziomie ceny
nabycia lub maleje wskutek trwatej utraty wartosci.

Przez trwate obniZzenie wartos$ci rozumie sie m.in.: ponoszenie przez kolejne
lata strat przez spoétke, ktdrej jednostka jest udziatowcem lub akcjonariuszem,
utrzymywanie sie przez dtuzszy czas niskiego, nizszego od ceny nabycia, kur-
su akcji na gietdzie.

Odpisy zmniejszenia warto$ci inwestycji przedsiebiorstwo ustala samodziel-
nie na podstawie wiasnych szacunkdow.

Odpisu dokonuje sie do poziomu ceny sprzedazy netto, a w przypadku jej
braku, do ustalonej w inny sposéb wartosci godziwej. W momencie ustania
przyczyny, dla ktérej dokonano odpisu aktualizujgcego, mozna przywrdcié
utracong warto$¢ inwestycji.

Odpisu wyrazajacego trwatg utrate wartosci inwestycji dokonuje sie nie pdz-
niej niz na koniec okresu sprawozdawczego.

Wariant 1

Warto$¢ godziwa jest to kwota za jaka dany sktadnik aktywéw maégiby zostac
wymieniony na warunkach transakcji rynkowej, pomiedzy zainteresowanymi
i dobrze poinformowanymi, niepowigzanymi ze sobg stronami. Cene rynko-
wa aktywoéw finansowych posiadanych przez jednostke stanowi zgtoszona na
rynku biezgca oferta kupna.

Warto$¢ godziwa czesto jest rowna wartos$ci rynkowe;j.

Wariant 2

Dotyczy inwestycji dla ktérych zostat wskazany termin ich wymagalno$ci, np.:
udzielone pozyczki dtugoterminowe, wieloletnie obligacje Skarbu Panstwa.
Przez skorygowana cene nabycia rozumie sie cene nabycia (warto$¢), w jakiej
sktadnik aktywoéw finansowych zostat po raz pierwszy wprowadzony do ksiag
Wariant 3 rachunkowych pomniejszong o sptate warto$ci nominalnej, odpowiednio sko-
rygowang o skumulowana kwote zdyskontowanej réznicy miedzy wartos$cia
poczatkowa sktadnika i jego warto$cig w terminie wymagalno$ci, wyliczong
za pomoca efektywnej stopy procentowej, a takze pomniejszong o odpisy ak-
tualizujgce warto$¢.

Udziaty w jednostkach podporzadkowanych zaliczane do aktywéw trwatych
moga by¢ wyceniane na podstawie wariantéw: 1, 2, 3 lub wedtug metody praw
wiasnos$ci pod warunkiem, ze bedzie ona stosowana jednolicie wobec wszyst-
kich jednostek podporzadkowanych.

Wariant 4

Zrbdto: Opracowanie wiasne na podstawie A. Jarugowa i T. Martyniuk (red.) Komentarz do ustawy
o rachunkowos$ci KSR-MSSF-podatki, Osrodek Doradztwa i Doskonalenia Kadr Sp. z o.0., Gdansk 2009,
s.437-438.

Przy dokonywaniu wyceny aktywa finansowe nalezy podzieli¢ na kategorie
[Rozporzadzenie § 5 ust. 1]:
- aktywa finansowe i zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu,
- pozyczki udzielone i nalezno$ci wtasne,
- aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci,
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.
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W momencie ujecia aktywéw finansowych w ksiegach rachunkowych dokony-
wane jest zakwalifikowanie ich do odpowiedniej kategorii, co skutkuje odpowied-
nim wyborem metody ich wyceny, a takze ujmowanie jej skutkéw w sprawozdaniu
finansowym.

W przypadku inwestycji krotkoterminowych, nie rzadziej niz na dzien bilanso-
wy, zgodnie z art. 28 ust. 1 pkt 5 UoR, wycenia sie wedtug:

- ceny (warto$ci) rynkowej,

- ceny nabycia lub ceny (wartosci) rynkowej, zaleznie od tego, ktéra z nich jest
nizsza,

- skorygowanej ceny nabycia - jezeli dla danego sktadnika aktywéw zostat okre-
Slony termin wymagalnosci.

W przypadku gdy dla konkretnej inwestycji krétkoterminowej nie istnieje ak-
tywny rynek, wycena powinna by¢ okre§lona w inny sposéb. Rozporzadzeniew § 15
wskazuje na mozliwo$¢ wiarygodnego okreslenia wartos$ci godziwej w drodze:

- wyceny po cenie ustalonej na aktywnym rynku regulowanym, na ktérym naste-
puje publiczny obrét instrumentami finansowymi,

- oszacowania przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke swiadczaca tego
rodzaju ustugi, przy czym mozliwe jest rzetelne oszacowanie przeptywow pie-
nieznych zwigzanych z tymi instrumentami,

- zastosowania wtasciwego modelu wyceny, wprowadzone do tego modelu dane
wejs$ciowe pochodza z aktywnego regulowanego rynku,

- oszacowania ceny, na podstawie publicznie ogtoszonej, notowanej na aktywnym
regulowanym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie, podobnego instrumentu fi-
nansowego, albo cen sktadnikow ztozonego instrumentu finansowego,

- o0szacowania ceny za pomocg metod estymacji powszechnie uznanych za po-
prawne.

Wycene oraz ujecie w ksiegach rachunkowych krétkoterminowych aktywow
finansowych w walucie ilustruje rysunek 2.

Krotkoterminowe aktywa finansowe w walucie obcej

ujmuje sie w ksiegach rachunkowych na dzien | wycenia sie nie rzadziej niz na dzien bilansowy,
przeprowadzenia transakcji wedtug kursu po kursie $rednim ustalonym dla danej waluty
Sredniego ustalonego dla danej waluty obcej przez NBP na ten dzien (z wytaczeniem
przez NBP z dnia poprzedzajacego ten dzien udziatéw w jednostkach podporzadkowanych
wycenianych metoda praw wiasnosci)

RYSUNEK 2. Krétkoterminowe aktywa finansowe w walucie obcej
Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie UoR art. 30 ust. 1 pkt 1, art. 30 ust. 2 pkt 2.

W przypadku wyceny krotkoterminowych aktywéw finansowych w nizszej
cenie rynkowej lub nabycia, jako koszty finansowe ujmuje sie jedynie rdéznice
kursowe, obnizajace warto$¢ aktywdw. Przy wycenie na poziomie cen rynkowych
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lub skorygowanej ceny nabycia rejestracji podlegaja zaréwno réznice ujemne, jak
i dodatnie [Gierusz w A. Jarugowa i T. Martyniuk (red.) 2009, s. 440].

W przypadku gdy warto$¢ ksiegowa oraz podatkowa inwestycji krotkotermi-
nowych réznig sie, nalezy utworzy¢ odpowiednio aktywa na odroczony podatek
dochodowy (przy ujemnych réznicach przejsciowych) lub rezerwe na odroczony
podatek dochodowy (przy dodatnich réznicach przejsciowych). Zgodnie z art. 28
ust. 1 pkt UoR, nieruchomo$ci inwestycyjne na dzien bilansowy moga by¢ wy-
cenione wedtug:

- ceny nabycia, kosztu wytworzenia (wariant 1),
- ceny rynkowej, tj. wartoS$ci godziwej (wariant 2).

W przypadku przyjecia pierwszego wariantu, warto$¢ inwestycji maleje. In-
westycje w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne i prawne podlegaja takim
samym metodom wyceny, jakie obowigzujg aktywa trwate. Wartos$¢ brutto wy-
znacza cena nabycia lub koszt wytworzenia, definiowane tak samo jak aktywa
trwate (rysunek 3).

( Wartos¢ brutto )
PODWYZSZAJA OBNIZAJA
— koszty ulepszenia budynku lub budowli, — odpisy amortyzacyjne
— koszty finansowania zewngtrznego — odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci

(prowizje, odsetki i réznice kursowe),

po potraceniu przychodéw z tego tytutu
— niepodlegajgcy odliczeniu podatek od

towardw i ustug oraz podatek akcyzowy

RYSUNEK 3. Warto$¢ brutto

Zrédto: Opracowanie whasne.

Ustawa nie okresla sposobu ujecia kosztéw ponoszonych w zwigzku z inwe-
stycjami w nieruchomosci i warto$ci niematerialne i prawne, po poczatkowym
ujeciu. Koszty takie moga spowodowaé podwyzszenie korzysci ekonomicznych,
jakie zostang uzyskane w przysztos$ci w postaci wyzszych optat czynszowych lub
wyzszej ceny sprzedazy, np. dobudowa nowych elementéw do budynku stano-
wiacego skladniki inwestycji lub mogace nie doprowadzi¢ do osiggniecia takich
korzysci. Dlatego tez nalezy, w drodze analogii, przyja¢ rozwigzania, ktore w tej
materii stosuje sie do $rodkéw trwatych [G.K. Swiderska i W. Wiectawa (red.)
2012, s. 205].

Wariant drugi przyjmuje wycene nieruchomosci inwestycyjnych w wartosci
godziwej. Zgodnie z § 36-37 MSR 40 Nieruchomosci inwestycyjne przez wartos$¢
godziwg rozumie sie cene, ,za jakg nieruchomo$¢ mogtaby zosta¢ wymieniona na
warunkach rynkowych pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi
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stronami. Dokonujac szacunku wartosci godziwej, nalezy wykluczy¢ ceny zawyzo-
ne lub zanizone ze wzgledu na specyficzne warunki transakgcji lub okoliczno$ci, ja-
kie takiej transakcji towarzyszg, takie jak nietypowe formy finansowania zakupu
czy sprzedaz i leasing zwrotny, inne szczeg6lne warunki czy koncesje przyznane
przez strone jakkolwiek powigzang ze sprzedaza. Ustalajac warto$¢ godziwg, nie
uwzglednia sie tez kosztéw transakcji, ktére jednostka moze ponies¢ w przypad-
ku sprzedazy lub innej formy zbycia.”

W przypadku gdy jednostka, przy konsultacji z biegtym rewidentem bada-
jacym sprawozdanie finansowe, dokona samodzielnej wyceny danej inwestycji,
formutujac zalozenia, a takze opracowujac model oparty na wytycznych wynika-
jacych z MSR 40, to taka wycena moze by¢ prawidtowa. Jezeli jednostka nie jest
w stanie ustali¢ wartosci godziwej w sposéb wiarygodny, powinna skorzystac
z ustug rzeczoznawcy albo przyja¢ model wyceny.

Rysunek 4 ilustruje wptyw wyboru metody wyceny inwestycji w nieruchomo-
$ci oraz warto$ci niematerialne i prawne na ujecie ich w rachunku zyskow i strat.

Ujecie inwestycji w bilansie

Aktywa Inwestycje dtugoterminowe — nieruchomosci

N/

R

Metoda wyceny

Warto$¢ godziwa | Cena nabycia lub koszt wytworzenia

N/

>

Wpltyw na rachunek zyskoéw i strat

Ujecie skutkéw wyceny inwestycji, zyskow Ujecie odpiséw amortzacyjnych, odpiséw
lub strat ze zbycia w wyniku finansowym aktualizujgcych wartos¢ inwestycji, ich
korekt, zyskow lub strat ze zbycia w wyniku
finansowym

N

Prezentacja skutkéw wyceny w rachunku zyskoéw i strat

Skutki wyceny ujete sg w pozostatych przychodach operacyjnych innych albo w pozostatych kosztach
operacyjnych, z aktualizacji wartosci aktywoéw niefinansowych

RYSUNEK 4. Skutki wyceny inwestycji w sprawozdaniu finansowym

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie Ustawy o rachunkowosci art. 3 ust. 1 pkt 32, art. 28 ust. 1 pkt
1a, art. 35 ust. 4, art. 42 ust. 3.
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0d przyjetej polityki rachunkowosci danej jednostki gospodarczej uzaleznio-
ny jest wybor metody wiasciwej dla inwestycji w nieruchomos$ci oraz wartosci
niematerialne i prawne.

Zgodnie z art. 35 ust. 6 i 7 UoR inwestycje zaliczone do aktywoéw trwatych
na dzien ich przekwalifikowania do inwestycji krétkoterminowych wycenia sie
wedtug:

1) mniejszej z dwoch warto$ci — warto$ci ksiegowej i ceny nabycia, w przypadku
gdy inwestycje krétkoterminowe wyceniane sg w wartos$ci rynkowej lub ce-
nie nabycia, w zalezno$ci od tego, ktéra z nich jest mniejsza;

2) wartoSci ksiegowej - jesli inwestycje krotkoterminowe wyceniane sg w war-
tosci rynkowej.

Inwestycje krétkoterminowe na dzien ich przekwalifikowania do inwestycji
dtugoterminowych wycenia sie wedlug wczesniej podanych zasad, przy czym,
jezeli byty wycenione w wartosSci rynkowej, to pomimo ich przekwalifikowania
wycena pozostaje bez zmiany.

Jezeli ceny nabycia jednakowych albo uznanych za jednakowe, ze wzgledu na
podobienstwo rodzaju i przeznaczenie, sktadnikéw inwestycji sg rézne, to ich roz-
chéd wycenia sie wedtug metody wybranej przez jednostke sposréd metod:

- FIFO - metoda, w ktorej przyjmuje sie, Ze rozchéd sktadnika aktywéw wyce-
nia sie kolejno po cenach tych sktadnikéw aktywdw, ktore jednostka nabyta
najwczesniejszej,

- LIFO - metoda, w ktérej przyjmuje sie, ze rozchdd sktadnika aktywéw wyce-
nia sie kolejno po cenach tych sktadnikéw aktywdw, ktére jednostka nabyta
najpdznie;j,

- Wedtug ceny bedacej sSrednig wazong cen.

PODSUMOWANIE I WNIOSKI

Tematyka inwestycji nie jest prosta. Kierownictwo jednostki gospodarczej musi
rozwaznie podejmowac decyzje w sprawie wyceny, ujecia czy rozliczania inwe-
stycji. Z definicji ujetej w prawie bilansowym, aby dany sktadnik majgtku mogt
by¢ uznany za inwestycje, musi spetnia¢ trzy warunki: stanowi¢ aktywa jednostki,
by¢ w posiadaniu w celu osiggniecia korzysci ekonomicznych oraz nie moze by¢
uzytkowany przez jednostke. Skutki wyceny aktywow finansowych moga by¢ uj-
mowane [Rozporzadzenie § 21 ust. 2]:
- poprzez wynik finansowy,
- przez kapitat z aktualizacji wyceny.

Elementem polityki rachunkowosci jednostki gospodarczej jest okreslenie spo-
sobu ujmowania skutkéw wyceny aktywow finansowych. Bez wzgledu na to, ktéra
metoda zostanie przyjeta, przychdd z tytutu odsetek jest zawsze ewidencjonowany

B ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOS( 2 (2) 2014




Wycena inwestycji 61

w wyniku finansowym. Wybrana metoda ujmowania skutkdw wyceny aktywow fi-
nansowych dostepnych do sprzedazy podlega ujawnieniu w dodatkowych informa-
cjach i objasnieniach [Rozporzadzenie § 40 ust. 1 pkt 3].

W polityce rachunkowo$ci oprécz podania wyboru formy wyceny inwestycji,
wazne jest tez okreslenie przestanek dla pomiaru trwatej utraty wartosci inwe-
stycji.

Skutki wyceny inwestycji w nieruchomosci i wartosci niematerialne i prawne
oraz skutki ich zbycia sg prezentowane w sprawozdaniu jako pozostate przycho-
dy i koszty operacyjne. W informacji dodatkowej nalezy ponadto ujawni¢ szcze-
gbétowy zakres zmian wartosci grup rodzajowych inwestycji dtugoterminowych,
prezentujacy stan tych aktywdéw na poczatek roku obrotowego, zwiekszenia we-
wnetrznego oraz stan koncowy.

Kolejng wazng kwestig w wycenie inwestycji jest to, czy jednostka gospodar-
cza stosuje przepisy miedzynarodowe czy polskie prawo bilansowe. Pamietac na-
lezy przy tym, Ze zgodnie z prawem bilansowym w sprawach nieuregulowanych
ustawg jednostka gospodarcza moze stosowac krajowe standardy rachunkowo-
$ci, a w przypadku braku odpowiedniego standardu krajowego istnieje mozliwo$¢
stosowania przepis6w MSR.

Spis literatury

DYDUCH A., SIERPINSKA M., WILIMOWSKA Z. 2013: Finanse i rachunkowo$¢. Polskie Wy-
dawnictwo Ekonomiczne, Warszawa.

GODLEWSKI L. 2010: MSR 40 Nieruchomosci inwestycyjne. w: MSR i MSSF Praktyczny
przewodnik po Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci i Sprawozdawczos$ci
Finansowej. Dr Josef Raabe Spotka Wydawnicza Spétka z o0.0. Warszawa.

GOSS W. 2006: Sprawozdawczo$c¢ finansowa przedsiebiorstw. Polska Akademia Rachunko-
wosci S.A., Warszawa.

JAJUGA K., KUZNIAK K., MARKOWSKI P. 1998: Rynek Kapitatowy. Wydawnictwo Akademii
Ekonomicznej im. Oskara Langego we Wroctawiu, Wroctaw.

JARUGOWA A., MARTYNIUK T. (red.) 2009: Komentarz do ustawy o rachunkowosci KSR
- MSSF - podatki. O$rodek Doradztwa i Doskonalenia Kadr Sp. z 0.0., Gdansk.

MESSNER A. (red.) 2007: Rachunkowo$¢ finansowa z uwzglednieniem MSSFE. Wydawni-
ctwo Naukowe PWN, Warszawa.

OLCHOWICZ L., TLACZALA A. 2009: Sprawozdawczo$¢ finansowa wedtug krajowych i mie-
dzynarodowych standardéw. Difin, Warszawa.

REILLY EK.,, BROWN K.C. 2001: Analiza Inwestycji i Zarzadzanie Portfelem. Polskie Wy-
dawnictwo Ekonomiczne, Warszawa.

ROZPORZADZENIE KOMISJI (WE) nr 2238/2004 z dnia 29 grudnia 2004 r. zmieniajace
rozporzadzenie (WE) nr 1725/2003 w sprawie przyjecia niektérych miedzynarodo-
wych standardéw rachunkowosci zgodnie z rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002

2(2) 2014 ZARZADZANIE FINANSAMI I RACHUNKOWOSC M




62 ]. Antczak

Parlamentu Europejskiego i Rady, w odniesieniu do MSSF nr 1, MSR nr 1 do 10, 12 do
17,19 do 24, 27 do 38,401 41 oraz interpretacji SKInr 1 do 7,11 do 14, 18 do 27 oraz
30 do 33.

ROZPORZADZENIE MINISTRA FINANSOW z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szcze-
gbétowych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji
instrumentéw finansowych.

SWIDERSKA G.K., WIECLAWA W. (red.) 2012: Sprawozdanie finansowe wedtug polskich
i miedzynarodowych standardéw rachunkowosci, Difin, Warszawa.

Ustawa z 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2002 1., nr 76, poz. 694 ze zm.).

WALINSKAE. (red.) 2007: Mini - meritum Rachunkowos$¢ 2007, Wolters Kluwer business,
Warszawa.

WALINSKA E. (red.) 2010: Rachunkowo$¢ finansowa. Wolters Kluwer business, War-
szawa.

ZARZECKI D. (red.) 2013: Mierzenie wynikéw przedsiebiorstw i ocena efektywnosci inwe-
stycji. Wydawnictwo Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego, Szczecin.

INVESTMENTS VALUATION

Abstract. Business which is not growing faces its market share shrinking. In order
to keep pace with the market leaders and not to be spin off the market, a com-
pany frequently has to face difficult choices related to both current and long-term
activities of the investment nature. At the moment when the decisions are taken
it is hard to predetermine whether these decisions will assure the efficiency of
functioning of the company and improve its image. It is only in the future when the
effects of the investment decisions are visible. The investments valuation method
selection is of utmost importance. The possibility to apply different methods such
as: the acquiring price discounted by the provisions for permanent value impair-
ment, fair value method or an adjusted purchase price of an investment results in
the requirement to select a given valuation method and its sustainable and long-
term application. The investment valuation method selection must be determined
in the accounting policy applied by the given economic entity.

Key words: investment decision, valuation method of investment, accounting
policy
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