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USWIADOMIONY WSTEP

Rozwoj niematerialnej ludzkiej swiadomosci
w odniesieniu do sztuki i estetyki

Jeszcze w okresie renesansu nie wystepowato nawet w
sztuce odniesienie do ,dynamicznej przestrzeni”,
a wzorce perspektywy bazowaly na postrzeganiu jakby
tylko jednym okiem. A przeciez ,prawdziwa odleglosc
nie jest kwestig oka; jest kwestiag umystu”.

(wg Antoine de Saint-Exupery).

Pare tysiecy lat wczesniej chinscy uczeni sygnalizowali,
ze ,wartosSC jest tam, gdzie nie ma nic”. Chodzilo
rowniez o wartosci niematerialne oraz potencjaty
rozwojowe, ktore moga ale nie musza bycC Scisle
zwigzane z materia.
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Jednoczesnie nieustajaco ludzie doswiadczali
nastepujacych faz rozwoju swiadomosci:

* samych siebie,

« sSrodowiska naturalnego,

* relacji czlowiek - srodowisko.

Przy czym wiadomo, ze istnialy rozmaite ,Swiaty
percepcyjne” w roznych kulturach 1 grupach
spotecznych, to tak jakby ludzie zyli w ,roznych
Swiatach”.

W odniesieniu do obecnej rzeczywistosci, oprocz ww. faz
rozwoju, nie trudno zauwazyC dynamiczny wzrost
sSwiadomosci wirtualnej. Po zaangazowaniu umystu w
kolejne strefy tzw. podswiadomosci okazuje sie, ze
ludzki mozg ma jeszcze spory zapas

(szczegolnie po prawej stronie, gdzie prawdy poszukuje
sie w oderwaniu od materii).
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Sztuka odpowiada nowym wyzwaniom (na przekor
ograniczeniom) z pelna gotowoscia, przezwyciezajac
ludzkie osamotnienie i izolacje, staje sie coraz bogatsza,
roznorodna, wielowymiarowa 1 jeszcze bardziej
kompleksowa.

Zacieraja sie granice pomiedzy dziedzinami sztuki,
integrujac muzyke z plastyka i slowem od wewnatrz,
a zewnetrznie rzezbe z architektura oraz inzynierig
konstrukcyjna.

Te relacje - zwiazki odzwierciedlaja zachowanie
wspolczesnego cztowieka otwartego na dialog globalny,
budowanie pomostow wielokulturowych v/

uniwersalnym, nieograniczonym ani terytorialnie, ani
intelektualnie, ani zmyslowo, powszechnym odbiorem
estetyki.
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Rozwoj przestrzennej swiadomosci w Swiecie
materialnym i niematerialnym

Poczawszy od XIX w. wyobrazeniowa ludzka przestrzen
stala sie coraz bardziej dynamiczna, wychodzac poza
przestrzen wizualng ku znacznie glebszej przestrzeni

umystowe;j.

Szerokie pojecie sztuki w sferze poza-materialnej jest

waznym svygnalem dla rzeczoznawcow majatkowych,

wskazujacym na to, ze wartosci tkwia rowniez w

,Swiecie niematerialnym”. To wlasnie te wartosci

czestokro¢c sa bardziej trwale niz te materialne,

podlegajace wahaniom rynkowym.
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Wartosci przenoszone przez kolejne pokolenia sklaniajg
nas do przyjmowania szeroko pojetych uniwersalnych
wartosci, nawet duchowych. Bywa czesto i tak, ze
wielowymiarowa sztuka o charakterze materialnym
naklada sie z szeroko rozumiana duchowoscia. Stad tez
pochodzi mianowanie wyjatkowych miejsc, jako tzw.
,genius loci” (tzw. duch miejsca, w odréznieniu od
miejsca ducha, kwalifikowanego raczej w kategoriach
sensacyjnych).

Przy czym wiadomo, ze to co nie ma ceny (co nie moze
by¢ towarem rynkowym), ze jednak moze mieC wartosc
(i to wielowymiarowa) znaczaca dla ludzkiej egzystencii,
chociazby natura, ktorej znacznie w dalszym cigagu nie
doceniamy. Analogicznie jest z historia - wykazuje
wartosc, ale nie ma ceny!
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RELACJE HISTORIOGRAFICZNE I HISTORYCZNE
(ze ,,Strzatq Zenona”)

Historiografia

Historia to tradycyjna nauczycielka zycia, w przesztosci
mozna znalezC ,gotowe recepty” (tzw. wytrwalosc
wychowania), grafia to zapis/rejestr (moze to byc np.
fotografia). Stad pochodzi okreslenie — historiografia, ktora
tez podlega historycznym nastepujacym przemianom:

« Kiedys byla memoratywno — religijna
(do sredniowiecza),

 Dialektyczna (od starozytnosci, wykazujaca zwiazek
podmiotu z przedmiotem, jako teoria poznania *)

 Teraz jest preferowana historiografia integralna —
holistyczna z podziatem na:
- synchronie (wspolistnienie w czasie zmian),
- diachronie (nastepstwa zmian w czasie).

(*) rozumne dochodzenie do prawdy, w nastepujacej sekwencji:
— teza — antyteza — synteza
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Ponadczasowa historyczna rzeczywistosc¢

W wielu aspektach ksztattowania ludzkiej historyczne;
Swiadomosci mamy do czynienia z rozmaitymi
podejsciami, sprowadzajacymi sie do poszukiwania
prawdy o minionych dziejach. Oto one:

e Procesy historyczne o Rzeczywistosci przeszte (¥)
— oderwane fakty — realne - fakty
i wydarzenia, tzw. ,prawda”,
— przyczyny i skutki — ,0brazy” historykow
w rownowadze, - opracowania eksperckie,
— skutki ludzkich — Swiadomosc¢ spoteczna
dzialan - przyczyn; - przekaz pokoleniowy;

(*) najlepiej jak sa one zbiezne, a wystepuja najczesciej
w spoteczenstwach z ,historigq”;
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Relacje historyczne e Rzeczywistosci przeszte (¥)

— prawdziwe absolutne, — piktogramy
— dochodzenie do prawdy (%), (juz ok. 1 min lat temu),
— legendy, kroniki, — pismo, a pozniej druk
—  wWymys y i brednie; Fsprzed S tys. lat),
— reportaze,
— ekspertyzy naukowe;
(*) absolutnej prawdy najczesciej nie osiggamy, ale si¢ do niej mozemy zblizyc;
Myslenie historyczne e Myslenie ponadczasowe
— magiczno-dogmatyczne, — dzieje - mogg by¢ przeszle,
— Chronologiczno—synchroniczne, terazniejsze i przyszie,
— ahiStOI'VCZIle ,,beZ historii” — W]_rtua]ny czas - przeszly
(OQ,T aniczone SVStemaml (**) 1 przysz}y (moga Sl@ stac
Eolecznym1 i rehggnfirm terazniej szym ),
arakterystycznie d — ,rzeka czasu” - czas jest
1 tVV h . 2 J
spoleczenstw prymitywnych); jak woda przyplywajaca,
11;1‘zeplywe1J610a 1 odptywajaca
ezpowrotnie (***);

(*) naukowcy i artysci wielokrotnie akcentuja postrzeganie obecnej rzeczywistosci poprzez

. Pryzmat tego co minelo:
) w przypadkach szczegoinych moze rowniez dotyczy¢ standardow;

(***) czesto patrzymy w niewlasciwa strone, wystarczy wykonac obrot ku przyszlosci i ten sam
czas mija nas, aby stac sie przesz
— — — — — — — — —
Czas sam w sobie jest dynamiczny, ale wystepuja paradoksy np. ,,Strzaly
Zenona” — w 1/2 lotu strzata nieruchoma, w 1/4, 1/8, itd. tez, czyli moze

by¢ nieruchoma rowniez w o (moze jeszcze bardz1eJ niz nieruchomosé )
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KONCEPCJA WYCENY WARTOSCI NIEMATERIALNYCH
Wstep do metodyki

W ramach wyceny wartosci niematerialnych i prawnych
mozna oszacowac zgodnie z UOR (*):

 marke produktowa, korporacyjna, sieci dystrybucji
(tzw. brand’y **),

« patenty, licencje, kontrakty dlugoterminowe,

 know-how, prace badawczo-rozwojowe i inne
wlasnosci intelektualne,

« okolicznosc¢ utraty wartosci firmy majac na uwadze
ww. (zgodnie z MSR*** 36, 38).

(¥) Ustawa o Rachunkowosci z 1994r. (Dz.U. 2013)
(**) nie myli¢ z napojem alkoholowym :)
(**%) Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci
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Przeglad metodyki wycen , niematerialnych”

Na szczescie dla rzeczoznawcow majatkowych
podejscia te sga analogiczne do wycen nieruchomosci.
Paradoksalny problem moze wystapic w przypadku
braku identyfikowania sie¢ jako ,majatkowi”,
z jednoczesnym ograniczeniem dzialan tylko do
nieruchomosci.

Podejs$cie dochodowe

W ramach tego podejscia wyroznia sie dwie zasadnicze

metody wyceny:

* Metode premii (nadwyzki stopy zwrotu) — polegajaca na
oszacowaniu wartosci przysztych przeplywow
pienieznych wynikajacych wytacznie z posiadania
danego aktywa niematerialnego (najczesciej stosowana).

* Metode kapitalizacji oplat licencyjnych — oparta na
oszacowanej hipotetycznej wartosci biezacej przyszitych
optat licencyjnych jaka uzytkownik marki musiatby
zaplacic za jej wykorzystanie.
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Podejscie kosztowe

Ktorego podstawowe zalozenie opiera sie na
przekonaniu, ze wartos¢ danego aktywa jest
porownywalna 2z wartoscia biezaca kosztow jego

odtworzenia (ekwiwalent lub replika).

Podejscie porownawcze

Jest stosowane tam, gdzie determinantem wartosci jest
wartos¢ transakcji rynkowych, ktorych przedmiotem

byly porownywalne aktywa niematerialne.
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PRZYKLAD WYCENY MARKI METODA POROWNAWCZA

Charakterystyka danych

Dane zewnetrzne

Kierujac sie charakterystyka produktow i dzialalnosci firm,
posiadajacych wyceniong marke, do analizy porownawczej
wybrana zostata grupa duzych firm dzialajacych w branzy
spersonal care” (osobista opieka), ktorej produkty sa

podobne w najwiekszym stopniu do produktow badane;

Spotki (w mln USD).

Marka Wiasciciel Wartos¢ marki Kapitalizacja Aktywa
(WM) rynkowa (CAP) (A)
2001 2000 1999 2001 2000 2000 1999
(1) (2) (3) (4) () (6) (7) (8) 9)
Gillette Gillette 15298 17359 15894 31400 36 471 10402 11786
IKleenex  [Kimberly — Clark 5085| 5144/ 4602 30300 nla 14480 12816
Colgate  [Colgate —Palmolive 4572 4418 3568 33700 34 527 7252 7423
Avon Avon 4369 nla n/a 11000, n/a 2826 2529
Nivea Beiersdorf 1782 nla n/a 8800] nl/a 2774 2716
“Pampers Procter & Gamble 1410 1400 1422 83700 n/a 10889 10 146

Uwaga: aktualne dane dot. wyceny marek dostepne na portalu www.markables.net
(ok 5 tys. pozycji)
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http://www.markables.net/

Marka ww. firm wyceniona zostala przez firme¢ Interbrand, w
oparciu o jej autorska metodologie. Jej model wyceny oblicza
wartoSC marki jako wartoS¢ biezaca netto wszystkich
dochodow, jakie marka ma przyniesC w przysztosci i sktada sie
z czterech zasadniczych elementow, tj.:

« prognoza finansowa — przygotowana na podstawie danych
Citigroup oraz innych publicznie dostepnych informacji;
prognozowane przychody marki pomniejszone o koszty
operacyjne, podatki i koszt kapitatu, niezbednego do
funkcjonowania przedsiebiorstwa okreslaja dochody z
wszystkich niematerialnych sktadnikow majatku;

* rola marki — poprzez zidentyfikowanie gtownych czynnikow
popytu i jego zaleznosci od marki, a takze nadanie im wag,
okreslany jest udziat marki w dochodach z niematerialnych
sktadnikow majatku;

* ryzyko marki — obliczane na podstawie stopy obligacji
skarbowych na okres prognozy oraz premii marki
(pochodzacej z analizy sily marki) i odejmowane od
zdyskontowanych dochodow z marki;

 wartos¢ marki — oparta na wyliczonych w powyzszy sposob
zdyskontowanych dochodow z marki oraz finansowej i
marketingowej pozycji marki.
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Aktywa, sprzedaz i pracownicy tworzqcy wartoS¢ marki firmy

(w mln. USD)
Aktywa tworzace Pracownicy Sprzedaz marki | Sprzedaz
wartos¢ marki (S) ogotem
Marka
2000 1999 marka (HR) | wszyscy | 2000 1999 2000
(1) (10) (11) (12) (13) (14) (15) (16)
Gillette 10 402 11 786 35 200 -- 9295 9154 --
Kleenex 7 490 6 629 34 295 66300 7233 6783 13 982
Colgate 2 466 2 524 12 920 380000 3182 3100 9 358
Avon 2 826 2 529 41 100 -- 5674 5289 5674
Nivea 2774 2716 8 468 16590, 1955 1821 3 830
Pampers 403 376 3927 106 000 1480 1424 39 951
Mnozniki wartoscit marki w grupie ,,personal care”

Marka BV/S B/HR BV/A BV/CAP

Rok 2000 1999 2000 2000 1999 2000

(1) (17) (18) (19) (20) (21) (22)

Gillette 1,65 1,90 0,43 1,47 1,47 0,49

Kleenex 0,70 0,76 0,15 0,68 0,78 0,32

Colgate 1,44 1,43 0,35 0,63 0,60 0,40

Avon 0,77 n/a 0,11 1,55 n/a 0,40

Nivea 0,91 n/a 0,21 - - 0,40

Pampers 0,95 0,98 0,36 - - 0,45

Srednia 1,07002( 1,26574 0,26876| 1,38739| 1,33311| 0,41
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Etap 4 - zdyskontowano otrzymane wartosci, ze wzgledu

na fakt, iz badana spoétka nie jest spotka gieldowa.

Majac na wzgledzie powyzsze 1 nastepujace fakty:

Na

duze mozliwosci pozyskania kapitatu na potrzeby
dynamicznego rozwoju Spoiki w latach 1989 — 2001
bez potrzeby odwolywania sie do rynku gietdowego;

wielkosc obrotow plasuje Spotke w grupie
najwieckszych polskich przedsiebiorstw;

Spotka jest mocno usadowiona na ustabilizowanym
rynku polskim 1 planuje ekspansje na rynki
zagraniczne;

Spotka dysponuje klarowna strategia, ktora wdraza

m.in. przez kompleksowa reorganizacje swojej
struktury;

Spotka jest zarzadzana w sposob profesjonalny, a jej
kontakty z klientami i dostawcami swiadcza o jej
dojrzatosci;

potrzeby  niniejszego  opracowania  przyjeto

wspotczynnik dyskonta ok. 20% (!).
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Prezentacja wynikow obliczen

Przy uzyciu wyliczonych w oparciu o opisane wyzej techniki
mnoznikowej otrzymano nastepujace wyniki (w tys. zi):

Kryterium Parametr Spofki Mnoznik Wynik Wartos¢ koncowa
Sprzedaz 115 704,50 1,07002 123 806,34 99 045,07
Pracownicy 169 000 1,11352 188 184,47 150 547,57
Aktywa 121 680,57 1,38739 168 817,96 135 054,37
Srednia wartosé 160 269,59 128 215,67

Potencjalni inwestorzy

Przewiduje sie trzy zasadnicze grupy potencjalnych
inwestorow, ktorych motywacje i postepowanie zestawiono
W ponizszej tabeli:

PRZEWIDYWANE
TYP SYMB. MOTYWACJA POSTEPOWANIE
Pasywny PA Korzystny zwrot Wykup udziatow spdtki,
zainwestowanego kapitatu Obserwacja wynikow finansowych
Konkurent KO Spowodowanie zamkniecia Kupno za najnizszg cene,
spotki brak zainteresowania
inwestowaniem, likwidacja
produkciji
Aktywny AK Zainteresowanie branzg, firmg | Kupno za rozsgdng cene
i produkcjg wiekszosci udziatow,
zainwestowanie w ludzi i sprzet,
Realizacja planu marketingowego
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Jednoczesnie rozpatruje sie zroznicowane podejscie
potencjalnych inwestorow do rozpatrywanej spotki w
kontekscie jej atrybutow zestawionych ponize;.

Ocena atrybutow spotki / marki

ATRYBUTY SPOLKI Typ inwestora

PA KO AK

Centralna lokalizacja w Europie X
Tania sita robocza X
Doswiadczenie i wyksztatcenie kadr X
Efektywnos¢ produkciji X X
Specyficzna branza produkcyjna X
Niskie rygory ochrony srodowiska X
Dobre wyniki finansowe X X
Perspektywy rozwoju X X
Inwestycje / adaptacje X
Cena zakupu firmy X X X
Warto$¢ marki firmy X X X
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Realna wartos¢ marki

Wartosc¢ [ tys. zt ]

Wartos¢ metodag poréwnawcza
128 215

Sr. rekomendowana wartosé
120 903

Wartos¢é metodg premii
113 591

Wartos¢ metoda kosztowa
85 090

PA KO AK

typ inwestora
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WPROWADZENIE DO WARTOSCI DUCHOWYCH
I HISTORYCZNYCH
Promocja piekna romantycznego w ubiegiych

stuleciach, z wartosciami intelektualnymi oraz
wartosciq ,,godziwaq”

(chodzi rowniez o godziwe wynagrodzenie)

Romantyzm - kierunek artystyczny rozwijajacy sie
dynamicznie w polowie XIX w. odnosit sie do zwigazku
pomiedzy forma, rozumem 1 uczuciem. Akceptowat
jednoczesnie Sprzecznosci: skonczonosc¢ /
nieskonczonosc., catos¢ / fragment, zycie / Smierc, itp.

Romantyzm pociagnal rowniez do odbioru magicznych
sit natury, w sposob bardziej zmystowy niz
racjonalny(*). Stwarzat nowa jakosc dla artystow, ktorzy
coraz bardziej zaspakajali potrzeby raczej szerokiej
publicznosci niz ,dobrze urodzonej” arystokracii.
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Pozwolil rowniez na uwolnienie sie orup

intelektualistow od ciasnych ideologii dworskiej

arystokracii.

Ten trend odzwierciedlony zostat rowniez w ekonomii,
jako ze o konkurencyjnosci jednostek gospodarczych

zaczely decydowac posiadane przez nie wartosci

niematerialne. Wiazalo sie to rowniez z pozniejszym

przejSciem od kapitalizmu przemyslowego opartego na

aktywach materialnych do ,ery postindustrialnej”,

odzie tworzenie wartosci dzieje sie w wiekszym stopniu

z przyczyn niematerialnych (znaki towarowe,

licencje(**), patenty, itp.).

Alojzy Kiziniewicz ©



Jest to zwiazane rowniez z przepisami, ktore zezwalajag
na wykazywanie wartosci niematerialnych w bilansach
firm, z mozliwoscia ich ,amortyzowania” (5-20 lat).

Stad tez wystepuje potrzeba wyceny wartosci godziwej
tych wartosci, zgodnie z ustawa o rachunkowosci oraz
miedzynarodowymi standardami (MSR 13 1 38).

(*) rododendrony obok miejsca pochowku Ks. Daisy
(ang. Stokrotka) — piekno romantyczne?

(**) Osobna sprawg sa prawa autorskie do operatow
szacunkowych, ktorych chetnie pozbywaja sie RzM,
ryzykujac swoja reputacje i stwarzajac jednoczesnie
zagrozenie stratami, czyli wartosciami ujemnymi.

Warto jest wiec wyceni¢ wartosS¢ niematerialng uprawnien
RzM oraz praw autorskich dla typowych przypadkow,

aby pobudzi¢ swiadomosc¢ sSrodowiskowa dot. wlasnych
wartosci niematerialnych;
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Religie — duchy — duchowos¢ - prawda

Obecnie coraz bardziej zamiast religii podaza sie za
naukowymi filozoficznhymi wywodami, a role ksiedza
rzejmuje psycholog, {filozof, lekarz, a nawet prawnik
analogicznie _do RzM :). W miedzyczasie religie tez
przeszty przez kolejne fazy rozwoju, poczawszy od
lemiennych pierwotnych ateistycznych bez bogow
Ecoteizm, fetyszyzm, itg.), poprzez politeistyczne z wieloma
ogami (panteonami, duchami, itp.), az po monoteistyczne
z jednym bogiem pare tysiecy lat temu, kiedy to mozna
byto juz postugiwac sie pismem.

Magia i szamanizm tez si¢ wpisaly w nasze dzieje, z tym ze
w odroznieniu od religii, dazyly one do przyporzadkowania
sit natury w poszukiwaniu mocy ponadnaturalnych.
Pierwotne kulty odnosily sie do nieskonczonosci oraz
duchow, w jednosci ze wszechswiatem, formulujac szereg
dogmatow i1 wierzen:

 Animizm - wiara w istoty duchowe, a nie sity przyrody
* (pierwotne myslenie abstrakcyjne),

 Manizm — wiara w duchy i kult zmartych,
« Manaizm — wiara w sile magiczna w osobach i rzeczach.

Wyjatek stanowi kaodaizm zapoczatkowany dopiero w XIX w.

jako wyraz owczesnego spirytyzmu.
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Tak czy inaczej ludzki mozg wykazuje podzial na lewa
strone — odpowiedzialna za racjonalne myslenie (np.
materialne) oraz prawa — przyporzadkowana intuicii 1
odczuwaniu para-normalnemu (to tu ,rodza sie”
wartosci intelektualne).

Na wielu obszarach dzialan te obydwie strony
harmonizuja nawzajem, uwzgledniajac w synchronii to
co niewiadome i1 niewidzialne, jak na przyktad:

« Ektoplazma — forma hipotetycznej naturalne;j
bioenergii zasilajacej duchy, umozliwiajace;
komunikacje podczas seansow spirytystycznych.

 Metamateria — wykazujaca ujemny wspotczynnik
zalamania sSwiatta, powodujaca brak widocznosci
obiektow, wykorzystywana w wojsku jako tzw.
s,czapka niewidka”.

Coraz bardziej istotne staje sie poszukiwanie sensu
zycia z kompromisem pomiedzy ,,Sciezkami prawdy” i
prawem indywidualnego wyboru. Najgorzej przedstawia
sie sytuacja tych, ktorym ,prawda” jest narzucona,
nawet jak sie nazywa ,I[TPAB/IA” (po ruskij).
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Stosunkowo niedawno ekonomisci z  Harvardu
oszacowali przecietne koszty wojennej zawieruchy,
przypadajace Sredniemu pod wzgledem populaciji
krajowi, takiemu jak np. Polska. Jest to suma strat
majatkowych, wydatkow zbrojeniowych i wojskowych,
ksztaltujaca sie na poziomie ok. 1 bln Euro (1012 €).

Watpliwym pocieszeniem jest to, ze na konflikcie
zbrojnym zarabiaja jednoczesnie ci, ktorzy sprzedaja
bron z amunicja (czesto dotyczy to rowniez krajow
pozornie neutralnych). Sa to koszty stanowiace ok. 50%
powyzsze] sumy, dajace minimalny zysk rzedu 10%
kosztow wojny.

Pseudo-beneficjentami sa rowniez ci, ktorzy rabuja
korzystajac z tupow po stronie zwycieskiej, ktorzy moga
przewyzszyC zyski rownowazne z handlarzami bronia.
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Utrata wartosci niematerialnych, towarzyszqcych
stratom materialnym

Wojna niesie ze soba straty (po obydwu, a nieraz i
wiecej stronach) rowniez niematerialne, takie jak utrata
zdrowia lub zycia, cierpienia 1 cale mnostwo
niesprzyjajacych okolicznosci. To wszystko moze
osiggnacC poziom strat materialnych, chociaz nie tak
latwo sq one policzalne.

W obliczu tej brutalnej prawdy nietrudno dojs¢ do

wniosku, ze konflikty zbrojne przecietnym, uczciwym 1

humanitarnym Kowalskim sie po prostu nie optacaja.

Przecietny obywatel w pozodze wojennej traci sume
rzedu 500 tys. €, jako ekwiwalent strat materialnych i
niematerialnych.
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Przyktad szacowania historycznych kosztow
(wg. przykladowego rocznego budzetu w 1901r. ks. Daisy von Pless *)

tys. Euro (¥)

Roczny standard majetnego ksigzecego rodu > 6.270
Utrzymanie siedzib (usprawnienia sanitarne (**) 5.000
Transport, energia, zarzadzanie 3.000
Biezace rozrywki 250
Garderoba 70
Stuzgcy przyboczni (5 osdéb) 90
Bale miesieczne (10/rok) 300
Przyjecia 210
Okazjonalne zmienne wydatki wg. harmonogramu > 790
Luty — Slub siostry w Londynie + prezenty 240
Czerwiec — rejs skandynawski i rosyjski 130
Sierpien — pobyt w Szkocji 100
Pazdziernik — odwiedziny u ,Wielkiego Ksiecia” — Cesarza Wilhelma 80
Listopad — wyscigi konne w Anglii, sesja fotograficzna, odwiedziny rodziny 130
Grudzien — bal na czes¢ Ksiecia Alberta von Schleswig-Holstein 110
taczny budzet roczny (***) >> 10 min €/rok

(*) maz Jan Henryk XV z d. Hochberg posiadat liczne kopalnie na Slgsku oraz nieruchomosci komercyjne;
(**) Ks. Daisy uznata 6wczesny standard niemiecki za niewystarczajgcy i niehigieniczny;
(***) wg. obecnego poziomu cen / ustug;

Minimalna proporcja kosztéw przypadajgca Ks. Daisy moze by¢ uznana jako 1/10,
co wskazuje na poziom rzedu 30 min €.
(Skumulowane koszty za 30 lat dziatan to ok. 300 min €).
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KONSEKWENTNE SZACOWANIE WARTOSCI
NIEMATERIALNEJ KSIEZNEJ DAISY

Wstepne szacunki porownawcze

Cata brytyjska rodzina krolewska wydaje obecnie ok. 60
mln €/rocznie. Poszczegolni ksigzeta otrzymuja rocznie
10-20 mln €/rok, sa to najczeéci%j przychody
generowane przez majatek (zysk rzedu 2,5%, tzn. ze aby
uzyskac 10 mln €/rok, nalezy posiadac majatek wart
ok. 400 mln €). Ksiaze Walii deklarowal 50% podatek,
ktory obnizyl do 25% po =zasSlubieniu Ks. Diany
(ich roczny budzet przekraczal 20 mln €).

W Swietle powyzszego, budzet Ksieznej Daisy mozna
przyjaC jako umiarkowany, wlacznie z jej partycypacja
w majatku rodzinnym. Po rozwodzie i propolskiej
dziatalnosci jednego z jej synow oraz wlasnego wsparcia

dla  jencow wojennych, zostata ezprawnie
wydziedziczona przez wiadze III Rzeszy, ze ,wsparciem”
niemieckiego eksmeza. Nie sa to rawomocne

postanowienia, stad tez Ksiezna w dalszym ciggu
dochodzi swoich praw majatkowych w pewnym sensie
.,droga niematerialna”, kumulujac w miedzyczasie
pozvtywny image pozostalych obiektow zabvtkowych z
nia zwiazanvych.
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Niematerialne premiowanie Ksieznej Daisy

Wartos¢ niematerialna w podejsciu  dochodowym,
zdefiniowana jest jako dodatkowy strumien pieniezny,
przypadajacy renomie z przyporzadkowanymi ustugami
i wyrobami, uwzgledniajacy zaréwno premie jak i
elementy ryzyka. Stad tez tzw. metoda premii cenowe;j
sprowadza sie¢ do wzoru obliczeniowego, analogicznego
do DCF:

BV = CF, ,(1+r) + ...+ CF, /(1+ rJ* + PRV

gdzie:
BV - obecna wartos¢ marki (Brand Value)
wynikajaca z przysztych premii
CF,, CF,,.... CF, — przeplywy pieniezne netto
(tu: prognozowane premie z tytutu marki)
w kolejnych okresach prognozy
r - stopa dyskontowa
PRV - zdyskontowana wartos¢ premii po okresie prognozy
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Przy zalozeniu stalych dochodow, wynikajacych =z
renomy miejsc zwigzanych z Ksiezng Daisy éwana
rowniez ,,Sis1”) mozna zastosowac nastepujacy algorytm
metoda kapitalizacji proste;j:

BV = CF x CC

gdzie:

CF - roczny strumien pieniezny min. 1 mln €

(ok. 0,25% majatku rodzimego);

CC - wsp. kapitalizacji (capitalisation coefficient),
charakterystyczny dla ksiazecych majatkow (ok. 40);

Z powyzszego wynika minimalna wartoSC niematerialna
przyporzadkowana renomie Ksieznej Daisy (owczeSnie
notowanej na poziomie XX w. brytyjskiej Ksiezne;j
Diany):
BV

S

. Daisyt) = 1 Min € x 40 = ok. 40 min €

(*) — Ks. Slaska z d. Cornwallis-West (jedna z najpiekniejszych kobiet
i ep{q}?i edwardianskiej, krol Edward byt swiadkiem na jej slubie w
nglii);

Ten algorytm powinien pomoéc w dyscyplinowaniu
arystokracji oraz oligarchow, aby tworzyli pozytywne
wartosci niematerialne.

[ FILMIK PROMO |
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Refleksyjna prezentacja wynikow wartosci Ks. Daisy

Majac na uwadze przeprowadzone szacunki w podejsciu
dochodowym, kosztowym 1 porownawczym, mozna
zaprezentowacC nastepujacy zbior wartosci wynikowych z
powyzszych estymacji:

* podejscie dochodowe wg. kapitalizacji ok. 40 min €
* podejscie kosztowe wg. substytutu ok. 30 mln €
* podejscie porownawcze wg. analogii (*) ok. 50 min €

SREDNIA WARTOSC NIEMATERIALNA KS. DAISY = ok. 40 min €(**)

(*) analogia do Ks. Walii Diany z d. Spencer (XX w.);
(**) zbiezne z ww. wynikiem premii BV;
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Prezentowana niematerialna wartosc ogodziwa

zorientowana jest rowniez na  przysziosé, w

odroznieniu od wartosci rynkowej, ustalanej na

podstawie danych rynkowych ,wstecznych”.

Wiaze sie to rowniez z hipotetyczna natura wartosci

godziwej, stad tez moze byc¢ obarczona sporym btedem

szacowania, zwlaszcza przy niedostatecznej intuicji

autorow wyceny.

Pozytywny stosunek do wartosci godziwej przy wycenie

aktywow  niematerialnych  wykazuja  audytorzy,

natomiast negatywny - firmy ubezpieczeniowe, Zz

oczywistych powodow.
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Reasumuijac i bilansujac prezentowane obecne poziomy

wartosci niematerialnych, zwiazanych 2z Ks. Daisy

potwierdzaja przypuszczenie, ze degradacija

towarzyszacych bylych wartosci materialnych w dtuzszej

skali czasu moze by¢ zniwelowana 1 w pewnym sensie

zrekompensowana. Proces ten rozwija sie na

pozytywnym poziomie, niezaleznie od strat

materialnych, ktore powstaja na skutek wojen,

kataklizmow, itp. niesprzyjajacych okolicznosci.

Przy glebszej refleksji mozna zauwazycC, ze pozytywne
wartosci niematerialne wykazuja spora czasotrwatosc,
a Ksiezna Daisy dzieki swoim niematerialnym
atrybutom niejako odzyskuje w dalszym ciggu to, co
materialnie stracila (majatek i syna).

| FRAGMENTY FILMU ,MAGNAT” |
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Nalezy jeszcze raz przypomniec: Historia nie ma ceny, ale
wiemy, ze ma wartosc, ktora to moze sie ujawnic w obliczu
podejmowania decyzji np. zakupu majatku o charakterze
zabytkowym. Czy wartosci niematerialne muszg bycC
zwiazane z majatkiem trwalym?

Czy moga byc wyrozniane 1 wyodrebniane w transakcjach 1
bilansach firmy?

Przepisy i1 standardy tego jednoznacznie nie okreslaja, a czy
w ogole dziedzictwo 1 dzieta sztuki dajq sie standaryzowac?
Czy wobec tego da sie znalez¢ standardowa wykladnie do
wycen majatku, wykazujacego cechy zabytkowego lub tzw.
»genius loci”?

Czy standardowosc, powtarzalnosc i powielanie nie przecza
ideom przewodnim tworcow i1 odbiorcow sztuki wraz z
wartosciami niematerialnymi?

Czy mozna uniknac¢ destrukcji wartosci wszelakich przy
ludzkim udziale (np. konflikty wojenne)?
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