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Problemy wyceny bilansowej aktywow finansowych
wedlug krajowego prawa o rachunkowosci

Przemystaw Mucéko”

Streszczenie: Cel — celem artykutu jest analiza przepisow krajowego prawa bilansowego w zakresie metod
wyceny i jej skutkdw oraz rozpoznanie odpowiedzi praktyki rachunkowos$ci na niejasnosci i sprzecznosci
ujawnione w przepisach. Metodologia badania — przeglad literatury, interpretacje regulacji krajowego prawa
bilansowego, przeglad zawartoéci sprawozdan finansowych. Wynik — wykazane niejasnosci i sprzeczno$ci
w przepisach krajowego prawa bilansowego prowadza — w dobie harmonizacji, standaryzacji i nacisku na wy-
sokg jako$¢ sprawozdan finansowych — do zwigkszenia réznorodnosci wariantow sporzadzania i prezentacji
informacji finansowych. Oryginalno$¢/Warto$¢ — artykut przedstawia znany w praktyce problem, pomijany
jednak w literaturze fachowej.

Stowa kluczowe: wycena bilansowa, aktywa finansowe, rachunkowo$¢ instrumentow finansowych

Wprowadzenie

Instrumenty finansowe stanowia specyficzny obszar problemowy rachunkowosci. Z jednej
strony obecne sg niemal w kazdym przedsigbiorstwie, cho¢by w postaci kredytow banko-
wych. Jednak z drugiej strony moga to by¢ umowy ztozone, formulowane w terminach
obcych ksiggowym, obarczone duzym ryzykiem, nie zawsze w peini rozpoznanym nawet
przez decydentow — a w zwigzku z tym w powszechnym odbiorze ksiggowych postrzegane
jako obszar trudny. Istotnie wiele regulacji z zakresu instrumentow finansowych odnosi si¢
raczej do instytucji finansowych oraz do sytuacji, w ktorych wickszo$é przedsiebiorstw
znajduje si¢ rzadko. Poniewaz jednak regulacje rachunkowos$ci normujg jednoczes$nie te
proste sytuacje i trudne, formutowane sg terminami ztozonymi.

Na gruncie polskiego prawa o rachunkowosci zagadnienie komplikuja dodatkowo nieja-
snos$¢ ustawy o rachunkowosci i jej niespojnosci z aktem nizszego rzgdu. Celem artykutu
jest analiza regulacji dotyczacych wyceny aktywow finansowych w tych zrodtach prawa
oraz rozpoznanie odpowiedzi praktyki na problem niespojnos$ci przepisow.

1. Istota i funkcje instrumentéw finansowych i aktywow finansowych

Polskie prawo bilansowe, wzorem regulacji miedzynarodowych, definiuje instrumenty
finansowe jako ,kontrakt, ktory powoduje powstanie aktywow finansowych u jednej ze
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stron i zobowigzania finansowego albo instrumentu kapitalowego u drugiej ze stron”, for-
mutujac dodatkowo warunek jednoznacznosci skutkow gospodarczych (Ustawa z dnia
24 wrzesnia 1994...: art. 3, ust. 1, pkt 23). Instrumenty sa wigc w istocie umowami o okre-
slonych skutkach bilansowych. Uzyty w ustawie termin ‘kontrakt” wydaje si¢ by¢ typowym
przyktadem komplikowania materii w innych miejscach juz wystarczajaco skomplikowa-
nej.

Skutki bilansowe wyznaczaja funkcje instrumentéw finansowych. Umowy instrumen-
tow finansowych zawiera si¢ w celu ujecia instrumentéow kapitatlowych, zobowigzan lub
aktywow finansowych.

Aktywa finansowe ustawa definiuje w sposéb enumeratywny jako (Ustawa z dnia
24 wrzesnia 1994...: art. 3, ust. 1, pkt 24):

1) aktywa pienigzne,

2) instrumenty kapitalowe wyemitowane przez inne jednostki,

3) wynikajace z kontraktu prawo do otrzymania aktywdw pienieznych lub prawo do

wymiany instrumentéw finansowych z inng jednostka na korzystnych warunkach.

Tabela 1 wyjasnia istot¢ aktywow pieni¢znych i ich elementow. Zestawienie przepisow
ustawy o rachunkowosci 1 prawa dewizowego pozwala wskaza¢ na podstawowa funkcje
platnicza aktywow pienieznych (szczegolnie samych $rodkow pienieznych), ale modyfiko-
wang funkcja inwestycyjna (ochrony wartosci kapitatu realnego) — w przypadku innych
aktywoOw pienigznych. Pozostate sktadniki aktywow finansowych realizuja wytacznie funk-
cje inwestycyjne.

Tabela 1

Elementy aktywow pienieznych

Aktywa pienig¢zne

Krajowe $rodki ptatnicze Waluty obce Dewizy

— waluta polska oraz papiery — znaki pieni¢zne (banknoty — papiery warto$ciowe i inne
wartosciowe i inne dokumen- i monety) bedace poza krajem dokumenty petniace funkcje
ty, pelniace funkcje srodka prawnym $rodkiem platniczym srodka platniczego, wystawio-
platniczego, wystawione ne w walutach obcych

w walucie polskiej

Zrodto: opracowano na podstawie (Prawo dewizowe...: art. 2, ust. 1, pkt 6-8, Ustawa z dnia 24 wrzenia
1994...: art. 3, ust. 1, pkt 25).

Zobowiazania finansowe okre$lone zostaty jako zobowigzania jednostki do wydania ak-
tywow finansowych (w tym $rodkéw pienigznych) albo do wymiany instrumentu finanso-
wego z inng jednostka, na niekorzystnych warunkach. Instrumenty kapitatowe to kontrakty
(czyli umowy), z ktorych wynika prawo do majatku jednostki, pozostatego po zaspokojeniu
lub zabezpieczeniu wszystkich wierzycieli. Natomiast instrumenty kapitalowe obejmuja
réwniez zobowiazanie si¢ jednostki do wyemitowania lub dostarczenia whasnych instru-
mentéw kapitatowych', a w szczegolnosci udzialy, opcje na akcje whasne lub warranty
(Ustawa z dnia 24 wrzenia 1994...: art. 3 ust. 1 pkt 26-27). Ze swej natury zobowiazania

! Warto zauwazyé, ze tak sformulowana definicja nie obejmuje calosci ztozonego zagadnienia rozrézniania
mi¢dzy zobowigzaniami i instrumentami Kkapitalowymi — co szczegdlnie uwypuklaja regulacje MSSF w tym
zakresie. Por. (IAS 32, par. 15-27).
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finansowe stuza zapewnieniu finansowania dtugo- lub krétkoterminowego. Mozna wigc
instrumentom finansowym, z ktoérych wynikaja, przypisa¢ funkcje ptynnosciowe lub inwe-
stycyjne (umozliwiajg inwestowanie). Warto dodaé, ze cho¢ z instrumentami finansowymi
zawsze wigze si¢ powstanie aktywow finansowych i zobowigzan finansowych lub instru-
mentow kapitatlowych, to aktywa finansowe i zobowigzania finansowe moga wynikac tez
zumoéw o innym charakterze. Umowne prawo do otrzymania $rodkdéw pienieznych lub
umowny obowiagzek wydania $rodkoéw pienigznych moga tez wynikaé na przyklad ze zwy-
ktych umoéw zakupu i sprzedazy. Dlatego tez do aktywow finansowych i zobowigzan finan-
sowych mozna zaliczy¢ nalezno$ci i zobowigzania z tytutu dostaw towarow i ustug.

2. Wycena aktywow finansowych i jej skutki zgodnie z ustawa
0 rachunkowosci

2.1. Krotkoterminowe aktywa finansowe

Zasady wyceny aktywow finansowych ustalajg art. 28, ust. 1 pkt 3—5 ustawy o rachunko-
wosci (tab. 2). Inwestycje krotkoterminowe (a wsrdd nich aktywa finansowe) mozna wyce-
nia¢ na podstawie jednej z trzech metod:

1) ceny rynkowej,

2) nizszej z dwoch: ceny rynkowej i ceny nabycia,

3) skorygowanej wartos$ci godziwe;j.

Problematyczna jest interpretacja ostatniej czeSci zdania odpowiedniej regulacji (w ta-
beli zdanie (4)). Zasadniczo umozliwia ono zastgpienie ceny rynkowej, jezeli nie ma odpo-
wiedniego aktywnego rynku, w inny sposob ustalona wartoscia godziwa. Nie jest jednak
pewne, do ktorej ceny rynkowej odnosi si¢ ta mozliwos¢. Mozliwe sa dwie interpretacje:

— interpretacja zawegzajaca stosowanie warto$ci godziwej — warto$¢ godziwg mozna
stosowac wylacznie do zdania (2), czyli wylacznie, gdy warto$¢ godziwa jest nizsza
od ceny nabycia,

— interpretacja poszerzajaca stosowanie wartosci godziwej — warto$¢ godziwa stosuje
si¢ do calego zdania, a wigc mozna przeszacowac aktywa finansowe do wartoSci
godziwej rowniez wtedy, gdy jest ona wyzsza od ceny nabycia.

Na korzy$¢ pierwszej interpretacji przemawia kontekst zmian w ustawie. Zdanie (3),
umozliwiajace wycene w skorygowanej wartosci godziwej dodano pozniej, nowelizacja,
ktora weszla w zycie od 1 stycznia 2009 roku. We wcze$niejszym brzmieniu przepisu war-
tos¢ godziwa byla duzo blizsza wartosci rynkowej ze zdania (2). Dzielito je tylko jedno
zdanie wtracone i mozna bylo odnosi¢ zdanie (4) wprost jako dookreslenie wartosci godzi-
wej ze zdania (2). Te¢ interpretacj¢ wspiera rowniez generalne duze znaczenie zasady
ostroznosci w krajowym prawie bilansowym. Ostrozno$¢ jest szczegélnie konieczna
z powodu odnoszenia skutkow przeszacowania wartosci bilansowej krotkoterminowych
aktywow finansowych na przychody finansowe. Jakkolwiek z perspektywy dyskusji
0 zastosowaniach wartosci godziwej (Mucko 2011), polska rachunkowos$¢ wydaje si¢ juz
troche ‘oswojona’ z warto$cig godziwag, jednak wciaz pozostaje to wycena w wielu przy-
padkach szacunkowa. Warto zauwazy¢, ze interpretacja przepisu decyduje o wycenie takich
aktywow, jak udziaty i akcje spotek nienotowanych na gieldzie oraz krotkoterminowych
inwestycji, ktore nie sg aktywami finansowymi, a wigc na przyktad nieruchomosci.
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Tabela 2

Zasady wyceny aktywow finansowych wedtug ustawy o rachunkowosci

Aktywa finansowe Zasady wyceny

—  krotkoterminowe (1) wedtug ceny (wartosci) rynkowej albo (2) wedlug ceny nabycia lub ceny (warto-
$ci) rynkowej, zaleznie od tego, ktéra z nich jest nizsza albo (3) wedlug skorygowa-
nej ceny nabycia — jezeli dla danego sktadnika aktywow zostat okreslony termin
wymagalnosci, (4) a krotkoterminowe inwestycje, dla ktorych nie istnieje aktywny
rynek, w inny sposob okreslonej wartosci godziwej

— dhlugoterminowe (1) wedhug ceny nabycia pomniejszonej o odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci lub
(2) wedhug wartosci godziwej albo (3) skorygowanej ceny nabycia — jezeli dla
danego sktadnika aktywow zostal okreslony termin wymagalnosci; (4) wartosé
W cenie nabycia mozna przeszacowac do wartosci w cenie rynkowej, a roznicg
Z przeszacowania rozliczy¢ zgodnie z art. 35 ust. 4

Zrodto: opracowano na podstawie (Ustawa z dnia 24 wrzenia 1994...: art. 28, ust. 1, pkt 3 i 5). Numeracja
w nawiasach okragtych (1) — (4) dodana przez autora.

Druga interpretacja (szerokiego stosowania warto$ci godziwej) wymaga postawienia
pytania: czy ustawodawca polski przewidywat wycen¢ udzialow w spotkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig lub nieruchomosci inwestycyjnych w warto$ci godziwej z odnosze-
niem jej dodatnich zmian bezposrednio na wynik finansowy okresu juz w roku 2001%?
Bioragc pod uwagg, ze taka regulacje w odniesieniu do nieruchomosci inwestycyjnych
w inwestycjach dtugoterminowych wprowadzono od 2004 roku, wydaje si¢ ze taka inter-
pretacja obarczona jest istotng staboscig. Jednak z drugiej strony ewentualne wykazanie
niezrealizowanych w istocie zyskow z przeszacowania takich aktywow w odniesieniu do
inwestycji krotkoterminowych jest potencjalnie mniej szkodliwe — poniewaz inwestycje
krotkoterminowe zgodnie z zamierzeniami kierownictwa jednostki zostang sprzedane przed
uptywem 12 miesigcy. Zyski lub straty zostang wigc wykazane niedtugo. Warto przy tym
podkresli¢, ze o klasyfikacji omawianych aktywow do inwestycji krotkoterminowych de-
cydujg zamierzenia kierownictwa, dlatego poprzedni kontrargument ma ograniczone zna-
czenie. Interpretacja poszerzajaca stosowanie warto$ci godziwej moze prowadzi¢ do sytua-
cji, w ktorej kierownictwo bedzie decydowac si¢ przekwalifikowaniu aktywow do krotko-
terminowych lub dhlugoterminowych nie w zaleznos$ci od prawdziwych zamierzen, ale
z uwagi na skutki wyceny bilansowej. Podsumowujac, wykladnia historyczna i systemowa
(zasada ostroznosci) wspieraja ograniczone zastosowanie wartosci godziwej do wyceny
inwestycji krotkoterminowych, a wigc interpretacj¢ pierwsza. Jednak w kontek$cie anali-
zowanego dalej aktu wykonawczego interpretacje poszerzajgca rowniez mozna uznaé za
zasadna.

Interpretacje przepisu o wycenie inwestycji krotkoterminowych komplikuje przepis re-
gulujacy odnoszenie skutkow zmian w tej wycenie. Zgodnie z art. 35, ust. 3 ustawy o ra-
chunkowosci ,,W przypadku stosowania innych, niz okreslone w art. 28, ust. 1, pkt 5 zasad
wyceny krotkoterminowych inwestycji, skutki obnizenia ich wartosci zalicza si¢ do kosz-
tow finansowych w petnej wysokosci, natomiast skutki wzrostu ich wartosci zalicza si¢ do
przychodéw finansowych w wysoko$ci nie wyzszej niz kwota réznic uprzednio odpisanych
w koszty finansowe”. Z przytoczonego fragmentu wynika, ze:

2 Przepis w takim brzmieniu (bez skorygowanej ceny nabycia) obowiazywat od 1 stycznia 2002 roku.
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— ustawodawca przewiduje inne niz przytoczone w tabeli 2 metody wyceny inwestycji
krotkoterminowych; nalezy zada¢ pytanie: gdzie nalezy szukac tych innych zasad?
W ustawie o rachunkowosci brak jest innych wskazowek i dopiero akty wykonaw-
cze dostarczajg innych rozstrzygnie¢ (bgda przedmiotem analizy w dalszej czgéci ar-
tykutu);

— ustawodawca potwierdza interpretacj¢ przepisu o wycenie inwestycji krotkotermi-
nowych zawezajaca zastosowanie wartosci godziwej wylacznie do sytuacji, gdy jest
ona nizsza od ceny nabycia (to pierwsza w wczesniejszych interpretacji), poniewaz
pozwala ujmowaé przychody finansowe z przeszacowania powyzej ceny nabycia
wylacznie w wyniku zastosowania ceny rynkowej; innymi slowy zabronione jest
przeszacowanie warto$ci inwestycji krotkoterminowych powyzej ceny nabycia do
warto$ci innej niz cena rynkowa.

Mozna si¢ zastanawiaé, czy ustawa dopuszcza przeszacowanie aktywow do wartosci
godziwej nie bedacej ceng rynkowg ponad cene nabycia z odniesieniem zmian na kapitat
z aktualizacji wyceny (zamiast na przychody finansowe). Przepis tego nie zabrania, jednak
konieczny jest brak wyraznego przyzwolenia na takg wyceng.

2.2. Dlugoterminowe aktywa finansowe

Wycena dlugoterminowych aktywow finansowych wedtug ustawy o rachunkowosci nie
powoduje az tak duzych problemow, cho¢ mozna sformutowaé¢ pewne watpliwosci. Wy-
ktadnia jezykowa zdan od (1) do (3) odpowiedniego przepisu przytoczonego w tabeli 2
pozwala na zastosowanie jednego z trzech parametrow (do wyboru):

1) ceny nabycia pomniejszonej o odpis z tytulu utraty wartosci,

2) warto$ci godziwej,

3) skorygowanej ceny nabycia — w odniesieniu do aktywoéw o okre§lonym terminie

wymagalnosci.

Watpliwo$ci wzbudza jedynie zdanie (4), z ktérego wynika specjalne przyzwolenie na
przeszacowanie ceny nabycia do ceny rynkowej i tylko wytacznie ceny rynkowej. W §wie-
tle prostej interpretacji jezykowe;j taki zapis jest niepotrzebny, poniewaz mozna zastosowac
wycene w wartosci godziwej. Z tego — i tylko wylacznie z tego — powodu nasuwajg si¢
watpliwosci co do poprawno$ci przytoczonej interpretacji. Jezeli powaznie potraktowac
zdanie (4) jako jedyng mozliwo$¢ przeszacowania do ceny rynkowej (jak przy inwestycjach
krotkoterminowych), to zachodzi pytanie, czy mozliwa jest inna interpretacja zdan (1) i (2).
Czy — przeksztalcajac ich tre$¢ — mozna je zreinterpretowac jako dyspozycje wyceny ,,we-
dlug ceny nabycia pomniejszonej o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci lub [pomniejszo-
nej] do warto$ci godziwej”? Trudno zaakceptowa¢ takie rozumienie tego przepisu. Wydaje
si¢ ono zbyt ostrozne, na przyktad w kontek$cie zgody na przeszacowanie inwestycji
W nieruchomosci do warto$ci godziwej (niekoniecznie rynkowej; przepis nie ogranicza
zastosowania metod dochodowych) i odnoszenia zmian na wynik finansowy okresu (por.
Ustawa z dnia 24 wrzenia 1994...: art. 28, ust. 1, pkt 1a oraz art. 3, ust. 1, pkt 32c).

Taka interpretacj¢ komplikuje ponownie przepis decydujacy o sposobie rozliczenia roz-
nicy z przeszacowania: ,,Skutki przeszacowania inwestycji zaliczonych do aktywow trwa-
tych innych niz wymienione w art. 28 ust. 1 pkt 1a, powodujace wzrost ich wartosci do
poziomu cen rynkowych, zwickszaja kapital (fundusz) z aktualizacji wyceny” (Ustawa
Z dnia 24 wrzenia 1994...: art. 35, ust. 4). Wynika z niego, ze ustawodawca przewiduje
przeszacowanie jedynie do wysokosci ceny rynkowej. Nie okre$lono, dokad nalezy odnies¢
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przeszacowanie do warto$ci godziwej. Niemniej jednak z powodu do$¢ prostego przepisu
0 wycenie nalezy uzna¢ te watpliwoSci za mniej wazne i stosowaé interpretacje wyceny
podang na poczatku. Co wymaga poszerzenia prostej jezykowe] interpretacji przepisu
0 skutkach wyceny.

W zakresie samych skutkéw wyceny ustawa jest klarowana. Zmiany warto$ci powyzej
ceny nabycia (jezeli wystapia) nalezy odnosi¢ i rozlicza¢ z kapitalem z aktualizacji wyceny.
Zmiany warto$ci ponizej ceny nabycia wplywaja na zysk (stratg) okresu przez konta przy-
chodow lub kosztéw finansowych.

3. Wycena aktywéw finansowych i jej skutki zgodnie rozporzadzeniem
o0 instrumentach finansowych

Zwigzle z konieczno$ci regulacje ustawy nie sa wystarczajace do rozstrzygania trudnych
probleméw zwigzanych z ewidencja, wycena i ujawnianiem informacji o instrumentach
finansowych. Dlatego nalezy siegna¢ do aktow wykonawczych, a wsérdd nich przede
wszystkim do rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie
szczegdtowych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji
instrumentéw finansowych (Rozporzadzenie o instrumentach finansowych).

Zapisy rozporzadzenia w zakresie wyceny sa bardzo klarowne. Jednak w momencie
tworzenia rozporzadzenia wzorowano je na éwczesnych Miedzynarodowych Standardach
Rachunkowosci (przede wszystkim na MSR 32 i MSR 39). Standardy z czasem zmieniano,
rozporzgdzenie rowniez, ale nie w ten sam sposob, co standardy. Co wiecej, wysoka zgod-
no$¢ rozporzadzenia z MSR 32 i MSR 39 z 2001 roku spowodowaty, ze niecktore zagadnie-
nia uregulowano inaczej, niz w ustawie. Dotyczy to w szczegdlnosci analizowanej kwestii
wyceny aktywow finansowych.

Rozporzadzenie ustala trzy podstawy (parametry) wyceny bilansowe;j. Sa to:

1) wartos¢ godziwa,

2) skorygowana cena nabycia,

3) cena nabycia.

Podstawowym parametrem wyceny jest warto$¢ godziwa. Aktywa finansowe wycenia
si¢ w wartosci godziwej. Wyjatkiem od tej zasady sa instrumenty dluzne, zaliczone do
kategorii pozyczek udzielonych i nalezno$ci wlasnych oraz aktywow finansowych utrzy-
mywanych do terminu wymagalnos$ci, ktore wycenia si¢ w skorygowanej cenie nabycia.
Ponadto jezeli ustalenie wiarygodnej warto$ci godziwej nie jest mozliwe, mozna zastoso-
waé wyceng¢ w cenie nabycia (Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 12 grudnia
2001...: par. 141 16).

Warto zauwazy¢, ze nie ma tu miejsca na wyceng¢ ostrozng, w mniejszej z dwoch: ceny
nabycia i ceny rynkowej. Nie ma rowniez ograniczen szacowania wartosci godziwej wy-
facznie na podstawie ceny rynkowej. Zamiast ograniczania do ceny rynkowej podano jedy-
nie do$¢ ogodlne kryteria uznawania wartosci godziwej za wiarygodna (Rozporzadzenie
Ministra Finansoéw z dnia 12 grudnia 2001...: par. 15).

Istotne réznice wystepujg w zakresie skutkow wyceny. Zmiany wartosci aktywow fi-
nansowych przeznaczonych do obrotu odnosi si¢ wylacznie na przychody i koszty finan-
sowe. Natomiast w zakresie zmian wartosci aktywow finansowych dostepnych do sprzeda-
zy jednostka ma prawo wyboru polityki rachunkowoéci odnoszenia ich na (Rozporzadzenie
Ministra Finansow z dnia 12 grudnia 2001...: par. 21):
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a) przychody lub koszty finansowe,

b) kapitat z aktualizacji wyceny (zar6wno wzrosty warto$ci, jak i spadki, niezaleznie

od poziomu ceny nabycia).

Nalezy doda¢, ze w przypadku trwatej utraty wartosci jej skutki odnosi si¢ na koszty fi-
nansowe, nawet jezeli jednostka wybrata w polityce rachunkowosci odnoszenie ‘zwyktych’
zmian warto$ci na kapitat z aktualizacji wyceny (Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia
12 grudnia 2001...: par. 24).

Regulacje rozporzadzenia sa klarowne i nie majg zadnych ‘luzéw’ interpretacyjnych.
Mozna je uzgodni¢ z ustawa jedynie w niewielkim zakresie. Pamietajac, ze rozporzadzenie
jest aktem normatywnym nizszej rangi i nie moze przekracza¢ zapisow ustawy, przedsta-
wiona niespdjno$¢ wymaga wyjasnien.

W odniesieniu do krétkoterminowych aktywoéw finansowych notowanych na aktyw-
nych rynkach mozna potraktowac przepisy rozporzadzenia jako uszczegdtowienie i zawe-
zenie wariantow ich wyceny bilansowej wylacznie do ceny rynkowej. Zamiast dostgpnych
trzech wariantow (cena rynkowa, mniejsza z dwoch: cena rynkowa i warto$¢ godziwa,
skorygowana cena nabycia), jednostki podlegajace rozporzadzeniu stosujg tylko jeden,
odpowiednio dobrany do skladnika aktywow (w zaleznos$ci od klasyfikacji albo ceng ryn-
kowa, albo skorygowang cen¢ nabycia). Jednak w odniesieniu do aktywow finansowych
nieposiadajacych ceny rynkowej pojawia si¢ dylemat: czy zastosowaé warto$¢ godziwa
zgodnie z rozporzadzeniem, ale niezgodnie z ustawa. Czy tez zgodnie z ustawg stosowac
wycene ostrozng (na podstawie mniejszego z dwoch parametrow)? Z uwagi na wspomniane
wczesniej watpliwosci interpretacyjne dylemat ten mozna jednak rozstrzygna¢ na korzysc
rozporzadzenia.

Najtrudniejsze jednak, o ile w ogdle mozliwe, jest uzgodnienie regulacji w zakresie
skutkow wyceny bilansowej dtugoterminowych aktywow finansowych, na potrzeby rozpo-
rzadzenia klasyfikowanych do kategorii aktywow finansowych dostgpnych do sprzedazy.
Ustawa przewiduje odnoszenie zmian na kapital z aktualizacji wyceny lub na przychody/
koszty finansowe w zaleznosci od tego, czy zmiana warto$ci odbywa si¢ powyzej czy poni-
zej ceny nabycia. Rozporzadzenie pozostawia wybor kierownictwu jednostki: albo wytacz-
nie kapitat z aktualizacji wyceny, albo przychody lub koszty finansowe. Zapisy sa jedno-
znaczne i jedyna szansa na ich uzgodnienie lezy w wyjasnieniu statusu zapisOw rozporza-
dzenia.

Rozporzadzenie stanowi akt normatywny nizszej rangi niz ustawa i jest wydawane wy-
facznie na podstawie delegacji ustawowej. Nie moze wigc by¢ sprzeczne z ustawa. Przed-
stawione watpliwosci w zasadzie oznaczaja sprzeczno$¢ regulacji rozporzadzenia z ustawa.
Warto jednak zauwazy¢, ze zapisy rozporzadzenia dotycza jedynie podmiotéw zobowigza-
nych do badania sprawozdan finansowych (Rozporzadzenie o instrumentach finansowych:
par. 2, ust. 2). Czy mozna wigc potraktowa¢ regulacje rozporzadzenia jako regulacje spe-
cjalne dla tej wyodrebnionej grupy podmiotéw. Raczej nie, ale bytaby to jedyna mozliwosé
uzgodnienia zapisOw obu aktow.

4. Dylematy wyceny aktywow finansowych w literaturze fachowej

Wobec przedstawionych niejasnosci, niespdjnosci i probleméw wazne jest stanowisko
autordw literatury fachowej. Niestety dos¢ czestym zjawiskiem jest niedostrzeganie zagad-
nienia i pozostawienie czytelnika sam na sam z tekstem ustawy lub rozporzadzania, albo
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obydwoma tekstami cytowanymi in extenso bez zadnego komentarza, wyjasnienia i po-
réwnania. O ile mozna ewentualnie zrozumie¢ takie podejscie w podstawowych podreczni-
kach przedmiotu, omawiajgcych szerokie spektrum zagadnien z rachunkowos$ci (Gos 2009:
209; Hass-Symotiuk 2008; Gos i in. 2010), to w literaturze bardziej zaawansowanej jest
rozczarowujace.

Na przyktad Gos (2006: 128-131) osobno przedstawia rozwigzania wynikajace z usta-
wy 1 z rozporzadzenia, nie rozstrzygajac zadnego z przestawionych probleméw. Hass-
-Symotiuk (2009: 232) w innym swoim opracowaniu wyraznie opowiada si¢ za jedna
W przedstawionych wcze$niej mozliwosci interpretacji przepisu o wycenie krotkotermino-
wych inwestycji. Olchowicz i1 Ttaczata w jednym miejscu swojego podrecznika pomijaja
mozliwo§¢ wykorzystania warto$ci godziwej do wyceny inwestycji krotkoterminowych
(Olchowicz, Ttaczata 2008: 235), by w rozwigzaniu przyktadow jednak podawac peine
brzmienie przepisu (Olchowicz, Ttaczata 2008: 263). W innym miejscu (2008: 269) autorki
dostrzegaja niespojnos$¢ zapisow ustawy i rozporzadzenia, ale zostawiajg czytelnika z tym
wnioskiem. Niestety w Zzadnym z rozwigzywanych przyktadow nie siggnety po wyceng
W wartosci godziwej inng niz cena rynkowa, co uniemozliwia poznanie stanowiska autorek
w omawianej sprawie. Z kolei Wiectaw (2009) pomija w ogéle przepisy ustawy, odnoszac
si¢ jedynie do zapisow rozporzadzenia — z czego nalezy wnioskowacé, ze uznaje ich wyz-
AN

W literaturze przeznaczonej dla profesjonalistow mozna oczekiwaé¢ konkretnych roz-
strzygnigé. Wsrod tych pozycji warto wskaza¢ na opracowanie Michalaka (2008), ktory
dostrzega ztozono$¢ problemu wyceny dlugoterminowych aktywow trwatych i jej skutkow,
opowiadajac si¢ — zasadniczo na podstawie wykladni systemowej — za mniej ostroznym
podejsciem, czyli wyceng w wartosciach godziwych. Cho¢ ostatecznie pozostawia kwesti¢
do rozstrzygnigcia kierownictwu jednostki w polityce rachunkowosci. Nie komentuje jed-
nak trudniejszego problemu wyceny inwestycji krotkoterminowych, ani relacji ustawy
i rozporzadzenia (Michalak 2008: 555-561).

Szczegdlnymi pozycjami literatury sg gotowe plany kont opracowywane dla jednostek
réznych typow. Na przyktad Gierusz (2009: 223) opowiada si¢ za mozliwos$ciag zastgpienia
brakujacej ceny rynkowej inwestycji krotkoterminowych inaczej ustalong wartoscig godzi-
wa, rowniez w przypadku przeszacowania powyzej ceny nabycia, i odnoszenia jej na —
odpowiednio — przychody i koszty finansowe. Rozstrzyga tym samym jeden z probleméw.
Nie odnosi si¢ niestety do rozporzadzenia. W innym planie kont autor (Naumiuk 2012: 26)
cytuje przepisy ustawy, pozostawiajac je bez komentarza, roéwniez nie odnoszac si¢ do
wyceny regulowanej przepisami rozporzadzenia.

Gierusz w zbiorowym komentarzu do ustawy o rachunkowosci (Komentarz do ustawy...
2009: 436-440) powtarza rozszerzajacg interpretacje zapisOw o wycenie, ponownie nie
odnoszgc si¢ jednak do rozporzadzenia. O rozporzadzeniu wspomina autor innego komen-
tarza (Helin 2005: 312-315), jednak zasadniczo pozostawia czytelnika z czystym tekstem
ustawy lub rozporzadzenia, nie rozstrzygajac prawie zadnej z postawionych kwestii. Naj-
szerzej te przepisy omawia w innym zbiorowym komentarzu Nadolna (Ustawa o rachun-
kowosci... 2010: 230-236, 341-349). Zasadniczo opowiada si¢ za szerokim stosowaniem
warto$ci godziwej. Jednak odnoszac si¢ do konsekwencji wyceny bilansowej, cho¢ si¢ga
rowniez do rozporzadzenia, nie odnosi si¢ do sytuacji podmiotow zobowigzanych do jego
stosowania. Mozna wigc przez to chyba rozumie¢, ze w zakresie sprzecznosci z ustawa
uznaje je za nieobowigzujace.
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Pozycje bardziej specjalistyczne, poswigcone wylacznie zagadnieniom rachunkowosci
instrumentéw finansowych, niestety pomijaja zagadnienie. Czajor (2010) nie poswigca
omawianym kwestii w ogole uwagi, mimo ze caly rozdziat ksigzki dotyczy wyceny instru-
mentoéw finansowych. Natomiast Frendzel (2010) omawia problemy wyceny wytacznie
z perspektywy rozporzadzenia i MSSF.

W przedstawionym przegladzie literatury wykorzystano pozycje typowe i zarazem zna-
czace w pismiennictwie polskim. Jezeli autorzy odnosza si¢ do analizowanych problemow,
to preferujg raczej interpretacje rozszerzajace stosowanie wartosci godziwej. Kwestia kon-
fliktu ustawy i rozporzadzania nie zaistniata u wymienionych autorow. W tym kontekscie
interesujace jest, jak praktycy rozwiazujg przedstawione problemy.

5. Wycena bilansowa aktywow finansowych i jej skutki w sprawozdaniach
spélek notowanych na NewConnect

Niejasno$¢ regulacji oraz zasadniczo brak odpowiedzi i rozstrzygnie¢ ze strony autorow
sktania do postawienia pytania, jak w praktyce kierownictwo i ksiegowi stosuja niespojne
przepisy krajowego prawa bilansowego. W celu odpowiedzi na to pytanie przeprowadzono
przeglad polityki rachunkowosci wybranych sprawozdan finansowych spotek notowanych
na rynku New Connect. Wybor spotek notowanych na NewConnect, a nie na rynku regu-
lowanym Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie wynikal z powszechnego wyko-
rzystania MSSF wérdd spotek publicznych z GPW. Emitenci papierow wartosciowych
notowanych w alternatywnym systemie obrotu, jakim jest NewConnect zasadniczo nie
mogg stosowaé MSSF, wigc sporzadzajg sprawozdania zgodnie z krajowym prawem bilan-
sowym. Ponadto spotki znajdujace si¢ w obrocie na rynku publicznym powinny prowadzié¢
wyjatkowo transparentng i poprawng polityke rachunkowo$ci, poniewaz z teorii wynika, ze
przejrzyste informacje finansowe rynek nagradza nizszym kosztem kapitatu (Kothari i in.
2010). Po trzecie, spotki notowane na rynku publicznym dysponuja po emisjach akcji czg-
sto duzymi nadwyzkami $rodkéw pienig¢znych, co sprawia, ze pytanie o aktywa finansowe
moze by¢ istotne. I po ostatnie — jako spotki akcyjne poddaja sprawozdania finansowe
obowigzkowemu badaniu przez bieglego rewidenta, wigc powinny stosowac rozporzadze-
nie — i stosowac poprawnie przepisy krajowego prawa bilansowego.

Z uwagi na objeto$¢ artykulu do analizy wybrano sprawozdania finansowe najwiek-
szych spolek. Za takie w przypadku NewConnect uznano spotki zaliczone do segmentu
NC Lead, do ktorego kwalifikowani sg emitenci o wysokiej kapitalizacji i ptynnosci oraz
przestrzegajacy zasad obrotu na rynku. W I kwartale 2013 roku do tego segmentu zakwali-
fikowano 13 spotek, wymienionych w tabeli 3. W badaniu wykorzystano sprawozdania za
2011 rok, poniewaz w momencie jego przeprowadzania tylko takie byly w petni dostgpne.

Przy przegladzie sformutowano trzy pytania:

1) Czy spotka wykorzystuje w omawianym zakresie zapisy ustawy, czy rozporzadze-
nia?

2) Jezeli zastosowano ustawe, to ktory z modeli wyceny wybrano do wyceny krotko-
terminowych aktywoéw finansowych (KAF) i dlugoterminowych aktywoéw finanso-
wych (DAF):

a) wyceng w cenie rynkowej lub warto$ci godziwej — ktorg mozna uzgodni¢ z roz-
porzadzeniem, czy
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b) model ostroznej wyceny (mniejsza z dwoch: cena nabycia i warto$¢ godziwa; al-
bo cena nabycia pomniejszona o odpis z tytutu utraty wartosci)?
3) Jezeli zastosowano ustawowg metode wyceny w cenie rynkowej, to czy przewidzia-
no mozliwos$¢ zastosowania innej metody szacowania wartosci godziwej?
Wiyniki przegladu zamieszczono w tabeli 3.

Tabela 3

Wybrane aspekty polityki rachunkowosci spotek notowanych na NewConnect w segmencie
NC Lead w zakresie aktywow finansowych

Spotka Regulacja Dalsze postanowienia polityki rachunkowosci

Biogened Nie ujawniono polityki, cho¢ spotka posiada istotng warto$¢ aktywow finansowych
EGB Investments Rozporzadzenie Zamieszczono cytat z rozporzadzenia.

Esotig&Henderson Ustawa DAF: model ostrozny, KAF: brak, cho¢ wystepuja

Grodno Nie ujawniono polityki, cho¢ KAF wystepuja w bilansie

Internity Nie ujawniono — nie wystepuja w bilansie

Invista Informacje nie dotycza analizowanej kwestii

Lug MSSF

Mabion Ustawa DAF i KAF: model ostrozny

PGS Software Bardzo lakoniczna polityka (3 zdania), nie odnoszaca si¢ do aktywow finansowych,

mimo ich uj¢cia w bilansie
Progres Investment MSSF

SMS Kredyt Holding ~ Ustawa DAF: model ostrozny; KAF: cena rynkowa
Synetik Nie ujawniono — nie wystepuja w bilansie
ZWG Nie ujawniono mimo istotnych pozycji KAF

Zrédto: opracowanie wlasne.

Z 13 spotek 2 sporzadzajg sprawozdania finansowe na podstawie MSSF. Az 7 spotek
nie informuje o zapisach polityki rachunkowos$ci w zakresie wyceny bilansowej i jej skut-
kow, mimo ze 4 z nich wykazuje w bilansie istotng warto$¢ aktywow finansowych. Tylko
jedna spotka deklaruje stosowanie zapisow rozporzadzenia. Z pozostatych 3 wszystkie
spotki stosuja wariant ostroznej wyceny w odniesieniu do aktywow dlugoterminowych.
W odniesieniu do aktywow krotkoterminowych kazda przedstawia inne informacje (jedna
stosuje cene rynkowa, jedna wariant ostrozny, a jedna nie ujawnia informacji). Zadna spot-
ka stosujaca ustawe nie wspomina o przeszacowywaniu wartosci bilansowej do wysokosci
inaczej ustalanej warto$ci godziwe;.

Wyniki przeprowadzonego przegladu maja ograniczong warto$¢, pozwalaja jednak po-
twierdzi¢ niejasno$¢ aktualnych rozwigzan prawnych. Dalsze badania prawdopodobnie
wykazalyby duze zréznicowanie rozwigzan w przedstawionym zakresie.

Uwagi koncowe

W dobie standaryzacji, harmonizacji i nacisku na wysoka jako$¢ informacji ujawnionych
W sprawozdaniach finansowych przedstawione w artykule problemy zaskakujg. Jakkolwiek
nie dotycza najbardziej palacych problemdéw rachunkowosci, jednak moga prowadzi¢ do
niejasnosci. Na podstawie przeprowadzonego przegladu sprawozdan finansowych wykaza-
no, ze powoduja zwickszenie zr6znicowania wariantOw prezentacji informacji w sprawoz-
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daniu finansowym. Przeglad literatury moze prowadzi¢ do wnioskow o niepewnosci wsrod
profesjonalistow co do poprawnos$ci rozwigzania problemu. Rachunkowos$¢ instrumentow
finansowych obfituje w zagadnienia zlozone i trudne do wilasciwego uregulowania (na
przyktad omawiana przez Zebrun (2010) rachunkowo$¢ zabezpieczen). Jednak analizowane
zagadnienie do takich nie nalezy i mozna je fatwo uregulowaé poprawnie.
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DILEMMAS OF FINANCIAL ASSETS MEASUREMENT IN FINANCIAL STATEMENTS
PREPARED IN ACCORDANCE WITH DOMESTIC ACCOUNTING REGULATIONS

Abstract: Purpose — to analyse domestic accounting regulations on financial assets measurement and assess
regulation consequences in accountants practice. Design/Methodology/Approach — literature review,
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regulation analysis, financial reports content analysis. Findings — the incoherence of current domestic
regulations leads to more discrepancies in financial statements — in the context of harmonisation, standardiza-
tion and pressure for high quality financial information. Originality/Value — the problem is known in practice
but not presented in the domestic literature.

Keywords: assets measurement, financial assets, financial instruments accounting
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