FINANSE I CONTROLLING 51/2017 Wycena wartosci klienta w firmie ustugowej -
studium przypadku

1. Wstep

W czasach narastajgcej konkurencji oraz globalizacji klient stanowi kluczowg warto$¢ w
przedsiebiorstwach, w szczegélnosci ustugowych. W niniejszym artykule poruszona
zostanie kwestia ,wyceny wartosci klientéw”, ktérg precyzyjnie nalezy rozumiec¢ jako
»wycena warto$ci relacji z klientami”. Po przyblizeniu pojecia ,warto$¢ Kklienta”,
omoOwione zostang podstawowe metody wyceny warto$ci klienta zilustrowane w

koncowej czesci artykutu praktycznym przyktadem.

2. Charakterystyka i metody wyceny wartosci klienta

2.1. Charakterystyka warto$ci klienta

Wartos$¢ klienta (z ang. Customer Lifetime Value, CLV) mozna rozumie¢ jako warto$¢
pieniezng przysztych korzysci dla firmy wynikajgcych z relacji z klientem, pomniejszong

o koszty klienta.

Wychodzac ze standardu warto$ci ekonomicznej, warto$¢ klienta to finansowe
odzwierciedlenie Kkorzys$ci uzyskiwanych dzieki posiadaniu klientéw przez
przedsiebiorstwo. Wycena wartosci tych klientéw polega zatem na okre$leniu, jaka
tworza oni warto$¢ dodang w przedsiebiorstwie. Innymi stowy - jest to dodatkowa
warto$¢ wynikajgca z posiadania klientow przez firme w odniesieniu do sytuacji, gdyby

przedsiebiorstwo to nie posiadato tych klientow.

Wartos$¢ relacji z klientami jest sktadowa wartos$ci przedsiebiorstwa. Wyceniajac
warto$¢ klientéw nalezy mie¢ na uwadze wytaczenie innych sktadowych wptywajacych
na warto$¢ przedsiebiorstwa, takich jak: czynnik ludzki (pracownicy), relacje z
dostawcami, majatek, technologie, czy marka i inne warto$ci niematerialne i prawne.
Oznacza to, Ze wyceniajac wartos¢ relacji z klientami nalezy dazy¢ do wyeliminowania

wptywu na dochody przedsiebiorstwa innych czynnikéw.
2.2. Wycena wartoSci klienta

Wyceny wartoSci klienta dokonuje sie zwykle przy uzyciu metody majatkowe;j

(kosztowej) i metody dochodowe;j.



Wykorzystujac metode kosztowa nalezy oszacowac naktady niezbedne do poniesienia w
celu pozyskania klienta. Nalezy mie¢ przy tym na uwadze, Ze Srednie nakitady na
pozyskanie klienta sg znacznie nizsze w firmie posiadajacej znang marke oraz
ugruntowang pozycje rynkowa. W zwigzku z tym, aby wykluczy¢ warto$¢ marki,
szacowanie naktadéw zwigzanych z pozyskaniem Kklientéw powinno odby¢ sie przy
zatozeniu, Ze przedsiebiorstwo nie posiada silnej marki ani ugruntowanej pozycji

rynkowe;j.

W celu dokonania wyceny wartos$ci klientéw metoda kosztowa nalezy ustali¢ wszystkie
koszty, ktére bylyby niezbedne do poniesienia przez przedsiebiorstwo, aby pozyska¢
wyceniang grupe klientéw. Suma tych kosztéw stanowi wg tej metody warto$¢ klientow

firmy.

Druga metoda wyznaczania wartosci klienta uwzglednia prognozowane przyszte
przepltywy pieniezne zwigzane z Kklientem. Metoda ta jest wiec spdjna z metoda
zdyskontowanych przeptywéw pienieznych (DCF) stosowang przy wyznaczaniu

wartosci przedsiebiorstwa jako catosci czy jego dowolnego zasobu.

Dokonanie wyceny warto$ci klientéw metoda dochodowa jest nieco bardziej
skomplikowane anizeli metodg kosztowa. W tej metodzie, przy szacowaniu warto$ci
klientéw, wykorzystuje sie parametry takie jak dochodowo$¢ klientow oraz stope
retencji klientow (stopa zatrzymania klientéw). Wspétczynnik retencji wyraza w
procentach cze$¢ klientéw przedsiebiorstwa z danego okresu, ktérzy nabeda produkty i
ustugi w kolejnych przedziatach czasowych. Przechodzac do wyznaczania wartos$ci, w
pierwszej kolejnosci nalezy ustali¢ dochody, jakie klienci firmy beda generowaé w
kolejnych latach oraz zdyskontowa¢ je na moment dokonywania wyceny. Biorac pod
uwage, ze nastepuje zwykle odchodzenie dotychczasowych klientéw (stad tez state
wysitki przedsiebiorstw na pozyskiwanie nowych klientéw), w pewnym momencie
prowadzenie dziatalno$ci dla ,pozostatej grupy klientéw” stanie sie nieoptacalne stad w
drugiej kolejnosci nalezy dokona¢ wyceny tej grupy klientéw wedtug innej metody.
Sugeruje sie, aby warto$¢ pozostatej grupy klientéw oszacowac na podstawie mozliwych
do uzyskania przez firme dochodéw za ,udostepnienie” swoich klientéw innemu -
konkurencyjnemu podmiotowi, po czym zdyskontowanie tej warto$ci na moment

dokonywania wyceny.



3. Wycena wartoSci klienta na przyktadzie firmy transportowej X

3.1. Zatozenia do wyceny wartoSci klienta

Praktyczne ujecie wyceny wartos$ci klienta w niniejszym opracowaniu przedstawiono na
przyktadzie firmy X dziatajacej w branzy transportowej. W tym celu postuzono sie

opisanymi powyzej metodami majatkowa i dochodowa.

Ze wzgledu na poufnos$¢ danych, nazwa firmy nie zostala ujawniona, a podstawa
wykonanych obliczen byty dane pozyskane z przedsiebiorstwa, ktérych wartosci zostaty

przeskalowane. Do obliczen przyjeto nastepujace zatozenia:

a) wycene wartosci klienta sporzadzono na dzien 31 grudnia 2016 r.,

b) liczba klientéw firmy X w roku 2016 wynosita 858,

c) liczba nowopozyskanych klientéw firmy X w roku 2016 wynosita 294,

d) przecietny przychéd generowany przez jednego klienta w roku 2016 wynosit
2.023,50 PLN,

e) spadek liczby klientéw ponizej 600 spowoduje spadek kosztédw statych o 10%,

f) WACC ($redni wazony koszt kapitatu) wynosit 5,0%,

g) firma nie posiada silnej, wyrézniajacej ja na tle innych podmiotéw, marki.

Wskaznik retencji obrazujacy prognozowane odejscia klientow posiadanych na dzien

31.12.2016r. przez firme przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 1. Prognozowany wskaZnik retencji klientéw w latach 2017-2020

Rok 2017 2018 2019 2020
rok poprzedni=100% 78% 85% 89% 91%

Zrédto: Opracowanie wiasne.

3.2. Wycena wartoSci klientéw firmy

W praktyce, w celu uzyskania jak najbardziej miarodajnej i zblizonej do rzeczywistej
wartosci klientéw wykorzystuje sie jednocze$nie metode majatkowa i dochodowsg, a

nastepnie wyznacza sie $rednig z uzyskanych wartosci.

Aby dokona¢ wyceny warto$ci klientow za pomocg metody majatkowej w pierwszej

kolejnoSci nalezy zsumowac¢ wszystkie koszty zwigzane z pozyskaniem klientow w



ostatnim okresie (zwykle roku). Ponizsza tabela prezentuje koszty ponoszone przez

przedsiebiorstwo X w celu pozyskania klientow.

Tabela 2. Koszty pozyskania klientow firmy X w roku 2016

Rodzaj kosztu Wartos$¢ w PLN
Prowadzenie i pozycjonowanie strony internetowej 5.000
Reklama w czasopismach branzowych 11.000
Koszty reklamy na pojazdach 8.500
Koszty rabatéw dla nowych klientéw 30.128
Suma 54.628

Zrédto: Opracowanie wiasne.

Kolejnym etapem jest wyznaczenie Sredniego kosztu pozyskania klienta. W tym celu
nalezy podzieli¢ oszacowane powyzej koszty pozyskania klientow przez liczbe klientow
pozyskanych w roku 2016. Tak uzyskana wielko$¢ stanowi podstawe do okreslenia
wartos$ci wszystkich posiadanych klientéw wedtug metody kosztowej. Aby okresli¢ te
warto$¢ nalezy pomnozy¢ Sredni koszt pozyskania klienta przez liczbe wszystkich
klientéw. Wyznaczona w opisany sposéb wartos$¢ klientow w firmie X wynosi 159 425

PLN. Dane i wyniki czastkowe obliczen zaprezentowane zostaty w ponizszej tabeli.

Tabela 3. Dane i wyniki czgstkowe obliczen wartosci klientow firmy X metoda

odtworzeniowg

Liczba klientow pozyskanych w roku 2016 294
Koszt pozyskania klientow w roku 2016 54.628
Sredni koszt pozyskania Klienta 185,8
Liczba klientéw firmy X 858
WARTOSC KLIENTOW wg metody odtworzeniowej (majatkowej) | 159 425

Zrodto: Opracowanie wiasne.

Po wyznaczeniu warto$ci klientow firmy metoda kosztowa, ponizej zostanie
zaprezentowana wycena klientow omawianej firmy dokonana za pomocg metody

dochodowe;.

Aby dokona¢ wyceny wartosci klientow za pomoca metody dochodowej nalezy
wyznaczy¢ generowane przez nich dochody.

Znajac prognozowang liczbe klientéw oraz przecietny przychdd generowany przez

klienta, mozliwe jest obliczenie prognozowanych catkowitych przychod 6w z wycenianej



grupy klientow. Kolejnym etapem wyznaczenia dochodu jest okre$lenie kosztow
operacyjnych w podziale na state i zmienne (z wylgczeniem kosztéw niepienieznych i
pozyskania klientéw). Znajac te wielko$ci mozna wyznaczy¢ zysk generowany przez
wyceniang grupe klientow w poszczeg6lnych latach, ktéry nalezy skorygowac o podatek
dochodowy. Obliczenia kontynuuje sie do momentu az dalsze utrzymywanie
pozostatych klientéw stanie sie nieoptacalne.

Kolejnym krokiem jest zdyskontowanie wartos$ci uzyskanych przeptywoéw pienieznych
na moment dokonywania wyceny (w analizowanym przypadku na dzien 31.12.2016). W

ponizszej tabeli zaprezentowano sposdb obliczen.

Tabela 4. Dane i wyniki czastkowe obliczen do ustalenia wyceny wartosci klientow firmy

X metoda dochodowa
WYSZCZEGOLNIENIE 2017 2018 2019 2020 2021

1 2 3 4 5

Przecigtny przychod 2023,50 | 2023,50 | 2023,50 | 202350 | 2 023,50

generowany przez klienta

Liczba klientéw na poczatku 358 669 569 506 461

okresu

Przychod 1736244 | 1354270 | 1151130 | 1024 505| 932300

Gotowkowe koszty state (bez | 404043 | 164043 | 148449 | 148449 | 148 449

marketingu i amortyzacji)

Koszt zmienny jednostkowy 1730,1 1730,1 1730,1 1730,1 1730,1

Koszty zmienne 1484489 | 1157901 | 984 216 | 875952 | 797 116

Zysk na sprzedazy 86 812 31426 18 465 104 -13 265

Stopa podatku dochodowego 19% 19% 19% 19% 19%

Hipotetyczny podatek 16494 | 5971 3508 20 0

dochodowy

Zysk po opodatkowaniu 70 318 25455 14 957 85 -13 265

WACC 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%

skumulowany WACC 1,05 1,10 1,16 1,22 1,28

zdyskontowane przeplywy 66969 | 23089 | 12920 70

pieniezne

SUMA 103 048 -

Zrodto: Opracowanie wtasne.

Warto$¢ pozostatej po 2020 roku grupy klientow wyznacza sie, zgodnie z tym co
napisano powyzej, na bazie oszacowania mozliwej wartosci uzyskanej przez firme z
przekazania klientéw do konkurencyjnego przedsiebiorstwa. Sposdb ten jest
analogiczny do oméwionego juz w metodzie majatkowej i stanowi iloczyn szacowanego

kosztu pozyskania klienta przez ilo$¢ klientéw.




Ponizsza tabela prezentuje warto$¢ klientow firmy X wyznaczong przy wykorzystaniu

metody dochodowe;j.

Tabela 5. Obliczenie wartosci klientow firmy X metoda dochodowa

Suma zdyskontowanych przeptywow | 103 048
pienieznych
Wartos$¢ pozostatych klientow 85 609

Zdyskontowana warto$¢ pozostatych klientow 70 431

173
WARTOSC KLIENTOW wg metody dochodowej | 478

Zrédto: Opracowanie wtasne.

Postugujac sie metoda dochodowa, warto$¢ klientow wyznacza sie jako sume
zdyskontowanych przepltywow pienieznych i zdyskontowanej wartosci ,pozostatej
grupy klientéw” (oszacowanej jako mozliwy do uzyskania przez firme dochéd za
»2udostepnienie” swoich klientéw innemu - konkurencyjnemu podmiotowi). Wartos¢ ta

wyznaczona dla firmy X wynosi 173 478 PLN.

Zwienczeniem dokonanej wyceny jest usrednienie wynikéw otrzymanych za pomoca

obydwdch metod. Tak wyznaczona warto$¢ klientéw firmy X wynosi 166 452 PLN.
4. Podsumowanie

W niniejszym artykule zaprezentowane zostaty podstawowe metody (podejscia) do
wyceny wartosci klientow: metoda kosztowa (majatkowa) oraz metoda dochodowa. W
podejsciu pierwszym warto$¢ klienta ustalana jest na podstawie szacowanych kosztow
pozyskania nowego klienta, w podejsciu drugim za$§ - na podstawie spodziewanych
dochod6w generowanych przez klientéw, ktére zostajg nastepnie zdyskontowane na
moment ustalania warto$ci. W wycenach przedsiebiorstw, ich zorganizowanych czesci,
czy zasobow w szczegdlnosSci niematerialnych - jak wskazano - zaleca sie, dla
zachowania obiektywizmu oraz unikniecia bledéw w postaci btednych zalozen,
jednocze$nie wykorzystywac¢ obie te metody, co zostato zilustrowane praktycznym

przyktadem.



