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Rozdziat 1.
Esencja wartosci niematerialnych
i prawnych — oprogramowanie

Estymacja wartosci niematerialnych i prawnych

Jak wspomnialem w stowniczku, wartosci niematerialne i prawne
s3 pewnego rodzaju dobrami, aktywami wirtualnymi, co jednakze
nie oznacza, ze nieutrwalonymi. W duzej mierze opierajg sie na
konkretnych dokumentacjach, kodzie lub zapisach.

Wartosci niematerialne i prawne sg dzielone zgodnie z ustawg
o rachunkowosci, jednakze w tej ksigzce wydzielitem nastepujace
podgrupy: oprogramowanie obce, oprogramowanie wlasne, inne war-
tosci niematerialne i prawne oraz know-how. Kazda z podgrup po-
siada wspolne elementy ewaluaciji, ale wymaga innego sposobu my-
slenia i spojrzenia na typ przedstawianych do wyceny sktadnikdw.
Prawidlowe przyporzadkowanie do grup stanowi juz cze$¢ sukcesu.
Wychwycenie pozycji catkowicie btednych lub wymagajacych korekty
stanowi kolejny krok przygotowan. Koncowym krokiem jest wlasciwe
przygotowanie dokumentacji, zgodnie z ponizszymi wskazéwkami.
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Oprogramowanie obce

Wycena oprogramowania obcego dotyczy réznych sytuacji, ktore
jednak sprowadzajg sie do wspdlnego mechanizmu ewaluacyjnego.
Mechanizm ten polega na ewaluacji warto$ci odtworzenia zakupu
danego oprogramowania, pomniejszonego o odpisy, jednakze w kil-
ku przypadkach moze by¢ podobny do wyceny oprogramowania
wlasnego.

W zakresie oprogramowania obcego nalezy wyrdzni¢ miedzy
innymi:

m licencje na oprogramowanie, ktore podlegajg zasadom wyceny
licencji na podstawie dokumentu ksiegowego zakupu danej
licengji,

m oprogramowanie, do ktdrego posiadane s3 majgtkowe prawa
autorskie, a ktore nie podlegato modyfikacjom,

m oprogramowanie, do ktdrego posiadane s3 majgtkowe prawa
autorskie, a ktére podlegato modyfikacjom na potrzeby projektu.

Majatkowe prawa autorskie oznaczajg, ze nabyles w drodze
umowy prawa do czyjego$ utworu, ktorym w tym przypadku jest
oprogramowanie. Mozna powiedzieé, ze jestes ich wlascicielem,
cho¢ definicja prawna jest szersza. Najwazniejsze, ze masz prawo
rozporzgdzaé nimi jako majgtkiem. W przypadku licencji sg juz
pewne ograniczenia, ktore powodujg, ze nie jeste$§ wiascicielem
danego oprogramowania, ale charakter licencji moze okresla¢ na
przyktad wylaczno$é rozporzadzania tg licencjg. To troche jak z roz-
nicg miedzy najmem, dzierzawg gruntu lub uzytkowaniem wieczy-
stym. Kazda z form ma swoje prawa. Analogicznie, kazda licencja
moze sie roznié, a istotne sg zapisy stosowane w umowie licencyjnej.

7 pierwsza grupg oprogramowania spotykasz sie na co dzien.
Nalezg do nich na przyktad licencje na wykorzystanie systemu ope-
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racyjnego w Twoim komputerze, licencje na oprogramowanie biu-
rowe, oprogramowanie antywirusowe czy oprogramowanie specja-
listyczne. Przy zalozeniu legalnosci zrodta oprogramowania istotna
jest warto§¢ zakupu, zgodnie z dokumentem ksiegowym. W wiek-
szoéci przypadkéw warto$¢ w czasie nie powinna zmaleé, jesli opro-
gramowanie bedzie uzytkowane przez co najmniej rok od zakupu.
Wartos¢ w tym przypadku nie do kofca jest wytyczona przez war-
tos¢ rynkows, a przez wartos¢ dla konkretnego projektu. Oczywiscie,
nie jeste$ w stanie podwyzszy¢ wartosci w sztuczny sposob, gdy za-
kupites licencje na stary, przeceniony system za przystowiowsg zto-
towke. W rozumieniu ksiegowym jego wartos¢ bedzie réwna war-
tosci zakupu wedlug dokumentu zakupu, a wiec bedzie wynosi¢
ztotéwke. Tak samo nie bdj sie utraty wartosci oprogramowania,
jesli niecaly rok wczesniej wydales kilkanascie tysiecy ztotych na li-
cencje programu graficznego. Przy wnoszeniu aportem takich licencji
przez osobe fizyczng wazne jest tylko zweryfikowanie, czy licencje,
ktore zakupites, mogg by¢ wykorzystane w dziatalnosci gospodarcze;.
Niektoére firmy na rynku wyraznie rozrdzniajg wykorzystanie do
uzytku domowego (osoby fizycznej) lub jednoosobowej dziatalnosci
gospodarczej od wykorzystania w wiekszej dziatalnosci. Te sktad-
niki, ktore nie mogg by¢ przeniesione na grunt nowej firmy (spotki),
niestety, nie mogg podlega¢ wycenie. Z kolei w przypadku firmy
musisz sprawdzi¢, czy Twoja ksiegowos¢ nie dokonata odpiséw, co
z kolei spowodowalo, ze przenoszona wartos¢ licencji faktycznie,
ksiegowo bedzie rowna zeru. Dotyczy to zwlaszcza drobnych pro-
graméw, takich jak programy antywirusowe czy systemy operacyjne.
Druga grupa oprogramowania dotyczy w gldwnej mierze tego,
ktore zostalo wykonane ,na miare” dla danej firmy lub osoby fi-
zycznej. Przyktadowo zostaly przez Ciebie zlecone prace wykonania
CRM dla firmy. Czasami zdarza sie, ze firmy informatyczne celowo
wykreslajg z uméw klauzule méwigcg o przeniesieniu majatkowych
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praw autorskich, zastepujac jg stosowng licencjg, mimo iz wykonany
zostal projekt przeznaczony wylacznie dla danego podmiotu. Zwrdé
uwage na konstrukcje uméw, jakie zostaly przez Ciebie zawarte.
Czy posiadajg niezbedne zapisy o przeniesieniu majgtkowych praw
autorskich? Jesli nie, sprobuj napisa¢ aneksy do uméw, cho¢ w duzej
mierze bedzie to uzaleznione od dobrej woli tego, kto wykonat pro-
gram. Mechanizm wyceny drugiej grupy oprogramowania jest ana-
logiczny do mechanizmu wyceny pierwszej grupy, cho¢ mogg zdarzy¢
sie przypadki, ze warto$¢ oprogramowania wzrosta w czasie w wy-
niku konkretnych czynnikéw, na przyktad rozwoju firmy. Jesli ele-
mentami oprogramowania sg przykltadowo bazy danych, ktére wply-
wajg na zwiekszong skutecznos¢ pracy programu, jest szansa, ze
mozna dokona¢ ponownej, rynkowej ewaluacji warto$ci oprogra-
mowania, chod jest to z zalozenia bardzo trudne. Moze tez sie zda-
rzyé, ze oprogramowanie zalezy bezposrednio od innego, stale
rozwijanego i na podstawie tego warto$¢ oraz funkcjonalno$é¢ opro-
gramowania zaleznego rowniez wzrasta. Rzeczoznawca w kazdym
przypadku bedzie bardziej sklonny przyjaé wartos¢ zafakturowang,
gdyz to stanowi koszt odtworzenia danego oprogramowania. W przy-
padku, gdy nastgpil rozwdj oprogramowania, bedzie prawdopodob-
nie prébowat wydzieli¢ sktadniki rozwojowe danej aplikacji, w ktorych
zakresie nastgpilo zwiekszenie wartosci. Przykladem dalej moze
by¢ baza danych, ktéra podczas zakupu oprogramowania najpraw-
dopodobniej byla w stanie surowym, a wiec jej warto$¢ jako ele-
ment byla réwna zero. W takim przypadku rzeczoznawca dokona
wyceny dodatkowo bazy, ale juz jako osobnego elementu, ktory
ulegt dowartosciowaniu. Oczywiscie, przy wycenie bedg réwniez
brane pod uwage pozostale elementy, takie jak na przyktad kwestie
ksiegowe zwigzane z amortyzacjg i utratg ksiegowg wartosci.

Trzeci przypadek dotyczy taczonych wilasnych prac z wykona-
niem zleconym lub wykonaniem dzieta, ktére w stosunku do jego
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pierwotnej postaci uleglo znacznemu przeobrazeniu. W takim
przypadku wzrost wartosci lub redukcja strat warto$ci ma najwyzszy
sens. Istotne jest wtedy rozdzielenie czesci bazowej (zakupionej)
oprogramowania i tej, ktora ulegta wtasnym modyfikacjom, a ktorg
z kolei nalezy wyceni¢ zgodnie z metodg oprogramowania wlasnego.
Warto$¢ oprogramowania w tym rozumieniu bedzie sumg wartosci
zakupu i kosztu odtworzenia oprogramowania wykonanej pracy
whasnej, wedtug algorytmiki prezentowanej w kolejnym rozdziale.

Przyklad — wycena portalu wykonanego

w ramach umowy o dzielo

Najlepszym przyktadem jest umowa o dzielo, jaka zostala zawarta
pomiedzy Tobg, to jest osobg fizyczng, a firmg programistyczng.
Firma ta zobowigzala sie do wykonania dzieta (portalu), ktoérego
zakres zostal okreslony specyfikacjg techniczng. Oprogramowanie
zostalo wykonane na silniku firmy. Posiadasz majatkowe prawa au-
torskie do portalu oraz licencje na wykorzystanie komponentow
konfiguracyjnych, ktorych autorami sg pracownicy firmy.

Wartos¢ wykonania oprogramowania wyniosta wedlug faktury
13 800 ztotych. Poniewaz zakupite§ oprogramowanie jako osoba
fizyczna, nie dokonywales odpisow. Wartos¢ aportu jest tozsama
z wartoscig na fakturze.

Oprogramowanie wtasne — metoda podstawowa ewaluacji

W trakcie rozméw z projektodawcami zidentyfikowatem najpo-
wazniejszy problem z wyceng wlasnorecznie wykonanego przez nich
oprogramowania. A jako Ze jest to najczestszy przypadek posrod
startupow w fazie seed, gdy projekt jest programistycznie utozsa-
miany z samym wlascicielem pomystu, problem okazuje sie bardzo
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szeroki. Problemy z wyceng takich aktywow majg rowniez eksperci,
gdyz brakuje punktéw odniesienia, ktére daje na przyktad wyko-
nanie (zaplacone) oprogramowania u wykonawcy zewnetrznego.
W trakcie wspdtpracy z rzeczoznawcami i projektodawcami udalo
mi sie wypracowaé pewne modele, ktére — mam nadzieje — po-
mogg w wycenie Twojego oprogramowania. Zaznaczam jednak, ze
co do zasady nie jest to tatwe i w trakcie tej wyceny wystepujg naj-
czestsze bledy dotyczace oszacowanej wartosci. Wykonanie dziatan
krok po kroku powinno zminimalizowaé ryzyko popetnienia bledu,
a tym samym zwiekszy¢ szanse na godziwg wycene Twojej pracy.
Wskazane metody nie sg jedyne, wiele funduszy stosuje autorskie
rozwigzania. Przedstawiam najbardziej popularng, ktora wynika ze
zbieznosci elementéw wspdlnych, stosowanych przez rézne fundusze.

Krok 1. — ewidencja

Wiele startupow realizowanych jest albo bez metodyki, albo naj-
czesciej stosowane sg metodyki szybko reakcyjne, ktore powodujs,
ze standardowe, projektowe, a za tym korporacyjne podejscie w kre-
acji startupu nie dostarcza odpowiednich danych o wartosci projektu.
BudZet w tym rozumieniu jest plynny, a nie narzucony odgérnie,
za$ priorytet majg dziatania, ktore znajduja oddzwiek u klienta, jak
réwniez umozliwiajg zwiekszanie sprzedazy. Od strony rozwoju
biznesu jest to jak najbardziej prawidlowe i zgodne z najnowszymi
panujgcymi na rynku trendami i wytycznymi, natomiast od strony
wyceny jest to, delikatnie méwigc, niekomfortowe dla wyceniajacego.

Projekty realizowane wedlug wyzej wskazanych metodologii
nierzadko posiadaja jedng, wspdlng ceche — jest nig brak jakiej-
kolwiek ewidencji wykonywanych prac, pomiaréw czasu wykonanej
pracy lub opiséw czynnosci wykonanych na rzecz projektu. Pomimo
ze istniejg narzedzia, takie jak na przyktad Teambox™ czy Redmine™,
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sg jednak uzywane rzadko, ze wzgledu na pozorng czasochtonnos¢
ewidencji.

W metodzie odtworzeniowej jednym z kluczowych elementéw
jest mozliwos¢ okreslenia czynnosci historycznych, jakie zostaly
podjete w celu wytworzenia wycenianego elementu, aby mozna
bylo zweryfikowaé czasochtonnosé¢ i kosztochtonno$é¢ procesu od-
tworzenia. Jak widzisz, powstaje wiec btedne koto, ktore utrudnia
proces analizy. Wyobraz sobie na przyklad, ze budujesz dom z drew-
na pochodzacego z wlasnego lasu (whasny napisany kod zrédlowy),
gwozdzie dostales od sgsiada (pomoc kolegéw z akademika czy
z pracy, rodziny), okna réwniez zrobiles sam (klasy), dysponujac
mozliwoscig wykonania szkla (fragmenty bibliotek), dachéwki byly
udostepnione za darmo (komponenty open source). Wiesz, ze w dom
zainwestowate$ gtownie wlasng prace, w jego wykonanie wlozyles
kilkadziesigt tysiecy zlotych, jednakze rynkowo wart jest ponad
300 000 ztotych (materialy obce, wykonawca, w oparciu o obcy
projekt). Analogia pokazuje pewng zaleznos¢: tak jak w domu mo-
ze by¢ mnostwo elementdw, ktore nalezy wycenié, tak skompliko-
wany system informatyczny sklada sie na przyktad z moduléw, ma
wydzielony front-end, back-end, panel transakcyjny i tym podobne.

Kluczem do rozwigzania problemu zwigzanego z pierwszym
elementem wyceny jest prowadzenie ewidencji wykonanych prac,
aby okresli¢, ktore z czesci programu (parafrazujac) stanowig dach,
ktére okno, a ktore fundamenty.

Jesli dopiero rozpoczynasz prace nad kodowaniem, najlepiej
ewidencjonowaé prace w rozumieniu projektowym, wykorzystujac
ktores ze wspomagajacych narzedzi. Na rynku jest dostepnych wiele
rozwigzan, niektére nawet darmowe i w pelni funkcjonalne. Jesli
natomiast dysponujesz gotowym projektem lub przynajmniej jego
dziatajagcym prototypem, musisz rozpoczaé ewidencyjne rozkladanie
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go na czesci pierwsze, ktére pozwolg usystematyzowaé wykonane

dziatania w taki sposob, jakby$ ewidencje prowadzit od poczatku.
Ponizej podaje przyktad rozlozonych chronologicznie prac dla

systemu klasy CRM/ERP obstugujagcego rezerwacje wizyt w branzy

ustugowej.

1. Layout serwisu (powstal najwczesniej).

2. Kodowanie strony do powigzania poszczegdlnych moduléw
funkcjonalnosci (prace na poczatku oraz pod koniec).

3. Modut blogowy do komunikacji z klientami; umozliwia
prowadzenie bloga przez klienta B2B w ramach prowadzonej
przez siebie dzialalnosci.

Modut rejestracyjny uzytkownika (klient B2B).
Modut panelu klienta (B2B).

Modut administracyjny.

Modut klienta (dla klientéw Twojego klienta B2B).

Przystosowanie do systemu platnosci, do modutu

® Nk

transakcyjnego.
9. Modut kalendarza wraz z uproszczonym CRM (zarzadzanie
wizytami, komunikacja, synchronizacja z panelem klienta B2B).
10. Zaktadki opisowe, takie jak regulamin, opis firmy i tym
podobne.

11. Modut komunikacji social (integracja z ktoryms z serwisow
spolecznosciowych).

Przy identyfikacji poszczegdlnych sktadnikéw rekomenduje po-
dejscie modulowe, ktére pozwala rozgraniczyé poszczegdlne ele-
menty, co znaczgco ulatwia pdzniejszg wycene — forma prezentacji
jest dowolna, moze to by¢ zrobione zaréwno tak jak w przyktadzie
(patrz tabela 1.1), jak i w formie drzewa, grafu i tym podobnych.
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Tabela 1.1. Modulowe podejscie do wyceny sktadnikéw majatkowych

llos¢

Nazwa modutu lub sktadnika Okres wykonawczy roboczogodzin

1. Layout serwisu (powstat

najwezedniej). 1. miesigc projektu 43

2. Kodowanie strony do powiazania
poszczegdlnych modutéw funkcjonalnosci
(prace na poczatku oraz pod koniec).

2. i 4. miesiac

projektu 260

3. Modut blogowy do komunikacji

z klientami, umozliwia prowadzenie
bloga przez klienta B2B w ramach
prowadzonej przez siebie dziatalnosci.

2. miesiac projektu 110

4. Modut rejestracyjny uzytkownika

(klient B2B). 2. miesiagc projektu 23

od 3. do 6. miesiaca

5. Modut panelu klienta (B2B). projektu 320

6. Modut administracyjny. od 4 do7. miesiaca 157
projektu

7. Modut klienta (dla klientow od 3. do 7. miesiaca 134

Twojego klienta B2B). projektu

8. Przystosowanie do systemu

ptatnosci, do modutu transakcyjnego. 7. miesiac projektu 12

9. Modut kalendarza wraz z uproszczonym
CRM (zarzadzanie wizytami,komunikacja,
synchronizacja z panelem klienta B2B).

od 2. do 5. miesiaca

projektu 364

10. Zaktadki opisowe, jak regulamin,

opis firmy i tym podobne. 1. miesiac projektu 2

11. Modut komunikacji social od 6. do 7. miesiaca

(integracja z ktoryms z serwisow roiektu 20
spotecznosciowych). proj
Sumarycznie: 1468

Kolejnym krokiem jest okreslenie, ile osob bylo przydzielonych
do pracy nad danym modutem. Uwaga! Jesli korzystates z darmowej
pomocy obcych, by¢ moze trudno bedzie ujac to w statystykach, o ile
nie wlaczysz tych ludzi w jaki$ sposob w projekt. Jesli okaze sie, ze

Kup ksigzke Polec¢ ksiazke


http:/onepress.pl/rt/przywy
http:/onepress.pl/rf/przywy

32

Przygotowanie do wyceny. Startup okiem praktyka

Twdj roboczy tydzien przekroczy kilkaset godzin, bedzie to uznane
za probe przewarto$ciowania. Istotne jest wiec, abys dokladnie
opisal procesy, ktére zachodzily w trakcie realizacji oprogramowa-
nia. W przypadku prowadzonej dziatalnosci czy tez spotek problem
staje sie o tyle trudniejszy, ze aby wykaza¢ zaangazowanie danych
0s6b na rzecz danego projektu, potrzebowatbys dowodu zatrudnienia
tych oséb lub innej formy dowodu ksiegowo-kadrowego, ktdra po-
zwolilaby potwierdzi¢ faktycznie wykonang prace. Jak widzisz, jest
w tym miejscu kilka putapek. Jesli na przyktad korzystales z pomo-
cy znajomych i nad projektem siedzialy trzy osoby, a nie jedna,
jednak nie masz formalnych dokumentéw na potwierdzenie ich za-
angazowania, mozesz mie¢ problem z udokumentowaniem, Ze ilos¢
wykonanej pracy byla wylacznie Twojg pracg (bo przyktadowo z czys-
tych kalkulacji wychodzi, Ze tydzief roboczy ma 180 roboczogodzin).
Pomijajgc kwestie podatkowe (darowizna i tak dalej), powiniene$
zastanowi¢ sie, czy jest mozliwe sformalizowanie tych prac. Jesli
pomaga rodzina, darowizna jest jednym ze sposobéw — kazdy ma
prawo podarowad wypracowany przez siebie material, cho¢ réw-
niez jest problem z jego wyceng czy opodatkowaniem. Czasami tez
zdarza sie, ze liczba wykonanych godzin nie przekroczy normalnej
wydajnosci czlowieka, dlatego mozesz te prace ujgé jako whasne,
dopilnuj jednak, aby mie¢ slad, ktory Cie zabezpieczy na wypadek
pozniejszych roszczen z tytulu praw autorskich. Z perspektywy
startupow wszystko jest dobrze, gdy jest dobrze. Z podjetym ryzy-
kiem wigze sie jednak odpowiedzialno$¢ i umiejetnos¢ przewidywa-
nia. Jesli trafisz do grona szczesliwcow i osiggniesz wielomilionowy
sukces, a zaufale§ dobrym intencjom Twoich znajomych, istnieje
biznesowe ryzyko, ze ktorys z nich wystgpi z tytutu praw autorskich
o cze$¢ swojej wlasnosci, pomimo ze pierwotne intencje wyraznie
dotyczyly bezinteresownej pomocy. Czasem lepiej wiec przy zaan-
gazowaniu wiekszej ilosci osob poswieci¢ te kilka procent udziatow
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lub kilkaset ztotych na sformalizowanie czynnosci, ktére spowodo-

waly, ze posiadasz majgtkowe prawa autorskie do kodu Zrédtowego

swojej aplikacji.
Rzeczoznawca czy tez inwestor w tym miejscu na pewno bedzie

badat elementy, takie jak:

m liczba osob, ktore pracowaly na rzecz projektu w czasie jego
realizacji,

»  wyglad ewidencji wykonanej pracy,

» dostep do zalgcznikéw do wskazanych elementéw — kod
zrodlowy, grafiki, inne elementy, ktére sg bezposrednio
wskazane jako wykonane,

m funkcjonalno$¢ wykonanego oprogramowania, to znaczy
czy poszczegOlne moduly lub calo$é posiadajg zdolnos¢
wykonawczg zalozonych dla nich funkcjonalnosci,

m zbywalno$¢ wykonanego oprogramowania, gdyby zaszta taka
potrzeba, za$ szczegdlnie to, czy dokumentacja techniczna
pozwala na wykorzystanie oprogramowania przez osoby
trzecie (po sprzedazy).

Co wazne — oprogramowanie moze by¢ w fazie prototypu,
wersji alfa, beta lub moze tez by¢ niedokoficzone, ale funkcjonal-
nie musi spetniaé swojg role. W tym rozumieniu podstawowe funk-
cje powinny by¢ wykonywalne w rozumieniu przydatnosci projek-
towej lub potencjatu ich zbywalnoséci. Moduly niefunkcjonalne nie
mogg by¢ wycenione, chociazby z braku mozliwosci ich zbywalnosci,
cho¢ zapewne uznasz to za dyskusyjne. Z perspektywy funduszu
wazne jest, aby prezentowane oprogramowanie prezentowalo przy-
najmniej zdolno$¢ funkcjonalng. Inaczej mowigc: wiesz, ze to, co
przedstawiasz do wyceny inwestorowi, jest kolem, da sie je wyko-
rzysta¢ do jazdy, ale jeszcze nie wiesz, jaki bedzie bieznik, jaka do-
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ktadnie szerokos$¢ i tak dalej. To tak jak z przyktadowym oknem —
okno musi posiada¢ szybe, rame, moze nie by¢ jeszcze osadzone,
ale jako element uktadanki zapewnia funkcje izolacyjng od deszczu,
hatasu i funkcje widokowa, a takze wietrzenia.

Wréémy do przyktadu. W ciggu 7 miesiecy liczba wykonanej
Twojej pracy, prezentowanej w tabeli, przelicza sie na okoto 209
godzin pracy miesiecznie. Przy zalozeniu, ze masz wspdlnika, ktory
réwniez zajmuje sie kodowaniem, okazuje sie, iz poswieciliscie
normatywny czas pracy na rzecz projektu — przynajmniej w zakre-
sie tworzenia oprogramowania. Ilo§¢ materialéw i udostepniony do
wgladu software przeszly pozytywna weryfikacje rzeczoznawcy,
ktory uznal wartosci za prawidlowe i rzeczywiste. Bardzo wazne,
aby$ nigdy nie probowal sztucznie zawyzaé wartosci godzin. Jakie-
kolwiek proby naduzycia naprawde widaé, a przynajmniej zauwazy
je doswiadczona osoba.

Pamietam, ze proby naduzy¢ w tym zakresie wielokrotnie de-
terminowaly przerwanie negocjacji. Oczywiscie, projektodawca zaw-
sze mial szanse obroni¢ wartosci, kiedy jednak wychodzilo, ze nie sg
one prawidfowe, a proba powiekszenia aportu polegata na sztucznym
zwiekszeniu ilo$ci godzin, projektodawca dostawal czerwong kartke.
Inwestorowi w duzej mierze zalezy na uczciwosci wspdlnika. Pa-
mietam, jak wspdlpracujgca z nami prawniczka moéwita, ze wspdlnik
w $wietle definicji kodeksowej jest praktycznie jak wspotmatzonek,
tylko odpowiedzialnos¢ jest prawnie utozona inaczej (najblizsze po-
réwnanie — wspotmatzonek z intercyzg). Jesli wiec, poniekad, sta-
jesz sie ,rodzing” inwestora, powinna Ci przy$wiecaé idea bez-
wzglednej szczerosci i uczciwosci. Jesli inwestor jest naprawde
zainteresowany Twoim projektem i pojawi sie chemia biznesowa,
zrobi wszystko, abys znalazl sie w jego grupie kapitatowe;.

Kolejny krok to proba ewaluacji wartosci pojedynczej roboczo-
godziny, spedzonej na rzecz projektu. W przypadku oprogramo-
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wania rozkltad wartosci cen roboczogodziny kapitatu ludzkiego jest
wzglednie duzy. Rzeczoznawcy dysponujg odpowiednimi danymi
katalogowymi, jednak mozesz podjaé probe oszacowania warto$ci
wedlug wskaznikéw standardowych wynagrodzen. Firmy konsul-
tingowe oraz HR-owe prowadza systematyczne badania w zakresie
warto$ci wynagrodzen. Jednym z takich raportéw nazwany ,Wyna-
grodzenia na stanowiskach IT w 2012 roku” opublikowany zostat
w kwietniu 2013 roku przez agencje Sedlak & Sedlak. Niestety, do-
step do wiekszosci tego typu danych jest platny, tak tez jest w tym
przypadku. Jesli wiec nie dysponujesz stosownymi raportami, naj-
lepiej przejrze¢ aktualne oferty pracy i wynagrodzenia proponowa-
ne w stosunku do zakresu prac, jaki byt prowadzony w Twoim
projekcie. Istotne jest réwniez, w jakim fizycznie miejscu byto wy-
konane oprogramowanie — wystepujg dysproporcje w wynagrodze-
niach, w zaleznosci od lokalizacji. Sposrod wartosci, jakie przyjmo-
wali rzeczoznawcy, najczesciej kwoty dla programistéw oscylowaly
w granicach od 70 do 130 zlotych brutto-brutto. Koszt brutto-brutto
oznacza finansowanie wraz z pozaptacowymi kosztami pracy, czyli
koszt catkowity (wraz z ubezpieczeniami, sktadkami i tak dalej).
Dla przyktadu prace w Twoim projekcie byly wykonywane w tech-
nologii php, html oraz w oparciu o bazy danych sql. Koszt pracy
programisty przyjates jako 96 zlotych brutto-brutto. Jak wyglada
wiec koszt odtworzenia Twojego oprogramowania? Przemno6z 1 468
godzin przez warto$¢ jednej roboczogodziny, co da wynik 140 928
ztotych. Sporo? Poswiecile§ na nig siedem miesiecy pracy, przy
czym praca byla rozlozona na dwie osoby. Kapitat ludzki po prostu
kosztuje. Gdy spojrzy sie na koszty prowadzenia dzialalnosci w cza-
sie, s3 one — niestety — bardzo duze.

No dobrze, masz juz okreslony poziom wartosci, ale to jeszcze
za malo, aby w sposob prawidlowy ustali¢ wartosé. Potrzebujesz
weryfikacji rynkowej, ale to juz krok drugi.
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Krok 2. — zapytania ofertowe

Do wyceny nieruchomosci stosowane sg ceny transakcyjne nie star-
sze niz trzy miesigce. Niestety, dostepu do danych transakcyjnych
w branzy IT praktycznie nie ma, a zrédlem sg tylko oficjalne zapy-
tania ofertowe, na przyklad na potrzeby konkurséw ofert w projektach
dofinansowanych unijnie. Dlatego powinienes skorzysta¢ z podob-
nego mechanizmu pozyskania danych, ktore bedg najbardziej zbli-
zone do cen transakcyjnych. Pomocne sg zapytania ofertowe, bedace
istotnym narzedziem do weryfikacji faktycznych cen rynkowych.
Przy zapytaniach samodzielnych nie ma tak wyraznego efektu kon-
kurencji, zatem trudno méwi¢ o dobrej cenie. Kiedy uruchomiony
zostaje konkurs ofertowy, dziata skutecznie efekt konkurencyjnosci
i rozpoczyna sie walka cenowa. Oczywiscie, istotne jest okreslenie
prawidtowej specyfikacji oraz parametréw zapytania, aby kluczowym
parametrem nie byla cena, gdyz ogdlnie wiadomo, jak zazwyczaj
konczy sie taka strategia. Jesli kopiujesz czyje$ rozwigzanie, w za-
pytaniu ofertowym mozesz bezposrednio wskazaé konkurencyjne
rozwigzanie. Jesli tworzysz co§ innowacyjnego i nie chcesz ujawniaé
zbyt wiele, poszukaj projektu konkurencyjnego, zblizonego do Two-
jej koncepcji, przynajmniej na poziomie funkcjonalnym. Przygoto-
wujac zapytanie, sprobuj okreslic:

m podstawowe funkcjonalnosci,

m wyzwania w zakresie funkcjonalnosci innowacyjnych,

m  mozliwe przeszkody projektowe, bo masz §wiadomos¢,
jakie problemy napotkates w trakcie planowania lub realizacji
whasnej,

m  moduly lub elementy oprogramowania, takie, ktore majg
stanowi¢ calos¢ projektu, i takie, ktore powinny by¢
wyodrebnione jako moduly funkcjonalne,
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m technologie, w jakiej ma by¢ wykonany projekt,

m warunki gwarancyjne, ktére powinny by¢ zblizone do poziomu
gwarancji osigganych przy samorealizacji projektu,

m inne elementy, ktdre s3 istotne, na przyktad parametry SLA,
jesli dotycza, zakup certyfikatow i tym podobne.

Oferty splywajace od wykonawcéw mogg by¢ bardzo rdzne.
Znasz juz warto$¢ odtworzeniowa swojego oprogramowania, do cafej
uktadanki brakuje tylko elementéw uwiarygodniajacych. Oferty, kto-
re dostales, zawieraly przyktadowe poziomy cen (patrz tabela 1.2).

Tabela 1.2. Wartosci cen ofertowych zaprezentowane przez wykonawcéw

Lp. PLN
Oferta 1 250000
Oferta 2 89900
Oferta 3 167000
Oferta 4 234000
Oferta 5 35000
Oferta 6 185000
Oferta 7 212000

W wyniku analizy ofert odrzuciles skrajne, czyli takie, ktore
znaczaco odbiegajg od pozostatych ofert. Bardzo czesto zdarza sie,
ze skrajne oferty stanowig te o najnizszej i najwyzszej cenie. Cza-
sami moze by¢ to sama najwyzsza cena, sama najnizsza lub pewna
grupa, ktora stanowi utamek catej grupy cen. Dla poprawnosci
pomiardw przyjmijmy, ze jesli dana grupa skrajna stanowi ponizej
10% ogdlnych pomiaréw, w tym rozumieniu stanowic¢ bedzie skrajng.
W prezentowanym przykladzie odrzucone zostaly nastepujace skrajne
ceny (patrz tabela 1.3).
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Tabela 1.3. Przyktad odrzuconych skrajnych cen ofertowych wykonawcow

Lp. PLN
Oferta— 250000
Oferta 2 89900
Oferta 3 167000
Oferta 4 234000
Oferta5 35000
Oferta 6 185000
Oferta 7 212000

Liczac wartos$¢ srednig po odrzuceniu skrajnych, otrzymates
177 580 zlotych.

Warto$¢ ta jest o 26% wieksza niz warto$¢ z Twoich obliczen.
To jeszcze nie jest Twoja warto$¢ projektu.

Krok 3. — préba oszacowania marz

Kolejnym krokiem jest skorygowanie wartosci sredniej o $rednie
marze z tytulu produkcji oprogramowania. Dlaczego? Zrealizowa-
les projekt zasobami wlasnymi, a zatem bez marzy. Wynik wiekszy
0 23% wskazuje na obecnos¢ marzy (co jest przeciez naturalne)
w ofercie. W wyniku szybkiej analizy rynku okreslites, Zze srednie
marze na oprogramowaniu wynoszg od kilkunastu do kilkudziesie-
ciu procent. W Twoim projekcie oszacowales, ze ze wzgledu na
technologie i powszechno$¢ samego rozwigzania marza wyniostaby
okoto 15%. Po korekcie wartosci otrzymujesz wynik 177 580 — 15%
= 150 943 ztotych. To nie jest jeszcze wartos¢ Twojego projektu.
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Krok 4. — koncowe zestawienie

Aby dokonczy¢ ewaluacje wartosci oprogramowania, powinienes
zestawi¢ warto$¢ wyliczong na podstawie ilosci roboczogodzin oraz
warto$¢ po korekcie, uzyskang z ofert. Nastepnie powiniene$ wycig-
gnaé srednig (patrz tabela 1.4). To bedzie wartos¢ Twojego projektu
w rozumieniu jego odtworzenia.

Tabela 1.4. Warto$¢ srednia ofert z odrzuceniem skrajnych

Wartosé | 150943
Wartosé Il 140928
Srednia: 145935,5

Warto$¢ odtworzeniowa Twojego serwisu w tym rozumieniu
wyniostaby 145 935,50 zlotych.

Inne metody ewaluacji oprogramowania

Wskazana przeze mnie metoda nie zawsze musi by¢ metodg naj-
bardziej adekwatng. Po pierwsze, moze brakowa¢ danych, ktore
pozwolg na skuteczne opisanie sktadnikéw oprogramowania. Po
drugie, moze sie zdarzy¢, ze oprogramowanie wykonywane bylo przy
udziale bardzo taniej sity roboczej, co nie zmienia sytuacji, ze funk-
cjonalnoscig doréwnuje rozwigzaniom zamawianym na zewnatrz.
Wycena nie lubi skrajnosci, ktére odrzuca. Jesli zdarzytaby sie zbyt
duza dysproporcja pomiedzy pracg wlasng a cenami rynkowymi,
trudno méwi¢ o wyposrodkowaniu tej wartosci, rzeczoznawca z du-
zym przekonaniem przyjmie bezpieczniejszg, nizszg wartos¢. Me-
toda wskazana powyzej w duzej mierze odnosi sie tez do sytuacji,
w ktorej projektodawca lub projektodawcy sg osobami fizycznymi
lub prowadzg dziatalnos¢ najwyzej na poziomie spotki cywilnej.
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Kiedy w wycenianym przedsiebiorstwie jest prowadzona tak zwana
pelna ksiegowos¢, trudno méwi¢ o wkladzie wlasnym, a raczej, w uje-
ciu ksiegowym méwimy o inwestycji. Wartos¢ odtworzeniowa w ostat-
nim przypadku wynosi tyle, ile wynosi wartos¢ inwestycji. Pozostaje
jednak kilka furtek, ktore mogg by¢ pomocne.

Furtka 1. — wydzielenie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa

W trakcie prowadzenia przedsiebiorstwa pod szyldem spétki ka-
pitatowej moze sie okazaé, ze projekt prowadzony przynajmniej
w znacznej cze$ci stanowil odrebny byt. Najlatwiej to scharakteryzo-
waé na podstawie wewnetrznie prowadzonych projektow. W star-
tupach prowadzonych jest zazwyczaj kilka projektéw z jednym lub
dwoma flagowymi, ktére stanowig trzon firmy. Twoja firma mogla
wiec doj$¢ do takiego etapu, ze postanowiles konkretny projekt
wydzieli¢ w postaci nowej spotki. W tym rozumieniu mozesz pod-
ja¢ probe ponownej ewaluacji wartosci samego projektu juz pod
postacig zorganizowanej czeSci przedsiebiorstwa, ktdrg dla utatwienia
nazwe ZORG. W tym rozumieniu bardziej zasadne jest odniesienie
sie do warto$ci biezacych, transakcyjnych, rynkowych, niz do warto-
$ci, ktora zostala odzwierciedlona produkcyjnie. Wartos¢ ZORG-a
moze by¢ wiec wyzsza, niz pierwotnie stanowita warto§¢ firmy matki
posiadajacej portfolio projektow, ale jednak produkcyjnych. Dla-
czego? Bo ZORG jest zdolny do generowania zyskow (fragment de-
finicji przedsiebiorstwa), a zatem sam w sobie staje sie nowymi ak-
tywami.

Pamietam, jak kiedy$ wyceniana byla grupa podmiotéw na po-
trzeby konsolidacji aktywéw do spotki akeyjnej. Wycenianych byto
trzynascie projektow, kazdy z nich stanowit samodzielne przedsie-
biorstwo. Jedne byly zyskowne (bardziej lub mniej), inne wymagaly
restrukturyzacji. W ramach konsolidacji plan zakltadal potgczenie
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tych spotek w jedna, akcyjna, w ramach ktorej miata powsta¢ rada
dyrektoréw, wspolna siedziba, wspéldzielone zasoby sprzedazowe
oraz kilka innych elementéw, ktére tchnelyby nowy wiatr w zagle
biznesowe wycenianych spotek. Wartos¢ pojedynczych spotek byta
r6zna, od kilkudziesieciu tysiecy ztotych do blisko dwoch miliondw
(tyle byta warta jedna ze spotek). Co ciekawe, genealogia trzech
spotek odpowiadata idei wydzielonych przedsiebiorstw. Spotki,
ktore tacznie stanowily warto$¢ blisko 600 000 ztotych, nie dalej jak
osiem miesiecy wczesniej byly jedng spotka, z ktorej jeden z uczestni-
kéw konsolidacji, wydzielit dwa ZORG-i. Ciekawe, jaki bytby wplyw
na wartos¢ wycenianych aktywow, gdyby nie wykonat tej czynnosci.
Z duzym prawdopodobienstwem moge stwierdzié, ze wartos¢ ta
bytaby co najmniej o kilkadziesiat tysiecy nizsza, chociazby dlatego,
ze bylyby to trzy projekty w ramach jednego bytu, a nie trzy osobne
spotki. Oczywiscie, nie wskazuje sposobu na produkcje wartosci —
nie oczekuj, ze zalozysz kilkadziesigt spotek, ktore nagle bedg warte
10 000 000 zlotych. To nie dziata w ten sposdb. Na pewno chcialem
pokazaé mozliwo$¢ sprawnego zarzadzania aktywami. Jesli ktorys
z podprojektéw jest gotowy do usamodzielnienia i masz kapitat
ludzki, ktéry go poprowadzi (na przyktad osobe chetng na prezesu-
re), jest duzo wyzsza szansa osiggniecia wyzszej wartosci takiego
dojrzalego samodzielnego projektu. Projekt dojrzaly w grupie jest
stabszy, natomiast dzialajac pod szyldem grupy kapitalowej, jako
podmiot pod holderem (spotkg nadrzedna, ktéra ma pakiet wiek-
szo$ciowy udzialéw), ma szanse na wyzszy rozwdj. Sprawne zarzg-
dzanie aktywami polega na ciaglej obserwacji aktywow: czy nalezy
rozdzieli¢ aktywa i je usamodzielniaé, czy tez, zwlaszcza w dobie
kryzysu, konsolidowaé, aby cigé koszty. Nie boj sie zonglowac ak-
tywami. Dopdki podatkowo jestes w stanie wykonywac operacje na
aktywach, staraj sie rozbudowywa¢ grupe kapitalows, aby w czasie
kryzysu zawsze mozna bylo ja skonsolidowac.
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Furtka 2. — uzyskanie chetnych do zakupu

Kolejnym sposobem na uzyskanie cen transakcyjnych jest préba
fikcyjnej sprzedazy wytworzonego oprogramowania. Metodologia
jest podobna do tej przy pozyskiwaniu cen ofertowych, polega na
zbadaniu, ile konkretnie posiadane przez Ciebie aktywa moglyby
by¢ warte rynkowo. Przy tej metodzie jest jedna putapka, ktorej
powiniene$ bardzo mocno sie wystrzega¢. Dotyczy to spotki, ktéra
oferuje sprzedaz danych aktywow, ale z tresci ogloszenia wynika,
jakoby przedmiotem transakcji byla sama spotka. W takim przy-
padku, gdy zaoferujesz sprzedaz spétki, co byloby droga na skréty,
prawdopodobnie przekroczysz 99 zapytan, co w tym rozumieniu
stanowi oferte publiczng, a to z kolei jest ztamaniem prawa. Kary,
jakie moze z tego tytutlu nalozy¢ Komisja Nadzoru Finansowego,
potrafig zrujnowad. Jesli natomiast informacje chcesz pozyskaé
w sposOb rozsadny, nie ma zadnego zagrozenia. Znam osobiscie
jeden serwis, ktory poszedt drogg uzyskania ceny transakcyjnej. Wy-
tworzenie oprogramowania wlasnymi sitami (czytaj: w porach po-
obiednich) kosztowalo 210 roboczogodzin, jednak trudna do okre-
slenia byta stawka robocza. Dlaczego? Bo twoérca w duzej mierze
korzystat z gotowych rozwigzan, w tym wlasnych, a sam okreslil, ze
praca, jaka wykonal, byta dos¢ prosta, aczkolwiek nie bytaby moz-
liwa, gdyby nie wieloletnie doswiadczenie i gotowe, autorskie roz-
wigzania. Nawet gdybySmy przyjeli do wyceny stawki na poziomie
od 60 do 130 zotych, wycena dla niego i tak bylaby niezadowalajgca.
Rozwigzaniem bylo przygotowanie oferty i proba sprzedazy oprogra-
mowania na jednym ze znanych portali faczacych inwestorow i szu-
kajacych tych inwestoréw. Propozycje cen byly rozne, od 40 000 do
130 000 zlotych. Okazalo sie, Ze cena transakcyjna znacznie prze-
kraczala warto$§¢ odtworzenia, jaka wystepowata w pierwotnych
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estymacjach. Ostatecznie kolega oprogramowania nie sprzedat (a ku-
sito go, gdy zobaczyt ceny), natomiast do wyceny zostata przyjeta war-
to$¢ okoto 70 000 ztotych.

Furtka 3. — zlecenie testu wartosci w ramach ekspertyzy

Jesli nie do kofica wiesz, jak wyceni¢ swoje oprogramowanie, roz-
wigzaniem moze by¢ zlecenie ekspertyzy, ktdra okresli wartosé wy-
konanych prac. Wyceny, mimo iz sg stosowane metodologie pro-
jektowe, mogg réznic sie od siebie, czasami nawet znaczaco. Jesli
posiadasz w swoich zasobach troche gotowki, ktérg mozesz wydaé
na prace eksperckie, dobrym pomyslem jest przeprowadzenie tak
zwanego testu wartosci, ktdry jest sporzadzany przez firme infor-
matyczng, specjalizujgcg siec w zakresie prac, takim jak Twdj pro-
jekt. Test wartosci ma formule audytows, to znaczy badana jest
prawidlowos$¢ funkcjonalna serwisu i elementy wykonania — w za-
sadzie te kroki, ktore dos¢ szeroko opisalem w ramach ewidencji
Twoich prac. Test warto$ci daje jedno — okresla aktualng warto$é
oprogramowania w kontekscie jej uzytecznosci, co stanowi solidng
podstawe do uznania prawidlowosci wyceny wykonanej w taki spo-
sOb przez rzeczoznawce i na potrzeby weryfikacji bieglego rewi-
denta. Uwaga! Test wartosci musi by¢ wykonany przez podmiot cal-
kowicie niezalezny, dopiero wtedy rzeczoznawca moze uznaé wynik
raportu z testu warto$ci jako wiarygodny.

Przyktady wycen oprogramowania wtasnego

Poniewaz wycena wlasnego oprogramowania jest zawsze dyskusyjna
zardwno w oczach inwestora, jak i rzeczoznawcy, ponizej znajdziesz
kilka przykladéw wycen oprogramowania wlasnego, jakie zostaly
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wykonane przez rzeczoznawce. Nie namawiam, zeby zawsze sto-
sowal analogie — najzdrowsze wyceny zawsze uwzgledniajg stan
whasciwy, ilo§¢ wlozonej pracy i korekte dotyczacg wartosci rynko-
wej. Niekiedy jednak trudno okresli¢ warto$¢, jako ze wlasne koszty
pracy bywajg znacznie mniejsze lub, przeciwnie, zawyzone ze wzgle-
du na dhuzszy czas pracy, liczne testowania i — jak to bywa w przy-
padku startupéw — czesto poruszanie sie ,,po ciemku” z ideologia
innowacyjng, ktéra w tym przypadku oznacza przewartosciowanie
samego pomyshu.

Przyktad — wtasny CRM

Jedna z firm, jakg mialem okazje weryfikowac, w swoich aktywach,
oprécz podstawowego projektu, posiadata system CRM, ktéry byt
uszyty ,,na miare” wlasnej dziatalnosci. System ten jednak dosko-
nale odpowiadat dystrybucji produktéw cyfrowych i wykorzystywat
najnowsze narzedzia pomiaru efektywno$ci w rozproszonej struk-
turze dystrybutoréw. System byt skonstruowany tak, aby umozliwi¢
handlowcom, na co dzien sprzedajgcym inne produkty, skorzysta-
nie z programu partnerskiego, w ramach ktorego mogli dystrybu-
owaé produkt projektodawcy, jesli starczyto im czasu lub pozwalaly
na to warunki. System dodatkowo byt wdrazany w kilku firmach
klienckich, dzieki czemu byt stale rozbudowywany o nowe funk-
cjonalnosci. Konstrukcja pozwalata na wylaczenie zbednych mo-
duléw, customizacja byta wpisana w idee produktu. Poniewaz system
CRM w gléwnej mierze konstruowany byt za pienigdze klientdw,
a projektodawca opieral sie na autorskim kodzie i wykonywal mo-
dyfikacje na swoje potrzeby, trudno bylo wyceni¢ aktywa w postaci
odtworzenia ilosci wlozonej pracy. To tak, jakby przyréwnac system
do wartosci samochodu, ktory moze mie¢ rézne konfiguracje silnika,
koloru, felg, opon, wnetrza. Nadal jego wartos¢, cho¢ réznigca sie
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w obrebie okreslonych widetek, nawigzuje do wartosci bazowej
samochodu. Analogicznie bylo z tym systemem CRM — pomimo
iz mozna go bylo do$¢ dowolnie konfigurowaé, nadal stanowit
pewng calos¢ jako system. Projektodawcy udalo sie wdrozy¢ CRM
w ponad pietnastu firmach. Kazda z nich zainwestowata w system
(zakup na wlasne potrzeby), przy czym najnizsza wartos¢ widelek
wynosita 17 200 zlotych, najwyzsza, za ktorg zaptacit klient, wyno-
sita 150 000. W klasycznym podejsciu, w tym wypadku skrajng sta-
nowitaby wartos¢ 150 000 zlotych. Wartos¢ bazows stanowitaby
kwota 17 200. Skad pojawita sie definicja wartosci bazowej? Wyja-
$nie na przykladzie analogii motoryzacyjnej. Na przyktadzie samo-
chodu nie mozna méwi¢ o najnizszej skrajnej, ktorg odzwierciedla
najnizsza dostepna cena w salonie samochodowym. W tym kon-
kretnym przypadku najnizsza warto$¢ samochodu to wartos¢ produk-
tu, ktéry posiada ograniczong wiekszos¢ funkcjonalnosci. W najtan-
szej wersji, z najstabszym silnikiem i tak dalej. Wracajgc do CRM,
warto$cig bazows, o najnizszej funkcjonalnosci byta warto$é¢ naj-
tafiszego zakupu systemu. Zaproponowalem naniesienie warto$ci
transakcji na wykres, co pozwolitoby unaoczni¢ tendencje wzrostu
wartosci CRM w zalezno$ci od stosowanej konfiguraciji i kupujgcego
klienta.

Warto$ci na potrzeby tabeli (patrz tabela 1.5) ksztaltowaly sie
nastepujaco (liczba porzadkowa odpowiada numerowi klienta we-
dtug wartosci zakupu, a nie chronologii zakupu).

Jak wida¢ na rysunku 1.1, transakcje od 1. do 7. stanowig dolng
granice wartosci. To wilasnie na podstawie tej grupy i tego zasobu
powinna by¢ okreslona warto$¢ srednia pierwszego progu wartosci
dodanej. Z wartosci od 8. do 12. mozna okresli¢ wartos¢ dodang
drugiego progu — mozna przyjaé srednie wartosci transakcji. Na-
tomiast transakcje od 13. do 15. stanowig skrajna, ktérg nalezy
odrzucid.
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Tabela 1.5. Wartos¢ transakcji sprzedazy i implementacji systemu CRM
u klientéw do momentu zakonczenia cyklu Zycia produktu

Lp.

Wartos¢ transakcji

-

17 200 zt

23 600 zt

25 400 zt

26 000 zt

26 000 zt

26 000 zt

27 900 zt

34 500 zt

37 800 zt

S|l | (N[ NMN|wW|N

-

43 200 zt

-
N

43 200 zt

—_
N

50 000 zt

-
w

78 000 zt

_
N

96 000 zt

15

150 000 zt

Wykres przedstawiat sie nastepujgco.

160000
140000
120000
100000
80000
60000
40000
20000
o}

1 2 3 45 6 7 8 91011121314 1516

Rysunek 1.1. Wykres ksztaltowania sie cen transakeji sprzedazy i implementacji
CRM na podstawie tabeli 1.5
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Mechanizm prawidlowo bedzie wygladal nastepujaco.

. Obliczenie wartosci Sredniej pierwszego progu wartosci

dodanej od 1 do 7 (24 586 ztotych).

. Obliczenie wartosci sredniej drugiego progu wartosci dodanej

8 do 12 (41 740 zlotych).

. Obliczenie progu wlasciwego wartosci dodanej: prog 2. minus

prog 1. (17 154 zlotych).

. Obliczenie wartosci wlasciwej, tj. sumy wartosci bazowej

(17 200 ztotych) oraz warto$ci dodanej (17 154 ztotych)
= 34 354 zlotych.

Wedlug przyjetej metodologii obliczona wartos¢ stanowi war-

to$¢ wlasciwg posiadanego systemu CRM. Gdybys obliczal wartos¢
srednig, nawet z odrzuceniem skrajnych (17 200 zlotych i 150 000
zlotych), uzyskalbys wartos¢ 41 354 zlotych. Na pewno jestes$ za-
skoczony sposobem obliczania, ale za wartosciami liczbowymi kryto
sie kilka czynnik6w, ktére wplynely na sposob obliczania. Za chwile
przeczytasz dodatkowe informacje, ktére miatyby wplyw na ewalu-

acje. Widzisz, jak istotne jest analizowanie dokumentéw, ktore po-

kazuja historie transakcji, a ktore wprawny analityk i tak wychwyci,

réwniez w rozmowie z Tobg.

Cena 17 200 ztotych byta pierwsza ceng wykonania silnika
systemu, pierwszym wdrozeniem.

Na tej podstawie robione byly drobne modyfikacje systemu,
az do kroku 8., po ktérym powstata druga wersja CRM,
unowoczesniona, dodano mozliwos¢ integracji z systemami
VOIP do obstugi call center.

Klienci 13. i 14. byli klientami, ktérzy realizowali projekty
dofinansowane i realizacje dla nich ograniczone byly
podwyzszonymi gwarancjami, co wplynelo ostatecznie na cene.

Kup ksigzke Polec¢ ksiazke


http:/onepress.pl/rt/przywy
http:/onepress.pl/rf/przywy

48

Przygotowanie do wyceny. Startup okiem praktyka

Dodatkowo konieczna byta modyfikacja oprogramowania na
tyle, aby w pierwszym przypadku udzieli¢ szczegdlnej licencji,
w drugim przekazaé prawa majgtkowe do systemu.

m Klient 15. byt klientem przypadkowym, ktéremu bardzo
spodobat sie system. Poniewaz na klienta 14. przenioste$
majatkowe prawa, musiates wprowadzi¢ naprawde znaczne
modyfikacje oprogramowania, odwolujac sie do kodu
zrodlowego, aby nie ztama¢ umowy. Klient zgodzit sie
zaplaci¢ podwyzszong wartos¢, w cenie natomiast byto
zagwarantowane dwuletnie wsparcie.

Jak widaé, geneza cyklu Zycia produktu byta dosy¢ ciekawa, ale
aby okresli¢ cene transakcyjng, nalezalo rozdzieli¢ okresy historyczne
i transakcyjne (stad warto$¢ dodana progu 1. i progu 2.), jak réwniez
odrzuci¢ skrajne w rozumieniu biznesowym. Dopiero takie podejscie
dalo prawdziwy obraz wartosci, ktory w przypadku zwyktej sredniej
bylby zawyzony. Powyzszy sposob moze by¢ pomocny w przypadku
naprawde skrajnych cen transakcyjnych, réwniez podczas poréwny-
wania cen konkurencyjnych, gdy nie dysponujesz wlasnymi danymi
transakcyjnymi. Zmniejsza to ryzyko bledu i dodatkowo zabezpie-
cza na wypadek testu wartosci, jaki pojawilby sie na przyktad przy
audycie corocznym, gdybys$ byl powigzany kapitalowo z podmio-
tem gieldowym.

Przyktad — system mailingowy

Projektodawca przy okazji realizacji duzego projektu stworzyt kilka
podsystemoéw, ktdre mialy wspomagac dzialalnos¢. Jednym z takim
podsystem6w byl podsystem mailingowy, w ramach ktérego, miedzy
innymi, mozna bylo w sposéb elastyczny dobiera¢ odbiorcéw z po-
wigzanego CRM. Zawierat on takze zabezpieczenia przeciwobcig-
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zeniowe, ktore umozliwialy jego instalacje na serwerze niededyko-
wanym oraz kilka innych ciekawych funkcji, ktére jednak mialy
warto$¢ w momencie wspdtpracy z gtéwnym systemem.

Projektodawca okreslal warto§¢ bazows projektu na 240 000
zlotych, jednakze rzeczoznawca wskazal, Ze ze wzgledu na koniecz-
nos¢ Scistego dziatania z systemem gléwnym wartos¢ bedzie réwna
zero lub wartosci prototypowej, wymagajacej korekt, aby podsys-
tem byl w pelni niezalezny. Projektodawca nie miat czasu na zmia-
ny w oprogramowaniu, dlatego sprytnie wybrnat z sytuacji. Udzielit
specjalnie skonstruowanej licencji, ktéra umozliwiata niezalezne
dziatanie systemu w oparciu o system gléwny. W ten sposob obronit
warto$¢ oprogramowania (choc¢ ostateczna wycena byta nizsza), ktore
wyceniono na 100 000 zlotych, a samg licencje na wartos¢ 80 000
ztotych.

Przyktad — wtasny framework

W jednym ze startupéw wydzielong czescig oprogramowania byl
whasny framework, ktory, miedzy innymi, definiowatl strukture wia-
sciwg aplikacji. Framework byl oparty o strukture MVC, posiadal
na przyktad mechanizmy kompres;ji strony, wspomagajacej odczy-
tywanie stron. Zalecitlem projektodawcy wydzielenie tego sktadnika
majgtkowego z aplikacji, jak rowniez, ze wzgledu bezpieczefistwa
inwestycji, doktadne jego opisanie od strony technicznej. Metoda
wyceny frameworku w tym wypadku odbyta sie klasycznie — po-
przez okreslenie wartosci naktadéw pracy, jakie poniesli projekto-
dawcy, pomnozonej przez warto$¢ wykonanej pracy. Framework
uzyskat wycene bliskg 12 000 ztotych.
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Przyktad — kalkulator finansowy

Kalkulator oparty byl o technologie C##, w oparciu o platne bi-
blioteki. Gtéwna jego wartos¢ lezata po stronie algorytmicznej —
umozliwial prowadzenie symulacji. Niestety, byl calkowicie oderwany
od projektu i trudno go bylo zakwalifikowaé¢ do aktywow. System,
co prawda, posiadal wartos¢ wyrazong w postaci ceny transakcyjne;j,
byl robiony pod konkretne zamoéwienie klienta o wartosci 60 000
zlotych. Dyskusja na poziomie inwestycyjnym byta otwarta. Z jed-
nej strony, warto bylo wigczy¢ projekt w grono aktywéw, z drugiej
strony, projektodawcom trudno bylo sie zdeklarowa¢, jaka bedzie
przysztos¢ tego projektu. Przy gwarancji, ze projekt nie zostanie
ywyrzucony do kosza”, a na przyklad realizowany po roku od inwe-
stycji, szansa na wlaczenie do grona aktywow byta. Projektodawcy
ostatecznie nie zdecydowali sie na wiaczenie tego sktadnika, sku-
piajgc sie tylko i wylacznie na sktadnikach celowanych pod projekt.

Powyzsza sytuacja jest wazna dla zrozumienia inwestora. Po-
mimo ze bez watpienia sktadnik mégl by¢ aktywami w rozumieniu
samodzielnym i zbywalnym, dla celéw projektu jego wartos¢ byta
marginalna. Gdyby udalo sie znalez¢ wspdlne elementy z planowa-
nym projektem, mozna by szukaé interpretacji, mowigcej o takiej
celowosci. Gdyby tez projektodawcy zdecydowali sie na wpisanie
realizacji projektu do budzetu inwestycyjnego wspdlnie z inwestorem,
tylko w odroczonym, rocznym terminie, rowniez istniataby kon-
kretna szansa na wlgczenie do grupy aktywéw. Przy braku stosow-
nych deklaracji i dziatan, jak rowniez zwigzku z projektem celo-
wym, dla inwestora aport ten mial warto$¢ zerows.

Mozesz wielokrotnie spotkaé sie z takg sytuacjg, zatem przy pla-
nowaniu swoich dziatafi dokumentacyjnych nie zapominaj o celo-
wosci aportu. Pamietam przypadek, gdy projektodawca chciat w po-
staci aportu wnies¢ kilkanascie projektéw niezwigzanych ze soba.
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Zaproponowano mu, aby wlaczyt caly software house, co wypelni
warunek, ze faktycznie aktywa bedg aktywami — mogtby wtedy
realizowaé zlecenia niejako ,,obok” gléwnego projektu. Projekto-
dawca chciat jednak pozostawi¢ software house, wykonaé z inwe-
storem projekt celowy, a projekty, ktére wlaczyl aportowo, stuzyly
tylko i wylgcznie do wyceny i wypelnienia pustki, jaka pozostata po
wylaczonym z wyceny software house. Gdyby inwestor zgodzil sie
na taki porzadek, bylby to blad inwestycyjny, gdyz przedstawione
aktywa nie niosty wartosci projektowej. Zaproponowano inne roz-
wigzanie — aby projektodawca dal ogloszenie na wykonane przez
siebie projekty na portalach aukcyjnych (dedykowanych inwesty-
cjom), a za pienigdze z transakcji wszedl w projekt z gotéwka lub
wypracowat kolejne aktywa, ale juz celowe, zamieniajgc tym samym
gotowke w aktywa wiecej warte. Co ciekawe, w ciggu czterech mie-
siecy udalo sie sprzedaé pie¢ projektow, ktore osiggnely wartosé
sumaryczng 23 000 ztotych.

Pamietam tez inng sytuacje. Projektodawca jako aport przed-
stawit kilkanas$cie forow internetowych (naprawde rézne branze,
w tym forum o grach karcianych), ktére pozornie nie kwalifiko-
waly sie do wlgczenia w ramach gtéwnego projektu. Fora jednak
wpisywaly sie w strategie szumu komunikacyjnego, a sumaryczna
ilos¢ korzystajacych z nich uzytkownikéw wynosita prawie 5 000.
Poniewaz fora byly tak skonstruowane, aby mozna bylo bezproble-
mowo eksplorowaé marketingowo ich uzytkownikéw (oczywiscie,
robigc to tak, aby ich nie straci¢), kazdy uzytkownik forum zostat
wyliczony na warto$¢ 7 zlotych. Dalo to sumaryczng wartos¢ apor-
towg: 4870 x 7 = 33 460 zlotych.
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Przyktad — wtasny system biletowy

Projektodawcy stworzyli system biletowy, w ramach ktérego zinte-
growali wiele klubéw muzycznych w Polsce. Wartos¢ pracy wlozo-
nej w budowe systemu wynosita 150 000 zlotych, jednakze system
zaczat funkcjonowaé jakis czas temu i obecnie definiowaly go po-
zostale parametry.

m Posiadal podpiecie do prawie 150 klubéw w Polsce.

m Posiadal podpiecie do systeméw transakcyjnych, platniczych,
bankowych.

m  Mogl by¢ prezentowany w formie white-label, jako zewnetrzny
komponent lub funkcjonowac pod domeng macierzystg.

m System generowal catkiem pokazne obroty ze sprzedazy
biletow.

m System byt podwigzany marketingowo pod witryny-konicowki
(jak na przyklad portale tematyczne).

Wycena tylko w metodzie odtworzeniowej bylaby krzywdzaca,
gdyz nie uwzgledniata prac poniesionych na integracje. Z kolei cha-
rakter sprzedazy biletéow wykluczal mozliwos¢ wyceny wartosci
uméw handlowych. Dodatkowo, system stuzyl generacji obrotow
(nie byl gtéwng dziatalnoscig), a nie zysku, dlatego wycena DCF
bytaby obarczona sporym btedem (ujemy wynik za zeszly rok). Za-
sugerowalem podejscie do tych aktywdéw od strony typowo trans-
akcyjnej. Projektodawcy musieli dokona¢ wysytki zapytan oferto-
wych, aby uzyskaé informacje, czy kto$ bylby chetny do zakupu
takiego systemu (juz skonfigurowanego, gotowego) oraz w jakiej
cenie. Zblizato to do informacji o cenie transakcyjnej. Okazalo sie, ze
o ile sam system biletowy byl wyceniany stabo (od 30 000 do 70 000
zlotych), co bylo ponizej wartosci jego wytworzenia, o tyle po dodaniu
informacji, Ze jest to system gotowy, zintegrowany i posiada odpo-
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wiednie srodowisko dziatania, jego cena wzrosta i zblizyla sie do ceny
300 000 ztotych. W tym rozumieniu system musial by¢ zakwalifi-
kowany jako $rodowisko pracy, srodowisko biznesowe, a nie jako
samo oprogramowanie. Z jednej strony, powinien by¢ przesuniety
do sekcji innych warto$ci niematerialnych i prawnych, z drugiej —
nadal pozostawala spora warto$¢ samej technologii w rozumieniu
wykonanej przy jego utworzeniu pracy.

Rzeczoznawca postanowit rozdzieli¢ sktadnik informatyczny
(150 000) oraz sktadnik srodowiskowy, w drugim przypadku okre-
§lit to jako biznesowe srodowisko wspdlpracy (B2B), przesuwajac
do kategorii innych warto$ci niematerialnych i prawnych. Jako uza-
sadnienie dla aktywow przyjal linie, Ze Srodowisko generowalo ob-
roty (do$¢ spore) i przy jego odpowiedniej kalibracji mogto by¢ zy-
skowne. Istotne bylo rowniez to, ze w srodowisku operujg firmy
wspOlpracujace, co definiowalo je jako system wsparcia sprzedazy
biletow, a nie tylko system do sprzedazy biletéw (zwracam uwage na
réznice pomiedzy narzedziem a srodowiskiem). Ogdlna wycena wraz
z oprogramowaniem siegneta 240 000 zlotych.

Przyktad — wtasne biblioteki

Whasne biblioteki réwniez moga stanowi¢ wartosé, jesli sg wykorzy-
stywane w oprogramowaniu celowym, czyli w zakresie Twojego
projektu. Problemem jest jedynie préba wyceny tych bibliotek. Natu-
ralng drogg jest proba oceny wartosci nakladu pracy poniesionej na
realizacje bibliotek. Problem pojawia sie jednak, gdy biblioteki udo-
stepniasz publicznie na zasadzie open source (z komercyjnym wy-
korzystaniem) lub po prostu je komercjalizujesz po okreslonej cenie.

Do bibliotek udostepnionych publicznie posiadasz prawa tworcy,
jednakze, co do zasady, powodujesz, ze ich warto$¢ spada do zera
(sg publicznie dostepne, za darmo), szczegdlnie gdy mogg by¢ wy-
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korzystane przez innych dla celéw komercyjnych. Co prawda, po-
siadajgc prawa autorskie do bibliotek, mozesz prébowaé bronié
wartosci wedtug ilosci wlozonej pracy, jednakze istnieje duze ryzyko,
ze w ten sposOb stracg na warto$ci. To troche jak z mieszkaniem,
ktére mogtby$ wynajmowad, ale oddale$ na cele charytatywne i nie
czerpiesz czynszu z najmu. Cel jest stuszny, jednak tym samym za-
blokowates$ sobie droge do czerpania pozytkow, co jest po czesci
w sprzecznosci z definicjg aktywéw. Kazdorazowo i bezwzglednie
taka sytuacja powinna by¢ konsultowana z rzeczoznawcg, aby nie
popetnic bledu przy ocenie wartosci posiadanych aktywow.

W przypadku bibliotek, ktére sprzedajesz komercyjnie i istnieje
mozliwos¢ ewaluacji wartosci rynkowej, nalezy skorygowaé wartos¢
pracy wlozonej o wartos¢ rynkowg biblioteki — na przyktad w jej
wypracowanie wlozytes wartos¢ pracy ekwiwalentng do 3 000 zlo-
tych, jednakze biblioteke kazdorazowo sprzedajesz za 10 dolar6w.
W rozumieniu odtworzeniowym cena transakcyjna koryguje wartosé
poniesionych naktadéw, co moze ostatecznie zmniejszyé wartosé
posiadanych aktywow. Z drugiej strony, biblioteke mozesz sprzeda¢
wielokrotnie, co sprawia, ze przy mozliwosci doktadnej projekeji
popytu zastosowana powinna by¢ metoda DCF na podstawie pro-
gnozy sprzedazy w oparciu o dane historyczne i biezace.

W takich przypadkach rzeczoznawca moze stosowaé metody
mieszane wyceny, co komplikuje proces wyceny, jednakze jest ko-
rzystniejsze dla projektodawcy niz warto$¢ odtworzeniowa zasobu.
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Podsumowanie przyktadow

Jak widzisz, wycena wlasnego oprogramowania nie jest prosta, ale
mam nadzieje, ze opisane przyktady pozwolg znalez¢ analogie, ktdra
pomoze w wycenie posiadanych sktadnikéw. Przy wycenie wlasnego
oprogramowania powinienes$ pamieta¢ o kilku waznych zasadach.

m  Gdy wlasne oprogramowanie dotyczy projektu celowego
i umozliwia jego realizacje, a wiec w domysle, realizacje
zyskow, zalicz je do aktywow.

m  Wihasne oprogramowanie zalicz do aktyw6w, gdy istnieje
mozliwos¢ jego zbycia.

m  Warto$¢ wlozonej pracy moze znacznie odbiegac od ceny
transakcyjnej — pamietaj, ze przeinwestowanie wyjdzie
przy weryfikacji, wiec rozsadnie dobieraj zasoby do realizacji
wlasnego oprogramowania.

m  Czasami trzeba wprost zapytac rynek, za ile kupilby Twoje
oprogramowanie, informacje mogg by¢ rozczarowujgco
negatywne lub zaskakujaco pozytywne, dlatego niezaleznie
od sytuacji warto asekurowac¢ sie zapytaniami ofertowymi.

m  Whasna praca nie zawsze oznacza stawki korporacyjne — jesli
posiadasz ugruntowany pozycyjnie software house, mozesz
positkowad sie cenami rynkowymi roboczogodziny.
Analogicznie zréb, gdy jeste$ wybitnym specjalistg w swojej
dziedzinie. Co innego, gdy uczysz sie, pracujac nad projektem,
i wykonujesz prace dluzej, mniej efektywnie, z wiekszg iloscig
bledéw, ale za to znacznie tanie;.
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