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WYCENA AKTYWOW FINANSOWYCH
I JEJ WPLYW NA OBRAZ JEDNOSTKI
W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Streszczenie: W ostatnich dwudziestu latach — cechujacych si¢ dynamicznym rozwojem
rynkow kapitalowo-pienieznych i gospodarek wielu krajow — zwigksza si¢ zapotrzebowanie
na pelna, aktualng, poréwnywalna i wiarygodna informacje o sytuacji majatkowe;j i finanso-
wej oraz o wynikach finansowych jednostek gospodarczych. Artykul przedstawia problema-
tyke wyceny aktywow finansowych oraz jej wptyw na warto$ci wykazywane w sprawozda-
niu finansowym jednostki gospodarcze;.

Stowa kluczowe: wycena, aktywa finansowe, sprawozdanie finansowe, koszt historyczny,
warto$¢ godziwa.

Wprowadzenie

Wspolczesnie rachunkowo$¢ postrzegana jest jako zrodlo informacji o przy-
sztosci ekonomicznej przedsigbiorstwa, stuzacych do kwantytatywnego opisu i ana-
lizy strumieni zysku, wielko$ci majatku i kapitatu, a jej glownym odbiorcg stali
si¢ inwestorzy, czyli rynek kapitatlowy [Gmytrasiewicz, 2006, s. 87]. Opracowanie
miedzynarodowych standardow rachunkowosci ma na celu ujednolicenie informacji
w zakresie wielu kategorii wykorzystywanych w rachunkowosci, wprowadzenie
jednolitych sposobow pomiarowych tych kategorii. Wynika to z postepujacych
procesow globalizacji, z uksztaltowania si¢ jednolitego rynku finansowego. Sto-
sowanie migdzynarodowych standardow rachunkowosci nie jest tatwe, a czasami
powoduje sprzecznosci z punktu widzenia krajowych regulacji rachunkowosci.
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Przedsiebiorstwo musi zadba¢ o rzetelne, wiarygodne, prawidlowe i terminowe
ujecie w ksiggach rachunkowych wszystkich informacji dotyczacych aktywow
finansowych z punktu widzenia potrzeb informacyjnych oraz ryzyka z nimi
zwigzanego. Takg mozliwos¢ daje wycena wedlug warto$ci godziwej. Problem
wyceny stanowi jedna z najwazniejszych kwestii w rachunkowosci i jest
przedmiotem dyskusji. Celem artykutu jest zaprezentowanie mozliwosci wy-
ceny aktywow finansowych oraz wplywu ich wyceny na sprawozdanie finan-
sowe jednostki. Przyjete w artykule metody badawcze opierajg si¢ na studiach
literatury, przegladzie aktow prawnych oraz wnioskowaniu.

1. Aktywa finansowe oraz ich klasyfikacja

Aktywa finansowe sg to aktywa pieni¢zne, instrumenty kapitalowe wyemi-
towane przez inne jednostki, a takze wynikajace z kontraktu prawo do otrzyma-
nia aktywow pienieznych lub prawo do wymiany instrumentéw finansowych
z inng jednostkg na korzystnych warunkach [Ustawa o rachunkowosci, 2013, art. 3,
pkt 24]. Instrument finansowy to kontrakt, ktéry powoduje powstanie aktywow
finansowych u jednej ze stron i zobowiazania finansowego albo instrumentu ka-
pitalowego u drugiej ze stron pod warunkiem, ze z kontraktu zawartego mi¢edzy
dwiema lub wigcej stronami jednoznacznie wynikajg skutki gospodarcze, bez
wzgledu na to, czy wykonanie praw lub zobowiazan wynikajacych z kontraktu
ma charakter bezwarunkowy czy warunkowy [Ustawa o rachunkowosci, 2013,
art. 3, pkt 23]. Rozréznia si¢ trzy podstawowe rodzaje instrumentow: dtuzne,
udziatowe 1 pochodne [Jajuga, 2009, s. 7] . Instrument kapitalowy to kontrakt,
z ktorego wynika prawo do majatku jednostki, pozostalego po zaspokojeniu lub za-
bezpieczeniu wszystkich wierzycieli, a takze zobowigzanie si¢ jednostki do wyemi-
towania lub dostarczenia wiasnych instrumentéw kapitalowych, a w szczegdlnosci
udziatéw, opcji na akcje wlasne lub warrantéw [Ustawa o rachunkowosci, 2013,
art. 3, pkt 26]. Zobowigzanie finansowe to zobowigzanie jednostki do wydania
aktywow finansowych albo do wymiany instrumentu finansowego z inng jednostka
na niekorzystnych warunkach [Ustawa o rachunkowosci, 2013, art. 3, pkt 27] .

Klasyfikacja aktywow finansowych moze by¢ rozpatrywana wedhug réznych
kryteriow. Do celow pracy zostaly ujete wedlug trzech podstawowych kryte-
riow: czasu, rodzaju oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z 2004 r. [Rozpo-
rzadzenie, 2004]. Wedtug kryterium czasu aktywa dzielg si¢ na dlugo- i krotko-
terminowe. Podzial ten ma wpltyw na ich wycen¢. Wedlug kryterium rodzaju
aktywa finansowe podzielono na: a) akcje i udziaty, dtuzne papiery wartosciowe
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(obligacje, listy zastawne, certyfikaty depozytowe), b) udzielone pozyczki, c) inne
dlugoterminowe aktywa finansowe (jednostki uczestnictwa w funduszach inwe-
stycyjnych, certyfikaty inwestycyjne, weksle obce o terminie wykupu powyzej
12 miesigcy).

Jednostka gospodarcza ujmuje aktywa finansowe w ksiggach rachunko-
wych w dniu zawarcia transakcji, czyli wtedy, gdy stata si¢ strong umowy w da-
nym instrumencie finansowym [MSR 39, par. 43-70].

2. Wycena aktywow finansowych

»W rachunkowosci wycena to proces przyporzadkowania wielkosci pie-
ni¢znych obiektom lub dziataniom zwigzanym z przedsi¢biorstwem. W systemie
rachunkowosci niezbedna jest okreslona forma wyceny, co powoduje, ze cele
wyceny w znacznym stopniu sg takie same, jak cele rachunkowosci” [Hendriksen
i Breda, 2002, s. 506-515]. Wycena aktywéw finansowych moze by¢ dokonywana
wedlug r6znych kategorii ekonomicznych, z uwzglednieniem zaréwno podejscia do
celu stawianego rachunkowosci, jak i momentu przeprowadzania wyceny. Do zasad
wyceny stosowanych w réznym stopniu i réznych polaczeniach przy sporzadzaniu
sprawozdan finansowych naleza [Hendriksen i Breda, 2002, s. 77-78]:

1) zasada kosztu historycznego,

2) zasada kosztu biezacego,

3) zasada ceny sprzedazy (realizacji),
4) zasada warto$ci biezace;.

Zasada kosztu historycznego mowi o tym, ze aktywa ujmuje si¢ na dzien
nabycia w wartosci réwnej zaptaconej za nie kwoty pienigznej lub w wartosci
godziwej zaptaty niepieni¢znej dokonanej celem ich nabycia. Zasada kosztu bie-
zacego (aktualnej ceny nabycia) moéwi o tym, ze aktywa wycenia si¢ w wartosci
rownej kwocie, jakg nalezaloby zaptaci¢ w razie nabywania takiego samego lub
rownowaznego skladnika w chwili obecnej. Inng zasadg jest zasada ceny sprze-
dazy (realizacji). Wedtug niej aktywa wyceniane s w wartosci rownej kwocie
srodkow pienigznych mozliwej do uzyskania w chwili obecnej w wyniku zbycia
aktywow w normalnej, zaplanowanej transakcji. Zasada warto$ci biezacej, row-
niez stosowana przy sporzadzaniu sprawozdan finansowych, moéowi o tym, ze ak-
tywa wycenia si¢ w zdyskontowanej wartosci biezacej przysztych wpltywow
srodkéw pienigznych netto, ktore dana pozycja wypracuje w toku dziatalnosci
gospodarczej. Wycena w koszcie oznacza zastosowanie do wyceny albo kosztu
historycznego, albo kosztu biezacego, co daje jednostce mozliwos¢ oddziatywa-
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nia na wynik finansowy, jak i strukture bilansu [Zatozenia koncepcyjne, 2011,
par. 4, 54]. Zasady pomiaru wyniku finansowego sg $ci§le powigzane z przyje-
tymi zasadami wyceny aktywow i zobowigzan, koncepcjami zachowania kapita-
hu [Gierusz i Gawronska, 2012, s. 30].

Poczatkowa wycena aktywow finansowych dokonywana jest w cenie nabycia
(czyli warto$ci godziwej uiszczonej zaptaty), przy czym koszty transakcji sa wia-
czane do wartosci poczatkowej wszystkich aktywow, chyba ze sg one nieistotne.

Do celow wyceny w terminie pdzniejszym (czyli wyceny bilansowej), MSR 39,
par. 43-70 wprowadzity podzial aktywow na cztery kategorie, ktore przedstawia
ponizsza tabela.

Tabela 1. Klasyfikacja aktywow finansowych

Kategorie aktywow wg MSR 39 Kategorie aktywow wg rozporzadzenia
1) aktywa finansowe wyceniane w wartosci 1) aktywa finansowe przeznaczone do obrotu
godziwej przez wynik finansowy 2) aktywa finansowe utrzymywane do terminu
2) inwestycje utrzymywane do uptywu terminu zapadalnosci
wymagalnosci 3) udzielone kredyty i pozyczki oraz inne nalezno$ci
3) pozyczki i naleznosci wilasne banku
4) aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 4) aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Zrédto: Na podstawie [MSR 39].

Wycena aktywow finansowych moze wigc by¢ przeprowadzona:

— w wiarygodnie ustalonej warto$ci godziwej, bez jej pomniejszania o koszty
transakcji, jakie jednostka poniostaby, zbywajac te aktywa lub wylaczajac je
z ksigg rachunkowych z innych przyczyn, chyba ze wysokos$¢ tych kosztow
bylaby znaczaca;

— w wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej za pomoca efektywne;j
stopy procentowe;j;

— w kwocie wymaganej zaplaty;

— w cenie nabycia z dnia zawarcia kontraktu;

— w cenie zakupu, jezeli koszty transakcji nie sg istotne.

MSR 39, par. 43-70 stwierdza, iz aktywa finansowe, wigcznie z instrumen-
tami pochodnymi bedacymi aktywami, nalezy wyceniaé w wartosci godziwej,
nie potracajac kosztow transakcji, jakie jednostka moze ponie$¢ przy sprzedazy
lub zbyciu w innej formie. Cze$¢ krytykow wartosci godziwej uwaza, ze powo-
duje ona duzg niestabilno$¢ na rynkach finansowych i przyczynia si¢ do dyna-
miki kryzysu finansowego [Jaggi, Winder i Lee, 2010].

Wycena pozyczek i naleznosci oraz inwestycji utrzymywanych do uptywu
terminu zapadalnos$ci jest wyjatkiem. Zamiast w warto$ci godziwej pozyczki
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i naleznosci nalezy wyceni¢ w zamortyzowanej cenie nabycia, stosujac metode
efektywnej stopy procentowej [Wiclgorska-Leszczynska, 2005, s. 28-30]. Wy-
jatek stanowiag takze inwestycje w instrumenty finansowe, ktore nie sg notowane
na aktywnym rynku oraz ktorych wartosci godziwej ustali¢ wiarygodnie nie
mozna. Wycenia si¢ je w zamortyzowanym koszcie.

Nalezy jednak wzig¢ pod uwagg, ze sporzadzenie sprawozdania finansowego
wymaga od kierownictwa i zarzgdu dokonania subiektywnych ocen, estymacji
i przyjecia zalozen, ktoére wpltywaja na stosowane zasady rachunkowos$ci, na
prezentowane kwoty aktywow i pasywoOw oraz przychodow i kosztow. Wartosci
szacunkowe moga zaleze¢ od osadu kierownictwa [Migdzynarodowe Standardy...,
2009]. Ponadto ze wzgledu na wiele mozliwych zrédet i sposobéw dokonywania
wyceny do prawidlowego przeprowadzenia procesu badania sprawozdania finanso-
wego niezbedny jest wlasciwy opis przyjetych sposobéw szacowania wartosci go-
dziwej, stanowiacej czgé¢ polityki rachunkowosci [Zieniuk, 2012, s. 125].

W przypadku aktywow wyrazonych w walucie obcej zamortyzowany koszt
nalezy wyliczy¢, opierajac si¢ na kwotach w walucie obcej z uwzglednieniem
efektywnej stopy procentowej, a nastepnie tak wyliczona kwote przeliczy¢ na
ztote polskie zgodnie z postanowieniami ustawy lub MSR.

Poszczegolne standardy MSR/MSSF okre$lajg rézne zrédla wartosci go-
dziwej, wskazujac przy tym, ze w przypadku braku ustalenia wiarygodnej warto-
sci godziwej z jednego zrodta nalezy korzystac ze zrodet alternatywnych [Mazur,
2011, s. 69].

Ponadto wszystkie aktywa finansowe, z wyjatkiem wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy, podlegajg ocenie pod wzgledem utraty warto-
$ci zgodnie z MSR 39, par. 58-70.

3. Wplyw wyceny aktywow finansowych
na sprawozdanie badanej jednostki

Spotka ,,X” jest spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia prowadzaca dzia-
falno$¢ ustugows. Spoétka nalezy do miedzynarodowego koncernu, a jej wlasci-
cielem jest spotka niemiecka. Badana spotka ,, X zamierza przystapi¢ w miesiacu
lutym do przetargu na wykonanie duzego projektu szkoleniowego wymagajace-
go od niej dostosowania sal szkoleniowych oraz zatrudnienia kadry szkolenio-
wej. Jednym z wymogow stawianych przez zleceniodawce jest posiadanie przez
firmy startujagce w przetargu minimum 75 000 zt kapitalu wlasnego. Wybrane
pozycje bilansu spotki na dzien 31.01.2013 przedstawiono w tabeli 2.
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Tabela 2. Wybrane pozycje bilansowe spotki ,, X (w zt)

Bilans

Aktywa Pasywa

Aktywa finansowe krotkoterminowe 50 000 Kapitat zaktadowy 65 000

W pozycji ,,Aktywa finansowe krotkoterminowe” spotka ,,X” wykazala
warto$¢ zakupionych w listopadzie akcji spoiki ,,Z”. Spéika ,,Z” jest dynamicz-
nie rozwijajacy si¢ jednostka, nie jest spotka gietdowa, a jej akcje zakupione zo-
staty w celu odsprzedazy z zyskiem w okresie nie dluzszym niz 6 miesiecy.

Aby osiggna¢ wymagany do przetargu poziom kapitatu wlasnego, zarzad
spotki zastanawial si¢ nad przesunigciem wartosci pomiedzy poszczegdlnymi
kategoriami aktywow. Mozna byloby go ponadto osiaggnaé poprzez zwigkszenie
kapitatu wlasnego przy jednoczesnym zwigkszeniu aktywow jednostki (np. do-
datkowy wklad finansowy). Poniewaz pozyskanie nowego wspolnika nie po-
wiodlo sig, spotka postanowila osiagnaé wyzszy poziom kapitalu wlasnego po-
przez przeszacowanie wartosci godziwej posiadanych aktywow finansowych
krotkoterminowych na dlugoterminowe. Ponizej przedstawiono schematycznie
wplyw dokonanej operacji na poszczeg6lne pozycje bilansu oraz sume¢ bilansows.

Tabela 3. Wplyw przeszacowania w warto$ci godziwej na pozycje bilansu (w zt)

Bilans
Aktywa Pasywa
Aktywa finansowe krotkoterm. 50 000 Kapital zaktadowy 65 000
+ wzrost wartos$ci 10 000 + wzrost wartosci 10 000
warto$¢ godziwa 60 000 Wartos$¢ kapitatu po zwigkszeniu 75 000
Suma bilansowa + 10 000 + 10 000

Przy zastosowaniu przeszacowania wartosci godziwej aktywow finansowych
krotkoterminowych do dtugoterminowych oraz ujeciu zwyzki ich wartosci spotka
bedzie mogla uczestniczy¢ w przetargu.

Jak pokazuje powyzszy przyktad, w zalezno$ci od pozadanego efektu
przedsigbiorstwa stosuja réznego rodzaju dzialania w zakresie polityki bilanso-
wej jednostki. Zdarza si¢ roOwniez, ze przedsigbiorstwa dopuszczajg si¢ oszustw
w zakresie prowadzonej rachunkowosci.
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Podsumowanie

W teorii i w praktyce gospodarczej toczy si¢ burzliwa dyskusja dotyczaca
zastosowania wyceny w koszcie historycznym i w warto$ci godziwej aktywow
finansowych w sprawozdaniu finansowym. Duzg wadg kosztu historycznego jest
jego nieuzyteczno$¢ dla inwestorow i niedostosowanie wyceny do biezacych
warunkéw makroekonomicznych. Duzo wigksze znaczenie ekonomiczne ma za-
stosowanie wartosci godziwej opartej na przyszilej wartosci przeplywow pie-
nieznych oraz dostosowanej do biezacych warunkoéw makroekonomicznych.
Znaczng jej wadg jest natomiast wplyw subiektywizmu na wycen¢ w wartosci
godziwej oraz trudnosci w jej audycie, a takze mozliwos¢ wplywu na wartosci
wykazywane w sprawozdaniu finansowym jednostki gospodarczej. Ogdlne wy-
tyczne okreslajace ramy polityki rachunkowos$ci zawarte sa w Zalozeniach kon-
cepcyjnych sporzqdzania i prezentacji sprawozdan finansowych oraz MSR nr 1
,,Prezentacja sprawozdan finansowych”. Szczegétowe dane dotyczace sporza-
dzania sprawozdan finansowych zawarte sg w MSR 1 MSSF. W chwili obecnej
ro$nie jednak liczba instytucji wymagajacych sporzadzania sprawozdan finan-
sowych zgodnie z MSR, co ma zapewni¢ ich okreslong jakos¢, a takze porow-
nywalno$¢, gdyz im bardziej unormowana rachunkowo$¢ i mniejsza swoboda
wyboru, tym mniejsze roznice w interpretacji sprawozdan finansowych sporzg-
dzanych przez jednostki gospodarcze.

Weryfikacja empiryczna uzytecznosci decyzyjnej pozycji finansowej wycenianej
w sprawozdaniu finansowym z wykorzystaniem wartosci godziwej nie jest do konca
jednoznaczna. Wystepuje bardzo duze zapotrzebowanie na badania w tym zakresie,
aby podmioty gospodarcze nie wykorzystywaly wyceny w wartosci godziwej do pro-
wadzenia polityki rachunkowosci i kreowania sprawozdan finansowych.

Literatura

Gierusz J., Gawronska J. (2012), Ewolucja pojecia wyniku finansowego a pomiar jego
Jjakosci, ,,Zeszyty Teoretyczne Rachunkowos$ci”, t. 66 (122), SKwP, Warszawa.

Gmytrasiewicz M. (2006), Dylematy wspotczesnej rachunkowosci, ,,Zeszyty Teoretyczne
Rachunkowosci”, t. 32 (88), SKwP, Warszawa.

Hendriksen E., van Breda M. (2002), Teoria rachunkowosci, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa.

Jaggi B., Winder J.P.,, Lee Ch.F. (2010), Is There a Future for Fair Value Accounting
after the 2008-2009 Financial Crisis?, ,,Review of Pacific Basin Financial Markets
and Policies, Vol. 13, No. 3.



Wycena aktywow finansowych i jej wplyw na obraz jednostki... 27

Jajuga K. (2009) Wprowadzenie do inwestycji finansowych. Depozyty i instrumenty rynku
pienigznego, Cedur, Warszawa.

Mazur A. (2011), Wartos¢ godziwa — potencjat informacyjny, Difin, Warszawa.

Miedzynarodowe Standardy Rewizji Finansowej i Kontroli Jakosci (2009), t. 1, SKwP,
IFAC, Warszawa.

MSR 39, http://www.przepisy.gofin.pl/przepisy,3,16,195,2113,65961,20081129,msr-39-
instrumenty-finansowe-ujmowanie-i-wycena-z-wyjatkiem.html (dostgp: 25.02.2014).

Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 27 lutego 2004 r. zmieniajace rozporzadzenie
w sprawie szczegotowych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania
i sposobu prezentacji instrumentéw finansowych, Dz.U. nr 31, poz. 266 z p6zn. zm.

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, Dz.U. z 2013 r., poz. 330 ze zm.

Wielgorska-Leszczynska J. (2005), Ekspozycje kredytowe banku i odpisy z tytutu utraty ich
wartosci — zagadnienia wybrane, ,,Problemy Rachunkowosci”, pazdziernik — grudzien.

Zatozenia koncepcyjne sprawozdawczosci finansowej (2011), IFRS Foundation, stan na
dzien 31.01.2011.

Zieniuk P., (2012) Wartos¢ godziwa w polityce rachunkowosci [w:] Za i przeciw wartosci
godziwej w rachunkowosci, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Kato-
wicach, nr 125, Katowice.

VALUATION OF FINANCIAL ASSETS AND THEIR IMPACT
ON THE FINANCIAL STATEMENTS OF THE COMPANY

Summary: In the last twenty years — characterized by the dynamic development of the
capital and financial markets and the economy of many countries — a demand for the full,
current, comparable and reliable information about the material and the financial status
as well as the financial results of the economic units has been increasing. The article pre-
sents the issues of financial assets and their impact on the value shown in the financial
statements of the company.

Keywords: valuation, financial assets, financial statements, historical cost, fair value.





