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Standard 6 – Dyskonta i Premie wartości 

I. Cele Standardu 

I.1. Niniejszy Standard ma na celu profesjonalizację i ujednolicenie praktyki wycen 

przedsiębiorstw zgodnie z wypracowanymi dobrymi praktykami oraz dorobkiem 

naukowym. Stowarzyszenie Biegłych Wyceny Przedsiębiorstw w Polsce zachęca 

wszystkie osoby zawodowo zajmujące się wyceną przedsiębiorstw do jego stosowania 

i popularyzacji. 

II. Wprowadzenie 

II.1. Standard zawiera zbiór wymogów i postulatów, których przestrzeganie rekomenduje 

się członkom i kandydatom na członków Stowarzyszenia Biegłych Wyceny 

Przedsiębiorstw w Polsce (SBWPwP). 

II.2. Wszelkie odstępstwa od niniejszego Standardu wymagają wyjaśnienia i uzasadnienia. 

II.3. Określone zagadnienia szczegółowe mogą być regulowane także przy użyciu 

odrębnych standardów wydanych przez SBWPwP. W zakresie nieuregulowanym 

przez standardy SBWPwP możliwe jest również odwołanie się do standardów 

wydanych przez inne organizacje zawodowo zajmujące się wyceną. 

II.4. Standard wchodzi w życie z dniem 1 lipca 2026 r. 

III. Istota Dyskont i Premii wartości 

III.1. O ile w treści niniejszego Standardu nie zastrzeżono inaczej, stosuje się do niego 

postanowienia pozostałych Standardów SBWPwP, w szczególności definicje 

Dyskonta wartości i Premii wartości zawarte w Standardzie 1 - Proces 

przygotowywania wyceny przedsiębiorstwa. 

III.2. Niniejszy Standard jest poświęcony stosowaniu korekt zwiększających (Premii 

wartości) lub obniżających (Dyskont wartości) szacowaną Wartość bazową 

przedsiębiorstwa w związku ze szczególnymi cechami przedmiotu wyceny lub 

okolicznościami jej przeprowadzania. 

III.3. Wartość bazowa to wartość przedsiębiorstwa przed dokonaniem korekt z tytułu 

Dyskont i Premii wartości. Korekty przyjmują zazwyczaj formę procentowej zmiany 

względem Wartości bazowej, rzadziej — zmiany kwotowej. 

III.4. Dyskonta i Premii wartości nie należy mylić z elementami składowymi stopy 

dyskontowej stosowanej w Podejściu dochodowym. W praktyce sporządzania wyceny 

niektóre czynniki ryzyka mogą być brane pod uwagę zarówno przy ustalaniu stopy 

dyskontowej, jak i w ramach korekt Wartości bazowej. Na przykład, premia za 

wielkość spółki dodawana do stopy dyskontowej jest silnie powiązana z brakiem 
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płynności obrotu instrumentów udziałowych małych spółek i jej uwzględnienie w 

stopie dyskontowej ogranicza możliwość stosowania dyskonta z tytułu braku 

płynności. W takiej sytuacji Biegły powinien zadbać o to, aby zachować spójność 

wyceny, w szczególności nie doprowadzić do podwójnego uwzględnienia danego 

czynnika ryzyka w wycenie. 

IV. Podstawy stosowania Dyskont i Premii wartości 

IV.1. Poszczególne metody wyceny mogą skutkować uzyskaniem Wartości bazowej na 

różnych poziomach wartości, np. w zakresie kontroli, płynności lub zbywalności. Dla 

każdej wykorzystanej metody wyceny Biegły powinien określić jaki poziom wartości 

reprezentuje Wartość bazowa i uzasadnić zastosowanie Dyskont lub Premii wartości. 

IV.2. Istnieją różne rodzaje Dyskont i Premii wartości. W praktyce wycen jednak zazwyczaj 

wyróżnia się: 

IV.2.1. Korekty wynikające z cech prowadzonej przez przedsiębiorstwo działalności. 

IV.2.2. Korekty odzwierciedlające cechy struktury własnościowej wycenianego 

przedsiębiorstwa. 

IV.3. Standard dopuszcza zastosowanie Dyskont lub Premii wartości innych niż podane 

wyżej. 

IV.4. Zazwyczaj zaleca się, aby w przypadku konieczności zastosowania kilku korekt 

należących do różnych kategorii określonych w pkt. IV.2., w pierwszej kolejności 

uwzględniać korekty wynikające z cech prowadzonej przez przedsiębiorstwo 

działalności, dopiero później korekty wynikające z cech struktury własnościowej 

przedsiębiorstwa (podejście multiplikatywne). 

IV.5. Zastosowanie określonego Dyskonta lub Premii wartości zawsze powinno być 

ujawnione i uzasadnione. 

IV.6. Biegły zobowiązany jest do dochowania należytej staranności przy ustalaniu 

adekwatnej na potrzeby danej wyceny wielkości Dyskonta lub Premii wartości. Przy 

szacowaniu wysokości korekty Biegły powinien rozważyć w szczególności: 

a) dostępność, wiarygodność i porównywalność danych źródłowych na temat 

Dyskonta lub Premii wartości na Datę wyceny (np. cech rynku, z którego pochodzą 

dane), 

b) sytuację makroekonomiczną (np. fazę cyklu gospodarczego) w Dacie wyceny, 

c) specyfikę przedmiotu wyceny (np. zakres praw lub ograniczeń wynikających z 

umowy spółki; stopień wpływu kluczowej osoby na wyceniane przedsiębiorstwo). 

IV.7. W zależności od poziomu Wartości bazowej może wystąpić potrzeba zastosowania 

premii albo dyskonta, która pozwoli na uwzględnienie wpływu określonego czynnika 

na wyceniane przedsiębiorstwo (np. wykorzystanie Premii z tytułu kontroli albo 

Dyskonta z tytułu braku kontroli). 
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IV.8. Stosując Premie wartości albo Dyskonto wartości (np. wykorzystanie Premii za 

kontrolę albo Dyskonta z tytułu braku kontroli), można dokonać matematycznej 

konwersji między premią a dyskontem polegającej na tym, że Dyskonto wartości 

równa się Premii wartości podzielonej przez Premię wartości powiększoną o jeden. 

V. Korekty wynikające z cech prowadzonej przez przedsiębiorstwo działalności 

V.1. Korekty wynikające z cech prowadzonej przez przedsiębiorstwo działalności, w 

szczególności: 

a) Dyskonto z tytułu utraty kluczowej osoby (key person discount) – to korekta in 

minus Wartości bazowej przedsiębiorstwa, wynikająca z faktu, że działalność 

przedsiębiorstwa zależy od jednej osoby (właściciela, członka zarządu, 

menadżera), której utrata uniemożliwiłaby funkcjonowanie przedsiębiorstwa na 

dotychczasowym poziomie. Dyskonto z tytułu utraty osoby kluczowej dla biznesu 

może być związane z występowaniem goodwill niezbywalnego "osobistego", o 

którym mowa w Standardzie nr 5. 

b) Dyskonto z tytułu koncentracji kontrahentów (concentration of customer or 

supplier base discount) – to korekta in minus Wartości bazowej przedsiębiorstwa, 

wynikająca z faktu, że przedsiębiorstwo współpracuje z niewielką liczbą 

kontrahentów (klientów lub dostawców), a utrata jednego z nich uniemożliwiłaby 

funkcjonowanie przedsiębiorstwa na dotychczasowym poziomie. 

c) Dyskonto z tytułu zagrożenia środowiskowego (environmental discount) – korekta 

in minus Wartości bazowej przedsiębiorstwa, wynikająca z faktu, że działalność 

przedsiębiorstwa istotnie oddziałuje albo może istotnie oddziaływać na środowisko 

naturalne i istnieje ryzyko, że związane z tym koszty ekonomiczne (w tym 

dotychczas nieujawnione) mogą uniemożliwić funkcjonowanie przedsiębiorstwa 

na dotychczasowym poziomie. 

d) Dyskonto z tytułu kluczowego produktu lub technologii (key product/technology 

discount) – korekta in minus Wartości bazowej przedsiębiorstwa, wynikająca z 

faktu, że działalność przedsiębiorstwa zależy od jednego produktu lub dostępu do 

określonej technologii, której utrata uniemożliwiłaby funkcjonowanie 

przedsiębiorstwa na dotychczasowym poziomie. 

V.2. Standard dopuszcza zastosowanie Dyskont lub Premii wartości innych niż podane 

wyżej. 

VI. Korekty wynikające z cech struktury własnościowej wycenianego 

przedsiębiorstwa 

VI.1. Korekty wynikające z cech struktury własnościowej wycenianego przedsiębiorstwa w 

szczególności:  

a) Premia z tytułu kontroli (control premium - CP), 

b) Dyskonto z tytułu braku kontroli (discount for lack of control - DLOC), 
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c) Premia z tytułu płynności (liquidity premium - LP), 

d) Dyskonto z tytułu braku płynności (discount for lack of liquidity – DLOL; discount 

lack of marketability – DLOM), 

e) Dyskonto z tytułu ograniczonej zbywalności (discount for restricted shares - 

DReS). 

VI.2. Standard dopuszcza zastosowanie Dyskont lub Premii wartości innych niż podane 

wyżej. 

VI.3. Dyskonta i Premie wartości związane z kontrolą 

VI.4. Premia z tytułu kontroli (control premium - CP) to dodatkowa kwota, jaką nabywca 

jest lub byłby skłonny zapłacić ponad wartość udziałów niedających kontroli za 

nabycie powiązane z pozyskaniem kontroli nad przedsiębiorstwem. Premia ta 

odzwierciedla wartość oczekiwanych korzyści, jakie nowy właściciel może 

wygenerować dzięki bezpośredniemu zarządzaniu zasobami przedsiębiorstwa, a 

których nie jest w stanie zrealizować właściciel nieposiadający kontroli. 

VI.5. Premii z tytułu kontroli nie należy utożsamiać z premią z tytułu synergii, która wynika 

ze współpracy pomiędzy stronami transakcji fuzji lub przejęcia. 

VI.6. Dyskonto z tytułu braku kontroli (discount for lack of control - DLOC) to korekta 

in minus Wartości bazowej niekontrolujących pakietów praw udziałowych stosowana 

w sytuacji, gdy Wartość bazowa została wyznaczona na poziomie kontrolującym. 

VI.7. Na potrzeby niniejszego Standardu pod pojęciem kontroli rozumie się posiadanie 

zdolności do wywierania decydującego wpływu na działalność przedsiębiorstwa w 

celu osiągania korzyści ekonomicznych z tej działalności. 

VI.8. Oceniając kwestię kontroli nad przedsiębiorstwem oraz wynikającą z niej zasadność i 

wysokość ewentualnych korekt, Biegły powinien rozważyć wszelkie okoliczności 

natury prawnej bądź faktycznej, które mogą oddziaływać na zdolność do kierowania 

polityką finansową, operacyjną, zarządczą i innymi istotnymi działaniami 

przedsiębiorstwa, w szczególności: 

a) prawne i umowne regulacje dotyczące danego przedsiębiorstwa; 

b) dysponowanie, bezpośrednio lub pośrednio, adekwatną większością głosów w 

poszczególnych organach przedsiębiorstwa; 

c) uprzywilejowanie akcji lub udziałów przedsiębiorstwa; 

d) uprawnienia osobiste poszczególnych wspólników (akcjonariuszy) 

przedsiębiorstwa, w tym uprawnienie do powoływania lub odwoływania członków 

zarządu przedsiębiorstwa; 

e) umowy między wspólnikami (akcjonariuszami) dotyczące sposobu zarządzania 

przedsiębiorstwem; 

f) umowy z innymi przedsiębiorstwami przewidujące zarządzanie wycenianym 

przedsiębiorstwem lub przekazywanie jego zysku. 
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VI.9. Zazwyczaj za adekwatną do sprawowania kontroli większość głosów przyjmuje się 

większość powyżej 50% ogółu głosów na zgromadzeniu wspólników, walnym 

zgromadzeniu lub innego rodzaju zgromadzeniu w przedsiębiorstwie, jednak zdarzają 

się sytuacje, w których faktyczny próg może być niższy (np. w przypadku dużego 

rozwodnienia akcji i bierności akcjonariuszy mniejszościowych) lub wyższy (np. w 

przypadku prawnego lub statutowego zastrzeżenia większości kwalifikowanej dla 

podejmowania kluczowych decyzji w przedsiębiorstwie). 

VI.10. Mimo iż co do zasady posiadanie kontroli nad danym przedsiębiorstwem rozumiane 

jest dychotomicznie (jako jej posiadanie lub brak kontroli), w określonych stanach 

faktycznych kontrola może podlegać stopniowaniu, uzasadniając różne wysokości 

Premii lub Dyskonta za brak kontroli. 

VI.11. Premia z tytułu kontroli powinna być stosowana wyłącznie w sytuacji, gdy 

oczekiwane korzyści, jakie nowy właściciel może wygenerować dzięki 

bezpośredniemu zarządzaniu zasobami przedsiębiorstwa, nie są uwzględnione w 

Wartości bazowej. Zastosowanie premii z tytułu kontroli każdorazowo powinno być 

uzasadnione. 

VI.12. Premia i Dyskonta związane z płynnością i zbywalnością 

VI.13. Dyskonta związane z płynnością i zbywalnością polegają co do zasady na obniżeniu 

Wartości bazowej pakietów praw udziałowych w związku z ograniczeniami w 

możliwości ich sprawnej i niskokosztowej zamiany na gotówkę.  

VI.14. W praktyce wycen rozróżnia się pomiędzy korektą dotyczącą płynności rynkowej i 

korektą dotyczącą ograniczeń w zbywalności przedmiotu wyceny. W tym kontekście 

można wyróżnić następujące korekty: 

VI.14.1. Dyskonto z tytułu braku płynności (discount for lack of liquidity – DLOL; discount 

for lack of marketability – DLOM) korekta in minus Wartości bazowej związana z tym, 

w jakim czasie możliwe jest zbycie przedmiotu wyceny bez istotnej utraty jego 

wartości. Odzwierciedla sytuację, w której przedmiot wyceny jest możliwy do zbycia, 

ale z powodu braku odpowiedniego popytu zawarcie transakcji wymaga dłuższego 

czasu lub wiąże się z wyższymi kosztami transakcyjnymi. 

VI.14.2. Premia z tytułu płynności (liquidity premium – LP) - to korekta in plus Wartości 

bazowej płynnych pakietów praw udziałowych stosowana w sytuacji, gdy Wartość 

bazowa została wyznaczona na poziomie niepłynnego pakietu praw udziałowych. 

VI.14.3. Dyskonto z tytułu ograniczonej zbywalności (discount for restricted shares) to 

korekta Wartości bazowej związana z tym, że istnieją prawne, umowne lub faktyczne 

ograniczenia możliwości zbycia przedmiotu wyceny na rynku. Odzwierciedlają 

sytuację, w której niezależnie od popytu możliwość przeniesienia przedmiotu wyceny 

ze zbywcy na nabywcę jest utrudniona. 
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VI.15. Oceniając kwestię płynności praw udziałowych do przedsiębiorstwa Biegły powinien 

uwzględnić w szczególności takie czynniki jak: 

a) poziom aktywności rynku obrotu udziałami,  

b) długość okresu, w którym ma nastąpić zbycie pakietu, 

c) oczekiwana wielkość kosztów transakcyjnych. 

VI.16. Oceniając kwestię zbywalności praw udziałowych do przedsiębiorstwa Biegły 

powinien uwzględnić w szczególności takie czynniki jak: 

a) ustawowe ograniczenia możliwości rozporządzania udziałami lub akcjami, 

b) zawarte w umowie spółki lub statucie ograniczenia zbywalności udziałów lub akcji, 

c) prawo pierwszeństwa objęcia/nabycia udziałów lub akcji, 

d) prawo poboru akcji, 

e) prawo pierwokupu akcji, 

f) istniejące umowy pomiędzy wspólnikami lub akcjonariuszami. 

VI.17. Poziom płynności oraz zbywalności może podlegać stopniowaniu, uzasadniając różne 

wysokości Dyskonta za brak płynności lub brak zbywalności. 

VII. Charakterystyka poziomów wartości 

 

VII.1. Sposób wyznaczenia Wartości bazowej ma zasadnicze znaczenie dla sposobu 

naliczenia premii/dyskont z tytułu kontroli i płynności. Wyróżnia się pięć poziomów 

wartości: 

a) Poziom 1. Wartość niepłynnego pakietu niekontrolującego 

b) Poziom 2. Wartość płynnego pakietu niekontrolującego 

c) Poziom 3. Wartość niepłynnego pakietu kontrolującego 

d) Poziom 4. Wartość płynnego pakietu kontrolującego 

e) Poziom 5. Wartości pakietów większościowych z efektami synergii (premia z 

tytułu synergii). 

VII.2. Poziom 1. Wartość niepłynnego pakietu niekontrolującego 

VII.2.1. Dotyczy niekontrolującego pakietu w podmiotach niepublicznych. Wartość 

niepłynnego pakietu niekontrolującego wyznacza najniższą wartość pakietu ustaloną 

przy wykorzystaniu dyskont z tytułu braku kontroli i braku płynności. 

VII.2.2. Jeżeli Wartość bazowa została wyznaczona na podstawie płynnego pakietu 

kontrolującego (tj. Poziom 4), to wartość niepłynnego pakietu niekontrolującego 

wyznacza się z wykorzystaniem Dyskonta z tytułu braku kontroli i Dyskonta z tytułu 

braku płynności. 

VII.2.3. Jeżeli Wartość bazowa została wyznaczona na podstawie płynnego pakietu 

niekontrolującego (tj. Poziom 2), to wartość niepłynnego pakietu niekontrolującego 

wyznacza się z wykorzystaniem Dyskonta z tytułu braku płynności. 
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VII.2.4. Jeżeli Wartość bazowa została wyznaczona na podstawie niepłynnego pakietu 

kontrolującego (tj. Poziom 3), to wartość niepłynnego pakietu niekontrolującego 

wyznacza się z wykorzystaniem Dyskonta z tytułu braku kontroli. 

VII.3. Poziom 2. Wartość płynnego pakietu niekontrolującego 

VII.3.1. Dotyczy wartości niekontrolującego pakietu na płynnym rynku publicznym (w 

szczególności poziom notowań giełdowych). 

VII.3.2. Jeżeli Wartość bazowa została ustalona dla płynnego pakietu z uwzględnieniem 

korzyści wynikających z kontroli (tj. Poziom 4), to podczas ustalania wartości 

płynnego pakietu niekontrolującego wykorzystuje się Dyskonto z tytułu braku 

kontroli. 

VII.3.3. Jeżeli Wartość bazowa została ustalona dla niepłynnego pakietu bez uwzględnienia 

korzyści wynikających z kontroli (tj. Poziom 1), to podczas ustalania wartości 

płynnego pakietu niekontrolującego wykorzystuje się Premię z tytułu płynności. 

Ustalenie Wartości bazowej dla Poziom 1 występuje stosunkowo rzadko. Ze względu 

na powszechny dostęp do danych rynkowych częstszym przypadkiem jest ustalenie 

Wartości bazowej przy założeniu płynności rynku. 

VII.4. Poziom 3. Wartość niepłynnego pakietu kontrolującego 

VII.4.1. Dotyczy wartości pakietu kontrolującego w podmiotach niepublicznych (poziom 

„przed-synergiczny”). 

VII.4.2. Jeżeli Wartość bazowa została ustalona na podstawie niepłynnego pakietu bez 

uwzględnienia korzyści wynikających z kontroli (tj. dla Poziomu 1), to podczas 

ustalania wartości niepłynnego pakietu kontrolującego wykorzystuje się Premię z 

tytułu kontroli. 

VII.4.3. Jeżeli wartość została ustalona na podstawie płynnego pakietu kontrolującego (tj. dla 

Poziomu 4), to podczas ustalania wartości niepłynnego pakietu kontrolującego 

wykorzystuje się Dyskonto z tytułu braku płynności. 

VII.4.4. W standardzie wartości inwestycyjnej (por. Standard 1) zwłaszcza dla inwestora, który 

przejmuje kontrolę z zamiarem integracji przejmowanego podmiotu po przejęciu, 

zazwyczaj nie stosuje się Dyskonta z tytułu braku płynności, ponieważ z jego punktu 

widzenia brak płynności obrotu udziałami jest nieistotny. 

VII.5. Poziom 4. Wartość płynnego pakietu kontrolującego 

VII.5.1. Dotyczy wartości pakietu kontrolującego na płynnym rynku publicznym (poziom 

"przed-synergiczny"). 
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VII.5.2. Jeżeli Wartość bazowa została ustalona na podstawie płynnego pakietu 

niekontrolującego (tj. dla Poziomu 2) bez uwzględnienia korzyści wynikających z 

kontroli, to podczas ustalania wartości płynnego pakietu kontrolującego wykorzystuje 

się Premię z tytułu kontroli. 

VII.6. Poziom 5. Wartości pakietów większościowych z efektami synergii (premia z tytułu 

synergii) 

VII.6.1. Wartościom pakietów kontrolujących ustalonych dla Poziomu 3 i Poziom 4 można 

przypisać dodatkową wartość wynikającą ze spodziewanych efektów synergii 

wynikających ze współpracy pomiędzy stronami transakcji fuzji lub przejęcia. 

Wartość efektów synergicznych wynika ze specyfiki warunków współpracy pomiędzy 

przedsiębiorstwami i z tego powodu kalkulacja ich wartości jest nieodłącznym 

elementem szacowania wartości inwestycyjnej (por. Standard 1). 

VII.6.2. Z reguły, wartość efektów synergicznych ustala się poprzez korektę projekcji 

poszczególnych parametrów finansowych uwzględnionych w modelu wyceny, a nie 

poprzez stosowanie korekt końcowego wyniku wyceny. 

VII.6.3. W przypadku występowania ograniczeń w zbywalności wycenianego pakietu praw 

udziałowych należy rozważyć zastosowanie Dyskonta z tytułu ograniczonej 

zbywalności niezależnie od poziomu wartości. 

VIII. Identyfikacja poziomów Wartości bazowej w metodach wyceny 

VIII.1. Identyfikacja Premii i Dyskont wartości w podejściu dochodowym 

VIII.1.1. W podejściu dochodowym należy rozstrzygnąć czy dochody są szacowane z 

perspektywy właściciela pakietu kontrolującego czy niekontrolującego. 

VIII.1.2. Jeżeli w wycenie zostaną wykorzystane kategorie dochodu z uwzględnieniem korzyści 

z tytułu kontroli, wynik wyceny będzie na poziomie kontrolnym. Jeżeli do wyceny 

zostaną przyjęte dochody bez korzyści z tytułu kontroli (np. dywidendy), wynik 

wyceny nie będzie uwzględniał premii z tytułu kontroli. 

VIII.1.3. Wynik uzyskany metodami dochodowymi jest zwyczajowo ustalany na poziomie 

kontrolnym, ponieważ założenia projekcji i plany zarządcze odzwierciedlają strategię 

właściciela kontrolującego. 

VIII.2. Identyfikacja Premii i Dyskont wartości w podejściu porównawczym 

VIII.2.1. Metoda porównywalnych transakcji (Guideline Transactions Method) zazwyczaj 

opiera się na transakcjach całymi przedsiębiorstwami lub udziałami kontrolnymi, 

dlatego metoda ta skutkuje wartością pakietu kontrolującego. Jeżeli przedmiotem 

wyceny jest pakiet niekontrolujący, konieczne będzie wykorzystanie Dyskonto z 

tytułu braku kontroli. W zależności od tego, czy transakcje porównywalne dotyczą 

spółek publicznych czy niepublicznych, wynik wyceny będzie na poziomie płynnym 
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lub niepłynnym. Jeżeli przedmiotem wyceny jest pakiet niepłynny, a transakcje 

porównywalne dotyczą spółek niepublicznych, wynik będzie na poziomie pakietu 

niepłynnego i zastosowanie Dyskonta z tytułu braku płynności nie będzie 

uzasadnione. Jeżeli przedmiotem wyceny jest pakiet płynny, a transakcje 

porównywalne dotyczą spółek niepublicznych, wynik będzie na poziomie pakietu 

niepłynnego i zastosowanie premii z tytułu płynności będzie uzasadnione. 

VIII.2.2. Metoda porównywalnych spółek giełdowych (Guideline Public Company Method) 

opiera się na danych o obrocie akcjami na rynkach publicznych, co prezentuje 

zazwyczaj wysoki poziom płynności, ale także brak kontroli. Dlatego zastosowanie tej 

metody skutkuje wartością niekontrolującą i płynną. Jeżeli przedmiotem wyceny jest 

pakiet niekontrolujący, niepłynny (Poziom 1), użycie tej metody wymaga tylko 

zastosowania Dyskonta z tytułu braku płynności. Jeżeli jednak wyceniany jest pakiet 

kontrolny (Poziom 4), wynik powinien zostać powiększony o Premię z tytułu kontroli. 

VIII.3. Identyfikacja Premii i Dyskont wartości w podejściu majątkowym 

VIII.3.1. Zazwyczaj metody majątkowe odnoszą się do wyceny udziału kontrolnego, ponieważ 

dotyczą przedsiębiorstw, których przychody wynikają ze zwrotu z ich aktywów, a 

strategia zarządzania aktywami jest prowadzona przez właścicieli sprawujących 

kontrolę nad przedsiębiorstwem. Zastosowanie tej metody obejmuje zazwyczaj 

scenariusze, które podlegają decyzjom zarządczym i władzy właściciela 

kontrolującego przedsiębiorstwo. 

Jeżeli wynik wyceny metodami majątkowymi reprezentuje poziom kontrolny, przy 

wycenie udziału niekontrolującego należy rozważyć zastosowanie Dyskonta z tytułu 

braku kontroli. 

IX. Założenia standardu przygotowali: 

• prof. dr hab. Dariusz Zarzecki - Prezes Stowarzyszenia, 

• dr Michał Grudziński - Przewodniczący Komisji standardów i metodyki wyceny, 

• dr hab. prof. UEW Tomasz Słoński, 

• dr Marek Panfil, 

• dr Tomasz Ramian, 

• Robert Dobrzyński, 

• Marek Legutko, 

• Marek Szpręga. 
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X. Treść standardu konsultowali: 

• dr Mateusz Czerwiński, 

• dr Bartosz Góralski, 

• Bartłomiej Knichnicki, 

• Maciej Korzeniowski, 

• Wojciech Langer, 

• Malwina Minta, 

• dr Anna Rapacewicz, 

• dr Dariusz Stronka, 

• Tomasz Swaczyna. 

XI. Standard został uchwalony przez Walne Zgromadzenie Członków 

Stowarzyszenia Biegłych Wyceny Przedsiębiorstw w Polsce na posiedzeniu w 

dniu 25 czerwca 2026 r. 


