ZARZADZANIE MEDIAMI

Tom 5(4)2017, 5. 167-177
doi:10.4467/23540214ZM.17.011.8547
www.ejournals.eu/ZM

Jan Kania

Politechnika Koszaliriska

W CIENIU GOOGLE'A - WARTOSC RYNKOWA
MEDIOW

Abstract

IN THE SHADOW OF GOOGLE - THE MARKET VALUE OF THE MEDIA

Some media organizations are present on stock exchanges that determine their market value. In
this way, the Alphabet conglomeration created by Google and Google as the most important part
of it has been valued by the New York Stock Exchange for over $500 billion. The value of Google’s
brand, Millward Brown, was valued at $229 billion. Most media are, however, out-of-stock, and set-
ting a market value is important to them because of the different transactions they are involved in.
Most often they are sold but also shared, indebted, merged, etc. In these transactions, market value
is important. Among the various components that make up the value of the media are the so-called
intangible assets associated with the name, scale of impact, market position. The theoretical basis
for measuring the market value of the media is in the area of interest mainly in media economics, as
well as in law, management, marketing, accounting and finance. Four main valuation methods have
been developed: cost, market, income, mixed. The most well-known in Poland are the rules for the
valuation of the press titles of two scientists Tadeusz Kowalski and Jan Kania and free tools for valu-
ing websites. The demand for valuation will be increasing, and thus the development of their scien-
tific basis. The main research directions, followed by the expected recommendations for valuation
practice, are connected with the essence of mass communication, with the changes that take place in
it, with the characteristics of the various types of media.

Key words: Google, media, market, stock market, brand, value, efficiency, price, transactions,
methods, recipients, advertising
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Wprowadzenie

Konglomerat Alphabet Inc., powolany przez Google i z Google jako przysto-
wiowa perfa w koronie, byt kapitalizowany na nowojorskiej gieldzie w poczatkach
2016 roku na kwote 517 mld dolaréw'. Jako marka Google zajmuje pierwsze miej-
sce na $wiecie z wartoscig rynkowa 229 mld dolaréw (wyceny tej dokonat koncern
Millward Brown na podstawie analiz finansowych, jak i wywiadéw z ponad trzema
milionami klientéw na calym $wiecie)>. W polskich warunkach kapitalizacja Wir-
tualnej Polski zbliza si¢ do 1,5 mld zlotych®, a Agory do 800 mln zlotych*.

Wyceny gieldowe organizacji gospodarczych, w tym takze mediéw, maja naj-
wyzsza range w ustalaniu ich wartosci. Zdecydowana wigkszo$¢ firm medialnych
nie jest jednak obecna na gieldach, a i znane koncerny badajace pozycje marek na
rynku rzadko si¢ nimi zajmujg. W funkcjonowaniu wielu medidw wystepuje rdzne-
go rodzaju zapotrzebowanie na wyceny warto$ci rynkowej, poza weryfikacja giet-
dowg czy badaniem sily marki. Potrzeby te s zwigzane gtéwnie z szeroko pojmo-
wanym zarzadzaniem mediami. Wtasciciele i zarzadzajacy, przygotowujac decyzje
dotyczace niektdrych aspektéw stanu prawnego swoich mediéw, potrzebuja wlasci-
wego okreslenia ich aktualnej wartosci, czyli tego, co potocznie okresla si¢ mianem
wyceny rynkowej. Cho¢ oczywiscie prawo podazy i popytu rozstrzyga o ostatecznej
transakcyjnej wartosci, to dla wszystkich zainteresowanych wazne jest, jaka moze
by¢ jej wyjsciowa wielkos¢, co mozna osiggnaé w toku negocjacji oraz jak owa war-
to$¢ moze si¢ zmienia¢ pod wplywem réznych czynnikéw. Jak w wielu innych ob-
szarach, tak i w tym zainteresowani poszukuja merytorycznego wsparcia — doradz-
twa wyrazanego w formie profesjonalnych wycen albo przynajmniej podstaw do
ich sporzadzania. Na gruncie nauki zajmuje si¢ tym przede wszystkim ekonomika
medidw, a takze zarzadzanie, prawo, marketing, rachunkowo$¢ i finanse. To ich ba-
dania, publikacje czy konkretne rekomendacje stanowig podstawy tego, co mozna
odnalez¢ w praktyce firm doradczych lub indywidualnych ekspertéw zajmujacych
sie tymi zagadnieniami.

Rozwdj medidow, w tym szczegdlnie mediéw elektronicznych, znacznie wy-
przedzil stan wiedzy naukowej o podstawach i zasadach ich wartosci rynkowych.
W swojej naturalnej, historycznej ciggtosci rozwojowej dorobek nauki opiera si¢
gléwnie na elementach dotyczacych prasy, a w ograniczonym zakresie radia i tele-
wizji. Prawie zupelnie brakuje w nim odniesient do nowych mediéw internetowych.

! Zob. https://www.money.pl/gielda/wiadomosci/artykul/koncern-google-jest-juz-wart-tyle-
-co-pkb,187,0,2010811.htm (dostep: 12.10.2017).

? Zob. http://tvn24bis.pl/ze-swiata,75/ranking-najcenniejsze-marki-swiata-google-liderem-za-
miast-apple,650957.html (dostep: 12.10.2017).

* Zob. https://wiadomosci.stockwatch.pl/kapitalizacja-wirtualnej-polski-po-wynikach-zbliza-
-sie-do-15-mld-zl,akcje, 175436 (dostep: 13.10.2017).

* Zob. http://biznes.onet.pl/gielda/profile/akcje/agora,101,0,557,profile-spolka.html (dostep:
13.10.2017).
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W cieniu Google’a — wartos¢ rynkowa mediéw

Media sg aktywnym uczestnikiem réznorodnych procesdw i relacji rynkowych:
tacza sie i dzielg, zmieniaja wladcicieli, zaciagaja kredyty i udzielajg pozyczek oraz
podejmuja wiele innych dzialan, w ktorych ich wartoé¢ jako catosci czy tez tylko
pewnych ich czg¢sci odgrywa wazng role. Przykladdw tego jest coraz wigcej. Z bar-
dziej spektakularnych mozna przytoczy¢: transakcje dotyczace sprzedazy Wirtual-
nej Polski za 383 mln ztotych®, zakupu TVN-u przez grupe Scripps Networks Inter-
national za 7-7,5 mld ztotych®, gotowos¢ kupna Scripps Networks Interactive przez
Discovery Communications za 14,6 mld dolar6w’. Interesujaca jest takze transak-
cja, w ktorej Agora zaplacila 20 mln zlotych (za 89% akcji) za portal GoldenLine.pl
(platforme rekrutacyjna)®.

Podstawy wartosci rynkowej mediow

Waznych wskazdwek co do kierunku poszukiwan istoty mediéw na rynku do-
starczyli badacze skupieni wokdt Nicholasa Garnhama. Cho¢ zajmowali sie oni
ekonomikg telewizji, szereg ich spostrzezen mozna odnie$¢ réwniez do innych me-
diéw. Dotyczy to w szczegdlnosci postulowanego przez nich wyodrebnienia warto-
$ci medidw i ich wartosci uzytkowej. Formy fizyczne papierowe, wizualne czy fo-
niczne s3 zewnetrznym, materialnym wyrazem warto$ci medium jako produktu,
natomiast warto$¢ uzytkowa, a wiec zdolno$¢ do zaspokajania potrzeb i oczekiwan,
jest niematerialna’. Z takiego podzialu wylania si¢ dwoisty charakter produktow
medialnych. Wartos$¢ wskazuje na przynalezno$¢ do towaréw, zas wartos¢ uzytko-
wa - na przynalezno$¢ do ustug. Dwoisto$¢ te trafnie zauwazyt Robert G. Picard,
opisujac media jako dual product market (podwojny produkt rynkowy lub produkt
podwojnego rynku)'. Najwazniejsza w mediach jest ich zawartos¢, ktdrg sg tresci
informacyjne, edukacyjne, rozrywkowe, poradnikowe itp. Ogloszenia i reklamy Ta-
deusz Kowalski wyodrebnia z zawarto$ci mediéw i okresla jako dostep do odbior-
cow (dla reklamodawcow i ogloszeniodawcdw)!!.

> GazetaPrawna.pl, 14.02.2014, http://C://Documents/sprzeda%C5%BC%20Wirtualnej%20
Polski.htm (dostep: 20.09.2017).

¢ Newsweek Plus, 16.03.2015, http://www.newsweek.pl/biznes/sprzedaz-tvn-tvn-kupiony-przez-
-scripps-networks-international,artykuly,359201,1.html (dostep: 20.09.217).

7 Money.pl, 31.07.2017, https://www.money.pl/gospodarka/wiadomosci/artykul/tvn-discovery-
-communications-scripps-networks,252,0,2350332.html (dostep: 20.09.2017).

8 Zob. http://innpoland.pl/125233,mariusz-gralewski-musze-rozumiec-biznes-w-ktory-inwestuje
(dostep: 20.09.2017).

? Zob.N. Garnham, R. Collins, G. Locksley, J. Davis, P. Hayward, D. Reem, The Economics of UK
Television, Center for Information and Communication Studies, London 1986, s. 18-174.

! R.G. Picard, Media Economics: Concepts and Issues, Sage Publications, Newbury Park-Lon-
don-New Delhi 1989, s. 17.

" T. Kowalski, Media i pienigdze. Ekonomiczne aspekty dziatalnosci srodkow komunikowania
masowego, Dom Wydawniczy Tex, Warszawa 1998, s. 30.
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Takie rynkowe pojmowanie medidw, przekladajace si¢ takze na wycene ich
wartosci, obejmuje wylacznie te z nich, ktore posiadajg pie¢ istotnych cech:

o periodycznosc,

o aktualnosé,

o charakter publiczny,

o fizycznosé¢ wykonania,

 schematycznos¢.

Periodycznos¢ oznacza, ze mamy na uwadze tylko te produkty medialne, ktore
ukazuja sie we wzglednie regularnych przedzialach czasu bez z géry zamierzonego
lub oczekiwanego zakonczenia.

Aktualnos¢ jest niezwykle istotnym (jesli nie najwazniejszym) kryterium wy-
rézniajacym te produkty. Nie chodzi przy tym o aktualno$¢ bezwzgledng w czasie
rzeczywistym, ale bardziej o wazno$¢ w danej chwili, o nadazanie z informacjami,
opisami, komentarzami za biegiem wydarzen, o realny zwigzek z nimi.

Charakter publiczny to dostgpnos¢ dla kazdego potencjalnego nabywcy. Cecha
ta koresponduje z dominujacg anonimowoscia wigkszoéci potencjalnych i rzeczy-
wistych odbiorcow.

Fizyczno$¢ wykonania jest konsekwencja publicznego charakteru. Z ekono-
micznego punktu widzenia dopiero wytworzenie jakiego$ przekazu, czyli nadanie
mu formy fizycznej, czyni zen przedmiot obrotu rynkowego przeznaczonego dla
masowego i anonimowego odbiorcy.

Schematycznos¢ polega na tym, ze przekazy rozpowszechniane przez media po
pierwsze ujete s3 w ramy schematu porzadkujacego calg oferte tresciowa — wypet-
niajgcg dany kanal przekazu (schematyzacja zewnetrzna); po drugie zas$ sa podpo-
rzagdkowane schematycznej konstrukeji poszczegolnych przekazéow (schematyza-
cja wewnetrzna)'

Szczegdlny charakter medidw masowych sprawia, ze nie moga by¢ rozpatry-
wane wylacznie w prostych kategoriach wytwarzania i sprzedazy, lecz w bardziej
zlozonych relacjach rynkowych zaréwno materialnych, jak i niematerialnych.
Zwlaszcza te ostatnie pozostaja w Scistym zwigzku z wlasciwosciami produktow
medialnych i odgrywajg istotng role w ustalaniu wartoséci poszczegdlnych mediow
czy tez ich czgsci. Jako kategoria ekonomiczna okreslane s3 mianem warto$ci nie-
materialnych i prawnych. Zalicza si¢ do nich:

e prawa,

« relagje,

o zlozone warto$ci niematerialne,

« wiasnos¢ intelektualna.

2 M. Mrozowski, Media masowe, wladza, rozrywka i biznes, ASPRA-JR, Warszawa 2001, s. 67.
1 J. Kania, Detaliczna sprzedaz prasy w systemie komunikacji masowej, Zachodniopomorska
Szkota Biznesu w Szczecinie, Szczecin 2004, s. 7-15.
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W cieniu Google’a — wartos¢ rynkowa mediéw

Prawa w dzialalno$ci medialnej dotycza jej podstaw formalnych, takich jak np.
rejestracje sadowe tytulu prasowego czy internetowego, koncesje radiowe i telewi-
zyjne, umowy dystrybucyjne, kontrakty menedzerskie, rabaty i upusty u dostaw-
cOw materialéw niezbednych do wytwarzania produktéw medialnych itp.

Relacje obejmujg najwazniejsze dla medium powigzania z otoczeniem. Dotyczy
to w szczegdlnosci relacji z odbiorcami przekazéw oraz ogloszeniodawcami.

ZYozone wartosci niematerialne obejmujg wartos¢ wynikajaca z samego po-
wstania medium, a nastepnie kontynuowania jego ukazywania si¢ oraz warto$¢ wy-
nikajaca z jego unikalnej charakterystyki.

Wtasnoé¢ intelektualna obejmuje szereg elementéw chronionych prawem
i jawnie eksploatowanych lub rygorystycznie skrywanych przed otoczeniem. Two-
rzg ja miedzy innymi prawa autorskie i wydawnicze, oprogramowanie komputero-
we, wlasne programy promocyjne i reklamowe itp."

W podejsciu do wyceny samych nazw mediéw rozstrzygajace znaczenie ma uj-
mowanie ich jako warto$ci niematerialnych i prawnych, ktdre nalezg do ich wlasci-
ciela i stanowig jedne z najwazniejszych czesci jego portfela aktywow. Oznacza to,
ze metody wyceny mediéw naleza gtéwnie do typu metod wlasciwych wycenom
wartosci niematerialnych i prawnych.

Metody wyceny wartosci niematerialnych i prawnych

Media na rynku moga by¢ wyceniane w réznych ujeciach. Moga to by¢ cate
przedsiebiorstwa medialne, poszczegélne elementy skladowe ich struktur, wyod-
rebnione formy badz jednostki przekazow, a w szczegdlno$ci warto$ci materialne
i prawne.

W literaturze przedmiotu wyréznia sie wiele typéw metod wyceny podmio-
tow gospodarczych oraz wartosci niematerialnych i prawnych. Najbardziej rozpo-
wszechniony podzial metod wyceny obejmuje:

o metode kosztows,

o metode¢ rynkows,

» metode dochodows,

o metode mieszang®.

Kosztowa metoda wyceny wartosci niematerialnych i prawnych opiera si¢ na
ustaleniu kosztu wytworzenia lub ceny nabycia przedmiotu wyceny. W metodzie
tej nieodzowne jest postugiwanie si¢ takimi parametrami historycznymi jak ceny
transakcyjne i koszty wytwarzania. Podstawg tej metody jest przyjecie, ze wszystkie

" A. Podszywalow, D. Pelc, Wycena wartosci niematerialnych i prawnych w praktyce, Osrodek
Doradztwa i Doskonalenia Kadr Sp. z 0.0., Gdanisk 1999, s. 26-40.
5 Tamze, s. 90.
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albo czes¢ wartosci niematerialnych zostalo ujawnionych w bilansie jako tzw. ak-
tywa netto. Dzieje si¢ tak czesto z wlasnymi programami komputerowymi czy pra-
wami autorskimi, jak tez, cho¢ sporadycznie, z wartoscig samej nazwy. Ujawnie-
nie tych wartosci opiera sie na rzeczywistych kosztach zakupu, wytworzenia lub
tez uprzedniej wyceny. Takie warto$ci niematerialne i prawne ujawnione i posia-
dajagce swa warto$¢ poczatkowa w bilansie sg nastepnie amortyzowane. Gdy staw-
ka amortyzacji wartosci niematerialnych i prawnych odpowiada ekonomicznemu
ich zuzyciu, warto$¢ zakupu, wytworzenia czy pierwotnej wyceny pomniejszona
o dokonane umorzenia ksiegowe (sume naliczonej amortyzacji) wyznacza aktual-
ng wartos¢ ksiegowa okreslonego przedmiotu wyceny. Warto$¢ nazwy bedzie w tej
metodzie rowna sumie tak ustalanych bilansowych wielko$ci warto$ci niematerial-
nych i prawnych zwigzanych z wycenianym medium. Metoda ta znajduje zastoso-
wanie w przypadku wyceny identyfikowalnych wartosci niematerialnych i praw-
nych, ktdre zostaly nabyte lub wytworzone.

Wycena metodg rynkowa operuje poréwnaniami cen transakcyjnych zwigza-
nych z obrotem rynkowym podmiotéw o podobnej charakterystyce. Istota tej me-
tody jest ekspercki szacunek warto$ci przedmiotu wyceny, traktowanej jako przy-
puszczalna (ekwiwalentna) cena przyszlej transakcji. Obserwacja rynkéw, w tym
przypadku rynku mediéw, pozwala na gromadzenie o nim wiedzy i na tej podsta-
wie ustalanie aktualnych cen oraz ich trendéw. Wycena zatem wartosci konkretne-
go medium jest w tej metodzie wynikiem analiz i poréwnan wartosci dokonanych
transakeji zwigzanych z innymi, podobnymi mediami. Wycene¢ wartosci niemate-
rialnych metodg rynkowa mozna stosowac na bardzo ptynnych rynkach. Z uwagi
na nadal niewielkg liczbe transakcji na polskim rynku medialnym trudno stworzy¢
wiarygodng baze danych bedaca podstawa wyceny.

Metoda dochodowa opiera si¢ na ustaleniu wartosci, jaka moze powsta¢ w wy-
niku wytworzenia lub obrotu przedmiotem wyceny. Jest to prognozowany strumien
przysztych opodatkowanych przeptywéw pieni¢znych netto wyrazajacych pozyt-
ki wynikajace z prawa wlasnosci lub uzytkowania wartoéci niematerialnych i praw-
nych. Zastosowanie tej metody do wyceny medium wymaga przyjecia okre§lonego
poziomu jego rentownosci w przyszlych okresach. Wartos¢ wyceny ta metoda bedzie
suma, przewidywanych w okreslonym schemacie czasu, dochodéw z tytutu sprzeda-
zy egzemplarzy, praw do emisji i przede wszystkim ogloszen. Przy wycenie mediow
mozna positkowac sie ta metoda. Nalezy jednak pamietaé, ze ich nazwy naleza do
zlozonych wartosci niematerialnych, ktérymi obrét dokonuje si¢ czesto na rynkach
niespelniajacych zatozen rynku efektywnego. Wycene wartosci metoda dochodowa
cechowac wiec bedzie subiektywizm, a jej wyniki beda trudne do zweryfikowania.

Metoda mieszana uwzglednia elementy wszystkich innych metod, uzupetniajac
je dodatkowymi, w zaleznosci od charakterystyki przedmiotu wyceny czy rodza-
ju transakcji, z ktérymi jest powigzana. Obejmuje wigkszy zakres specyfiki warto-
$ci niematerialnych i prawnych z uwzglednieniem szerokiego kontekstu uwarun-

kowan rynkowych.
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W cieniu Google’a — wartos¢ rynkowa mediéw
Praktyka wycen mediow

Z polskiej praktyki wycen upublicznione s3 zasady i metody dotyczace gtéwnie
prasy oraz stron internetowych. Pierwsze odpowiadajg kryteriom metody miesza-
nej (z dominujgcym udziatem w niej elementéw metody dochodowej i rynkowe;j).
Opracowali je i wdrozyli Tadeusz Kowalski oraz Jan Kania.

Metodologia Tadeusza Kowalskiego'® opiera si¢ na ocenie wartosci tytutu
z uwzglednieniem uzyskiwanych przychodoéw i zajmowanej pozycji na rynku. Przy
dokonywaniu wyceny bierze si¢ pod uwage nastepujace elementy:

« warto$¢ rocznego przychodu ze sprzedazy prasy (PS);

 szacowany wskaznik potencjalnej dochodowosci (PD), ktérego wartos¢ za-

wiera si¢ w przedziale od 1 do 5 - ustalany na podstawie przychodéw ogoé-
fem z ostatnich lat. Wskaznik ten stuzy do okreslenia mozliwosci osiggania
stalych przychodéw w dluzszym (kilkuletnim) przedziale czasu;

o szacowany wskaznik lojalnosci (WL), zawarty w przedziale <0,1>. Wartos$¢

przyjetego wskaznika okresla stopien przywigzania do danego tytulu;

+ szacowany wskaznik ryzyka (WR), przyjmujgcy warto$¢ w przedziale <0,1>.

Wartos¢ wskaznika ustalana jest na podstawie sytuacji na rynku prasowym,
a w szczegdlnosci oceny sily i pozycji konkurentow.

Warto$¢ rynkowa tytutu (WT) wyznacza si¢ wedtug wzoru: WT = PS x PD x
WL x WR. Jan Kania wycene warto$ci danego tytutu wigze glownie z jego pozycja
rynkowa. Pozycje te wyznaczaja osiggane przychody nie tylko ze sprzedazy egzem-
plarzowej, lecz takze z ogloszen.

Przy dokonywaniu wyceny wartosci rynkowej tytulu uwzglednia sie nastepu-
jace elementy:

o warto$¢ przychoddéw ze sprzedazy wydawnictw za dany okres (PS),

o warto$¢ przychodow ze sprzedazy ogloszen za dany okres (PO),

« udzial danego tytutu w sprzedazy prasy ogétem (Urs),

« udzial danego tytutu w rynku ogtoszen (Uro),

« rentowno$¢ tytulu netto (R),

o wspolczynnik czytelnictwa (RC) przyjmujacy wartos¢ od 1 do 5, wyrazaja-

cy popularno$¢ danego tytutu wsrod czytelnikow.

Warto$¢ rynkowa tytulu wyznacza si¢ wedlug wzoru: WT = (PS x Wks +
PO x Wko) x R x RC'™ Obydwie metody zostaly wielokrotnie zastosowane

!¢ Metode te prezentuje: T. Kowalski, Media i pienigdze, dz. cyt., s. 115.

17" 1. Kania, Wycena wartosci rynkowej tytutow prasowych, ,,Zeszyty Prasoznawcze” 2006, nr 1-2
(185-186), s. 121-126.

'8 Gdzie: Wks, Wko to wskazniki korekty uzaleznione od udzialu tytutu w rynku prasowym
i reklamowym, przyjmujace wartosci od 0,10 do 1,0.
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w kilkudziesieciu wycenach przeprowadzonych bezposrednio na zlecenia wtasci-
cieli lub wydawcow réznych tytuléw prasowych.

Dynamiczny rozwdj réznych form komunikowania internetowego spowodo-
wal rosngcy obroét nimi, a w $lad za tym zapotrzebowanie na wyceny. Autorski ze-
spol wFirma.pl przedstawia kryteria najczesciej stosowane w obliczeniach warto-
$ci stron. Sg to:

o linki przychodzace do wycenianej strony — pod uwage brana jest zaréwno

ich ilo$¢, jak 1 warto$é;

» obecna pozycja strony w wynikach wyszukiwania;

 Page Rank strony;

o liczba unikatowych odwiedzajacych;

« warto$¢ strony w social mediach - wyznaczong czestotliwoscig aktualizacji
tresci na powigzanych stronach w serwisach spotecznosciowych, liczebnos-
cig spotecznosci skupionych wokét nich i jej interakcja z tresciami publiko-
wanymi na stronie w danym medium;

o liczba zaindeksowanych podstron;

« szybko$¢ ladowania strony;

o wspdlczynnik odrzucen danej strony (czyli ilo$¢ sesji na stronie, podczas
ktérych nie wykonano ani jednej akcji);

o dywersyfikacja ruchu na stronie — czy ruch na stronie generowany jest np.
tylko przez reklamy w wyszukiwarce, czy takze poprzez inne zZrédta®.

Algorytmy z tymi kryteriami sg uzywane w dostepnych w sieci bezplatnych na-
rzedziach do wycen. Sg to miedzy innymi:

Speedtest — szacuje warto$¢ pieni¢zng strony w oparciu mi¢dzy innymi o uni-
katowych odwiedzajacych w skali dnia, Page Rank oraz wartos¢ linkéw przycho-
dzacych.

YourWebsiteValue — wyznacza warto$¢ strony przez analiz¢ zaindeksowanych
podstron, unikatowych odwiedzajacych w ciagu dnia, wartosci linkéw przycho-
dzacych, szybkosci fadowania strony, wspétczynnik odrzucen, aktywnosci w so-
cial mediach.

Siteprice - przy obliczeniach wykorzystuje gtéwnie Page Rank, liczbe zaindek-
sowanych podstron, widzialno$¢ strony w mediach spoteczno$ciowych, liczbe lin-
kéw przychodzacych, a takze unikatowych wejs¢ na strone, przecietny czas spe-
dzany na niej oraz warto$¢ przychoddw, ktéra strona generuje z reklam. Ponadto
wskazuje, jakie stowa kluczowe generuja najwiecej ruchu na stronie oraz skad po-
chodzg odwiedzajacy ja uzytkownicy®.

Przedstawiona wyzej metodologia wycen stron jest oparta w catosci na no-
wych elementach, wprost wynikajacych z wlasciwosci Internetu, w tym szczegélnie

19" Zob. https://poradnikprzedsiebiorcy.pl/-jak-ocenic-wartosc-stron-internetowych (dostep:
2.10.2017).
» Tamze.

ZARZADZANIE MEDIAMI

Tom 5(4)2017



W cieniu Google’a — wartos¢ rynkowa mediéw

jego czesci spotecznosciowej. Zajmujacy sie tym zagadnieniem autorzy majg jed-
nak $wiadomos$¢ jej ulomnosci, rekomendujac réwnolegle korzystanie z tradycyj-
nej i sprawdzonej metody kosztowej*.

Podsumowanie

Ustalanie wartosci rynkowej mediéw powinno si¢ opiera¢ na réznych kryte-
riach powigzanych gléwnie z podstawowymi wlasciwosciami komunikacji maso-
wej i podmiotowoscig rynkows, a takze wynikajacych ze specyfiki poszczegolnych
ich kategorii.

Pierwsze zawiera si¢ w trzech kluczowych elementach:

o skalii sity oddzialywania na odbiorcow;

o pozycji na rynku;

+ potencjatu korzysci ekonomicznych, w tym szczegélnie rentownosci.

Specyfika poszczegodlnych kategorii mediéw moze obejmowac:

o atrakcyjno$¢ sektora mediow;

o przywigzanie i lojalno$¢ odbiorcow wyrazone np. prenumeratg w odniesie-
niu do prasy czy oplatg abonencka w odniesieniu do telewizji.

Wszelkie badania nad komunikacjg masowg opieraja sie na zalozeniu silnego
oddzialywania mediéw?. W ustalaniu ich warto$ci rynkowej jest to parametr pod-
stawowy i zachowujgcy swoj ponadczasowy sens. Zamieniajg si¢ tylko sposoby od-
dzialywania, kanaly przekazu tresci, ale cel pozostaje niezmienny - dotarcie do jak
najwiekszej liczby odbiorcéw. Wymierno$¢ tego parametru wyraza sie liczbg czytel-
nikéw, stuchaczy, widzow, odwiedzajacych itp.

Sita oddzialywania przekiada si¢ na ogoél na pozycje rynkows oznaczajacg zdol-
nosci do sprostania wyzwaniom konkurencji czy wyscigowi technologicznemu. Po-
zycja rynkowa moze by¢ mierzona udzialem w rynku oraz zdolnoscig utrzymywa-
nia badz zwiekszania tego udziatu. Tak pojmowana moze by¢ wyrazana réznymi
wskaznikami uwzglednianymi w wycenach.

Ztozonym i czesto nieujawnianym parametrem wyceny sg mierniki efektyw-
nosci ekonomicznej. Najogélniej rzecz ujmujac, wyrazajg one stosunek uzyskanych
efektow do poniesionych nakladow. Efektywno$¢ ekonomiczna zapewnia maksyma-
lizowanie efektéw przy danych nakladach i minimalizowanie nakladéw przy danych
efektach. Rentowno$¢ z kolei stanowi miernik informujacy o szybkosci zwrotu za-
angazowanego kapitaltu, ktéra wyrazana jest elementami tzw. analizy wskaznikowe;j.

21 Tamze.
2 D. McQualil, Teoria komunikowania masowego, przel. M. Bucholc, A. Szulzycka, Wydawnic-
two Naukowe PWN, Warszawa 2007, s. 447.
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Przy szacowaniu warto$ci niematerialnych i prawnych oprocz przedstawionych
metod przydatne moga by¢ i te, ktore stosuje si¢ do wycen marek®. Niezbedne jest
takze ustalenie kryteriow wartosci rynkowej wlasciwych dla odrebnych typéw i ro-
dzajow mediow. Dotyczy to w szczegdlnosci medidw internetowych, cho¢ radio
i telewizja tez posiadaja specyfike wymagajaca dopracowania dla potrzeb wycen.
Jako istotne w tym obszarze wydaja si¢ przede wszystkim mierniki przywiazania
czy bardziej lojalnosci odbiorcéw. Dla tradycyjnej prasy drukowanej jest to poziom
prenumeraty, dla radia i telewizji — oplaty abonenckie, dla form internetowych -
czas kontaktu ze strong. Parametrem wyceny moze tez by¢ intensywno$¢ i skala
tzw. integracji pionowej*, ktorej celem jest wzrost pozycji rynkowej czy tez tzw. ko-
opetycji nowomedialnej, wyrazajacej dazenia do uzyskania réwnowagi w konkuro-
waniu i wspdtpracy mediow?.
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