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Wycena rzeczowych aktywów trwa ych 
wed ug krajowych i mi dzynarodowych 
standardów rachunkowo ci

Karolina G bka

W dobie globalizacji silnie zaznaczaj cy si  trend udost pniania komplek-

sowej informacji finansowej, wynikaj cy z rosn cych potrzeb informacyjnych 

u ytkowników, wymusza weryfikacj  zawarto ci informacyjnej sprawozda  

finansowych, prowadz c  do wzrostu wiarygodno ci i porównywalno ci spra-

wozda  finansowych. Artyku  podejmuje problematyk  metod wyceny rzeczo-

wych aktywów trwa ych, zgodnych z polskim i mi dzynarodowym prawem 

 bilansowym. W cz ci empirycznej zbadano metody wyceny sk adników maj tku 

stosowane przez spó ki notowane na Gie dzie Papierów Warto ciowych 

w Warszawie nale ce do indeksu WIG20 oraz spó ki notowane równocze nie 

na ameryka skich i europejskich gie dach.

1. Wst p

Globalizacja i integracja to nieod czne zjawiska prze omu minionego 
wieku. Zmiana podej cia do finansów mi dzynarodowych czy ogólnie poj -
tej ekonomii wp yn a na poszerzenie dzia alno ci wielu podmiotów gospo-
darczych. Dotyczy to mi dzy innymi swobody przep ywu kapita ów,  towarów 
i us ug czy zasobów si y roboczej pomi dzy ró nymi krajami.

Wraz z rozwojem mi dzynarodowych rynków finansowych pojawi a si  
potrzeba umi dzynarodowienia zasad rachunkowo ci, jej harmonizacji i stan-
daryzacji. System rachunkowo ci powinien by  zbudowany w taki sposób, by 
bez wzgl du na narodowo  odbiorcy przekazywane przez podmioty infor-
macje by y w a ciwie rozumiane. Globalizacja uwidoczni a brak sprawozda  
finansowych zrozumia ych, porównywalnych i opartych na  uzgodnionych 
w skali mi dzynarodowej zasadach (Jaruga 2002: 2). Stanowi to przeszkod  
dla podmiotów poszukuj cych róde  finansowania na rynkach zagranicz-
nych oraz dla inwestorów d cych do jak najlepszego ulokowania kapita u. 
Z przedstawionych powy ej rozwa a  wynika, e w zwi zku z  post puj c  
globalizacj  jedynym warunkiem znalezienia „wspólnego j zyka biznesu” jest 
ogólno wiatowa harmonizacja zasad rachunkowo ci, a jedn  z mo liwych 
dróg osi gni cia tego celu s  ujednolicone standardy rachunkowo ci. 
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W dzisiejszych czasach zarówno na polskim, jak i na ameryka skim 
rynku wyst puje dualizm zasad rachunkowo ci. Od 1 stycznia 2005 r. spó ki 
notowane na Gie dzie Papierów Warto ciowych (GPW) w Warszawie spo-
rz dzaj ce skonsolidowane sprawozdania finansowe maj  obowi zek spo-
rz dzania tych sprawozda  zgodnie z MSR/MSSF, podczas gdy inne spó ki 
notowane na GPW sporz dzaj  swoje sprawozdania finansowe zgodnie 
z ustaw  z dnia 29 wrze nia 1994 r. o rachunkowo ci, co zaburza w spo-
sób istotny porównywalno  tych sprawozda . Podobnie sytuacja wygl da 
na rynku ameryka skim, gdzie do 2007 r. zagraniczni emitenci publiko-
wali sprawozdania finansowe zgodnie z US GAAP lub z MSR/MSSF, lub 
z krajowymi zasadami rachunkowo ci. Jednak w przypadku prezentacji 
zgodnie z MSR/MSSF lub krajowymi zasadami rachunkowymi musieli 
zaprezentowa  uzgodnienie do US GAAP. W pa dzierniku 2007 r. Ame-
ryka ska Komisja Papierów Warto ciowych i Gie d SEC (Security and 

Exchange Commision) wyrazi a zgod , aby sprawozdania finansowe spo-
rz dzane zgodnie z MSR/MSSF przez zagranicznych inwestorów w USA 
by y akceptowane bez uzgodnienia do US GAAP, co pokazuje dualizm 
prawa bilansowego na jednym rynku, co równie  zaburza porównywalno  
sprawozda  finan sowych.

Celem niniejszego artyku u jest analiza porównawcza metod wyceny rze-
czowych aktywów trwa ych wed ug polskiego prawa bilansowego opisanego 
w ustawie z dnia 29 wrze nia 1994 r. o rachunkowo ci (zwanej dalej ustaw ) 
i Krajowych Standardach Rachunkowo ci, europejskiego prawa bilansowego 
opisanego w MSR/MSSF i ameryka skiego prawa bilansowego przedsta-
wionego w US GAAP oraz prezentacja wyników bada  przeprowadzonych 
na ten temat.

2. Definicja rzeczowych aktywów trwa ych

Rzeczowy maj tek trwa y wed ug ustawy o rachunkowo ci sk ada si  ze 
rodków trwa ych i rodków trwa ych w budowie ( cznie z zaliczkami na 
rodki trwa e w budowie). rodkami trwa ymi, w my l art. 3 ust. 1 pkt 15 

ustawy, s  nieruchomo ci (w tym grunty, prawo wieczystego u ytkowania 
gruntu, budynki i budowle oraz b d ce odr bn  w asno ci  lokale, spó -
dzielcze w asno ciowe prawo do lokalu mieszkalnego i u ytkowego), maszyny, 
urz dzenia, rodki transportu, ulepszenia w obcych rodkach trwa ych oraz 
inwentarz ywy, które spe niaj  nast puj ce warunki:
– ich okres ekonomicznej u yteczno ci jest d u szy ni  rok,
– s  kompletne i zdatne do u ytku w momencie przyj cia do u ytko wania,
– s  w asno ci  lub wspó w asno ci  jednostki, dzi ki czemu mog  by  

przez ni  kontrolowane,
– s  przeznaczone na w asne potrzeby jednostki, do obs ugi prowadzonej 

dzia alno ci.
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Zgodnie z MSR 16 „rzeczowe aktywa trwa e to rodki trwa e, które s  
utrzymywane w celu wykorzystania ich w procesie produkcyjnym lub przy 
dostawach dóbr i wiadczeniu us ug, w celu oddania do u ywania innym 
podmiotom na podstawie umowy najmu lub w celach administracyjnych 
oraz którym towarzyszy oczekiwanie, i  b d  wykorzystywane przez czas 
d u szy ni  jeden okres”. Zaliczaj  si  do nich m.in. grunty, budynki 
i budowle, maszyny, statki, samoloty, pojazdy mechaniczne, meble i insta-
lacje oraz wyposa enie biurowe. 

Ameryka skie standardy sprawozdawczo ci nie definiuj  bezpo rednio 
rzeczowych aktywów trwa ych, zagadnienie to opisuj  w kilkunastu doku-
mentach ASC (Accounting Standards Codification) wydawanych przez FASB 
(Financial Accounting Standards Board). Jednak z definicji aktywów trwa-
ych mo na wnioskowa , e s  postrzegane w sposób zbli ony do MSR 16 

– jako sk adniki maj tku utrzymywane do u ytku w asnego w celu genero-
wania strumienia przychodów w okresie d u szym ni  rok oraz wykorzysty-
wane dla celów dzia alno ci operacyjnej (Bragg 2010: 443–444). Dodatkowo 
US GAAP podkre laj  podstawow  korzy  z posiadania aktywów trwa-
ych, któr  jest zwi zek pomi dzy bie c  warto ci  zasobów a mo liwo-
ci  generowania przysz ych przep ywów pieni nych przy ich udziale.

Porównuj c definicje rzeczowych aktywów trwa ych oraz ich podstawowe 
cechy przedstawione w ustawie o rachunkowo ci oraz w MSR/MSSF i US 
GAAP, mo na zauwa y , e nie ma znacz cych ró nic. Widoczna ró nica 
dotyczy prawa wieczystego u ytkowania gruntu, które w my l ustawy jest 
zaliczane do rodków trwa ych, a w my l MSR/MSSF jest traktowane jako 
leasing operacyjny (je li nie nast pi przeniesienie w asno ci przedmiotu na 
koniec okresu leasingu), w ameryka skim prawie bilansowym nie ma na 
ten temat informacji. Z kolei inwentarz ywy w my l ustawy traktowany 
jest jako rodek trwa y, a w my l MSR 41 „Rolnictwo” zaliczany jest do 
aktywów biologicznych. Zarówno w MSR/MSSF, jak i US GAAP aktywa 
trwa e przeznaczone do sprzeda y s  wykazywane w oddzielnej pozycji 
i wyceniane w odmienny sposób.

3. Wycena pocz tkowa

Spó ki sporz dzaj ce sprawozdania finansowe zgodnie z polskim prawem 
bilansowym pocz tkowo wyceniaj  rodki trwa e wed ug ceny nabycia lub 
kosztów wytworzenia (art. 28 ust. 1 pkt 1 ustawy). Przy czym za cen  naby-
cia traktuj  cen  zakupu pomniejszon  o podlegaj cy odliczeniu podatek 
VAT, podatek akcyzowy oraz inne rabaty i upusty, a powi kszon  o koszty 
bezpo rednio zwi zane z zakupem i przystosowaniem sk adnika aktywów do 
u ywania, np. koszty transportu, za adunku, wy adunku, przechowywania. Je li 
nie ma mo liwo ci ustalenia ceny nabycia sk adnika rzeczowych aktywów 
trwa ych (np. dany sk adnik otrzymano w drodze darowizny), to warto  ustala 
si  na poziomie ceny sprzeda y identycznego lub podobnego przedmiotu.
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Produkuj c sk adnik rzeczowych aktywów trwa ych, jednostka gospodar-
cza ponosi koszty bezpo rednio i po rednio zwi zane z wytwarzanym sk ad-
nikiem maj tku, dlatego na koszt wytworzenia sk adaj  si  wszystkie koszty 
bezpo rednie (materia y bezpo rednie, koszty pozyskania i przetworzenia 
materia ów zwi zane bezpo rednio z produkcj ) oraz uzasadniona cz  
kosztów po rednich (zmienne po rednie koszty produkcji i t  cz  sta ych 
po rednich kosztów produkcji, które odpowiadaj  poziomowi tych kosztów 
przy normalnym wykorzystaniu zdolno ci produkcyjnych). Do kosztów 
po rednich nie zaliczymy przede wszystkim kosztów sprzeda y, magazyno-
wania wyrobów gotowych i pó produktów oraz innych kosztów b d cych 
konsekwencj  niewykorzystanych zdolno ci produkcyjnych. W sytuacji gdy 
nie istnieje mo liwo  ustalenia wysoko ci kosztów wytworzenia sk adnika 
aktywów, ustawa nakazuje dokona  wyceny wed ug ceny sprzeda y netto 
takiego samego lub podobnego produktu, pomniejszonej o przeci tnie osi -
gany ze sprzeda y produktów zysk brutto.

Pocz tkowe uj cie sk adnika rzeczowych aktywów trwa ych zgodnie 
z MSR 16 mo e by  dokonane tak samo jak wed ug polskiej ustawy, wed ug 
ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, ale pod warunkiem, e istnieje praw-
dopodobie stwo, e jednostka uzyska przysz e korzy ci ekonomiczne zwi -
zane z danym sk adnikiem aktywów oraz cen  nabycia lub koszt wytworze-
nia mo na wiarygodnie okre li . Z kolei ameryka skie standardy nakazuj  
wycenia  maj tek trwa y wed ug kosztu historycznego, czyli ceny nabycia 
(w przypadku zakupu) lub kosztu wytworzenia (w przypadku w asnej pro-
dukcji).

Na cen  zakupu, zgodnie z MSR 16, sk ada si  cena zakupu powi k-
szona o c o importowe i niepodlegaj cy odliczeniu podatek od zakupu, 
a pomniejszona o upusty i rabaty oraz koszty bezpo rednio zwi zane z dosto-
sowaniem sk adnika aktywów do miejsca i stanu w którym mo e by  u yt-
kowany zgodnie z zamierzeniem kierownictwa, a tak e szacunkowe koszty 
demonta u i usuni cia sk adnika aktywów oraz koszty renowacji miejsca, 
w którym si  ten sk adnik znajdowa , do których jednostka jest zobowi -
zana w zwi zku z nabyciem pozycji maj tku w danym czasie w celu innym 
ni  wytwarzanie wyrobów (MSR 16 pkt 16). US GAAP do kosztu nabycia 
zalicza przede wszystkim koszty zwi zane z zakupem, podatek, c o oraz 
koszty niezb dne do doprowadzenia sk adnika aktywów do u ywania, tj. 
transportu, ubezpieczenia przesy ki, koszty instalowania i konfiguracji, koszty 
przetestowania sk adnika maj tku.

Standard europejski podaje przyk ady kosztów bezpo rednich, które 
wp ywaj  na warto  sk adnika rzeczowych aktywów trwa ych, np. koszty 
wiadcze  pracowniczych poniesione w zwi zku z wytworzeniem albo naby-

ciem sk adnika aktywów, koszty dostawy, za adunku, wy adunku, instalacji, 
przygotowania miejsca, w którym mia by by  u ytkowany, oraz koszty hono-
rariów za profesjonalne us ugi. Koszty bezpo rednie, które nie stanowi  
cz ci ceny nabycia albo kosztu wytworzenia, to koszty administracji i ogól-
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nozak adowe, koszty zwi zane z reklam  i dzia aniami promocyjnymi nowego 
produktu lub us ugi, koszty otwarcia nowego zak adu. Tak dok adnej spe-
cyfikacji rodzajów kosztów, jakie mo na zaliczy  do kosztów wytworzenia 
sk adnika aktywów, nie przedstawia ameryka ski ustawodawca.

Dodatkowo, zgodnie z MSR/MSSF, cena nabycia lub koszt wytworze-
nia danego sk adnika aktywów jest ekwiwalentem ceny zap aconej rodkami 
pieni nymi na dzie  uj cia. W przypadku odroczenia terminu p atno ci 
na okres d u szy ni  normalny termin sp aty kredytu kupieckiego ró nica 
mi dzy ekwiwalentem ceny zap aconej rodkami pieni nymi a ca kowit  
kwot  p atno ci zostaje uj ta jako koszt finansowy – koszt odsetek na prze-
strzeni okresu kredytowania lub w inny sposób zgodny z MSR 23 „Koszty 
finansowania zewn trznego”. Aktywowanie kosztów finansowania zewn trz-
nego odbywa si  w sposób analogiczny równie  wed ug US GAAP.

Wycena pocz tkowa rzeczowych aktywów trwa ych wed ug polskiego 
i mi dzynarodowego ustawodawstwa nie zawiera znacz cych ró nic: opiera 
si  na wycenie wed ug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia oraz podobnie 
definiuje te poj cia. Niewielkie ró nice wynikaj  z faktu, i  MSR 16 du o 
wi cej miejsca po wi ca temu zagadnieniu ni  polska ustawa, przez co 
dok adniej opisuje wiele sytuacji. MSR 16 opisuje przyk ady nak adów, które 
mo na zaliczy  w cen  nabycia lub koszt wytworzenia danego sk adnika 
aktywów, oraz tych, których nie uwzgl dnia si  dokonuj c wyceny. W prze-
ciwie stwie do ustawy MSR 16 pozwala do ceny nabycia sk adnika akty-
wów doliczy  koszty poniesione na jego usuni cie b d  demonta  oraz koszty 
renowacji miejsca u ytkowania.

Specjalistyczne cz ci zamienne wed ug polskich standardów rachunko-
wo ci s  traktowane jako zapasy i konsekwentnie wyceniane metodami w a-
ciwymi dla zapasów, z kolei Mi dzynarodowe Standardy Rachunkowo ci 

dopuszczaj  ujmowanie cz ci zamiennych i wyposa enia zwi zanego z ser-
wisem jako rzeczowych aktywów trwa ych, je li jednostka oczekuje, i  b d  
one u ywane przez czas d u szy ni  jeden okres.

4. Wycena bilansowa

Wed ug polskiego prawa bilansowego rodki trwa e powinny by  wyce-
niane nie rzadziej ni  na dzie  bilansowy wed ug ceny nabycia, kosztów 
wytworzenia lub warto ci przeszacowanej po aktualizacji wyceny, pomniej-
szonych o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytu u trwa ej utraty  warto ci. 

Aktualizacja wyceny, obejmuj ca warto  pocz tkow  rodków trwa ych 
oraz odpisy amortyzacyjne, mo e zosta  przeprowadzona na podstawie 
odr bnych przepisów, ale tylko w przypadku zarz dzenia Ministra Finan-
sów lub zmiany formy prawnej przedsi biorstwa pa stwowego lub komu-
nalnego, przekszta cenie w spó k  akcyjn  lub spó k  z ograniczon  odpo-
wiedzialno ci  (Gabrusewicz 2008: 37). Ustalona w wyniku aktualizacji 
 warto  ksi gowa netto rodka trwa ego nie powinna by  wy sza od warto-
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ci godziwej w danym okresie. Powsta  ró nic  z aktualizacji wyceny rod-
ków trwa ych odnosi si  na kapita  z aktualizacji wyceny bez mo liwo ci 
przeznaczenia do podzia u. Odpisy aktualizuj ce warto  rodków trwa ych, 
przeprowadzone wskutek trwa ej utraty warto ci wynikaj cej z tytu u zmiany 
technologii produkcji, przeznaczenia do likwidacji lub innych przyczyn, 
zmniejszaj  odniesione na kapita  z aktualizacji wyceny ró nice spowodo-
wane aktualizacj  wyceny. Kapita  z aktualizacji wyceny ulega zmniejsze-
niu równie  o ró nic  z aktualizacji wyceny wcze niej zaktualizowanych zby-
wanych lub zlikwidowanych rodków trwa ych. Ró nica ta wp ywa na  kapita  
zapasowy, o ile inne przepisy nie stanowi  inaczej.

MSR/MSSF proponuj  dwie metody wyceny rzeczowych aktywów trwa-
ych na dzie  bilansowy. Pierwsza z nich oparta jest na cenie nabycia lub 

koszcie wytworzenia, a druga na warto ci przeszacowanej. Wybran  metod  
wyceny jednostka gospodarcza stosuje do ca ej grupy rzeczowych aktywów 
trwa ych. Model oparty na cenie nabycia lub koszcie wytworzenia nakazuje 
sk adniki aktywów wycenia  w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia 
pomniejszonym o umorzenie i zakumulowane odpisy aktualizuj ce z tytu u 
utraty warto ci. Model ten jest bardzo podobny do wyceny bilansowej rze-
czowych aktywów trwa ych opisanej w ustawie o rachunkowo ci.

Z kolei model oparty na warto ci przeszacowanej dopuszczony przez 
MSR 16 (a zabroniony przez US GAAP) zak ada, e po pocz tkowym uj -
ciu sk adnika maj tku w warto ci godziwej na dzie  bilansowy pozycj  wyka-
zuje si  w warto ci przeszacowanej, czyli warto ci godziwej na dzie  prze-
szacowania pomniejszonej o kwot  pó niejszego umorzenia i pó niejszych 
odpisów aktualizuj cych z tytu u utraty warto ci. Mo liwo  stosowania tego 
typu wyceny wyst puje tylko wówczas, gdy w sposób wiarygodny mo na 
ustali  warto  godziw  sk adnika maj tku. Dodatkowo istnieje obowi zek 
dokonywania przeszacowa  w regularnych odst pach czasu i cz stotliwo ci 
odpowiadaj cej tempu zmian warto ci godziwej danego maj tku. W przy-
padku gdy warto  godziwa zmienia si  w sposób nieregularny i istotny, 
przeszacowa  nale y dokonywa  corocznie, w innych przypadkach co 3–5 
lat. Wa ny jest równie  fakt, e je li dokonano przeszacowania danego sk ad-
nika maj tku, nale y tak e przeszacowa  ca  grup  rzeczowego maj tku 
trwa ego, do której dany sk adnik nale y. Takie dzia anie ma na celu zapo-
biec selektywnej aktualizacji wyceny.

Podsumowuj c wycen  bilansow , ustawa o rachunkowo ci i US GAAP 
zezwalaj  jedynie na model oparty na cenie nabycia lub koszcie wytworze-
nia, podczas gdy MSR/MSSF daje dodatkow  mo liwo , jak  jest wycena 
do warto ci godziwej. Ustawa dopuszcza przeszacowanie warto ci sk adni-
ków maj tku do warto ci godziwej, jednak w szczególnych przypadkach, 
odsy aj c tym samym do odr bnych regulacji zwi zanych z aktualizacj  
wyceny (która ostatnio mia a miejsce na dzie  1.01.1995 r. na skutek hiper-
inflacji), podczas gdy w MSR/MSSF wyst puje wymóg regularnej aktuali-
zacji wyceny zapewniaj cej zbie no  warto ci godziwej maj tku z  warto ci  
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bilansow . Nie mo na aktualizowa  do warto ci godziwej pojedynczych 
sk adników maj tku – MSR/MSSF nakazuje aktualizacj  obejmowa  ca  
grup  rzeczowych aktywów trwa ych. Dodatkowo MSR/MSSF zezwala na 
przeszacowanie sk adnika maj tku powi kszaj ce jego warto , jak i zmniej-
szaj ce, a polska ustawa umo liwia jedynie dodatnie przeszacowanie.

Nieod cznym elementem wyceny bilansowej rzeczowych aktywów trwa-
ych s  odpisy amortyzacyjne. Wed ug ustawy odpisów amortyzacyjnych 

dokonuje si  drog  systematycznego i planowego roz o enia warto ci pocz t-
kowej rodka trwa ego w okresie jego u ytkowania. Okres lub stawka oraz 
metoda s  ustalane na dzie  przyj cia rodka trwa ego do u ywania. Nali-
czanie amortyzacji rozpoczyna si  nie wcze niej ni  po przyj ciu rodka 
trwa ego do u ywania, a ko czy nie pó niej ni  z chwil  zrównania si  odpi-
sów amortyzacyjnych z warto ci  pocz tkow .

MSR 16, podobnie jak ustawa, definiuje amortyzacj  jako systematyczne 
roz o enie warto ci rodka trwa ego w okresie jego u ytkowania. Amorty-
zacj  rozpoczyna si , gdy sk adnik maj tku jest gotowy do u ycia, tzn. znaj-
duje si  w miejscu oraz stanie umo liwiaj cym u ytkowanie w sposób zamie-
rzony przez jednostk , a ko czy w momencie usuni cia sk adnika z bilansu 
lub w momencie zakwalifikowania go do aktywów trwa ych przeznaczonych 
do sprzeda y (zgodnie z MSSF 5). Amortyzacji podlega ka da cz  sk a-
dowa rzeczowych aktywów trwa ych, której cena nabycia lub koszt wytwo-
rzenia jest istotna w porównaniu z cen  nabycia lub kosztem wytworzenia 
ca ej pozycji maj tku. Odpisy amortyzacyjne s  ujmowane jako koszt danego 
okresu, je li nie s  wliczone w warto  bilansow  innego sk adnika akty-
wów. Warto  ko cow  oraz okres u ytkowania sk adników maj tku wery-
fikuje si  co najmniej na koniec ka dego roku finansowego, a w przypadku 
gdy oczekiwania ró ni  si  od wcze niejszych szacunków, zmian  ujmuje 
si  (zgodnie z MSR 8) jako zmiany warto ci szacunkowych. Warto ci , która 
podlega amortyzacji, jest cena nabycia lub koszt wytworzenia danego sk ad-
nika maj tku pomniejszona o jego warto  ko cow . W praktyce warto  
ko cowa bardzo cz sto jest na tyle nieznacz ca, e jest pomijana przy obli-
czaniu amortyzacji. Zgodnie z ustaw  odpisy amortyzacyjne od rodków 
trwa ych o niskiej warto ci mog  by  dokonywane zbiorczo dla podobnych 
grup rodków trwa ych lub jednorazowo, podczas gdy MSR/MSSF na to 
nie zezwala.

Postanowienia ustawy oraz MSR/MSSF s  ze sob  praktycznie zgodne 
w kwestii amortyzacji, m.in. amortyzacji podlega warto  pocz tkowa rodka 
trwa ego pomniejszona o przewidywan  warto  ko cow , okres amortyza-
cji powinien by  zgodny z okresem u ytkowania rodka trwa ego oraz 
 jednostka mo e stosowa  ró ne metody amortyzacji (liniow , degresywn , 
 naturaln ). Jedyna ró nica mo e dotyczy  momentu rozpocz cia naliczania 
amortyzacji. Wed ug ustawy amortyzacj  rozpoczyna si  nie wcze niej ni  
w momencie przyj cia sk adnika aktywów do u ywania, a wed ug MSR/MSSF 
w momencie gdy sk adnik aktywów jest gotowy do u ywania. Dwa przyto-
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czone momenty nie musz  si  pokrywa , co mo e prowadzi  do tego, e 
amortyzacja liczona zgodnie z MSR/MSSF mo e by  inna ni  ta liczona 
zgodnie z ustaw .

Poza amortyzacj  na bilansow  warto  rodka trwa ego wp ywa rów-
nie  utrata warto ci spowodowana zarówno czynnikami zewn trznymi, jak 
i wewn trznymi. Do czynników zewn trznych mo emy zaliczy  m.in. spa-
dek warto ci rynkowej danego sk adnika, zmiany technologiczne czy wzrost 
stóp procentowych, a do czynników wewn trznych przede wszystkim uszko-
dzenia oraz informacje zwi zane z oczekiwanym zyskiem. 

Polski ustawodawca zagadnienie utraty warto ci opisa  w Krajowym Stan-
dardzie Rachunkowo ci nr 4 „Utrata warto ci aktywów”, który nakazuje 
odpis aktualizuj cy warto  sk adnika aktywów ustala  poprzez porówna-
nie warto ci bilansowej sk adnika aktywów z jego cen  sprzeda y. Test na 
utrat  warto ci powinien by  przeprowadzony w sytuacji, gdy istniej  prze-
s anki wskazuj ce, e nast pi a utrata warto ci, a tak e na dzie  bilansowy. 

Zgodnie z MSR 36 „Utrata warto ci aktywów” na dzie  bilansowy jed-
nostka powinna oceni , czy istniej  przes anki wskazuj ce na to, e nast -
pi a utrata warto ci któregokolwiek ze sk adników maj tku. Je li wyst pi a, 
jednostka gospodarcza powinna oszacowa  warto  odzyskiwaln  danego 
sk adnika maj tku. 

Przeprowadzenie testu na utrat  warto ci polega na porównaniu warto-
ci bilansowej rodka trwa ego z jego warto ci  odzyskiwaln . Je li warto  

bilansowa jest wy sza od warto ci odzyskiwalnej, to warto  rodka trwa-
ego zostaje zmniejszona do jej wysoko ci i ró nic  ksi guje si  w ci ar 

kosztów. W przypadku gdy ró nica powstanie z wyceny do warto ci godzi-
wej (model oparty na warto ci przeszacowanej), wtedy ró nica ksi gowana 
jest w ci ar kapita u z aktualizacji wyceny lub wyniku finansowego okresu. 
Warto  odzyskiwalna jest to wy sza z dwóch warto ci: u ytkowej b d  godzi-
wej pomniejszonej o koszty sprzeda y sk adnika maj tku, a warto  u yt-
kow  stanowi  bie ce, szacunkowe przysz e przep ywy pieni ne, które s  
oczekiwane z racji u ytkowania sk adnika aktywu lub o rodka wypracowu-
j cego rodki pieni ne. MSR 36 dopuszcza równie  mo liwo  odwróce-
nia odpisu z tytu u utraty warto ci, w sytuacji gdy ustan  przyczyny, przez 
które by  dokonany. Jednak warto  bilansowa sk adnika maj tku po doko-
naniu odwrócenia odpisu nie powinna by  wy sza ni  warto  bilansowa 
sk adnika aktywu, gdyby w poprzednich okresach nie uj to odpisu z tytu u 
utraty warto ci. Odwrócenie odpisu traktowane jest jako przychód 
w rachunku zysków i strat lub kapita  z aktualizacji wyceny, gdy dotyczy 
warto ci przeszacowanej. KSR nr 4 zawiera podobne podej cie w kwestii 
odwracania odpisów do MSR 36, odwrócenie odpisu jest wymagane w przy-
padku ustania przyczyny, dla której go utworzono.

Zagadnienie utraty warto ci aktywów opisane w ameryka skim prawie 
bilansowym jest zbie ne do opisanego w standardach europejskich, jednak 
zawiera kilka zasadniczych ró nic w porównaniu z MSR/MSSF. Jedna z ró -
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nic dotyczy metody szacowania przysz ych przep ywów pieni nych w celu 
ustalenia warto ci u ytkowej sk adnika maj tku. MSR/MSSF nakazuj  dys-
kontowa  przysz e przep ywy pieni ne, a US GAAP zabraniaj  dyskonto-
wania. Oba te podej cia maj  zarówno swoich zwolenników, jak i przeciw-
ników.

Kolejna wa na ró nica dotyczy zwi kszenia warto ci sk adnika aktywów 
na skutek odwrócenia odpisu z tytu u trwa ej utraty warto ci, któr  dopusz-
czaj  MSR/MSSF i KSR nr 4, a zabraniaj  US GAAP. 

5. Metody wyceny rzeczowych aktywów trwa ych 
stosowane przez polskie spó ki

Autorka za cel postawi a sobie zweryfikowa  hipotez  mówi c , e 
metody wyceny bilansowej rzeczowych aktywów trwa ych stosowane przez 
polskie spó ki nie ewoluuj , mimo pojawiaj cych si  nowych mo liwo ci 
dostarczanych przez MSR/MSSF.

Badaniem obj to spó ki notowane na Gie dzie Papierów Warto ciowych 
w Warszawie, nale ce do indeksu WIG20 na dzie  1 czerwca 2011 r. do 
których zalicza si : 
– z sektora telekomunikacyjnego: Grupa TP S.A., 
– z sektora energetycznego: Grupa Tauron PE S.A., PGE S.A., Grupa 

CEZ S.A.,
– z sektora informatycznego: Grupa Asseco Poland S.A., 
– z sektora medialnego: Grupa TVN S.A., 
– z przemys u surowcowego: KGHM Polska Mied  S.A., Lubelski W giel 

„BOGDANKA” S.A., 
– z przemys u paliwowego: Grupa PGNiG S.A., Grupa Lotos S.A., Grupa 

PKN Orlen S.A.,
– z przemys u spo ywczego: KERNEL Holding S.A.,
– z budownictwa: Grupa PBG S.A.,
– z banków: Bank PEKAO S.A., PKO BP S.A., BRE Bank S.A., GETIN 

Holding S.A., Bank Handlowy S.A. w Warszawie,
– z ubezpiecze : Grupa PZU S.A.,
– z deweloperów: Globe Trade Centre S.A.

W pierwszym kroku przeanalizowano ostatnie opublikowane skonsoli-
dowane roczne sprawozdania finansowe zamieszczone na stronach interne-
towych spó ek pod k tem prezentacji i wyceny rzeczowych aktywów trwa-
ych. W kolejnym kroku przeanalizowano pierwsze skonsolidowane spra-

wozdania finansowe tych samych spó ek sporz dzone zgodnie z MSR/MSSF.
Zgodnie z ustaw  o rachunkowo ci spó ki, których papiery warto ciowe 

s  dopuszczone do publicznego obrotu, s  zobligowane od 1 stycznia 2005 r. 
do sporz dzania skonsolidowanych sprawozda  zgodnie z MSR/MSSF, 
wobec czego maj  dwie mo liwo ci wyceny rzeczowych aktywów trwa ych: 
wed ug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonego o odpisy amor-
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tyzacyjne lub wed ug warto ci przeszacowanej opartej na warto ci godzi-
wej. Analiza skonsolidowanych sprawozda  finansowych spó ek z indeksu 
WIG20 za rok 2010 (lub 2009) pokaza a, e adna ze spó ek nie wyceni a 
rzeczowych aktywów trwa ych wed ug modelu opartego na warto ci prze-
szacowanej. Mo e to by  zwi zane z faktem, i  tego typu wycena jest bar-
dzo trudna do przeprowadzenia i wymaga ekspertyzy rzeczoznawcy, która 
niejednokrotnie mo e by  do  kosztowna.

Kolejnym krokiem w badaniu by a analiza pierwszych skonsolidowanych 
sprawozda  finansowych spó ek z indeksu WIG20 sporz dzonych zgodnie 
z MSR/MSSF, w wi kszo ci spó ek by o to sprawozdanie za 2005 r. Je li 
spó ki na koniec roku 2010 (lub 2009) nie wyceni y rzeczowych aktywów 
trwa ych do warto ci przeszacowanej, to mo e zrobi y to na dzie  przej cia 
z ustawy o rachunkowo ci na MSR/MSSF. Z 20 badanych spó ek pomini to 
2 ze wzgl du na brak danych.

Wnioski s  jednoznaczne. Jedynie 7 z 18 spó ek (38%) wyceni o rze-
czowe aktywa trwa e do warto ci przeszacowanej (warto ci godziwej) na 
dzie  zastosowania MSR/MSSF po raz pierwszy i uzna o t  warto  godziw  
jako koszt sk adników rzeczowych aktywów trwa ych na ten dzie . Od danego 
roku spó ki te zacz y nalicza  corocznie amortyzacj  od rzeczowych akty-
wów trwa ych. Spó ki zaprezentowa y te  wycen  opart  na cenie nabycia 
pomniejszonej o odpisy amortyzacyjne, z tego te  wzgl du mo liwa sta a 
si  analiza porównawcza tych dwóch metod. Tabela 1 prezentuje ró nice 
w wycenie pomi dzy cen  nabycia pomniejszon  o odpisy amortyzacyjne 
a warto ci  godziw . 

Grupa 
kapita-

owa
PGE KGHM

PKN 
ORLEN

LOTOS PGNIG PKO BP PBG

Rok 
wyceny

2006 2004 2004 2004 2004 2004 2004

M
o

d
el

 o
p

ar
ty

 
n

a 
w

ar
to

ci
 

p
rz

es
za

co
w

an
ej

35 490 732 4 846 815 11 478 242 2 051 184 22 649 791 2 651 824 48 092

M
o

d
el

 o
p

ar
ty

 
n

a 
ce

n
ie

 
n

ab
yc

ia

27 989 732 4 485 522 10 005 541 1 293 923 11 606 355 2 366 154 50 291

Ró nica 7 501 000 361 293 1 472 701 757 261 11 043 436 285 670 –2 199

Tab. 1. Wycena rzeczowych aktywów trwa ych wed ug modelu opartego na cenie nabycia 
lub koszcie wytworzenia i na warto ci przeszacowanej (w tys. z ). ród o: opracowanie 
w asne na podstawie sprawozda  finansowych spó ek
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Jak wynika z tabeli 1, w wiecie ci g ych zmian, post pu technologicznego, 
waha  kursów walut oraz kryzysu gospodarczego wycena oparta na cenie 
nabycia pomniejszonej o skumulowan  amortyzacj  nie odzwierciedla w spo-
sób wiarygodny rzeczywistej warto ci rodków trwa ych. Warte podkre lenia 
jest równie  to, e w 6 z 7 spó ek wycena oparta na warto ci godziwej jest 
wy sza ni  ta oparta na cenie nabycia lub koszcie wytworzenia pomniejszo-
nym o amortyzacj . Jednak 3 z 7 spó ek nale  do tego samego sektora prze-
mys u paliwowego, co mo e oznacza , e w danym czasie sytuacja na rynku 
by a na tyle dobra, e spó kom „op aci o si ” wycenia  rzeczowe aktywa trwa e 
w warto ci godziwej. Trzeba pami ta , e aby wyceni  wiarygodnie maj tek 
w warto ci godziwej potrzebna jest ekspertyza rzeczoznawcy.

6. Ró nice w wycenie bilansowej pomi dzy 
MSR/MSSF i US GAAP – wyniki bada

Kolejna analiza dotyczy a metod wyceny rzeczowych aktywów trwa ych 
spó ek notowanych zarówno na ameryka skich, jak i na europejskich gie -
dach, sporz dzaj cych sprawozdania finansowe zgodnie z MSR/MSSF i US 
GAAP. Przeanalizowano sprawozdania finansowe za lata 2005 i 2006 spó ek 
SAP AG (Niemcy), Siemens AG (Niemcy), Statoil ASA (Norwegia) oraz 
InterContinental Hotels Group PLC (Wielka Brytania), które by y notowane 
na ameryka skiej gie dzie NYSE oraz na gie dach w krajach macierzystych.

Badanie pokaza o, e nie wyst puje ró nica w wycenie rzeczowych akty-
wów trwa ych sporz dzanej zgodnie z MSR/MSSF oraz US GAAP do 
momentu, dopóki nie pojawia si  utrata warto ci aktywów. W 2006 r. w ad-
nej ze spó ek nie wyst pi a utrata warto ci aktywów, wobec czego wycena 
wed ug MSR/MSSF i US GAAP by a taka sama. Z kolei w 2005 r. jedynie 
w przypadku InterContinental Hotels Group PLC wyst pi a sytuacja, w któ-
rej obni ono warto  aktywów, w sk ad których wchodzi o g ównie wyposa-
enie hoteli (Property, plant and equipment) zgodnie z MSR 36 o 7 mln £. 

Utrata warto ci tych samych aktywów zgodnie z US GAAP wynios a 24 mln £, 
co daje ró nic  17 mln £, wynikaj c  z metody szacowania przysz ych prze-
p ywów pieni nych dla ustalenia warto ci u ytkowej sk adnika maj tku. Zgod-
nie z MSR/MSSF przep ywy te s  dyskontowane, a wed ug US GAAP nie 
mo na ich dyskontowa . Ró nica w wysoko ci 17 mln £, przy sumie bilanso-
wej ustalonej wed ug MSR/MSSF na poziomie 2 735 mln £ i zysku netto 
515 mln £, staje si  istotn  kwot .

7. Podsumowanie

Jak wiadomo, sukces wspó czesnego przedsi biorstwa zale y w znacznej 
mierze od umiej tno ci sprostania oczekiwaniom inwestorów. To oni, maj c 
ró ne mo liwo ci ulokowania kapita u, decyduj , w które przedsi wzi cia 
inwestowa . Dla inwestorów mi dzynarodowych kluczowe znaczenie ma 
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wiarygodno  i porównywalno  sprawozda  finansowych. Dla zapewnienia 
bezpiecze stwa obrotu gospodarczego i swobodnego przep ywu kapita ów 
konieczna staje si  standaryzacja sprawozda  finansowych, maj ca na celu 
poprawienie wiarygodno ci na rynkach finansowych. Standaryzacja ta polega 
na stworzeniu jednakowych zasad w skali wiatowej, m.in. w kwestii wyceny 
rzeczowych aktywów trwa ych. W kontek cie porównania metod wyceny 
rzeczowych aktywów trwa ych wed ug polskiego i europejskiego prawa bilan-
sowego pojawia si  przede wszystkim potrzeba ujednolicenia metod wyceny 
bilansowej, a w przypadku prawa europejskiego i ameryka skiego ujedno-
licenia metody przeprowadzania testu na utrat  warto ci.
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