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Jezeli natomiast osoba nie majaca w Polsce miejsca za-
mieszkania jest zatrudniona przez pracodawce zagraniczne-
go, pochodzacego z pafistwa, z kiérym obowiazuje umowa,
opodatkowanie dochodéw tego pracownika za prace w Polsce
zalezy od tego, czy pracodawca ten wykonuje w Polsce
dziatalno$¢ przy utrzymywaniu zakladu, a w przypadku braku
zakladu — od okresu pobytu pracownika w Polsce.

Za zaklad w rozumieniu uméw uwaza sie stafa placéwke, przy pomocy
ktorej jest wykonywana dziatalno$¢ gospodarcza w Polsce, jak oddzial,
przedstawicielstwo, zaktad wytwérczy lub ustugowy, a takze budowa, ktéra
trwa nie diuzej niz na podstawie uméw: z Austria i Jugostawia — 2 lata, z
Holandia, Norwegia i Stanami Zjednoczonymi — 18 miesigcy, z Grecja - 9
miesiecy, a z pozostalymi pafistwami 12 miesigcy.

Przedstawicielstwo dzieﬂajace w Polsce na podstawie zezwolenia upo-
wazniajacego je do zawierania kontraktéw jest zawsze zakladem, chocby
kontrakty byly podpisywane za granica. Nie stanowia zakladu placowki
utrzymywane w celach reklamowych, zakupu towaréw dla przedsiebiorstwa
lub udzielania informacji oraz budowy trwajace krocej niz podane wyzej
okresy.

Jezeli zagraniczny pracodawca utrzymuje w Polsce zaklad, wynagro-
dzenia zatrudnionych w nim pracownikéw, majacych miejsce zamieszkania
w paristwie, z ktérym obowiazuje umowa, podlegaja opodatkowaniu bez
wzgledu na okres ich pobytu w Polsce.

JERZY KISIELNICKI
DARIA RAK
JAN TURYNA

O ile natomiast zagraniczny pracodawca nie utrzymuje w Polsce
zakladu, wynagrodzenia tych pracownikéw sa w Polsce wolne od opodat-
kowania, jezeli ich pobyt w Polsce trwa nie duzej niz 183 dni w roku
podatkowym, a jezeli pracownik ma miejsce zamieszkania w Austrii — jeden
rok.

Na pracodawcach zagranicznych zatrudniajacych w Polsce pracowni-
k6w, jezeli pracownicy ci sa obowiazani w Polsce placi¢ podatek dochodo-
wy od dochodéw za prace w Polsce, ciaza jako na platnikach takie same
obowiazki, jakie dotycza pozostatych zakladéw pracy w Polsce.

Zatacznik

Wykaz paristw, z ktorymi zostaly zawarte umowy ze wskazaniem nru
i pozycji Dziennika Ustaw:

Anglia (nr 7 z 1978 r.. poz. 20),
Belgia (nr 24 z 1978 r., poz. 109),
Dania (nr 5 z 1979 r., poz. 24),
Francja (nr 1 z 1977 r., poz. 5),
Hiszpania (nr 17 z 1982 r., poz. 127),
Indie (nr 8 z 1990 r., poz. 46),
Jugostawia (nr 20 z 1986 r., poz. 102),
Malezja (nr 10 z 1979 r., poz. 62),
Norwegia (nr 27 z 1979 r., poz. 157),

Austria (nr 24 z 1975 r., poz. 129),
Chiny (nr 13 z 1989 r., poz. 65).
Finlandia (nr 12 z 1979 r., poz. 84),
Grecja (nr 120 z 1991 r., poz. 524),
Holandia (nr 31 z 1981 r.,, poz. 168),
Japonia (nr 12 z 1983 r., poz. 60),
Kanada (nr 38 z 1990 r., poz. 216),
Sri Lanka (nr 5 z 1982 r., poz. 38),
Pakistan (nr 9 z 1976 r., poz. 47),
Republika Federalna Niemiec (nr 31 z 1975 r., poz. 163 i nr 1 z 1982 r., poz. 1),
Stany Zjednoczone (nr 31 z 1976 r., poz. 178), Tajlandia (nr 37 z 1983 r., poz. 170),
Wiochy (nr 52 z 1989 r.. poz. 62).

WYKORZYSTANIE MIKROKOMPUTEROW
DO WYCENY MAJATKU PRZEDSIEBIORSTWA

1. Metody wyceny

Zainicjowane przeksztalcenia- wlasno§ciowe przedsig-
biorstw parstwowych wymagaja stosowania okreslonych
procedur analizy sytuacji ekonomiczno-finansowej przed-
siebiorstw. Procedury te w najwigkszym skrécie dotycza oce-
ny sytuacji przeksztatcanego przedsigbiorstwa w celu oszaco-
wania jego wartosci biezacej oraz rozpoznania perspektyw
TOZWOoju.

Wycena majatku przedsigbiorstwa obejmuje oszacowanie
dwéch wielkosci: wartosci majatku przedsiebiorstwa oraz
stopnia zorganizowania §rodkéw i czynnikéw produkcji z
punktu widzenia zdoInosci do przynoszenia zysku. Te druga
wielkoé¢, stanowiaca réznice dodatnia lub ujemna miedzy
warto$cia przedsigbiorstwa a wartoscia jego majatku, okresla
si¢ mianem reputacji lub nadwyzki warto$ci przedsigbiorstwa
(goodwill).

Stosowane w praktyce metody wyceny charakteryzuja
trzy podejscia:

a) podejscie dochodowe (ang. earnings approach) — oparte
na zaloZeniu, ze przedsiebiorstwo jest tyle warte, ile wynosi
jego zysk netto przez n lat;

b) podejécie bazujace na majatku przedsigbiorstwa (ang.
asset-based approach), oparte na zalozeniu, iz wartoscia
przedsigbiorstwa jest przede wszystkim jego majatek, tj. ele-
ment ,,dotykalny” (tangible): poniewaz reszty nie mozna

wprost zmierzy¢, dlatego przy tym podejsciu jest ona pomi-
jana;

¢) podejscie rynkowe (ang. market approach), oparte na
mnoznikach ustalonych na podstawie obserwacji i oceny wie-
loletniej praktyki, a zmienianych w wyniku wahar koniunktu-
ralnych; podejicie rynkowe jest mozliwe wtedy, gdy istnieje
rynek kupna-sprzedazy przedsigbiorstw, obejmujacy powta-
rzalne i poréwnywalne ze soba oferty i transakcje.

Wsréd metod opartych na podejéciu dochodowym (pkt a)
mozna wymieni¢ m.in. metode relacji cen do dochod6éw (ang.
price-earnings ratio), metode wartosci zaktualizowanej (ang.
present value), metode kapitalizacji znormalizowanych zy-
skow (ang. capitalization of normalized earnings) czy tez
metody oparte na przeplywie pieniedzy (ang. cash-flow).

Do najczesciej stosowanych metod bazujacych na podej-
$ciu majatkowym (pkt b) nalezy metoda wartosci ksiegowe;j
(ang. book value); opr6cz niej stosowane sa takze metody:
kosztéw odtworzenia (ang. replacement cost) oraz wartosci
likwidacyjnej (ang. break-up value).

Niezaleznie od przyjetej metody, dla przeprowadzenia
wyceny trzeba dokona¢ wielu szacunk6w i to nierzadko dosy¢
pracochtonnych. Np. okreslenie wartosci skladnikéw majatku
trwatego przedsiebiorstwa'moze wymaga¢ oszacowania kil-
kuset lub wiecej pozycji. Biorac pod uwage charakter danych,
ktére najczesciej pochodza z dokumentéw majacych postac
drukéw znormalizowanych (np. bilans, rachunek wynikéw
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itp.), tatwo ,,zoperacjonalizowac™ obliczenia, stosujac w tym
celu odpowiednie oprogramowanie uzytkowe mikrokom-
putera. Bardzo przydatne do obliczen tego rodzaju sa mikro-
komputerowe programy obliczen tablicowych, nazywane tez
arkuszami kalkulacyjnymi (ang. spreadsheets).

Nasze doswiadczenia praktyczne wykazaly, iz mikro-
komputerowe programy oblicze tablicowych sa wyjatkowo
przydatne jako narzedzia wspomagajace wycene wartosci
majatku przedsig¢biorstwa. Przedstawienie niektérych mozli-
wosci tych narzedzi jest celem niniejszego artykutu. Pierwsza
Jego czesS¢ zawiera ogdlny opis mikrokomputerowego progra-
mu obliczeri tablicowych, opracowanego przez firme LO-
TUS, o nazwie 1-2-3. W drugiej czesci przedstawiono
przykladowe procedury wyceny metoda wartosci ksiggowej
majatku hipotetycznego przedsigbiorstwa przy wykorzysta-
niu arkusza kalkulacyjnego. W ostatniej czesci oméwiono
programowa procedure symulacyjna, zwiazana z wycena ma-
Jatku przedsiebiorstwa przy niepewnosci, tzn. wéwczas, gdy
skfadniki majatkowe mozemy oszacowaé tylko z pewnym
prawdopodobieristwem, zaleznym od mozliwych sytuacii
otoczenia.

2. Ogolne oméwienie arkusza kalkulacyjnego

Programy obliczen tablicowych, nazywanych réwniez ar-
kuszami kalkulacyjnymi, stanowia jedna z najszerzej stoso-
wanych grup programéw mikrokomputerowych. Najpopular-
niejszym w Polsce programem z tej grupy jest - jak sie wydaje
— arkusz kalkulacyjny o nazwie 1-2-3 firmy LOTUS, do
mikrokomputeréw IBM PC.

Pozwala on na wprowadzanie danych liczbowych i tekstu
zklawiatury mikrokomputera na ekran prezentujacy fragment
duzej tablicy, nazywanej arkuszem roboczym (ang. workshe-
et). Elementy tablicy moga by¢ takze wyliczane z innych
wielkosci znajdujacych sie uprzednio w arkuszu, po zdefinio-
waniu okreslonego dziatania lub zaleznosci funkcyjnej. Mo-
zliwe jest prowadzenie obliczeri iteracyjnych i automatyczne
wyszukiwanie rozwigzan optymalnych.

Na uwage zastuguje sposéb adresowania pojedynczych
pozycji (,,komérek™) w arkuszu roboczym. Ot62 kolejne wier-
sze arkusza sa oznaczane kolejnymi liczbami (1,2, 3,4...), za$
kolejne kolumny — literami lub kombinacjami liter (A, B,
C..Z, AA, AB... itd). Pojedyncza , komérka” ma zatem swoj
~adres” w postaci kombinacji literowo-liczbowej, np. A7,
H10 itp. Maksymalne wymiary arkusza roboczego wynosza
8192 wiersze oraz 256 kolumn.

W arkuszu mozna stosowac funkcje matematyczne, jak
np. logarytm 1 jego odwrotno$¢, pierwiastek kwadratowy,
okre§lanie warto$ci catkowitej itp. LOTUS 1-2-3 zawiera tez
funkcje statystyczne, jak: obliczanie sumy, Sredniej, odchyle-
nia standardowego, wariancji, warto$ci maksymalnej i mini-
malnej, czy znajdowanie liczby argumentéw. Zdefiniowane
sa réwniez funkcje logiczne (prawda, falsz, operacje warun-
kowe).

W arkuszu mozna przeprowadzaé operacje na calych blo-
kach danych. Istnieje mozliwos¢ kopiowania pojedynczych
danych lub ich catych blokéw (np. fragmentu wiersza lub
kolumny tablicy), przenoszenia ich w inne miejsce arkusza,
kasowania, zapisywania fragmentu pliku w pamieci dyskowej
mikrokomputera lub wydrukowania czesci zbioru.

Zapisana w arkuszu roboczym tablica moze stanowic baze
danych. System stwarza mozliwos¢ uporzadkowania (sorto-
wania) calej bazy danych lub jej czesci wedtug rosnacych lub
malejacych wartosci jakiego$ argumentu; przyktadowo moze
to by¢ uporzadkowanie nazw sktadnikow majatku przedsie-
biorstwa wedlug kolejnosci alfabetycznej. Mozna réwniez
zdefiniowa¢ zestaw kryteriéw i wyszukiwaé wedtug nich
rekordy (tj. wiersze tablicy).

W przypadku operowania duzymi zestawieniami tabe-
larycznymi system pozwala na obliczanie i modyfikowanie
zawartych w zestawieniu danych i ewentualne przeliczenia
zawartosci tablicy wynikajace z wprowadzonych modyfika-
cji. W arkuszu kalkulacyjnym mozna dokonywacé takich prze-
liczeri w sposéb automatyczny, jednak pod warunkiem
wezesniejszego powiazania modyfikowanej pozycji tablicy
zaleznoscia funkcyjna z innymi danymi, ktérych wartosci
powinny ulec zmianie.

Istotnym udogodnieniem, z punktu widzenia uzytkownika
nie znajacego zadnego jezyka programowania komputera,
jest formutowanie poleceri do programu w jezyku naturalnym
korzystajac z pomocy tzw. menu systemowego. Na menu
skfada si¢ zestaw opcji wy$wietlanych na ekranie monitora,
za$ wybor jednej z nich polega badZ na przesunigciu klawi-
szami pod§wietlenia kursora (,,strzatki” poziome na klawia-
turze) badZ na wpisaniu jednej litery (zazwyczaj pierwszej
litery nazwy opcji) i potwierdzeniu wyboru klawiszem EN-
TER. Menu systemowe programu 1-2-3 jest zorganizowane
w spos6b hierarchiczny, tzn. kazda z opcji pojawiajacych sie
na ekranie po zainicjowaniu pracy programu zawiera dalsze,
bardziej szczegélowe rozwiniecia poleceri, ktdre sa wywoly-
wane po uprzednim potwierdzeniu ktérej$ z opcji gléwnego
menu systemowego.

Nazakonczenie tego, zkoniecznosci syntetycznego, opisu
mozliwosci arkusza kalkulacyjnego 1-2-3 warto podkreslic,
iz pozwala on zaréwno na drukowanie wynikéw obliczer w
formie zestawien tabelarycznych, jak tez na ich prezentacje
graficzng w postaci réznego typu wykresow (liniowych, shup-
kowych, kotowych itp.).

Przy obliczeniach zwiazanych z przeksztatceniami wias-
nosciowymi istotne jest takze szacowanie przysztych docho-
d6éw, polegajace na pewnej ekstrapolacji dochodéw prze-
szlych. Wykorzystac tutaj mozna okolicznosc, ze arkusz kal-
kulacyjny daje mozliwo$¢ wyznaczania funkcji regresji I
stopnia. Pozwala to na opracowanie prognozy z uwzglednie-
niem dodatkowych warunkéw, jak np. przewidywana koniun-
ktura, ksztaltowanie si¢ rynku, element ryzyka itp.

3. Wykorzystanie arkusza kalkulacyjnego do wyceny
majatku metoda wartosci ksiggowe;j

Warto$¢ przedsigbiorstwa — jedynie na podstawie wyceny
majatku — wyznacza si¢ na ogol w przypadku jednostek
niedochodowych, ktére trwale utracily zdolno$¢ przynosze-
nia zyskéw. Srodki wydatkowane na zakup takiej firmy moga
w rezultacie przynies¢ nabywcy mniejsze dochody niz np.
zakup przedsiebiorstwa o trwalej wartoéci rozwojowej. W
tym przypadku wartos$¢ przedsigbiorstwa okresla maksymal-
na cena, jaka mozna uzyskac z likwidacji jego majatku.

Sposréd wszystkich metod opartych na wycenie wartosci
majatku stosunkowo najczesciej stosuje sie w praktyce meto-
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de wartosci ksiggowej (ang. book value), pozwala ona bo-
wiem na szybka i relatywnie tanig wyceng skladnikéw majat-
kowych.

Stosujac metode wartoSci ksiggowej nalezy takze miec na
uwadze jej liczne mankamenty, wérdd ktérych mozna wymie-
ni¢ m.in.:

a) brak uchwycenia zaleznosSci pomiedzy konkretnymi
elementami majatku a ich wptywem na dochody;

b) nieuwzglednianie w wycenie elementéw . niematerial-
nych”, jak np. polozenie terytorialne, pozycja na rynku, mo-
zliwosci dalszego rozwoju itp.;

¢) brak informacji o faktycznym (a nie ewidencyjnym, tj.
wpapierowym”) zuzyciu skladnikéw majatku; dotyczy to
zwilaszcza rzeczowego majatku trwalego itp. .

Punktem wyjscia do wyceny metoda ksiggowa jest zapo-
znanie si¢ z dokumentacja stanu sktadnikéw majatkowych i
przyjetymi zasadami ich wyceny.

Wartos¢ netto majatku przedsigbiorstwa mozna ogdlnie
przedstawic¢ wedlug formuty:

M=A+B+C+D-E

gdzie:

M — wartosc¢ netto majatku;

A — warto$¢ gruntow uzytkowanych przez przedsigbior-
Stwo;

B — wartos$¢ netto budynkéw, budowli i uzbrojenia terenu;
wyodrebnienie tej grupy skiadnikéw majatku trwatego wyni-
ka z jednej strony ze wzglednie ,stabilnego” jej charakteru
(dtugi okres umarzania, niewielki obrét handlowy itp.) oraz
ich relatywnie duzej wartosci bilansowej;

C — wartos¢ netto pozostalych skladnikéw majatku trwa-
lego (maszyny, wyposazenie techniczne, pojazdy itp.);

D — warto$¢ majatku obrotowego (materialy, wyroby go-
towe, produkcja niezakonczona, Srodki pienigzne w kasie i na
rachunkach bankowych, papiery wartoSciowe, naleznosci
ip.);

E — wartos¢ zobowigzan.

Zasady wyceny poszczegdlnych skiadnikéw majatko-
wych stosowane przy metodzie wartosci ksiegowej powinnﬂy
by¢ zgodne z ogdlnymi przepisami prawa w tym zakresie”.
W odniesieniu do majatku trwalego podstawa do wyceny sa
historyczne koszty wytworzenia lub ceny nabycia z uwzgled-
nieniem dotychczasowego umorzenia. Przy wycenie sktadni-
kéw rzeczowego majatku trwatego nalezy jednak pamietac o
korekcie pierwotnej warto$ci nabycia lub kosztu wytworzenia
przy wykorzystaniu wskaznikéw przeliczeniowych Gus®
wedtug formuty:

Wak = Wew x P

gdzie:
Wak — zaktualizowana wartos¢ ewidencyjna;

! Szerzej natemat metody por.: T. Budziak, /e jest warte przedsigbiorstwo, POLTEXT, Warszawa
1990 oraz Wycena firmy dla potrzeb tworzenia spotek kapitatowych, praca zbiorowa pod red. W.
Grudz‘cwskicgu. 10PM, Warszawa 1990,

* Zasady te szczegdlowo przedstawia rozporzadzenie Ministra Finanséw z 15 stycznia 1991 r. w
sprawie zasad prowadzenia rachunkowosci (Dz. U. nr 10, poz. 35).

¥ Wykaz wspélezynnikéw przeliczeniowych zawiera zalacznik do Obwieszczenia Prezesa GUS
1 Ministra Finansow z 28.12.1989 .

* Czyste ,mechaniczne” stosowanie przelicznikéw moze niekiedy prowadzi¢ do absurdalnych
sytuacji; np. mikrokomputer kupiony 34 lata temu za kilkanascie milionéw zlotych figuruje obecnie
wewidencji za ponad 200 milionéw zlotych, gdy rynkowa wartoéé urzadzenia porownywalnego wynosi
7-10 milionéw zlotych.

Wew — warto$¢ ewidencyjna wedtug ,historycznej” ceny
nabycia lub kosztu wytworzenia;

P — przelicznik Gus*.

Zasady wyceny skladnikéw majatku obrotowego nie sg
jednorodne. Rzeczowe skladniki tego majatku wycenia sie
wedlug rzeczywistych cen nabycia lub zakupu (materiaty,
towary) lub wediug technicznego kosztu ich wytworzenia
(wyroby gotowe, produkcja niezakoriczona). Z kolei krajowe
srodki pieniezne sa wyceniane wedfug ich wartos§ci nominal-
nej, za$ papiery warto$ciowe i udzialy w innych przedsigbior-
stwach — wedlug cen nabycia. Zagraniczne $rodki ptatnicze
powinny by¢ wyceniane wedlug wartosci nominalnej przeli-
czonej na polska walute wedlug aktualnego kursu przelicze-
niowego NBP.

Naleznosci i zobowiazania sa w zasadzie wyceniane we-
dlug wartosci ustalonej przy ich powstawaniu, jednak w
przypadku rozrachunkéw przeterminowanych kwoty te moga
by¢ skorygowane np. wspélczynnikiem dyskonta™.

Najbardziej zlozonym problemem przy wycenie sktadni-
kéw majatkowych metoda wartosci ksiggowej jest oszacowa-
nie warto$ci gruntow uzytkowanych przez przedsigbiorstwo.
Kluczowym zagadnieniem jest tu prawo wlasnosci do grun-
tow. O ile sa one wlasnoscia przedsigbiorstwa (co stanowi
przypadek raczej rzadki), to wycenia si¢ je wg ich wartosci
bilansowej. W przypadku uzytkowania wieczystego lub
dzierzawy gruntéw, w literaturze poswieconej zasadom wy-
ceny majatku postuluje si¢ szacunek oparty na skapitalizowa-
nym czynszu dzierzawnym .

Zakladajac, ze dokonujacy wyceny majatku przedsigbior-
stwa dysponuja wszystkimi danymi Zrodtowymi (ich szcze-
golowa charakterystyka nie jest przedmiotem niniejszego
artykutu), mozna przystapi¢ do opracowywania wynikow,
wykorzystujac do tego celu arkusz kalkulacyjny.

Prace z arkuszem kalkulacyjnym mozna podzieli¢ na trzy
etapy:

— wprowadzanie danych Zrédtowych,

— wykonywanie obliczen na wprowadzonych danych po-
stugujac si¢ funkcjami programu oraz

—edycja wynikéw obliczeri.

Wykorzystujac program 1-2-3 do wyceny majatku przed-
sigbiorstwa wskazane byloby przyjac¢ zalozenie, iz jedno ze-
stawienie w formie tablicy bedzie dotyczy¢ jednej z wyrdz-
nionych grup sktadnikéw majatkowych, tzn. odr¢gbne beda
zestawienia dla budynkéw i budowli, maszyn i wyposazenia
technicznego, materialéw, $rodkéw pienigznych itp.

Przed przystapieniem do wprowadzania danych Zrédlo-
wych celowe jest wpisanie nazw poszczegdlnych kolumn.
Utatwi to znacznie uzytkownikowi identyfikacje zawartosci
tablicy. Przyktadowa tablice z danymi o budynkach zawiera
tablica 1. -

Na ogol nie ma potrzeby wprowadzania danych do wszy-
stkich zaprojektowanych kolumn zestawienia. W podanej
przykiadowo tablicy 1 istnieja dwa mozliwe warianty zakresu
wprowadzania danych:

a) dysponujemy danymi Zrédlowymi do rubryk A-E, brak
natomiast bilansowej wartosci umorzenia (jak w tabl. 1);

b) dysponujemy danymiZrédiowymi do rubryk A-F, tzn.

tacznie z warto$cia umorzenia. .

* Por. T. Budziak, e jest ... str. 90.
® Por. Wycena firmy ... str. 128-129.
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Tablica 1
A B 6 D E F G
1 Numer Nazwa Rok Stopa Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢
2 inwent. obiektu prod. amort. brutto umorz. netto
3 SH— =
4 12345 Budynek 1 1971 0,025 678.5
5 123-50 Budynek 2 1972 0,025 5493
6 123-52 Budynek 3 1979 0,025 887,6
7 — S ~
8 taczna warto$¢ budynkéw (mln zt)
Przy obu wariantach nie wprowadzamy wartosci netto; jej SUM(E4..E6)

obliczanie jak tez sumowanie warto$ci w tablicy ,,zlecimy”
programowi.

Chcac obliczy¢ wartos¢ umorzenia postuzymy si¢ formu-
fa:

Umorzenie = Warto$¢ brutto x liczba lat uzyt. x roczna
stopa amortyzacji,
w ktdrej liczba lat uzytkowania jest réwna réznicy pomiedzy
rokiem biezacym (np. 1992) a rokiem produkcji lub oddania
do uzytkowania obiektu. Chcac jednak wykorzystac te for-
mule w arkuszu kalkulacyjnym nalezy ja zapisa¢ postugujac
si¢ adresami odpowiednich komorek tablicy. W rozpatrywa-
nej tablicy warto$¢ umorzenia dla ,,obiektu™ bedzie zapisana
w pozycji F4. Ustawiamy w tej pozycji wskaznik kursora i
piszemy formule w postaci:

+E4 x D4 x (1992 - C4)

uzyskujac w pozycji F4 obliczona przez program warto§¢
umorzenia. Aby obliczy¢ umorzenie dla wszystkich zapisa-
nych w tablicy obiektéw, musimy ,rozciagna¢” dzialanie tej
formuty na rubryke F, od pola F4 do F6. W tym celu przeko-
piujemy ja do pozostatych pdl tej rubryki, tzn. F4, F5 i F6, a
wgwczas wartosci umorzenia dla pozostatych obiektéw beda
obliczone automatycznie. W ten sam sposéb obliczymy w
pozycji G4 wartos¢ netto ,,Budynku 1" wediug formuty:

+E4 - F4

ktdra nastepnie kopiujemy do p6l G5 i G6.

Po ustaleniu wartosci umorzenia i netto obliczmy sumy
wartosci: brutto, umorzenia i netto. Zaczniemy od obliczenia
sumy wartosci brutto budynkéw. W tym celu ustawiamy
wskaznik pozycji w rubryce E8, a nastgpnie piszemy formule:

W analogiczny sposéb ustalimy sume wartosci umorzenia
piszac formute: SUM(F4..F6) w polu F8, a nastepnie sume
wartosci netto za pomoca formuty SUM(G4..G6) w polu G8.

Ostateczna postaé tablicy zaprezentowanej uprzednio w
tabl. 1 przedstawia tabl. 2.

Po opracowaniu tablic dla poszczegdlnych grup skladni-
kéw majatkowych oraz tablicy zbiorczej, zawierajacej nazwy
grup sktadnikéw, ich wartosci oraz — jako ich suma — taczna
wartos¢ netto majatku przedsiebiorstwa, mozna przejs¢ do
etapu trzeciego pracy, tj. edycji wynikéw. O ile chcemy
wydrukowacd opracowane zestawienia, postugujemy si¢ od-
powiednia opcja w menu gléwnym arkusza, w ramach ktérej
ustawiamy niezbedne parametry wydruku.

Zaprezentowane narzedzie moze by¢ réwniez przydatne
przy konstruowaniu bardziej ztozonych procedur i algoryt-
moéw obliczeniowych, dotyczacych wyceny majatku przed-
siebiorstwa, jak np. procedury symulujacej dziatania przy
niepewnosci.

4. Wycena majatku przy niepewnosci — procedura
symulacyjna

Przy likwidacji przedsigbiorstwa Zadna z przedstawio-
nych metod wyceny nie daje jednoznacznej odpowiedzi na
pytanie: Ile mozna uzyskac za przedsigbiorstwo z jego likwi-
dacji? Jaka jest cena przedsiebiorstwa w catosci i jego ele-
mentow?

Nawet metoda ksiggowa, przedstawiona w poprzedniej
czesci artykulu, mimo ze oparta na bilansie i jego sklado-
wych, nie daje w praktyce $cistej odpowiedzi na postawione
uprzednio pytania.

Wynika to z wielu przyczyn, z ktérych najbardziej istotna
jest niemozno$¢ wyceny takich sktadnikéw bilansu, jak:

Tablica 2
A B C D E F G
1 Numer Nazwa Rok Stopa Wartos¢ Wartosé Wartos¢
2 inwent. obiektu prod. amort. brutto umorz. netto
3 R
- 123-45 Budynek 1 1971 0,025 678,5 339,3 339,2
5 123-50 Budynek 2 1972 0,025 549.3 260,9 288.4
6 123-52 Budynek 3 1979 0,025 8876 266,3 621.3
'7 S A S~ T
8 faczna wartos$¢ budynkéw (mln z1) 21154 866,5 1248,9
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a) zobowiazania warunkowe — uznanie takich zobowiazan
wymaga postgpowania sadowego. Czegstokro¢ mozna jedynie
okresli¢ prawdopodobiefistwo wygrania lub przegrania poste-
powania w sprawach spornych. Réwnoczeénie zmienia si¢
oprocentowanie tych zobowiazari;

b) naleznosci — sytuacja jest podobna jak w przypadku
zobowiazan, jednak bardziej ostra, gdyz wielu dluznikéw
wiedzac, ze przedsigbiorstwo jest w likwidacji, unika ptacenia
diugu;

¢) nieruchomosci — sytuacja prawna wielu zakladéw nie
jesturegulowana, najczesciej dotyczy to uzytkowanych grun-
tow, jak tez wlasnosci budynkéw i budowli;

d) §rodkow trwatych — zwlaszcza specjalistycznych.

Réwnoczesnie na wynik wyceny wplywa zmieniajaca si¢
sytuacja na rynku, a wiec dosy¢ duze wahania popytu na
majatek przedsigbiorstwa i jego skladniki.

Sytuacje niepewne mozna opisa¢ za pomocg macierzy,
ktorej zasady konstrukcji przedstawi tabl. 3. W zaleznoéci od
sytuacji macierz ta ma rozny stopien szczegétowosci. Do jej
konstruowania wykorzystuje sie arkusz kalkulacyjny, gdyz
jest to wyjatkowo przydatne narzedzie informatyczne do tego
rodzaju prac.

aij—gdziei=1,2..,M; j= 1, 2..., W jest to cena, ktora

Tablica 3
o Jezeli istnieje sytuacja, to:
Tresé

Skladniki 1 2 3 N

majatku
w 1
takiej ) |
sytuacji 3 |
uzyskamy : |
ceng i |

M

Wynik

M

z an ap an P ain

i=1 [

uzyskuje si¢ za i skladnikéw majatkowych, jezeli zaistnieje
sytuacja j.

Trudno$c jednoznacznego oszacowania majatku przedsie-
biorstwa wymusza stosowanie rachunku symulacyjnego. Jest
to w zasadzie dosy¢ prosty rachunek, pozwalajacy odpowie-
dzie¢ na pytanie: Jaka ceng uzyska si¢ w wyniku likwidacji
przedsigbiorstwa, jezeli zaistnieje sytuacja ,,X"? Graficzna
prezentacje takiej procedury przedstawia tablica 4.

Likwidator precyzuje problem i korzystajac ze zbudowa-
nej przez ekspertow macierzy sytuacji problemowych zadaje
pytania co do ceny, jaka mozna uzyska¢ w konkretnych
warunkach. System komputerowy, korzystajac z odpowied-
nich zasobéw informacyjnych i opisanego wyzej programu
obliczeri tablicowych 1-2-3, wykonuje obliczenia. Oblicze-
nia, a w zasadzie cala ich seria, w ktérych zmieniaja si¢
pojedyncze parametry lub grupy parametréw, nastepuja w
zasadzie automatycznie. Czas wykonania samych obliczen
zalezy od liczby elementéw, dla ktérych dokonuje si¢ obli-
czen, oraz sprzetu, jakim dysponujemy.

W praktyce, przy standardowym wyposazeniu ksiggowo-
§ci lub zespotu wycenianego w komputer personalny klasy
IBM PC/AT i oprogramowanie do obliczer tablicowych typu
Lotus 1-2-3, czas wykonania obliczen dla §redniej wielkosci

Uzytkownik Macierz obliczeri
J likwidator tablicowych
Program |
Dan.e WE - ob]iczcﬁ |
z ksiggowosci, tablicowych
katalogi, (1-2-3)
oferty itp.

Analiza:
Czy jestto
wynik satysfak-
cjonujacy?

B —tabulogram

X
baza danych Kodias

Tablica 4. Symulacyjna procedura wyceny

przedsigbiorstwa wynosi od kilkudziesigciu sekund do kilku
minut. Caly cykl obliczei mozna wykona¢ w ciagu paru
godzin, wliczajac w to weryfikacje wynikéw przez uzytkow-
nika. (W podanych wyliczeniach nie uwzgledniamy czasu
wprowadzenia danych wejsciowych).

Rezultatem przeprowadzonych wyliczen symulacyjnych
jest caly zbior réznych cen, ktére mozna uzyska¢ w wyniku
likwidacji przedsigbiorstwa. W konsekwencji likwidator w
bardzo szybkim czasie, w zaleznosci od zmieniajacych sie
warunkow otoczenia, moze oceni¢ kazda z ofert kupna catosci
przedsigbiorstwa lub jego czesci.

Oczywiscie, przeprowadzajac obliczenia nalezy pamigtac
o koniecznoSci zapewnienia poufnosci i to zar6wno danych
wejsciowych, jak i otrzymywanych wynikow. Jest to jednak
odrebny problem, ktéry tylko sygnalizujemy.

5. Podsumowanie

W artykule zaprezentowaliSmy, w duzym skrécie, wybra-
ne mozliwosci wykorzystania oprogramowania komputero-
wego typu Lotus 1-2-3 do wyceny majatku przedsigbiorstwa.
Przedstawiono dwa przykiady zastosowan arkusza kalkula-
cyjnego: jeden zwigzany z prostymi czynnoS$ciami ewidencyj-
nymi 1 wykonywaniem stosunkowo nieskomplikowanych
obliczeri dla wyceny majatku metoda wartosci ksiggowej oraz
drugi, bardziej zlozony, gdy do wyceny stosuje si¢ metody
symulacyjne.

Artykut jest przede wszystkim skierowany do tych oséb,
ktore, dokonujac wyceny przedsigbiorstw, maja niewielkie
doswiadczenie w zakresie profesjonalnego wykorzystania
oprogramowania typu arkusze kalkulacyjne. Przedstawione w
artykule mozliwosci pracy z arkuszem kalkulacyjnym to je-
dynie ich czgs¢; dlatego zalecilibySmy zainteresowanym sko-
rzystanie z literatury przedmiotu. Uwazamy jednak, ze w
wigkszosci sytuacji — chcac prawidiowo wyceni¢ wartos¢
przedsigbiorstwa — nalezy korzysta¢ z gotowych, standar-
dowych systemow informatycznych.



