kow transportu kolowego, wzrost bezpieczefistwa turystow przebywajacych na terenie
dworca, zwigkszenie ilo$ci obszaréw zielonych na zagospodarowanym obszarze.

Social-economic benefits of investing in atypical real estate on the example
of the railway station investment in Sopot (Summary)

Atypical real estate — like rail stations - can be defined as a rare property in the
local market, which has characteristics significantly different from most of the market.

European and global practice shows that stations can successfully act as a "heart
of the city" and be a profitable real estate. .

Based on the example of project: ,,Development of the areas in close proximility
to main train station in Sopot” there were identified the following quantifiable economic
benefits: reduction of unemployment in the region, savings associated with eliminating
the need to travel to shopping centers located outside of Sopot, income from increased
spending of tourists visiting Sopot, taxes on income obtained by the City, GDP growth
for the region as a result of the mobilization of community and economic growth dic-
tated by the implementation of projects. :

Identified social benefits which City of Sopot receives through the investment are:
increase o the investment attractiveness of Sopot, the positive development of the City's
image through the newly landscaped area of the train station, increase of the attractive-
ness of City and increase its assessment among residents, increasing the number of
parking spaces in the central part of town, including possibility of creating car parks like
park & ride, activation of the handicapped, increasing the access to entertainment ser-
vices, extending the working life of society, increase the use of facilities located in So-
pot in connection with the increased tourist traffic, improvement on train station con-
nection for vehicular transportation, increase the safety of tourists staying in the station,
increase the amount of green areas in the developed area.

Wartos¢ jako kategoria ekonomiczna
— definicja i klasyfikacja

Wstep

Kategoria ,,wartosci” w naukach ekonomicznych, jak i warto§é w ogole,
jest niejednoznacznie definiowana w literaturze przedmiotu, a takze w praktyce
gospodarczej. Powoduje to trudnosci w okresleniu jej praktycznej i poprawnej
metodologicznie klasyfikacji wartosci. Dodatkowych probleméw dostarcza
réwniez réznorodno$¢ metod i technik wyceny, ktére powodujg istnienie rdznic
w warto$ci tego samego podmiotu, jak i przedmiotu wyceny, w tym samym
czasie. Wiedza o metodach i technikach wyceny, w ramach podstawowych po-
dejé¢ do wyceny jest pomocna w okresleniu poprawnej metodologicznie i uza-
sadnionej rynkowo wartos$ci.

Okreslenie wartosci, wycena, jest punktem wyjécia dla wielu decyzji inwe-
stycyjnych, a przede wszystkim przy decyzjach dotyczacych kupna czy sprze-
dazy. Wiedza na temat tej wartoéci ma istotne znaczenie dla odwzorowania
aktualnego stanu rynku, a informacji o wartosciach poszukuje wielu uczestni-
kéw tego rynku. Pomimo jednak bogatych do$wiadczefi w zakresie wyceny
ciagle nie ma jednoznacznej odpowiedzi na pytanie, ile tak naprawde warte jest
wyceniane dobro. Autor, jako uczestnik niekonczacej sie dyskusji, prowadzonej
na réznym poziomie naukowym, sprobuje przyblizy¢ problem istoty wartosci
dobra. Niniejszy artykut jest préba zdefiniowania réznych kategorii wartosci
ckonomicznej, przydatnych w zakresie wyceny nieruchomodci, bedacej przed-
miotem zainteresowania autora. Autor nie pretenduje jednak do opracowania
uniwersalnej definicji, gdyz jego podejécie jest raczej pragmatyczne niz teore-
tyczne.

1. Definicja ,,wartosci ekonomicznej”

»Warto$¢” jest pojeciem niejednoznacznym, nieostrym, rozmaicie pojmo-
Wanym i definiowanym przez rézne dyscypliny nauki oraz dziedziny zycia.
Trudnosé w definiowaniu ,,wartosci” wynika poniekad stad, Ze jest to termin
.omoNEemn% przez wszystkich w sposéb intuicyjny, a jego pojmowanie utrudnia
Jezyk potoczny, w ktérym wyraz ,,wartodé” wystepuje w niezwykle rozmaitych
wobﬂowmﬁmo? zwrotach i znaczeniach, jak choéby: brak wartoéci, zmiana warto-
Sci, zyskanie na wartodci, strata na wartosci, mniejsza warto$é, tworzenie war-
tosci, kreowanie wartosci, stopnie wartosci, warto$¢ wyzsza, do$wiadczenie
Wartosci, hierarchia wartosci, kryzys wartosci i wiele innych [Najder, 1971, s.
38, 74-75]. Ta wieloznaczno$¢ nie wystepuje Jjedynie w jezyku polskim, widaé
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ja rownie wyraznie np. w J€ZyKu dngiCiskii \dilg. Vaile). A, DIACK, . YVLLIRLL 1
J. E. Bachman rozpatruja ,,warto$¢” (ang. value) w dwéch ujeciach, tj. ,,jako
rzeczownik, i wéwczas jest to cecha powodujaca che¢ posiadania lub tez uzy-
teczno$¢ oraz czasownik, co oznacza wycene, okreslanie wartosci oraz ocienia-
nie” [Skoczylas, 2007, s. 15]. Mozna nawet powiedzied, ze jezyk polski jest w
pewien spos6b uprzywilejowany, gdyz rzeczownik ,,warto$¢” nie jest w naszym
jezyku zwiazany etymologicznie z czasownikiem [Najder, 1971, s. 46-47].

W najbardziej ogélnym ujeciu ,,warto$é” to ,cecha whaéciwa dla danej
osoby lub rzeczy, méwiaca o jej walorach materialnych, mentalnych lub arty-
stycznych cennych dla ludzi” [Henzel, 2007, s. 10]. To kategoria, ktéra oznacza
wszystko to, co cenne i godne pozadania, co stanowi cel ludzkich dazen” [Iwa-
nek, 2003, s. 9]. Wartoscia jest ,,dowolny przedmiot materialny lub idealny,
idea lub instytucja, przedmiot rzeczywisty lub wyimaginowany, w stosunku do
ktérego jednostki lub zbiorowosci przyjmuja postawe szacunku, przypisuja mu
wazng role w swoim zyciu i dazenie do jego osiagania odczuwaja jak przymus”

_ [Duraj, 2000, s. 8]. ‘

J. Duraj podkresla, iz ,,warto$¢” mozna okresla¢ w trzech wymiarach zna-
czeniowych, ,jako: dobro, czyli wszystko, co jest cenne i moze stanowié cel
dazen ludzkich; odpowiedZ na potrzebe, co pozwala cztowiekowi przetrwad,
zy¢, rozwijad si¢ i doskonali¢; idea og6lna, majaca donioste znaczenie dla czto-
wieka i spoteczenfistwa” [Duraj, 2000, s. 8].

Z kolei Z. Najder wskazuje, ze zaréwno w literaturze, jak i mowie potocz-
nej ,,warto$¢” wystepuje w trzech zasadniczych znaczeniach, bardzo czesto ze
soba splatanych, jak réwniez wzajemnie mieszanych. Wedtug niego, ,,warto$é”,
to: to ile co$ jest warte, co$ przekladalnego na jakies$ jednostki miary lub po-
réwnania, czesto wymiernego liczbowo; rzecz lub cecha wartosciowa, co$, cze-
mu warto$¢ przypisujemy; mysl, ktéra sprawia, ze przedmioty, cechy lub zda-
rzenia uznajemy za wartosciowe [Najder, 1971, s. 46].

Poszczegdlne dyscypliny naukowe maja wiasne definicje pojecia ,,war-
tos¢”. ,,Warto$¢” w sensie ekonomicznym ,,to cecha jakiej$ rzeczy dajaca sie
wyrazi¢ rownowaznikiem pienigznym lub innym $rodkiem platniczym”
[Mackowiak, 2009, s. 19], jest to ,,cena czego§ wyrazona w pienigdzu lub jako
ekwiwalent innych débr, na ktére to co$ moze by¢ wymienione” [Maékowiak,
2009, 5.19], ktéra musi spetnia¢ réwnoczesnie trzy kryteria: uzytecznoéci, ogra-
niczonosci (rzadkosci) oraz dostgpnosci (zdolno$ci do wymiany) [Bryx, 2008, s.
94].

Dociekanie istoty wartosci w sensie ekonomicznym jest procesem niezwy-
kle trudnym, a przemyslenia nad natura kategorii ,,warto$ci” siegaja starozytno-
$ci. Jednak dyskusje nad jej istota sg nadal zywe, co potwierdza ogromna liczba
publikacji dotykajacych tej materii, choé wspétczesna mysl ekonomiczna nie
zajmuje si¢ juz w tak duzym stopniu teorig wartosei i jej istota. Przyjete Noﬂmw\
w zasadzie wczedniejsze teorie zaadaptowane do obecnej rzeczywistosci. Nie
oznacza to jednak, ze problem ten zostat rozwiazany. Problem powraca zwykle
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przy okazji nowych wspétczesnych problemgw 5Ini
. AN , szczegblnie czesto d
Jest przy zagadnieniach dotyczacych wyceny. g ; oivka

2. Rodzaje wartos$ci ekonomicznej
.<< :mﬂm;cﬁo przedmiotu wystepuje wiele réznych kategorii wartogc; k
nomicznej (ang. economic value). Niestety poszczegdlne ich rodzaje sa pj ;
uoﬂomEo definiowane przez autordw, co rodzi niebezpieczenistwo @owm 2
&.@ E%oaoﬁ.éamm 1 blednych interpretacji. Obowiazek starannego W@Ho_o M:o:
nia Wmmomng wartoSci ekonomicznych jest tak istotny w procesie sw\ oo >
szczegoblnie _Wyceny nieruchomosci, gdyz ,,zwieksza bezpieczefistwo W\vwﬁ
rynkowego i obniza poziom ryzyka towarzyszacego transakcji obrotu mje x
Ma to m.NONmm&bm znaczenie w przypadku mienia trudnego do wyceny or E
znacznej spodziewanej wartosci, do ktérego zaliczyé nalezy w pierwsze; wJN
nosci przedsiebiorstwa, ich trwale aktywa, a takze szacowane o&@cam_ .
chomosci” [Prystupa, Rygiel, 2003, s. 85]. e
Hmw Jak 1 inne kategorie ekonomiczne, ,,wartoéé” mozna klasyfikowa¢ w
dlug wielu &N.”n%or kryteriéw, a ich dobér zalezy od potrzeb badawczych H:m
Emﬁm @H.Noan:o_.d. jak juz wspomniano, rozréznia wiele typéw émn%om. me
w.ﬁoam zZ .Eor dotycza tego samego obszaru (zagadnienia), a granica HE.@QNV E.HM
sig zaciera, Trudno jest dokonaé ich podziatu oraz przedstawié szczegblow:
Emmﬁ&&&m. Problem ten wyraza si¢ w braku jednolitego nazewnictwa? Q.
Hmﬂogow niektére kategorie bardzo czesto  pozostaja  wzgledem a.og
w o_QomHobv\.or relacjach, zawierajg si¢ w sobie lub nie sq.rozlaczne. Poszcze
gélne woaN&o wartosci prezentuje rys. 1, ktéry jest autorska prébg ich uporzad
Hmo.émEm. To zbiorcze zestawienie zawiera najezesciej wystepujace typy warto-
$ci m.ﬁoﬂogﬁawb&. i dzieli je na dziewigé grup: kategorie wartoci zalezne oc
vomm_mﬁw. do okreslania wartosci, kategorie wartodci zwiazane wylacznie ;
E.Noamﬂgo«mgmé, kategorie wartosci zwiazane wylacznie z E.oEoroEOm,Qmm
mi, kategorie ,.emnomnﬁ zwiazane z inflacja, kategorie wartosci zwigzane z ryn-
Eo.B. kategorie wartosci zwigzane z odbiorcy Sun%or kategorie wartosci
Zwiazane wylacznie z rachunkowoscia, kategorie wartosci zalezne od momentu
ommmnéomo oraz @,owo.mmmo kategorie wartosci (niesklasyfikowane). Wyszcze-
MMEOHE N@m.ﬂm&\ rowniez grupy Smnowﬁ. aﬁo.io dla wartosci przedsiebiorstwa
zZ Smwﬁmoﬂ nieruchomosci. W dalszej czedci zaprezentowane zostang doktad-
ne definicje poszczegblnych typéw wartodci.

1 s ;
oxwﬁ ﬁ”ﬁ%_mwﬁﬁﬁww&a :Smno% o_mo:o_a.n.wzw: rozumie si¢ jako ogdlne pojecie ,,wartosci w
fotnats Hmu _SM 6rzy ,mcﬁoﬂv\ uz‘ucéw wﬁ,v@mua ammi&@ »Wwartosci ekonomicznej”, ale rézno-
26 m ategorii i innyc g.uoc..\ ém.no%_ 5.&%&@0«% w ekonomii, zdaniem autora niniej-

9 p b 1kacji hie pozwala na ujecie jej-w Jjednej ogdlnej definicji. D. Zarzecki ,,wartod¢ ekono-
3" traktuje jako Naogo,wm NWQSQE (lub roszczenia) do dostarczania _.nm“mu posiadaczowi
nyeh UMM%%\O.E%% EN%@éoi.EoE.nN.avaF _Amonm moga przebiera¢ forme zyskéw. lub okreslo-
Woe Sci umownych, lub tez moga wynikaé z czgsciowej lub catkowitej likwidacji aktywow
Ty s\:‘v@ punkcie w przesziosci [Zarzecki, 2000, s. 15-16].

tresei artykutu zawarte zostaly synonimy wyrazajace poszczegolne kategorie wartosei. 823
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Definiowanie poszczegdlnych kategorii rozpoczaé nalezy od przyblizenia
dwoéch podstawowych rodzajéw wartosci, ktére do teorii ekonomi wprowadzit
A. Smith, to: warto§¢ wymienna i wartos¢ uzytkowa. Warto$¢ wymienna to
,zdolno$¢ dobra do bycia przedmiotem wymiany na inne dobro” [Machata,
2007, s. 10], ktéra oznacza ,,sume wartosci rzeczy, ktére mozna uzyskac za da-
na rzecz w drodze wymiany” [Debniewska, Suchta, 1996, s. 39]. Warto$¢ uzyt-
kowa to zdolno$é dobdr zapewniajaca posiadaczowi okreslone korzysci (zaspo-
kaja okre$lone potrzeby), a wyrazana jest poprzez zesp6t réznych cech [Mali-
nowska, 2001, s. 219].

_ wartoid kesstowa LII* wartoié odtworzeniowa wartosé nominalna

_\ wartofé dochodowa TI*‘ wartoéé zastgpienia _ wartoié realna

j ‘wartosé reprodukeyjua ;llﬂ ‘wartoi likwidacyjna
~‘ Sul&mnn:ﬂ_._nﬂnumn\Tl* wartosé pozhawicaia
_ wartosé ubezpieczeniows Tl* wartoié podatkowa
_ wartoié nleprzechodaia _Il* warto§é celna
_ warlosé szacunkowa Tl*‘ wartosé czysta
_‘ warfoié dodana Lll*‘ wartoié decyzyjoa

warfosé arbitralna

wartoé katastralua

wartodé firmy

wartoéé bankowo-hipofeczna

I* wartosé czynszowa

warto$é majatkowa

warloié ohecna

wartoié ryskowa " wartoié hizucsu wartoié ksiggowa _

warloié naturalna wartosé poezqtkowa \_ ~ wartoié przyszla

warto$é z punktu widzenia
wlaicicicla

warfoié historyczna L _ wartosé zaktualizowana netto

sprawiedliwa wartosé
rynkowa

wartoié z punktu widzenia
inwestora

wartoié zaktualizowanz _ _ wartoéé rezydualna

warloié dla akejonariuszy

wartoéé hieiqca

—_————

I wartoié rynkowa [R o " “wartosé odtworzenlowa |
[ o ), ——
——

" wartoié katasiralna Tlll__ wartoié _._»u_SSa.E_E_naN__-L_
——

“ wartoié dochodowa T[llﬁ wartosé czynszowa L_

Zrédto: opracowanie whasne.

Do kategorii wartosci zwigzanych z rynkiem mozemy zaliczy¢: wartosé
rynkowa, sprawiedliwa warto$¢ rynkowa, oraz warto$é naturalna. Wartosé ryn-
kowa (warto$¢ wymienna®, wartosé handlowa® — ang. market value) to wartogé
obiektywnie ustalona przez sam rynek [Prystupa, Rygiel, 2003, s. 86], na pod-
stawie cen rynkowych [Iwanek, 2003, s. 11], ksztattowana przez prawo podazy
i popytu [Borowiecki, 1992, s. 30]. Odwzorowuje ,,najbardziej prawdopodobna
ceng, przy ktérej dany walor statby si¢ przedmiotem transakcji kupna-sprzedazy
na dostatecznie konkurencyjnym i otwartym rynku, z zachowaniem wszelkich
warunkow rzetelnej transakcji, a kupujacy i sprzedajacy dzialaja racjonalnie
bez specyficznych motywacji na podstawie dostatecznej informacji” Eéorm_.u
ski, 2001, s. 10]. Nalezy jednak pamigta¢, ze prawdziwa warto$¢ rynkowa , mo-
ze byé wyznaczona tylko poprzez rzeczywiste zaangazowanie w transakcje”
[Zarzecki, 2001, s. 185], stajac si¢ w zasadzie cena rynkowa.

Sprawiedliwa warto$é rynkowa’ (rzetelna wartosé rynkowa [Skoczylas,
2007, s. 18-19] — ang. fair market value) to ,,wyrazona w pienigdzu lub odpo-
wiednim ekwiwalencie cena, ktérej kupujacy méglby w sposéb uzasadniony
oczekiwaé, a sprzedajacy bylby gotéw ja zaakceptowaé, o ile towar zostatby
wystawiony na sprzedaz na otwartym rynku, i przy zatozeniu, ze zaréwno kupu-
jacy jak i sprzedajacy sa w posiadaniu wszelkich zwiazanych z transakcjg in-
formacji oraz ze zaden z nich nie dziata pod jakimkolwiek przymusem” [Za-
rzecki, 2000, s. 21]. Warto$¢ ta, czasem nazywana jest po prostu wartoscia
sprawiedliwa® (warto$é godziwa [Bryx, 2008, s. 107], warto$¢ rzetelna [Prystu-
pa, 2000, s. 49], warto$¢ stuszna [Kamela-Sowinska, 1996, s. 12] — ang. fair
value'), ktéra ma formalnoprawny charakter i zgodnie z ﬁHNo@mmHE ustawy o
rachunkowosci oznacza ,kwote, za jaka dany sktadnik aktywéw moglby zostaé
wymieniony, a zobowiazanie uregulowane na warunkach transakcji rynkowej
pomig¢dzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi, niepowiazanymi ze

3 .Oua%o »warto$¢ rynkowa” okreslana jest jako ,,wartos¢ wymienna” i odwrotnie. Przyréwnywa-
nie tych dwéch kategorii wydaje si¢ poprawne w mowie potocznej, ale nalezy jednak pamietac o
atrybucie aktywnego i zorganizowanego rynku, ktéry dotyka ,,wartosci rynkowej”. To wiasnie
xmam.oam rynku odr6znia precyzyjnie ,,wartos¢ rynkowa” od ,,wartosci wymiennej”. , Wartos¢
wymienna” to jedynie zdolno$¢ danego dobra do bycia przedmiotem wymiany (nie koniecznie na
M.vs_ev. natomiast ,,warto$¢ rynkowa”, to juz kwota mozliwa do uzyskania na rynku.

Czasem ,,wartos¢ rynkowa” okreslana jest jako ,,warto$¢ handlowa” (w znaczeniu ogblnymy), ale
»warto$¢ handlowa” w przypadku wartosci przedsigbiorstw to ,,r6znica migdzy rynkowa warto-
wo_mn przedsigbiorstwa a wartoscia jego skladnikéw majatkowych” [Borowiecki, 1992, s. 27]-

B. Nita nazywa ja ,rzeczywists wartoscia rynkowa” [Nita, 2007, s. 22).

.Nwﬁomoam »wartosci sprawiedliwej” jest niejednoznaczna, poniewaz wywodzi sig z sadownictwa
0&8 warto$¢ ustalana przez bieglych w sprawach sadowych, np. do ustalanie cen czy podatkéw)
1bywa czesto spotykana w roznych aktach prawnych i umowach. J ¢j jednoznaczne zdefiniowanie
2.%&&.@ si¢ niemozliwe. Przyja¢ mozna zalozenie, ze ,,warto$¢ sprawiedliwa” w szerszym znacze-
hu wxamm;mm moze ,,sprawiedliwa warto$¢ rynkowa”, natomiast w wezszym, wystgpuje jako kon-
sepcja prawa dazaca do ustalania ,,sprawiedliwych” cen [Zarzecki, 2001, s. 187].

Z._o_.na:mwoim nazewnictwo tej kategorii wartosci spowodowane jest réznym thumaczeniem
angielskiego stowa ,fair”, chociaz w stownikach angielsko-polskich, thimaczenie jako ,,sprawie-
dliwy” wystepuj¢ na pierwszym miejscu [Fisiak, 2000, s. 160]. @ <
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soba stronami” {Ustawa 0 rachunkowoscl, 1YY4, art. Z&, ust. 0]. 5arazo czgsto

wartos$¢ rynkowa utozsamiana jest ze sprawiedliwg wartoscia JBWOE%.

Inng kategoria wartosci zwiazang z rynkiem jest warto$¢ naturalna. Pojecie
to do teorii ekonomi wprowadzil A. Smith. Warto$¢ naturalna to ,,warto$¢ cen-
tralna, do ktérej zmierzaja ceny towar6w” [Machata, 2007, s. H\S. Mozna ja
zatem utozsami¢ z ceng réwnowagi, wystepujaca na doskonale konkurencyjnym
rynkal.

Podstawowym typem wartosci reprezentujacym kategori¢ wartosci zwia-
zanych z rachunkowoscia, jest wartos¢ ksiggowa. Wartos¢ ksiegowa (warto$é
bilansowa — ang. book value) to wartos¢, wedtug ktdrej dany sktadnik wykazy-
wany jest w bilansie [Gtéwka, 2009, s. 160]. Podlega ona $cistym regutom ra-
chunkowosci i okre$la ,réznice migdzy wartoScia aktywéw trwatych
1 obrotowych a zobowiazaniami przedsigbiorstwa” [Iwanek, 2003, s. 16]. Pozo-
state kategorie warto$ci w rachunkowosci to:

—  warto$¢ poczatkowa (wartos¢ bazowa [Dobiegata-Korona, Herman, 2006, s.
342] — ang. baseline value) jest to pierwsza wartos¢ ewidencyjna, ktéra
oznacza sume faktycznie poniesionych nakladéw inwestycyjnych na zakup
Iub wytworzenie nowego obiektu,

— warto$¢ historyczna to warto$¢ poczatkowa po uptywie pewnego czasu,

— warto$§¢ zaktualizowana (warto$¢ przeszacowana) to warto$¢ uzyskana w
wyniku przeszacowania ustawowego [Gmytrasiewicz, 2001, s. 49],

— warto$¢ biezaca (wartos¢ ksiegowa netto, warto$¢ rzeczywista [Iwanek,
2003, s. 13]) to warto$é poczatkowa pomniejszona o odpisy amortyzacyjne
lub umorzeniowe.

Kolejne typy wartosci zaleza od ich odbiorcy, sa im podporzadkowane.
Wymieni¢ tu mozna: warto$¢ biznesu, warto$¢ z punktu widzenia wiasciciela,
warto$¢ dla biznesu, warto$¢ dla akcjonariuszy, wartosé z punktu widzenia in-
westora. Warto$¢ biznesu (warto$é biznesu w dzialaniu [Machata, 2007, s. 11] -
ang. going concern value) moze by¢ rozpatrywana w weZszym i szerszym zna-
czeniu. Pojecie ,,biznes” mozna w tu traktowaé jako dowolny projekt biznesowy
(szersze ujecie) lub wyltacznie jako przedsiebiorstwo (wezsze spojrzenie), jest to
zatem, warto$¢ ,,dla dalszego funkcjonowania obiektu na rynku” [Giowka,
2009, s. 160] lub ,,warto$é przedsigbiorstwa rozpatrywana jako funkcjonujaca
na rynku organizacja stanowigca zbi6r wartosci materialnych i niematerialnych”
[Mackowiak, 2009, s. 25].

Wartoéé z punktu widzenia wiasciciela [Glowka, 2009, s. 159] (warto$¢
wlasciciela, warto§¢ dla wlasciciela — ang. owner value®) to wartosé, ,ktéra
okresla dysponent kapitatu, uznajac, ze on najlepiej zna ten kapitat i w zwiazku
z tym moze okresli¢ jego ceng” [Borowiecki, 1992, s. 30]. Koncepcja w zasa-

8 Sprawiedliwa warto$é rynkowa i wartos¢ rynkowa nie zawsze sa tozsame. Rynkowa warto$¢
obiektu moze by¢ wyzsza od sprawiedliwej wartosci rynkowej, np. w sytuacji monopolistycznej
lub silnie dominujacej pozycji sprzedawcy, albo tez nizsza — np. w sytuacji dominacji nabywey
[Maczynska, 2005, s. 17].

% Tworca koncepciji dla whasciciela jest J. C. Bonbright.

dzie tozsamga z koncepcja wartosci dla wiasdciciela jest warto$¢ dla biznesu (ang.
value to the business), ktéra odzwierciedla ,korzysci z dysponowania danymi
sktadnikami aktywow” [Maczynska, 2005, s. 17].

Warto$¢ dla akcjonariuszy'® (warto$é menedzerska — ang. shareholder
value) jest to ,,warto$¢ przedsigbiorstwa ustalana za pomoca metod dochodo-
wych, przyjmujacych zatozenie, ze wartodcia przedsiebiorstwa jest zdolnogé
g.omoQ majatku do przynoszenia korzysci akcjonariuszom” [Bielinski, 2004, s
171]. o

Warto$¢ z punktu widzenia inwestora [Gléwka, 2009, s. 159] (wartogé
inwestycji [Mackowiak, 2009, s. 24], warto$¢ inwestycyjna [Skoczylas, 2007, s.
19] — ang. investment value) to ,,subiektywna warto$é z punktu widzenia me-
Eoﬁnomo.%séomﬂoa oparta na specyficznych oczekiwaniach dotyczacych danej
Eénmﬁxo? ‘W znacznym stopniu uzalezniona od przyjetej stopy dyskontowej
wyrazajacej oczekiwana stopg zwrotu a uzytej do obliczenia zaktualizowane;
przyszlych przeptywéw” [Machata, 2007, s. 11]. W koncepcji tej podkreslane
jest wystepowanie w transakcji jednego, konkretnego inwestora, nie zag hipote-
QONbomo:.

Nastepna grupe tworza typy wartoéci zalezne od momentu €zasowego, na
ktory wartos¢ zostata okrelona. Znajduja sie tutaj: warto§é przyszla, wartodé
obecna, warto$¢ zaktualizowana netto, warto$é rezydualna.

Wartos¢ przyszla (ang. fiuture value) to ,uzyskiwana w przysztosci war-
tosé Nmi&\omﬂoém\nomo kapitalu wraz z odsetkami z tytulu oprocentowania”
[Hopfer, Zrobek, Zrébek, 1995, s. 74].

Wartos¢ obecna (biezaca'? [Kufel, 1990, s. 11], terazniejsza [Sobezyk,
2006, s. 68], aktualna — ang. present value) to dzisiejsza wartosé sumy pienigz-
nej uzyskanej w przyszlosci, ktéra zostata przeliczona na okres biezacy dzieki
zastosowaniu technik dyskontowania” [Hopfer, Nawow, Zrébek, 1995, s. 74].

Wartos¢ zaktualizowana netto (warto$é biezaca netto, warto$é obecna net-
to, NPV — ang. Net Present Value) to suma zdyskontowanych réznic wplywow
1 wydatkéw, uzyskiwanych przez caly okres istnienia wycenianego obiektu, z
zalozeniem pewnego poziomu stopy dyskontowej [Iwanek, 2003, s. 18-19].

Wartos¢ rezydualna (warto$¢ koficowa — ang. residual value) to kwota,
ktérg dany projekt lub obiekt bedzie warty w koncowym momencie, na ktory
Opracowano prognozg rachunku przeptywéw pienieznych (ang. cash flow) [Na-
hotko, 1998, s. 38].

Zjawisko wystepowania inflacji jest czynnikiem grupujacym dwie kolejne
kategorie wartoéci: warto$é nominalng i wartoé realng, Warto$¢ nominalna
(ang. nominal value) to wartosé danej ustugi, dobra lub tez innej rzeczy wyra-

10 Nm. tworcg tej koncepcji uznaje si¢ A. Rappaporta. Pamigtaé nalezy, ze akcjonariusz jest glow-
wfd interesariuszem przedsigbiorstwa oraz zaréwno jego wlascicielem jak 1 inwestorem.
Wartos¢ ta czgsto w literaturze nazywana jest ,,wartoscia indywidualna”, gdyz dotyczy kon-
__%ogmmo inwestora [Kucharska-Stasiak, 2006 , s. 128].
. Warto$é obecna jest rowniez definiowana jako wartosé, ktéra wynika z aktualnych (w momen-
cle wyceny) cen rynkowych poszczegélnych obiektéw wyceny. g \w



zona w pieniadzu, w cenach biezacych, bez uwzglednienia wptywu inflacji,
natomiast warto$¢ realna (warto$¢ urealniona — ang. real value) to warto$¢ uzy-
skana poprzez dokonanie korekty o wskaznik inflacji, ktéry odzwierciedla
zmiang poziomu cen.

W zaleznosci od podejscia do wartoéci, przyjetego w wycenie, wartogé
moze by¢ wartoscig subiektywna lub obiektywna. Warto$¢ subiektywna (ang.
subjective value) ,to warto§¢ okreslona przez strong transakcji kupna-
sprzedazy, z uwzglednieniem jej indywidualnych preferencji (w tym m.in. po-
datkowych) i alternatywnych mozliwos$ci zainwestowania posiadanego kapita-
h” [Bryx, 2008, s. 94-95]. Moze ona bazowa¢ na ,,réznorodnych, indywidual-
nych zamiarach co do pdZniejszego uzytkowania nieruchomosci” [Bryx, 2008,
s. 95]. Z kolei warto$¢ obiektywna (ang. objective value) ,to wartos¢ zweryfi-
kowana przez rynek, przez jej pordwnanie z uzyskiwanymi na rynku cenami
podobnych obiektéw” [Bryx, 2009, s. 159]. Podstawa tej wartosci nie sg indy-
widualne preferencje nabywcy czy sprzedajacego, lecz ceny rynkowe, dlatego
moze by¢ ona réwnoznaczna z wartoscig rynkowa [Michalski, 2004, s. 51], ale
tylko w warunkach konkurencyjnego rynku.

Kolejny zbidr tworzg typy wartoéci, ktére trudno przyporzadkowac do
jednej cechy (kategorii). Pierwsza z nich jest warto$¢ odtworzeniowa. Warto$é
odtworzeniowa'® (ang. reduction value) to ,,odpowiednik kosztéw wytworzenia
obiektu w stanie technicznym, odpowiadajacym obecnemu” [Gléwka, 2009, s.
159]. Jej wyznaczenie ,,polega na wyznaczeniu wartosci majatku poprzez okre-
$lenie wysokoéci naktadéw inwestycyjnych i kosztéw niezbednych do odtwo-
rzenia w danej chwili identycznego (o tych samych parametrach ekonomicz-
nych, technicznych) majatku” [Iwanek, 2003, s. 17].

Warto§é zastapienia (ang. replacement value) to ,,wielko§¢ niezbedna do
zastapienia istniejacego aktywa innym aktywem, ktére bedzie spetnia¢ funkcje
aktywa posiadanego obecnie” [Machata, 2007, s. 10]. W odréznieniu od warto-
$oi odtworzeniowej odzwierciedla ona ,,funkcje uzytkowe, a nie techniczne pa-
rametry obiektu” [Maczynska, 2005, s. 17].

Wartoéé likwidacyjna (warto$¢ uplynnienia — ang. liquidation value) to
warto$¢, ktora mozna uzyskaé z likwidacji (uptynnienia) pomniejszona o koszty
likwidacji. Warto$é ta moze by¢ dodatnia lub ujemna (w zaleznodci od relacji
przychodéw i kosztéw) [Iwanek, 2003, s. 12].

Wartosé¢ dochodowa (wewnetrzna [Nita, 2007, s. 22], fundamentalna'* —
ang. fundamental value) ,odzwierciedla warto$¢ wynikajaca bezposrednio z
rzeczywistej zdolnosci wycenianego waloru do generowania dochodu dla wia-
$cicieli” [Skoczylas, 2007, s. 19]. Rozni si¢ jednak ona od wartosci inwestycyj-
nej, gdyz ,,opiera si¢ na charakterystykach wewngtrznych, to znaczy wynikaja-
cych z wewnetrznych cech tego waloru, ktére nie zaleza od wplywu specyficz-

B M. Gmytrasiewicz warto$¢ odtworzeniowa nazywa wartoscia realna (rzeczowa) i definiuje _m,
jako warto$¢ ustalona na podstawie kosztu odtworzenia, pomniejszonego o stopiefi zuzycia i
ubytkéw [Gmytrasiewicz, 2001, s. 92-94].
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azywana tak przez analitykéw finansowych.

nego Imwestora ani 1€z b1ezacych warunkdw na rynku” [Michalski, ZUUL, s. 13].
Nazywana jest rowniez: wartocig w uzyciu'® (ang. value in use) lub wartoscia
nieodiaczng (ang. intrinsic value) [Nita, 2007, s. 22].

Wartos$é kosztowa to wartosé, ktéra ,,odzwierciedla sume naktadéw mate-
rialnych i naktadow pracy skladajacych si¢ na dany wyréb” [Debniewska, Such-
ta, 1996, s. 40].

Wartoé¢ pozbawienia (wartos¢ utraty — ang. deprival value) to wartogé
wyrazajaca negatywne nastgpstwa, wynikajace z pozbywania si¢ lub utraty
pewnych sktadnikéw [Gtéwka, 2009, s. 160], badz z drugiej strony, to ,,miara

warto$ci aktywa oparta na rachunku o ile korzystniej dziata firma z racji posia-
dania tego aktywa” Eﬁmoﬁ.&m 2007, s. 11].

Wartos¢ H%Hoacw@%m to relatywna kategoria wartosci, ktéra okredla w
danym momencie warto$¢ teoretycznie zaoszczedzong przez posiadacza dobra,
dzieki temu, iz jest on juz posiadaczem takiego dobra i nie jest zmuszony do
jego nabycia [Jaki, 2008, s. 24].

Warto$¢ podatkowa (warto$é fiskalna — ang. tax value) to ,,podstawa do
ustalania zobowiazan podatkowych wlasciciela z tytulu posiadania danego ak-
tywa” [Machata, 2007, s. 11]. Podobna kategoria jest wartos¢ celna, ktéra jest
podstawg do ustalania zobowiazan celnych.

Warto$¢ zabezpieczenia (warto$¢ zastawna — ang. collateral value) to
,jpodstawa udzielania kredytéw i ich zabezpieczania na wypadek upadlosci lub
ekonomicznego niepowodzenia przedsigwzigcia, na ktére zostat udzielony kre-
dyt” [Gléwka, 2009, s. 160], to ,,wartos¢ aktywéw stanowiacych zabezpieczenie
zobowigzan wiasciciela przyjeta przez wierzyciela” [Machata, 2007, s. 11].

Warto$¢ szacunkowa (ang. estimate value) to ,,odzwierciedlenie wstgpne-
go oszacowania wartosci wycenianego obiektu” [Maczynska, 2005, s. 18]. To
warto$¢ ,,oparta na szacunkach bezstronnych ekspertéw” [Mackowiak, 2009 s.
25], lub ,,usredniona warto$¢ oszacowana przez co najmniej dwdch ekspertéw
w sytuacji, gdy nie ma mozliwosci ustalenia wartosci rynkowej” [Machala,
2007, s. 11].

Wartos¢ decyzyjna ,,jest wyznaczana przez sprzedajacego lub kupujacego
— czyli zainteresowang strong; obejmuje wigc w swoim wyrazie intencje, intere-
sy strony warto$ciujacej. Owa warto$¢ charakteryzuje si¢ tym, ze jest ona wy-
znaczana w bardzo szerokim zakresie w oparciu o przestanki subiektywne” [Bo-
rowiecki, 1995, s. 21]. Pewnym przeciwiefistwem tej kategorii wartosci jest
wartos¢ arbitralna.

15 Rozrézni¢ nalezy “warto$é uzytkowa” i ,,wartodé w uzyciu” (ang. value in use). ,Wartosé¢ W
uzyciu” jest kategoria zwiazana z wartoscia przedsigbiorstwa i oznacza zaktualizowang warto$é
przyszlych przeptywéw pienigznych wynikajaca z tytutu uzytkowania aktywéw w przedsigbior-
stwie [Zarzecki, 2000, s. 17]. Warto$¢ uzytkowa jest pewnego rodzaju ograniczeniem, nieprze-
kraczalna granicg wartosci rynkowej [Smith, 1954, s. 37].

16 Kategorie ,,warto$ci reprodukcyjnej” wprowadzit F. Bastiata.
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Wartos¢ nieprzechodnia (ang. intransitiv value) to ,,wartos¢ wlasciwa je-
dynie danemu obiektowi lub podmiotowi, bezpowrotnie znika wraz z jego li-
kwidacig” [Maczynska, 2005, s. 18].

Wartos¢ arbitralna to wartos¢ pozostajaca poza wplywem zainteresowa-
nych stron, okreslana przez specjalnie powolanych do tego celu ekspertéw
[Bednarski, 1993, s. 391-392].

Ustawa o podatku od spadku i darowizn zawiera definicje kolejnej katego-
rii wartodci, wartos¢ czysta, ktéra jest w niej interpretowana jako ,,wartoéé na-
bytych rzeczy i praw majatkowych po potraceniu dtugéw i ciezaréw” [UStawa o
podatku od spadku i darowizn, 1983, art. 7 ust. 1].

Wartoé¢ dodana'” (ang. added value) ,jest to dodatkowa warto$é wniesio-
na do produktu na danym szczeblu procesu produkcyjnego, obliczana jako réz-
nica pomiedzy wartoscia wyprodukowanego dobra a suma kosztéw naktadéw
rzeczowych zuzytych do produkcji tego dobra” [Szczepaniec, 2003, s. 39]. Na-
tomiast warto$¢ dodana przedsigbiorstwa to réznica ,,miedzy przychodem tego
przedsigbiorstwa, pochodzacym ze sprzedazy jego produktéw, a suma, Jjaka
musi ono zaptaci¢ innym przedsigbiorcom za zuzyte przez siebie dobra posred-
nie. Jest to zatem miara wartosci, ktdra przedsiebiorstwo dodaje do kazdego
produktu na kazdym etapie procesu produkcji” [Hall, Taylor, 2002, s. 52].

Kolejne kategorie wartosci to kategorie zwiazane sa ze specyficznymi dob-
rami, bedacymi przedmiotem obrotu na rynku, przedsigbiorstwem i nierucho-
moscig (warto$¢ przedsigbiorstwa i wartosci nieruchomoscei). Choé to towary
(dobra) unikalne i wyjatkowe, podlegaja tym samym prawom rynkowym co
inne dobra i tak jak one przyjmuje wiele kategorii wartosci.

Do typowych kategorii wartosci nieruchomosdci naleza: warto$é rynkowa,
warto$¢ odtworzeniowa, warto$¢ katastralna, warto$§¢ bankowo-hipoteczna,
wartos$¢ dochodowa (czynszowa), natomiast to kategorii wartoéci zwiazanych
wylacznie z nieruchomosciami naleza: warto$¢ katastralna, wartoéé bankowo-
hipoteczna oraz wartos¢ czynszowa.

Wartos$¢ katastralna nieruchomoscei to warto$é, ktéra wiaze sie z katastrem
nieruchomosci, czyli ,urzedowym, standaryzowanym zbiorem informacji o
nieruchomosciach gruntowych, budynkowych i lokalowych, o ich wiascicielach
i wiadajacych, a takze o warto$ciach nieruchomosci, bedacych podstawa ustala-
nia podatku od tych nieruchomosci” [Bryx, 2009, s. 163]. Jest to warto$é osza-
cowana w procesie powszechnej taksacji na podstawie nieruchomosci reprezen-
tatywnych (odzwierciedlajaca przecigtny poziom cen rynkowych) dla poszcze-
gblnych rodzajéw nieruchomosci, w ktérym wykorzystano zasady wyceny ma-
sowej, ,,czyli szacowania w krétkim czasie wielu nieruchomosci w jednolity
sposéb” [Brzezinski, 2008, s. 30].

'7 Rozrézni¢ nalezy ,,wartosé dodang i ,.ekonomiczng warto$¢ dodana” (ang. economic value
addes — EVA). Ekonomiczna warto$¢ dodana jest miernikiem wynikéw dziatalnosci przedsigbior-
stwa oraz ,stanowi szkielet kompleksowego zarzadzania finansami i stymulujgcego systemu
wynagrodzen, ktéry moze ukierunkowywaé kazda decyzj¢ podejmowang w firmie” [Ehrbar,
2000, s. 1]. .
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Wartos$¢ bankowo-hipoteczna (ang. mortgage lending value) to wartos¢,
,ktora w ocenie banku hipotecznego odzwierciedla poziom ryzyka zwiazanego
z nieruchomoscig jako przedmiotem zabezpieczenia kredytéw udzielonych
przez bank hipoteczny” [Ustawa o listach zastawnych i bankach hipotecznych,
1997, art. 2 ust. 7]. Jest zatem ustalana w celu udzielania kredytu, ktérego za-
bezpieczeniem jest hipoteka na nieruchomosci lub w celu emisji listéw zastaw-
nych przez bank hipoteczny, ktérej podstawg jest wartosé nieruchomosci, sta-
nowiacej przedmiot zabezpieczenia. Wartosé bankowo-hipoteczna odzwiercie.
dla granice, maksymalna warto$¢ kredytu, jaki moze otrzymac¢ kredytobiorca, a
w perspektywie zabezpiecza ,,niesplacona czesé kredytu hipotecznego 7
uwzglednieniem ewentualnej wymuszone; sprzedazy nieruchomosci oraz ryzy-
ka rynku” [Forys, 2009, s. 23].

Kolejna wartoscia zwigzana wylacznie z nieruchomodciami, jest wartogé
czynszowa. Warto$¢ czynszowa to szczegdlna forma wartodci dochodowe;j,
ktérej zrodtem jest czynsz z tytutu wynajmu nieruchomosci.

Do typowych kategorii wartosci przedsiebiorstwa naleza; wartodé rynkowa
przedsigbiorstwa, wartos¢ ksiggowa przedsigbiorstwa, wartoéé odtworzeniowa
przedsigbiorstwa, wartos¢ likwidacyjna przedsiebiorstwa, wartodé arbitralna
przedsigbiorstwa, warto$¢ zastawna przedsiebiorstwa. Natomiast do kategorii
wartosci zwiazanych wylacznie z przedsiebiorstwem naleza: warto$¢ majatko-
wa oraz warto$¢ firmy. Do istoty wigkszoci tych kategorii nawiazano powyzej.

Warto$é firmy'® ,to kazda mozliwa do uzyskania przewaga na rynku nad
jej konkurentami, ktéra zostaje osiagnicta z tytutu prowadzonej dziatalnoéci”
[Bielinski, 2004, s. 241], ktéra ,,0kresla réznicg ceny nabycia calej okreslonej
jednostki lub jej zorganizowanej czeéci nad nizsza od niej wartoscig rynkowa
sktadnikéw majatkowych jednostki lub zorganizowanej jej czesci, przyjetych do
tej jednostki w wyniku zakupu, przyjecia do odplatnego korzystania albo wnie-
sienia do spotki sktadnikéw majatkowych (aktywéw), pomniejszonych o przy-
Jete zobowiazania wedhug stanu z dnia kupna, przyjecia do korzystania lub
wniesienia do spélki” [Gmytrasiewicz, 2001, s. 142]. Generalnie jest ,,suma
wszystkich specjalnych korzysci, ktére nie daja sie w inny sposéb zidentyfiko-
wag, odnoszacych si¢ do finkcjonujacego przedsigbiorstwa” [Bielinski, 2004, s.
241]. Zawiera ona elementy takie, jak: ,,dobre imig, uzdolnieni pracownicy i
zarzad, dobre warunki kredytowe, reputacja produktu, ustugi i korzysci lokali-
Zacyjne” [Mackowiak, 2009, s. 26]. Powszechnie okreslana jest nazwg ,,good-
will” (reputacja, renoma) i oznacza nadwyzke wartosci przedsigbiorstwa jako

8 Zwrécié nalezy uwage na kategorig ,,wartos¢ firmy”, ktéra nie powinna by¢ traktowana jako
Synonim ,,wartoéci przedsigbiorstwa”, gdyz posiada zupelnie inne znaczenie. Pojecie wartosci
firmy odnosi si¢ do ,,firmy” w rozumieniu prawa handlowego, a nie do przedsigbiorstwa jako
Calosci. W prawie handlowym ,.firma” oznacza nazwe, pod ktéra przedsigbiorstwo prowadzi
$Woja dziatalnosé i wystepuje w obrocie gospodarczym. ,Firma” jest elementem sktadowym
Przedsigbiorstwa, a zatem sama w sobie moze mieé wartosé wynikajaca z prawa do ,firmy”.
Zamienne uzywanie poje¢ ,,przedsigbiorstwo” i ,,firma” prowadzi do nieporozumien, szczegblnie
&dy utozsamiane s pojgcia ,,wartos¢ firmy” i ,,wartos$¢ przedsiebiorstwa”, Nalezy jednak te dwa
terminy rozréznié.
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calosci nad wartoscia jej aktywdw. Na te nadwyzke sktadaja sie m.in. posiadane
licencje, patenty, koncesje, zawarte kontrakty. Warto$¢ ta ma charakter niema-
terialny i nie wystgpuje w sposéb samoistny poza przedsiebiorstwem, ktérego
dotyczy [Kamela-Sowiniska, 1996, s. 48].

Wartos¢ majatkowa przedsiebiorstwa to warto$¢, ktora, ,,okresla wielkodé
biezacego pieniadza, ktéra nalezaloby wydatkowaé, aby odtworzy¢ w danym
momencie niezbg¢dny do dalszego funkcjonowania majatek przedsiebiorstwa”
[Iwanek, 2003, s. 16]. Warto$¢ ta moze by¢ ustalana ,,w wielko$ciach brutto
(bez uwzgledniania zadhlizenia) lub netto (warto§¢ aktywow skorygowana
o zobowiazania)” [Iwanek, 2003, s. 16]. Jest to historycznie najstarsza koncep-
cja wyceny podmiotéw gospodarczych. Nalezy tez podkresli¢, iz w niektérych
ujeciach, warto$¢ majatkowa traktowana jest tez jako warto$¢ grupujaca warto-
$ci: ksiegowa, likwidacyjna i odtworzeniowa przedsigbiorstwa, gdyz dotycza
one okre$lania wartosci sktadnikow majatkowych danego przedsiebiorstwa.

Nalezy na koniec zwroci¢ uwage na zalezno$¢ pojeciowa i réznice w defi-
niowaniu dwéch terminéw — ,,wartosci” i ,,ceny”. Bez watpienia kategorie te sg
ze sobg Scisle powiazane, dlatego nalezy wprowadzi¢ w tym miejscu ich jedno-
znaczne rozroznienie. Przez ceng rozumie si¢ ,,0znaczona sume (kwote) pienie-
dzy jaka kupujacy zgodzit si¢ zaptaci¢, a sprzedajacy przyjat w warunkach da-
nej transakcji kupna-sprzedazy” [Prystupa, 2008, s. 39]. Jest ona zatem faktem
rynkowym, ,.ktéry powstaje w bardzo réznych okolicznosciach zaleznych za-
réwno od uczestnikéw rynku jak réwniez od innych uwarunkowaé prawnych i
ekonomicznych” [Prystupa, 2008, s. 39] i §ci$le zwigzana jest ze zmianami
stosunkéw wiasnos$ciowych [Jaki, 2008, s. 26]. Uogoélniajac cena jest wartoscia
zweryfikowana przez rynek.

Co istotne rzeczywista cena moze znacznie odbiegaé, w gore lub w dét, od
warto$ci, ktore zostaly wyzej przedstawione. Zalezy to od réznego rodzaju spe-
cyficznych czynnikéw oraz warunkdéw panujacych na rynku i towarzyszacych
transakcji lub wycenie, ktdra nie zawsze musi by¢ zakonczona transakcja kup-
na-sprzedazy i przeniesieniem wlasnosci. Na warto$¢ ma wplyw liczba poten-
cjalnych kupujacych i sprzedajacych, atmosfera dokonywania transakcji, wa-
runki sprzedazy, czynniki rynkowe (np. stopa inflacji), przyjete stopy procen-
towe i dyskontowe, moment wyceny oraz uwarunkowania prawne. Co istoine
nie wszystkie wyze] wymienione koncepcje wartosci moga by¢ automatycznie
przeniesione i rozwazane jako wartosci nieruchomosci, czy wartosci przedsig-
biorstwa.

Zakonczenie

Wartosé to jedna z podstawowych kategorii w wielu naukach, réwniez w
naukach ekonomicznych. Nalezy ona do grupy terminéw podstawowych, a jej
definicja jest niejednoznaczna i trudna do wyjasnienia. Nalezy do typowych
kategorii, ktérych sens wydaje si¢ zrozumialy, lecz zarazem trudny w jedno-
znacznym zdefiniowaniu.

. Wartosc ekonomiczna jest kategoria, ktéra interesowali sie juz od dawna
éﬁow ekonomisci, a i tak nie powstata do dzi$ precyzyjna, jednakowo brzmig-
ca 1 uznawana przez wszystkich, bez wyjatkéw, definicja. Ponadto trudno jest
rowniez, przy tak wielu rodzajach tej kategorii, stworzyé Jedna poprawna meto-
dologicznie koncepcje klasyfikacji wartosci ekonomicznej. Problemem tez jest
blgdna interpretacja i bledy thimaczeniowe, szezegélnie anglosaskich terminéw
wartosci, ktére nie zawsze precyzyjnie sa transponowane do polskiej literatury
naukowej. Kategoria ,,warto$ci” w teorii ekonomii definiowana jest rozmaicie
w zaleznosci od nurtéw teoretycznych (tzw. szkét ekonomii), a istniejacy @omm.v
ty dorobek teoretyczny na jej temat wskazuje na zlozonogé tej kategorii. ,,War-
tos$¢” jest kategoria fundamentalng dla ekonomi, ktéra probowano Naom:MoSmm
od m.mSnm. Najwigcej nowej tresci 1 pogladéw do teorii wartodci wniosta eko-
nomia klasyczna, a przede wszystkim jej dwaj przedstawiciele, A. Smith i
D. Ricardo. ~ A.Smith, F.Quesney, D.Ricardo, J.S. Mill, K. Marks
W. S. Jevons, L. Walras, F. Wieser, V. Pareto, J. M. Keynes, J. morEdwoﬁom
J : Robinson, P. Sraffa to najbardziej znani teoretycy zajmujacy sie Nmmmaﬁ.a.u
niem ,,wartosci” [Zarzecki, 2000, s. 13]. Ich teorie sa jednak niezwykle ztozone
1 oparte na licznych zatozeniach, zaréwno ogélnych, jak i szczegdtowych.
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Streszczenie

Niniejszy artykut prezentuje specyfike kategorii wartodci ekonomicznej, bedacej
podstawa wyceny wielu débr, Jak chociazby przedsigbiorstw i nieruchomosci. To wia-
$nie rodzaj wartosci determinuje w procesie szacowania odpowiedni wybér podejsé i
technik wyceny, dlatego ta kategoria powinna by¢ wyraZnie oznaczona. Celem tego
artykulu byto wlasnie zwrécenie uwagi na wielo$¢ termindw i réznych rodzajéw warto-
$ci ekonomicznej, a takze precyzyjne ich zdefiniowanie, rozréznienie i uporzadkowanie
w autorskiej klasyfikacji.

Autor starat si¢ zawrze¢ w tresci réwniez odniesienia do anglojezycznych zwro-
a.ﬁ wyrazajacych poszczegélne kategorie wartosci, w celu precyzyjnego ich przedsta-
Wwienia, wskazujac przy okazji na istotne réznice w tlumaczeniu, Artykut stanowi bogaty
przeglad literatury dotykajacej problemu kategorii wartosci ekonomicznej, tworzac przy
okazji bazg mozliwa do wykorzystania w dalszych badaniach tej materii.

Value as the basic economic category (Summary)

This article presents a specific of the category of economic value. The purpose of
this article was precisely to draw attention to the multiplicity of terms and different
kinds of values of economic, as well as their precise definition, distinction and arrange-
ment in the author's classification, The author tried to include in the content also the
mnm:mr-mwmmﬁnm phrases, which can express the different categories of values, in order
to their presentation, pointing the way for significant differences in the translation.

The article is an extensive literature review of the problem affecting the category
values of economy, and produce a certain kind of base for further research in this area.
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