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Pojecie i zakres inwestycji
w rachunkowosci oraz metody
wyceny inwestycji niefinansowych

Streszczenie

Inwestycje stanowig podstawowy warunek rozwoju jednostek gospodarczych. Umoz-
liwiaja one ekspansje przedsigbiorstw, a w konsekwencji ich przetrwanie w konkurencyj-
nym Swiecie. Posiadajg tez bardzo szeroki zakres.

Niniejsze opracowanie poSwiecono prezentacji roznorodnosci pojeciowej terminu
»inwestycje”, a ponadto przedstawieniu zakresu inwestycji, jak réwniez oméwieniu metod
wyceny inwestycji niefinansowych stosowanych przy wycenie w rachunkowosci.

Stowa kluczowe: inwestycje, inwestycje niefinansowe, definicje, metody wyceny.

1. Wprowadzenie

AktywnoS$¢ jednostek gospodarujacych w gospodarce rynkowej wymaga
efektywnego dziatania w zakresie tworzenia dodatniego wyniku finansowego
i strumieni Srodkéw pienigznych. Ta aktywno§¢ podmiotéw gospodarczych moze
dotyczy¢ zaréwno ich dziatalnoSci operacyjnej, jak i dziatalnoSci inwestycyjne;j.
Dzigki dziatalnoSci inwestycyjnej podmioty gospodarcze unowoczes$niaja swojg
infrastrukture, modernizujg posiadane zasoby, poprawiaja efektywnoS¢ gospo-
darowania, zwigkszaja wydajnos$¢ i jako$¢ produkcji oraz §wiadczonych ustug,
polepszaja warunki pracy. Inwestycje umozliwiajg ekspansje przedsiebiorstw,
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a w konsekwencji ich rozwdj i przetrwanie w konkurencyjnym $wiecie, cho¢ moga
takze, w pewnych sytuacjach, stanowi¢ zagrozenie dla jednostek.

Dziatalno$¢ inwestycyjna moze wigzaé si¢ z tworzeniem nowych, ulepszonych
obiektéw majatku operacyjnego, ale takze z tworzeniem wartoS§ci przyczynia-
jacych sie do zwigkszania wyniku finansowego poza obszarem operacyjnym
jednostki. Takie szerokie spojrzenie na zagadnienie inwestycji ujawnia problem
niejednolitoSci podejScia do inwestycji, powoduje problemy z ujeciem ich istoty.

Celem niniejszego opracowania jest prezentacja réznorodnoSci pojeciowe;j
terminu ,,inwestycje”, a ponadto przedstawienie zakresu inwestycji, jak rowniez
omowienie metod wyceny inwestycji niefinansowych stosowanych przy wycenie
wstepnej 1 bilansowej w rachunkowosci.

2. Problemy definicyjne pojecia inwestycji

Powszechnie terminem ,,inwestycje” okreslane sa wszelkiego rodzaju dzia-
fania majace na celu dostarczenie okreslonych korzy$ci w przysztosci. Jednakze
w literaturze ekonomicznej wystgpuja zréznicowane definicje tego pojecia, ktdre
zalezne sg od charakteru inwestycji, celu przy§wiecajacego takim dziataniom lub
od dziedziny naukowej definiujgcej to zagadnienie.

Termin ,,inwestycja” pochodzi od facifiskiego stowa investio oznaczajacego —
»odziewad”, . przykrywacé™ ,ostaniaé¢” [Kopalinski 1989, s. 236], jednakze obecnie
ma on o wiele szersze znaczenie. Pojecie to przechodzito liczne metamorfozy,
rozszerzajac stopniowo swoj zakres. Dla przyktadu mozna podaé, ze Encyklo-
pedia Popularna PWN definiowata ,,inwestycje” jako ,,naktady gospodarcze na
stworzenie lub powiekszenie majatku trwatego”, ograniczajagc zakres tej definicji
w zasadzie do zasobéw materialnych trwatego uzytku [Encyklopedia Popularna
PWN 1995, s. 323]. Znacznie szersze ujgcie prezentuje z kolei Wielka Encyklopedia
PWN, definiujgc to pojecie jako ,,naktady ponoszone w celu stworzenia nowego
lub zwigkszenia istniejacego majatku, ktory w przysztosSci zaowocuje zwiekszonym
strumieniem débr i ustug” [Wielka Encyklopedia PWN 2002, s. 217]. Natomiast
Nowy leksykon ekonomiczny pod pojeciem inwestycji rozumie ,.trwate lokaty
jednostek gospodarczych w majatek rzeczowy lub finansowy” [Orfowski 1998,
s. 1961], zawezZajac to pojecie wylacznie do zasobdw diugoterminowych, ale posze-
rzajac jednoczednie o obiekty rzeczowe i finansowe. Wielka llustrowana Ency-
klopedia Powszechna z kolei podaje, ze inwestycje to ,,lokata kapitatu, pozyczka
inwestycyjna, pozyczka zaciaggnieta na cele produkcyjne” [Wielka Ilustrowana. ..
1993, s. 302], podkreslajac bardziej finansowy charakter inwestycji.

Odmienne spojrzenie na inwestycje prezentuja makroekonomisci, rozumiejgc
je jako ,,powigkszanie lub utrzymywanie na dotychczasowym poziomie zasobu
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kapitatu w postaci maszyn, urzgdzen, budynkéw i infrastruktury technicznej”
[Milewski 2002, s. 263] badz jako ,,przyrost lub odnowienie zuzytego majatku
produkcyjnego” [Ekonomia 2006, s. 225], czy w wezszym ujeciu jako ,,zakupy
nowych débr kapitatowych przez przedsigbiorstwa” [Begg, Fischer i Dornbusch
2003, s. 29].

Zdecydowanie szeroka definicj¢ inwestycji prezentuje A. Michalak, ktéry
pod tym terminem rozumie ,,zaangazowanie Srodkow gospodarczych w przed-
sigwzigcie gospodarcze majgce na celu pomnozenie majatku wilasciciela przez
przysporzenie okreS§lonych dochodéw” [Michalak 2007, s. 13].

Bardzo popularng i ciekawg definicj¢ inwestycji sformutowat J. Hirschleifer
[1965]. Autor ten zauwazyt, Ze ,,inwestycja jest w istocie biezacym wyrzeczeniem
dla przysztych korzysci. Ale terazniejszo$¢ jest wzglednie dobrze znana, nato-
miast przyszto$¢ to tajemnica. Przeto inwestycja jest wyrzeczeniem si¢ pewnego
dla niepewnej korzyS$ci” ([Hirschleifer 1965, s. 509-536] za [Jajuga i Jajuga 2005,
s. 7]). Warto podkresli¢, ze ta stosunkowo prosta definicja uwidacznia najwaz-
niejsze cechy inwestycji. Wskazuje ona nie tylko na cel czy istot¢ inwestowania,
lecz takze na ryzyko towarzyszace inwestycji.

Bardziej rozbudowang definicj¢ inwestycji, uwzgledniajaca postacie ich wyste-
powania, podaje M. Rowifiska [2012, s. 67]: ,,inwestycje stanowia podstawowy
sposéb powigkszania kapitatu. Oznaczaja naktady gospodarcze przeznaczone na
powiekszenie lub odtworzenie sktadnikéw majatku, ktére w przysztoSci przyniosg
pozytywne efekty. Obejmujg naktady na tworzenie nowych zdolno$ci wytwor-
czych poprzez wznoszenie nowych obiektow, rozbudowe istniejacych oraz loko-
wanie wolnych §rodkéw pienieznych w sposob, ktéry w przysztoSci przyniesie
zwickszenie dochodu”. Nalezy zauwazy¢, ze w definicji tej zaréwno zawarto cel
inwestycji — pozytywne efekty, jak i uwzgledniono postacie inwestycji.

W szerszym ujeciu inwestycje obejmujg zatem dwie grupy zasobéw przed-
sigbiorstwa. Pierwsza grupe tworzg operacyjne aktywa trwate (Srodki trwate
1 wartoSci niematerialne i prawne), a wigc aktywa wykorzystywane przez podmiot
gospodarczy do prowadzenia dziatalnoSci. Z kolei druga grupa obejmuje aktywa,
ktérych jednostka nie wykorzystuje we wtasnych procesach operacyjnych (na
wilasne potrzeby), a z ktdrych posiadaniem wigze osiggniecie wylacznie korzysci
ekonomicznych. Konkludujac, mozna stwierdzié, ze inwestycje mozna ujaé jako
zasoby spelniajgce warunki angazowania majatku zaréwno w dziatalno$¢ opera-
cyjna, jak i dziatalno$¢ finansowg, obarczone jednak ryzykiem.

W szczegdlny sposob inwestycje definiuje ustawa o rachunkowosci [Ustawa
z dnia 29 wrzesnia 1994 1. .. .]. Zgodnie z art. 3 ust. 1 pkt 17 tej ustawy przez inwe-
stycje rozumie si¢ ,,aktywa posiadane w celu osiggnig¢cia z nich korzySci ekono-
micznych wynikajacych z przyrostu wartoSci tych aktywow, uzyskania z nich przy-
chodéw w formie odsetek, dywidend (udzialéw w zyskach) lub innych pozytkéw,
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w tym réwniez z transakcji handlowej, a w szczegdlnoSci aktywa finansowe oraz
te nieruchomosci 1 warto$ci niematerialne i prawne, ktdre nie s3 uzytkowane przez
jednostke, lecz sg posiadane przez nig w celu osiggniecia tych korzysci”.

Nalezy zaznaczy¢, ze pojecie inwestycji w rachunkowoSci jest zawezone do
takich elementéw, ktére sa w posiadaniu przedsigbiorstwa w celu osiggnigcia
korzysci ekonomicznych lub innych pozytkéw. A zatem definicja dla celow
ksiggowych czy sprawozdawczych obejmuje w zasadzie wytacznie wspomniang
druga grupe prezentowanej definicji w szerszym ujeciu. Nie uwzglednia za$ wspo-
mnianej pierwszej grupy, czyli operacyjnych aktywow trwatych wykorzystywa-
nych przez podmiot gospodarczy do prowadzenia dziatalnoSci.

Podkresli¢ dodatkowo trzeba, ze aktualnie ustawa o rachunkowosci operuje
takze pojeciem ,,Srodkoéw trwatych w budowie”, przez ktére rozumie ,,zaliczane
do aktywow trwatych §rodki trwate w okresie ich budowy, montazu lub ulepszenia
juz istniejacego Srodka trwatego”. Do Srodkéw trwalych w budowie zalicza si¢
réwniez budowe tych obiektéw, ktére z chwilg ich ukoficzenia zostang zaliczone
do inwestycji (z wyjatkiem ulepszenia nieruchomoSci nabytych jako inwestycje).
Nalezy jednak zauwazy¢, ze do 2002 r. ustawa o rachunkowosci ten rodzaj
aktywow traktowata jako rodzaj inwestycji przedsigbiorstwa.

Jak wynika z przedstawionych definicji, inwestycje podmiotéw gospodarczych
wiaza si¢ z biezacymi ograniczeniami spowodowanymi zaangazowaniem Srodkow
tych podmiotéw, ich zuzyciem (ponoszeniem naktadéw) lub ,,zamrozeniem”
po to, aby w przysztoSci méc osiggnaé korzySci wyrazajace si¢ w przyroScie
zasobow (majatku). OczywiScie racjonalno$¢ gospodarowania nakazywac bedzie,
aby wielko§¢ przysztych korzysci przewyzszata ponoszone w biezacym okresie
naktady albo przynajmniej — w skrajnym przypadku — si¢ z nimi zrownywata.
W przeciwnym bowiem razie inwestycja bedzie nieoptacalna i w zasadzie nie ma
sensu. Z tego tez wzgledu inwestycje, przyczyniajac si¢ do pomnozenia zasobéw
podmiotéw gospodarczych poprzez generowanie okreslonych korzysci, stanowig
podstawowy czynnik rozwoju tych podmiotéw oraz ich ekspansji.

Warto podkreslié, ze inwestycje moga rowniez stanowi¢ zagrozenia dla jedno-
stek gospodarczych. Z racji tego, Ze inwestycje dotycza przysztoSci, obarczone sa
ryzykiem. Przyktadowo w przypadku btednych kalkulacji badZ niekorzystnych
zmian w gospodarce inwestycje, ktére wydawaty si¢ poczatkowo korzystne, moga
okaza¢ si¢ nietrafione i spowodowac utrate nie tylko korzySci, ale tez czeSci lub
catosci zainwestowanego zasobu. Z tego tez powodu kierownictwo jednostek
gospodarczych powinno dokonywac racjonalnych wyboréw kierunkéw inwe-
stowania, natomiast rachunkowo$¢ jako system pomiaru wartosci i prezentacji
zdarzen gospodarczych winna ujawnia¢ skutki tych wyboréw i dziataf. Niektore
z tych dziatah moga przyczyniac si¢ do zwigkszenia wyniku finansowego
jednostki gospodarczej, inne za§ mogg prowadzi¢ do jego zmniejszenia.
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3. Zakres inwestycji

Zaprezentowane definicje wskazuja na r6zny zakres inwestycji. W ramach
definicji stosowanych w rachunkowosci kryterium postaci, w jakiej wystepuja
inwestycje, pozwala na wyodrebnienie dwdch podstawowych grup, tj. [Réwinska
2012, s. 68—69]: inwestycji finansowych oraz inwestycji niefinansowych.

Przez wieki dominujaca postacig inwestycji byly inwestycje materialne,
rzeczowe. Jednakze wraz z postepem naukowo-technicznym, zmianami
w procesie gospodarowania oraz rozwojem rynkéw finansowych coraz mocniej
swoja pozycje zaczely zaznaczaé inwestycje majace posta¢ prawng, niematerialng
czy finansowg.

Inwestycje finansowe, ogdlnie ujmujac, to aktywa finansowe. Obejmuja one
papiery wartoSciowe dtuzne i udzialowe, udzielone pozyczki, lokaty terminowe
itp. W szczegdlnosci za$ przyjmuja postaé [Rachunkowosé finansowa... 2010,
s. 207]:

— aktywéw pienigznych (np. krajowych Srodkéw platniczych, walut, dewiz),

— instrumentéw kapitatowych wyemitowanych przez inne podmioty gospo-
darcze (np. akcji badZ udziatow),

— prawa (wynikajacego z umowy zawartej z inng jednostka) do otrzymania
aktywéw pienieznych (np. udzielonych pozyczek, lokat terminowych, dtuznych
papierow warto$ciowych: obligacji, bonéw skarbowych itp.),

— prawa (wynikajacego z umowy zawartej z inng jednostkg) do wymiany
instrumentéw finansowych z inng jednostkg na korzystnych warunkach (np.
instrumentéw pochodnych).

Inwestycje finansowe, bedace w posiadaniu jednostek gospodarczych, sa
zazwyczaj nabywane przez te jednostki w celu ich dalszej odsprzedazy z zyskiem
lub w celu uzyskania z nich przychodéw w formie odsetek czy dywidend. Natomiast
inwestycje niefinansowe to aktywa majace postaé rzeczy (nieruchomosci, rzeczy
ruchome) lub praw i warto$ci niematerialnych (licencje, technologie produkcyjne,
oprogramowanie), ktére nie sg wykorzystywane przez jednostke gospodarcza w jej
dziatalnoS$ci (nie sa uzytkowane). Sg one zazwyczaj nabywane badZ wytwarzane
przez podmioty gospodarcze w celu czerpania korzysci ekonomicznych w postaci
przyrostu ich warto$ci badz uzyskiwania z nich czynszéw.

Inwestycje niefinansowe obejmujg w szczegdlnosci takie sktadniki aktywow,
jak [Réwinska 2012, s. 105]: nieruchomoSci inwestycyjne, inwestycyjne wartoSci
niematerialne i prawne oraz ruchomosci inwestycyjne.

Stosownie do MSR 40 par. 5 [Miedzynarodowe... 2011, A1108] nieruchomos¢
inwestycyjna to nieruchomos¢ (grunt, budynek lub czes¢ budynku albo oba te
elementy), ktéra wtadciciel lub leasingobiorca w leasingu finansowym traktuje
jako Zrédio przychodéw z czynszéw lub utrzymuje w posiadaniu ze wzgledu na
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przyrost ich wartoSci, badZ obie te korzysci, przy czym nieruchomos¢ taka nie jest
wykorzystywana przy produkcji, dostawach débr, Swiadczeniu ustug lub czynno-
Sciach administracyjnych ani nie jest przeznaczona na sprzedaz w ramach zwyklej
dziatalnoSci jednostki.

Do nieruchomoSci inwestycyjnych naleza wiec (por. [Niewegtowski 2011,
s. 113]):

— grunty (w tym prawo wieczystego uzytkowania gruntéw), budynki i lokale
(w tym spoétdzielcze prawo do lokali), utrzymywane dla korzysci wynikajacych
z dtugoterminowego wzrostu ich wartosci,

— budynki, lokale i grunty oddane do uzytkowania innym podmiotom za
odptatnoscig,

— budynki nieuzytkowane, ktére w najblizszym czasie zostang oddane do uzyt-
kowania innym podmiotom za odptatnoscia na podstawie okre§lonych uméw.

Warto w tym miejscu zauwazy¢, ze do nieruchomoSci inwestycyjnych nie sa
zaliczane [Rowinska 2012, s. 107]:

— nieruchomosci przeznaczone do sprzedazy w ramach dziatalnoSci opera-
cyjnej podmiotu gospodarczego,

— nieruchomosci w trakcie budowy lub dostosowywania z przeznaczeniem na
sprzedaz lub ktére majg by¢ w przyszioSci traktowane jako nieruchomosci inwe-
stycyjne,

— nieruchomo$ci utrzymywane w posiadaniu przez wtaSciciela lub leasingo-
biorce w leasingu finansowym ze wzgledu na ich wykorzystanie przy produkcji,
dostawach débr, §wiadczeniu ustug lub czynnoSciach administracyjnych (z prze-
znaczeniem na ich wykorzystanie w dziatalnoSci operacyjne;j).

Nieruchomo§ci wykorzystywane tylko w cze¢sci do czerpania korzySci ekono-
micznych, w pozostatej za§ — do podstawowej dzialalnoSci operacyjnej nalezy
oddzielnie zaliczy¢ do inwestycji lub Srodkéw trwatych, pod warunkiem ze kazda
z wyodrebnionych czgSci moze by¢ oddzielnie sprzedana badZ oddana w leasing
finansowy. Niespetnienie tego warunku skutkuje zakwalifikowaniem catej
nieruchomosci do inwestycji albo Srodkéw trwatych z uwzglednieniem zasady
istotnosSci.

Inwestycyjne wartoSci niematerialne i prawne stanowig ten rodzaj wartosci
niematerialnych i prawnych, ktéry speinia ogélne warunki dla wartoSci niema-
terialnych i prawnych oraz dla inwestycji. Przytaczajac ogdlng definicje wartoSci
niematerialnych i prawnych i dostosowujac ja do warunkéw niezbednych dla
inwestycji, mozna stwierdzi¢, ze bedg to zatem te skfadniki majatku, ktére nie
maja rzeczowej postaci i nie mozna ich dotkng¢ ani uchwyci¢, identyfikowane
jedynie w kategoriach nabytych praw i przywilejow, ktore nie sg uzytkowane
przez jednostke, lecz s3 posiadane przez nig jedynie w celu osiggnigcia korzySci
ekonomicznych (por. [Gmytrasiewicz i Karmanska 2006, s. 165]). Obejmuja one
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przyktadowo: autorskie prawa majatkowe, prawa pokrewne, prawa do wynalazkéw,
patentéw, znakow towarowych, wzoréw uzytkowych oraz zdobniczych, know-
-how, posiadane w celu osiggnigcia z nich korzysci ekonomicznych wynikajacych
z przyrostu ich wartoSci, uzyskania z nich przychodéw lub innych pozytkéw.

Szczegblnym rodzajem inwestycji niefinansowych sa ruchomosci inwestycyjne.
Obejmuja one: dzieta sztuki, kamienie szlachetne, kruszce (np. ztoto), bizuterie,
numizmaty itd., ktére jednostka posiada (nabyta) nie na wtasne potrzeby, ale
w celu osiggnigcia innych, specyficznych, korzysci ekonomicznych wynikajacych
np. z przyrostu ich warto$ci (por. [Niewegtowski 2011, s. 115]).

Dla wigkszosci podmiotéw gospodarczych ruchomoS$ci inwestycyjne maja
zazwyczaj charakter incydentalny, dlatego tez nie sg one wyrézniane jako odrebna
kategoria bilansowa, lecz wystepuja w pozycji ,,Inne inwestycje dtugoterminowe”
badz ,,Inne inwestycje krdotkoterminowe”.

Istotng klasyfikacja inwestycji — jezeli chodzi o strukturg¢ bilansu — jest ich
podziat na inwestycje dtugo- i krétkoterminowe. W przypadku gdy jednostka
gospodarcza zamierza sprawowac kontrolg nad danym sktadnikiem inwestycji
i czerpa¢ z niego pozytki przez okres diuzszy niz 12 miesiecy, liczac od dnia
bilansowego, przyjmuje si¢, ze inwestycje beda mialy charakter dtugoterminowy,
w przeciwnym razie (do 12 miesigcy wigcznie) — krétkoterminowy. Ogdlnie rzecz
biorac, inwestycje w nieruchomosci badZ wartoSci niematerialne i prawne majg
charakter inwestycji dfugoterminowych, za§ pozostate — inwestycje finansowe
oraz ruchomos§ci inwestycyjne — moga by¢ zaréwno inwestycjami dtugo-, jak
i krotkoterminowymi, w zaleznosci od okresu zwigzania z jednostka.

Zgodnie z zatacznikiem nr 1 do ustawy o rachunkowosci do inwestycji dtugo-
terminowych w bilansie zalicza si¢:

1) nieruchomosci;

2) wartoSci niematerialne i prawne;

3) dtugoterminowe aktywa finansowe (z wyszczegdlnieniem na jednostki
powigzane i pozostate jednostki):

a) udzialy i akcje,

b) inne papiery wartoSciowe,

¢) udzielone pozyczki,

d) inne diugoterminowe aktywa finansowe;

4) inne inwestycje dtugoterminowe.

Z kolei inwestycje krétkoterminowe w bilansie obejmuja:

1) krétkoterminowe aktywa finansowe (z wyszczegdlnieniem jednostek powia-
zanych i pozostatych jednostek):

a) udziaty lub akcje,

b) inne papiery wartoSciowe,

¢) udzielone pozyczki,
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d) inne krétkoterminowe aktywa finansowe,

e) Srodki pieni¢zne i inne aktywa finansowe;

2) inne inwestycje krétkoterminowe.

Ujecie i klasyfikacja inwestycji zgodnie z prawem bilansowym (ustawg
o rachunkowoSci oraz MSSF) wydaja si¢ nie w petni oddawac istote inwestycji.
Zmiany w systemie rachunkowos$ci obowigzujace od 2002 r. znacznie zawezyty
zakres tego zagadnienia, powodujac, Ze inwestycje rozumiane w szerokim ujeciu
wykazywane sg w bilansie jednostki gospodarczej zaréwno w rzeczowych akty-
wach trwatych i warto$ciach niematerialnych i prawnych zwigzanych z dziatalno-
Scig operacyjng przedsiebiorstwa, jak i z dzialalnoScig stricte inwestycyjng.

4. Wstepna i bilansowa wycena inwestycji niefinansowych

W rachunkowosci finansowej wycena zasobow jednostek gospodarczych
odbywa si¢ na ogét w dwdch momentach, cho¢ w zaleznoSci od rodzaju zasobu
i okoliczno$ci moze by¢ dokonywana czg¢sciej lub rzadziej. Pierwszy moment
wyceny to tzw. wycena pierwotna (wstepna) lub biezaca, dokonywana w chwili
wprowadzania danego zasobu do ksiag rachunkowych podmiotu gospodarczego
w ciggu roku obrotowego. Drugi istotny moment wyceny zasobow przeprowa-
dzany jest na tzw. dzien bilansowy, czyli moment, na ktéry jednostka sporzadza
sprawozdanie finansowe. W zalezno$ci od momentu dokonywania wyceny stosuje
sie odpowiednie metody wyceny zasobu.

Wycena pierwotna nieruchomosci oraz wartosci niematerialnych i prawnych
o charakterze inwestycyjnym odbywa si¢ wedtug zasad stosowanych dla Srodkéw
trwatych i odpowiednio dla wartosci niematerialnych i prawnych, tj. [Ustawa
z dnia 29 wrzesnia 1994 1. ..., art. 28, ust. 1, pkt 1, la, ust. 2]:

— cen nabycia (nabytych odptatnie),

— kosztéw wytworzenia (wytwarzanych we wlasnym zakresie),

— ceny rynkowej badZ inaczej okreSlonej wartoSci godziwej (nabytych nieod-
platnie).

Cena nabycia nieruchomoSci inwestycyjnych oraz inwestycyjnych wartoSci
niematerialnych i prawnych, zgodnie z ustawg o rachunkowosci (art. 28, ust. 2)
obejmuje:

— ceng¢ zakupu sktadnika majatku (bez podatku VAT w przypadku odliczania,
a w przypadku importu powigkszona o obcigzenia o charakterze publiczno-
prawnym, np. cto, podatek akcyzowy),

— koszty bezposrednio zwigzane z zakupem i przystosowaniem sktadnika do
stanu zdatnego do uzytkowania, tacznie z kosztami transportu, zatadunku, wyta-
dunku i montazu itp.
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Jezeli nie jest mozliwe ustalenie ceny nabycia sktadnika aktywow, a w szcze-
g6Inosci przyjetego nieodptatnie, w tym w drodze darowizny — jego wyceny
dokonuje si¢ wedtug ceny sprzedazy takiego samego lub podobnego przedmiotu
[Ustawa z dnia 29 wrzeSnia 1994 r. ..., art. 28, ust. 2]. Ceng sprzedazy bedzie
stanowifa na og6t cena rynkowa zasobu, a w przypadku braku aktywnego rynku
— w inny sposéb okreslona warto$¢ godziwa'.

Inna kategoria wyceny nieruchomosci inwestycyjnych w ramach tzw. wyceny
pierwotnej jest koszt wytworzenia stosowany w przypadku wytworzenia nieru-
chomosci we wlasnym zakresie. Stosownie do art. 28, ust. 1, pkt 2, ust. 8 ustawy
o rachunkowosci koszt wytworzenia §rodkow trwatych w budowie (p6Zniejszej
nieruchomosci inwestycyjnej) obejmuje:

— 0g6t kosztow poniesionych przez jednostke za okres budowy, montazu, przy-
stosowania i ulepszenia, wraz z podatkiem VAT niepodlegajacym odliczeniu oraz
podatkiem akcyzowym,

— koszty obstugi zobowigzaf zaciagnietych w celu sfinansowania budowy
Srodka trwatego (odsetki, prowizje) wraz ze zwigzanymi z nimi réznicami kurso-
wymi (ujemnymi), pomniejszone o przychody z tego tytutu,

— ustalone do momentu wprowadzenia nieruchomosci inwestycyjnej do ksiag
rachunkowych.

Podobnie jak w przypadku srodkéw trwatych, warto§¢ poczatkowa nierucho-
moSci inwestycyjnej moze by¢ powiekszona o koszty ulepszenia (pod warunkiem
uzyskania w przysztosci wigkszych korzysci ekonomicznych) oraz aktualizowana
(na podstawie odrgbnych przepisow).

Koszty ulepszenia nieruchomosci inwestycyjnej, zgodnie z art. 31, ust. 1 ustawy
o rachunkowoSci, wigza si¢ z przebudowa, rozbudowg, modernizacjg lub rekon-
strukcja 1 powodujg, ze warto§¢ uzytkowa nieruchomosci po zakonczeniu ulep-
szania przewyzsza posiadang przy przyjeciu do uzytkowania wartoS¢ uzytkowa,
mierzong np. okresem uzywania, kosztami eksploatacji lub innymi miarami.

Z kolei aktualizacja wyceny nieruchomoSci inwestycyjnych podobnie jak
Srodkéw trwatych (art. 31, ust. 3) przeprowadzana jest tylko i wylacznie na mocy
przepiséw szczegdlnych (rozporzadzenia MF) i wigze si¢ z wystgpowaniem
zjawiska inflacji w gospodarce. Polega ona na przeszacowaniu zaréwno wartoSci
poczatkowej nieruchomosci, jak i umorzenia o odpowiedni wskaznik. Ustalona
w wyniku aktualizacji warto$§¢ ksiggowa netto nie powinna by¢ wyzsza od
wartosci godziwej, ktorej odpisanie w przewidywanym okresie jego dalszego

! Warto$é godziwa — kwota, za jakg dany sktadnik aktywéw mégtby zostaé wymieniony,
a zobowigzanie uregulowane na warunkach transakcji rynkowej, pomiedzy zainteresowanymi
i dobrze poinformowanymi, niepowigzanymi ze sobg stronami (np. ceny rynkowe, wartoSci usta-
lone przez rzeczoznawcow).
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istnienia jest ekonomicznie uzasadnione. Na skutek aktualizacji wartoSci nieru-
chomosci inwestycyjnych powstaje kapitat z aktualizacji wyceny?.

Nalezy zaznaczy¢, ze inwestycyjne wartoSci niematerialne i prawne nie podle-
gaja ulepszeniu ani aktualizacji wyceny (na podstawie odrebnych przepiséw).

Z kolei na dziefi bilansowy wycena nieruchomoSci inwestycyjnych oraz inwe-
stycyjnych wartoSci niematerialnych i prawnych odbywa si¢ wedtug [Ustawa
z dnia 29 wrze$nia 1994 r. ..., art. 28, ust. 1, pkt 11 1a]:

— modelu ceny nabycia (kosztu historycznego) — cen nabycia lub kosztéw
wytworzenia, lub wartosci przeszacowanej (po aktualizacji wyceny, po ulep-
szeniu), pomniejszonych o odpisy umorzeniowe (amortyzacyjne), a takze odpisy
z tytulu trwatej utraty wartoSci,

— modelu warto§ci godziwej — ceny rynkowej badz inaczej okreslonej warto$ci
godziwe;.

W przypadku wyceny opartej na modelu ceny nabycia (kosztu historycznego)
stosuje si¢ doktadnie te same zasady wyceny jak dla Srodkéw trwatych czy
odpowiednio wartoSci niematerialnych i prawnych. A zatem najpdZniej na dziefi
bilansowy ustalona warto$¢ poczatkowa (brutto) nieruchomosci inwestycyjnej
lub inwestycyjnej wartoSci niematerialnej i prawnej powinna zostaé skorygowana
o skutki amortyzacji lub umorzenia oraz ewentualng trwatg utrate wartosci.

Amortyzacja to wyrazone warto$ciowo zuzycie Srodkow trwatych, wartoSci
niematerialnych i prawnych na skutek ich uzytkowania, eksploatacji. To koszt
odzwierciedlajacy zuzycie tych aktywdow. Natomiast umorzenie to rownowartos§¢
zuzycia Srodkow trwatych wartoSci niematerialnych i prawnych korygujaca ich
warto$¢ poczatkowa (brutto) do wartosci netto. To bilansowa (majatkowa) utrata
warto$ci na skutek uzytkowania tych zasobéw. Warto§¢ umorzenia odpowiada
skumulowanej warto$ci amortyzacji z catego okresu eksploatacji (z wszystkich
lat). W przypadku nieruchomoSci inwestycyjnych oraz inwestycyjnych wartoSci
niematerialnych i prawnych koszt zuzycia (amortyzacja) odnoszony jest w pozo-
stale koszty operacyjne.

Podkresli¢ nalezy, ze odpiséw amortyzacyjnych (umorzeniowych) dokonuje
sie droga systematycznego, planowanego roztozenia wartosci poczatkowej danego
sktadnika na ustalony okres amortyzacji (przewidywany okres jego uzytkowania).
Rozpoczecie amortyzacji nastgpuje nie wezeSniej niz po przyjeciu sktadnika do
uzywania. Poprawno§¢ stosowanych okreséw i stawek amortyzacyjnych powinna
by¢ przez jednostke okresowo weryfikowana, powodujac odpowiednig korekte

2 W Polsce aktualizacja wyceny Srodkéw trwatych oraz nieruchomosci inwestycyjnych miata
miejsce kilkakrotnie, a ostatnia przeprowadzona byta 1 stycznia 1995 r. Obecnie decyzja o aktuali-
zacji wartoSci Srodkéw trwatych i nieruchomosci inwestycyjnych moze zostaé podjeta w przypadku
wzrostu cen naktadéw inwestycyjnych w okresie trzech kwartatéw w roku poprzedzajacym rok
podatkowy w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego o wigcej niz 10%.
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dokonywanych w nastgpnych latach obrotowych odpiséw amortyzacyjnych
[Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. ..., art. 32, ust. 1 i 3). Trzeba takze zaznaczyc,
ze amortyzacji nie podlegaja grunty zaliczane do nieruchomosci inwestycyjnych
oraz dziefa sztuki i eksponaty muzealne.

Trwata utrata wartoSci zachodzi wéwczas, gdy istnieje duze prawdopodobief-
stwo, ze kontrolowany przez jednostke sktadnik aktywow nie przyniesie w przy-
sztoSci w znaczacej czgsci lub w catosci przewidywanych korzySci ekonomicz-
nych. Uzasadnia to dokonanie odpisu aktualizujgcego doprowadzajgcego warto§¢
sktadnika aktywéw wynikajaca z ksigg rachunkowych do ceny sprzedazy netto,
a w przypadku jej braku — do ustalonej w inny sposéb wartosci godziwej [Ustawa
z dnia 29 wrzednia 1994 r. ..., art. 28, ust. 7].

Odpisy aktualizujgce warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnych lub inwestycyj-
nych warto$ci niematerialnych i prawnych ujmuje si¢ zasadniczo w pozostatych
kosztach operacyjnych, a jezeli ich warto$¢ byta wezesniej aktualizowana (dotyczy
nieruchomoS§ci inwestycyjnych) na podstawie odrebnych przepiséw, to wspo-
mniane odpisy odnosi si¢ w pierwszej kolejnoSci na kapitat z aktualizacji wyceny.
Ewentualng nadwyzke odpisu nad réznicami z aktualizacji wyceny zalicza si¢ do
pozostatych kosztéw operacyjnych [Ustawa z dnia 29 wrzeSnia 1994 r. ..., art. 32,
ust. 5].

W przypadku ustania przyczyny, dla ktérej dokonano odpisu aktualizuja-
cego warto$¢ aktywéw, w tym réwniez odpisu z tytulu trwatej utraty wartosci,
to réwnowarto$¢ catosci lub odpowiedniej czesci uprzednio dokonanego odpisu
aktualizujacego zwigksza warto$¢ danego sktadnika aktywow i podlega zaliczeniu
do pozostatych przychodéw operacyjnych, badZ — w przypadku uprzednio aktuali-
zowanych nieruchomosci inwestycyjnych — na kapitat z aktualizacji wyceny. Odpis
przywracajacy warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnej lub inwestycyjnej warto$ci
niematerialnej i prawnej nie moze by¢ wyzszy niz odpis aktualizujacy.

Wycena oparta na modelu warto§ci godziwej wigze si¢ natomiast z konieczno-
Scig dokonywania odpiséw aktualizujacych, doprowadzajacych wartos¢ inwestycji
na koniec kazdego roku obrotowego do poziomu wartoS$ci godziwe;.

Zgodnie ze wskazaniami MSR 40 najlepsza podstawg ustalenia wartoSci
godziwej sa dane pochodzace z aktywnego rynku (ceny rynkowe). Jezeli za$§
podmiot nie dysponuje aktualnymi cenami rynkowymi, powinien bra¢ informacje
z innych zrédet, tj.:

— aktualne ceny podobnych nieruchomosci wystepujace na aktywnym rynku,

—niedawne ceny z mniej aktywnego rynku, skorygowane o wszelkie zmiany
warunkéw ekonomicznych, ktére nastgpity od czasu przeprowadzenia analizowa-
nych transakc;ji,

— planowane zdyskontowane przeptywy Srodkéw pienieznych zwigzane z dang
nieruchomoscia.
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Skutki dokonanej aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnej oraz inwe-
stycyjnej wartoSci niematerialnej i prawnej odnosi si¢ wynikowo. W przypadku
spadku wartoSci — w pozostate koszty operacyjne, za§ w przypadku wzrostu
wartoSci — w pozostate przychody operacyjne [Réwifiska 2012, s. 110].

Z kolei wycena wstepna pozostatych inwestycji niefinansowych, czyli rucho-
mosci inwestycyjnych, zgodnie z art. 35 ustawy o rachunkowosci, odbywa si¢
wedtug ceny nabycia albo ceny zakupu, jezeli koszty przeprowadzenia i rozli-
czenia transakcji nie sg istotne (koszty zwigzane z nabyciem takiej inwestycji
nieujete w wartoSci poczatkowej obciazajg pozostate koszty operacyjne).

Natomiast wycena bilansowa ruchomo§ci inwestycyjnych zalezy od tego, czy
dane aktywa inwestycyjne traktowane sa jako inwestycje dtugoterminowe, czy
tez jako inwestycje krétkoterminowe. W pierwszym przypadku, gdy ruchomosé
inwestycyjna zwigzana bedzie dtugoterminowo z jednostka gospodarczg (inwe-
stycja dlugoterminowa), wycena bilansowa odbywa si¢ na podstawie ceny nabycia
pomniejszonej o odpisy z tytutu trwalej utraty wartoSci oraz wartoSci godziwej
[Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 1. ..., art. 28, ust. 1, pkt 3].

Trzeba podkresli¢, ze dtugoterminowe ruchomosci inwestycyjne nie podle-
gaja amortyzacji. W przypadku stosowania metody wyceny opartej na wartoSci
godziwej skutki wyceny bilansowej odnosi si¢ bilansowo-wynikowo (kapitat
z aktualizacji wyceny oraz pozostate przychody lub koszty operacyjne, w zalez-
nosci od charakteru zmiany).

Majac na uwadze art. 28, ust. 1, pkt 5 ustawy o rachunkowoS$ci, pozostate
inwestycje niefinansowe krétkoterminowe (ruchomosci inwestycyjne) na dzien
bilansowy wycenia si¢ wedtug:

— ceny (wartoSci) rynkowej,

— ceny nabycia lub ceny (warto$ci) rynkowej, zaleznie od tego, ktdra z nich jest
nizsza,

— wartoSci godziwej, jezeli nie istnieje aktywny rynek dla tych aktywow.

Skutki dokonanych na dzief bilansowy korekt wartoSci krétkoterminowych
inwestycji rozliczane sa wytacznie wynikowo, tj. w pozostate przychody lub
koszty operacyjne (w zaleznoSci od charakteru zmiany).

5. Podsumowanie

Inwestycje sa specyficznym rodzajem aktywow przedsigbiorstwa. Stanowig
one podstawowy czynnik rozwoju i ekspansji podmiotéw gospodarczych, umozli-
wiajgc im przetrwanie w ciagle zmieniajgcym si¢ otoczeniu.

W literaturze ekonomicznej istnieje wiele definicji pojecia inwestycji. Jak
wynika z zaprezentowanych definicji, inwestycje podmiotéw gospodarczych
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wigzg si¢ z biezgcymi ograniczeniami spowodowanymi zaangazowaniem Srodkéw
tych podmiotéw, ich zuzyciem lub ,,zamrozeniem”, w celu osiggniecia w przy-
sztoSci korzySci wyrazajacych sie w przyroScie wartoSci ich zasobéw. Sg one
swego rodzaju aktualnym wyrzeczeniem si¢ pewnego dla niepewnej korzysci
w przyszioSci.

Inwestycje posiadaja bardzo wiele postaci. Przez wiele lat gléwna postacia
inwestycji byly inwestycje materialne, rzeczowe. Jednakze wraz z postegpem
naukowo-technicznym, zmianami w procesie gospodarowania oraz rozwojem
rynkéw finansowych coraz mocniej swoja pozycje zaczgly zaznaczaé inwestycje
majace postaé prawng, niematerialng czy finansowa. W systemie rachunkowosci,
zgodnie z prawem bilansowym, zawgzono pojecie inwestycji. Tutaj kryterium
postaci, w jakiej wystepuja inwestycje, pozwala wyrdézni¢ dwie syntetyczne grupy
inwestycji: finansowe i niefinansowe, jednakze ich zakres jest bardzo szeroki.
Inwestycje finansowe, ogdlnie ujmujgc, to papiery wartoSciowe dtuzne i udzia-
fowe, udzielone pozyczki, lokaty terminowe itp. Z kolei inwestycje niefinansowe
obejmuja nieruchomoS§ci inwestycyjne, inwestycyjne wartoSci niematerialne
i prawne oraz ruchomosci inwestycyjne.

W wypadku kazdego z wymienionych rodzajéow inwestycji wykorzystuje si¢
odmienne metody przy wycenie wstepnej i bilansowej w rachunkowosci. Skutki
tej wyceny sg ujmowane kapitatowo badZ wynikowo w zaleznos$ci od charakteru
inwestycji i okolicznoSci. Jednakze bez wzgledu na stosowang metod¢e wyceny
danego sktadnika inwestycji nalezy pamigtac, ze przeprowadzana wycena powinna
by¢ rzetelna i uwzglednia¢ specyfike tego skfadnika.
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The Concept and Scope of Investments in Accounting and Valuation Methods
for Non-financial Investments

Investments are essential to the development of business. They allow enterprises to
expand, and therefore survive in a competitive world. They also come in a very wide
variety. This study presents the variety in the term “investment”, the scope of investment,
and also discusses valuation methods of non-financial investments used in accounting.
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