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Abstrakt. W artykule przedstawiono istote poszczegdlnych grup i kategorii in-
westycji finansowych wedtug polskich oraz miedzynarodowych regulacji rachun-
kowosci. Wskazano zasady wyceny wtasciwe okre$lonym kategoriom (wedtug

wartos$ci godziwej lub skorygowanej cenie nabycia). Modele wartosci godziwe;j

przewidujg aktualizacje sktadnika aktywo6w na kazdy dzien bilansowy, doprowa-

dzajac jego warto$¢ do poziomu wartosci godziwej wyznaczonej na dzien bilan-
sowy. Model wyceny wedtug skorygowanej ceny nabycia uwzglednia koniecznos¢
dokonywania korekty wartosci poczatkowej o oprocentowanie (odsetki o kapita-

tu). Modele oparte na wartosci godziwej w coraz szerszym zakresie staja sie pod-

stawowymi modelami wyceny bilansowej inwestycji finansowych. Rozszerzenie

stosowania modeli wyceny wykorzystujgcych warto$¢ godziwg wptywa niewat-

pliwie na kreowanie wtasnej polityki bilansowej podmiotu.

Stowa kluczowe: wartos$¢ godziwa, wycena bilansowa inwestycji finansowych,

polityka rachunkowosci

WSTEP

Inwestycje, w rozumieniu rachunkowosci, stanowia aktywa posiadane przez
jednostke w jednoznacznie okreslonym celu. Celem tym jest zamiar czerpania
szeroko rozumianych korzysci ekonomicznych. Korzyscia ekonomiczna moze
by¢ spodziewany w przysztosci przyrost wartosci tych aktywdéw, uzyskanie po-
tencjalnych przychodéw z tytutu odsetek, dywidend (art. 3.1.17 ustawy o ra-
chunkowosci). Cecha charakterystyczng aktywow inwestycyjnych jest wiec fakt
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niewykorzystywania ich w trakcie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej oraz
korzys$ci ekonomiczne, jakich jednostka gospodarcza spodziewa sie z tytutu sa-
mego posiadania tych aktywdw.

Z punktu widzenia rachunkowosci inwestycje obejmuja dwie podstawowe
grupy, a mianowicie inwestycje finansowe (tzw. aktywa finansowe) oraz inwesty-
cje niefinansowe (w szczego6lnosci inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci nie-
materialne i prawne). Dla kazdej z wymienionych grup inwestycji rachunkowos$¢
przewiduje szczegdlne rozwigzania w zakresie modeli wyceny bilansowej, a tym
samym w sposobie odnoszenia skutkéw wyceny bilansowe;j.

Celem artykutu jest wskazanie, na tle regulacji rachunkowosci, mozliwosci
w zakresie doboru i wykorzystania modeli wyceny bilansowej inwestycji finan-
sowych oraz zasad ujmowania skutkéw tej wyceny. Bioragc pod uwage fakt, ze
niektdre jednostki gospodarcze sporzadzajg sprawozdania finansowe, opierajac
sie na polskich regulacjach rachunkowosci, niektére za$ zgodnie z regulacjami
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczos$ci Finansowej (MSSF) i Mie-
dzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (MSR), prezentacja modeli wyce-
ny bilansowej w niniejszym artykule uwzglednia i poréwnuje zapisy polskiego
i miedzynarodowego prawa bilansowego. Dla realizacji wskazanego celu artykutu
wykorzystano metode analizy norm prawnych (polskich i miedzynarodowych)
z zakresu rachunkowo$ci inwestycji finansowych oraz analizy literatury z obsza-
ru bedacego przedmiotem badan.

REGULACJE RACHUNKOWOSCI W ZAKRESIE INWESTYCJI
FINANSOWYCH

Prawo bilansowe precyzuje zasady wyceny bilansowej inwestycji finansowych
poprzez regulacje odnoszace sie do instrumentéw finansowych. Z punktu widze-
nia rachunkowosci inwestycje finansowe (aktywa finansowe) stanowig efekt za-
wartej umowy okreslanej mianem instrumentu finansowego®. I tak, biorac pod
uwage polskie regulacje rachunkowosci, podstawowym aktem prawnym wska-
zujacym zasady wyceny inwestycji finansowych jest ustawa z dnia 29 wrzesnia
1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r,, poz. 330). Ponadto dla niektérych jedno-
stek gospodarczych, mianowicie tych, ktérych sprawozdanie finansowe podlega
obowigzkowi badania, zostaty wydane szczegétowe wytyczne co do ujmowania
i wyceny inwestycji finansowych w postaci rozporzadzenia Ministra Finanséw

! Prawo bilansowe definiuje instrument finansowy jako kontrakt (umowe), ktéry powo-
duje powstanie u jednej ze stron umowy aktywow finansowych oraz u drugiej ze stron
zobowigzania finansowego lub instrumentu kapitatowego [art. 3.1.23 ustawy o rachun-
kowosci, par. 11 MSR 32].
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z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczeg6towych zasad uznawania, metod wy-

ceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumentéw finansowych (Dz.U.

72001 r, nr 149, poz. 1674 z pézn. zm., w szczeg6lnosci ze zmianami wprowadzo-

nymi w Dz.U. z 2008 r,, nr 228, poz. 1508).

Oprécz polskich regulacji, rachunkowos$¢ w zakresie inwestycji finansowych
normowana jest takze w regulacjach miedzynarodowych (MSR, MSSF). Prawo
miedzynarodowe opisuje zasady ujmowania, wyceny, prezentacji inwestycji fi-
nansowych w czterech standardach dotyczacych instrumentéw finansowych:
MSR 32 Instrumenty finansowe: prezentacja, MSR 39 Instrumenty finansowe: uj-
mowanie i wycena, MSSF 7 Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji, IFRS 9
Instrumenty finansowe. Ostatni z wymienionych standardéw, zgodnie z postano-
wieniem Rady Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (IASB), w catosci
bedzie obowigzywat od stycznia 2015 r. i docelowo zastapi MSR 39. Obecnie jego
tres$¢ reguluje tylko niektére zagadnienia rachunkowosci instrumentéw finanso-
wych. W kazdym razie zgodnie z rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002 Parlamen-
tu Europejskiego i Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w sprawie stosowania miedzyna-
rodowych standardéw rachunkowosci, jednostki gospodarcze bedace emitentami
papieréw warto$ciowych notowanych w publicznym obrocie oraz sporzadzajace
skonsolidowane sprawozdanie finansowe maja obowigzek sporzadzania sprawo-
zdania finansowego wedtug regulacji MSR/MSSF.

Polskie i miedzynarodowe regulacje odnoszace sie do wyceny inwestycji fi-
nansowych réznig sie, stad na potrzeby niniejszej analizy modeli wyceny wyod-
rebniono trzy grupy jednostek gospodarczych:

1) jednostki sporzadzajace sprawozdanie finansowe wedtug polskich regulacji,
ich sprawozdanie finansowe nie podlega obowigzkowi badania - te jednostki
stosuja wylgcznie zapisy wynikajgce z ustawy o rachunkowosci;

2) jednostki sporzadzajgce sprawozdanie finansowe wedtug polskich regulacji,
a ich sprawozdanie finansowe podlega obowigzkowi badania - te jednostki
stosuja zapisy wynikajgce z ustawy o rachunkowosci oraz przywotane wczes-
niej rozporzadzenia Ministra Finanséw odnoszacego sie do rachunkowosci
instrumentéw finansowych,

3) jednostki sporzadzajgce sprawozdanie finansowe wedtug regulacji MSR/MSSE.
W zalezno$ci od tego, do ktorej grupy bedzie zaliczata sie jednostka gospo-

darcza, opracowujac wtasng polityke bilansowa, przyjmie odpowiedni model

wyceny bilansowej aktywoéw finansowych, skutkujacy wtasciwym sposobem
odniesienia efektéw tej wyceny. Zmiana wartoSci inwestycji finansowych, kté-
ra zostanie odnotowana na dzien bilansowy, w niektérych przypadkach bedzie
ksztattowata wynik finansowy, w innych bedzie ,zatrzymywana” w kapitale
wtasnym (w innych catkowitych dochodach). Dopiero na moment sprzedazy ak-
tywoéw finansowych rozwiazany kapitat bedzie korygowat kategorie ksztattuja-
ce wynik finansowy. Zatem dob6r modelu wyceny, w ramach okreslania polityki
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bilansowej odnosnie inwestycji finansowych, wymaga od jednostki gospodar-
czej uwzglednienia przede wszystkim sposobu odnoszenia skutkéw wyceny.
W ramach prowadzonej polityki bilansowej, polityki zarzadzania wynikiem fi-
nansowym, jednostka zdecyduje sie albo na model, w ktérym korekty wartosci
inwestycji beda odnoszone wprost na wynik finansowy, albo model, w ktérym
korekty — poprzez inne catkowite dochody - nie bedg wptywaty na poziom wy-
niku finansowego osiaggnietego za dany okres. Decyzja odno$nie doboru modelu
dotyczy w szczegdlnosci inwestycji o charakterze dlugoterminowym.

MODELE WYCENY BILANSOWE] INWESTYC]JI FINANSOWYCH
WEDLUG USTAWY O RACHUNKOWOSCI

Ustawa o rachunkowo$ci regulujgc zasady wyceny bilansowej inwestycji finan-

sowych, wyraZnie wskazuje na konieczno$¢ kwalifikowania ich z dwo6ch punk-

tow widzenia:

-z punktu widzenia przewidywanego okresu ich utrzymywania w aktywach
jednostki (inwestycje finansowe dtugo- lub krétkoterminowe) oraz

-z punktu widzenia charakteru instrumentu finansowego, ktérego sa kon-
sekwencjg (inwestycje finansowe o charakterze udzialowym lub wierzytel-
nos$ciowym).

Przypisanie elementu inwestycji do konkretnej grupy wskazuje przyjecie
odpowiedniego sposobu postepowania na moment wyceny bilansowej, ksztat-
tuje w ten sposéb polityke bilansowa przyjetg przez jednostke odno$nie danej
inwestycji finansowej. Przewidywany okres utrzymywania tych aktywdéw przez
jednostke warunkuje zasade wyceny bilansowe;j.

W przypadku inwestycji finansowych o charakterze udziatowym (np. na-
byte akcje, udziaty) ustawa o rachunkowosci przewiduje rézne zasady wyceny
w zaleznoS$ci od tego, czy inwestycja traktowana jest jako dtugo- czy krétkoter-
minowa.

I tak, dla dtugoterminowych udzialowych aktywéw finansowych ustawa
o rachunkowosci wskazuje dwie rownorzedne zasady wyceny bilansowej [art.
328.1.3 ustawy o rachunkowosci]:

- wedlug ceny nabycia z uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej utraty war-
tosci,
- wedlug wartosci godziwe;j.

Wybdr miedzy tymi dwiema zasadami - wskazany w polityce bilansowej
podmiotu - oznacza przyjecie odpowiedniego sposobu odzwierciedlenia skut-
kéw wyceny. Wykorzystujac pierwszg z wymienionych zasad, wycena bilanso-
wa inwestycji finansowych bazuje na ich pierwotnej wartosci (cenie nabycia).
Jedynie w sporadycznych przypadkach, tj. w przypadkach wystapienia sytuacji,
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w wyniku ktérych zaistnieje duze prawdopodobienstwo, ze jednostka gospo-
darcza nie uzyska spodziewanych korzysci ekonomicznych z tytutu posiadania
inwestycji, w dniu bilansowym dokonuje sie odpisu z tytutu utraty wartosci. 0d-
pis ten, zgodnie z ustawa o rachunkowosci, powinien doprowadzi¢ warto$¢ in-
westycji do poziomu warto$ci godziwej (mniejszej od wartosci ksiegowej) okre-
Slonej dla inwestycji na dzien bilansowy [art. 28.7 ustawy o rachunkowosci].
Dokonany odpis utraty warto$ci traktowany jest w rachunkowosci jako koszt
finansowy, ksztattuje wiec warto$¢ wyniku finansowego jednostki gospodar-
czej. Przyjecie opisanej zasady wyceny bilansowej wigze sie generalnie z utrzy-
maniem bilansowej warto$ci inwestycji na poziomie ceny nabycia (wartos$ci po-
czatkowej). Korekty warto$ci w dniu bilansowym beda wystepowaty rzadko i,
co nalezy podkresli¢, powoduja wytgcznie zmniejszenie wartosci. Niemniej jed-
nak nalezy doda¢, ze regulacje ustawy o rachunkowos$ci wskazuja na obowigzek
przywrocenia odpisanej uprzednio wartos$ci (w catosci lub czesci) w wyniku
ustania przyczyny, ktéra doprowadzita do odpisu [art. 35¢ ustawy o rachunko-
wosci]. Wytacznie w takim przypadku z tytutu wyceny inwestycji finansowych
zostang odnotowane przychody finansowe.

Druga z zasad wyceny dtugoterminowych inwestycji finansowych, jaka mogg
wybra¢ jednostki gospodarcze sporzadzajace sprawozdanie finansowe wedtug
ustawy o rachunkowos$ci wiaze sie z wykorzystaniem wartosSci godziwej?. Pol-
skie, ale takze miedzynarodowe regulacje rachunkowos$ci jednoznacznie po-
daja, ze jezeli na dany sktadnik aktywoéw istnieje rynek, to wyrazem wartos$ci
godziwej jest cena rynkowa [ROéwinska 2011, s. 32-33]. W przypadku braku
rynku na dane dobro, warto$¢ godziwa okresla sie w inny sposoéb, np. na pod-
stawie ceny rynkowej podobnych débr albo okresla sie jg, wykorzystujac odpo-
wiednie modele matematyczne [szerzej: Michalczuk 2009, s. 39; Mazur 2009,
s. 272]. Wykorzystanie do wyceny bilansowej modelu wartoSci godziwej wigze
sie z obowigzkiem dokonania na dzien bilansowy korekty warto$ci ksiegowej
inwestycji, i to korekty zaré6wno oznaczajacej zwiekszenie wartosci, jak i korek-
ty zmniejszajacej wartos$¢ inwestycji finansowej. W zwigzku z tym, ze zmiany
wartos$ci dotycza aktywdéw dtugoterminowych, nie sa w cato$ci odnoszone na
wynik finansowy jednostki. Zgodnie z art. 35.4 ustawy o rachunkowosci zmiany
warto$ci powyzej ceny nabycia inwestycji zostaja ,zatrzymywane” w kapitale
z aktualizacji wyceny, natomiast zmiany warto$ci ponizej ceny nabycia wptywa-
ja na wynik finansowy jednostki.

2 Warto$¢ godziwa definiowana jest jako kwota, za jakg dany sktadnik aktywoéw moéglby
zosta¢ wymieniony (...) na warunkach transakcji rynkowej, pomiedzy zainteresowanymi
i dobrze poinformowanymi, niepowigzanymi ze sobg stronami [art. 28.6 ustawy o ra-
chunkowosci].
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Wybierajac i wskazujac w polityce bilansowej te zasade wyceny bilansowej
inwestycji finansowych, nalezy mie¢ na uwadze fakt, iZ wymaga ona dokony-
wania korekt wartosci do poziomu zmieniajacej sie biezgco wartosci godziwej
(ceny rynkowej). W przeciwienstwie do pierwszej ze scharakteryzowanych
zasad wyceny, wycena w warto$ci godziwej skutkuje odnotowaniem na dzien
bilansowy przychodéw lub kosztéw finansowych badZ utworzeniem/zmniej-
szeniem kapitatu z aktualizacji wyceny (w zaleznos$ci od charakteru zmiany
wartoSci inwestycji). ,Zatrzymanie” niektérych korekt wartos$ci w kapitale z ak-
tualizacji wyceny wynika z obowigzujacej w rachunkowosci zasady ostroznej
wyceny i faktu, ze wyceniane aktywa, dla ktérych wartos¢ godziwa ksztattuje
sie na poziomie wyzszym od ceny nabycia, beda utrzymywane przez jednostke
gospodarcza w dtugim czasie. By nie zawyza¢ wyniku finansowego korzystny-
mi na dany moment skutkami wyceny, zostaja one ujmowane poza wynikiem
finansowym. Jednakze z chwilg sprzedazy inwestycji finansowych, dla ktérych
kapitat zostat utworzony, podlega on rozwigzaniu. Kwota rozwigzanego kapita-
tu koryguje ksiegowg warto$¢ zbywanej inwestycji finansowej, doprowadzajac
ja do poziomu ceny nabycia.

Polityka bilansowa odno$nie dtugoterminowych inwestycji finansowych be-
dzie polegata albo na przyjeciu uproszczonego podejscia do ich wyceny bilan-
sowej (pierwsza z wymienionych wcze$niej zasad), albo na przyjeciu podejscia,
w ktérym na dzieni bilansowy ujawniane i uyjmowane sg w ewidencji wszystkie ko-
rekty warto$ci. Konsekwencjg wyboru podejscia uproszczonego beda wytacznie
sporadycznie dokonane korekty z tytutu trwatej utraty warto$ci. Wyb6r modelu
wyceny w wartos$ci godziwej powoduje obowigzkowe korekty warto$ci na kazdy
dzien wyceny, niezaleznie od charakteru tej korekty.

Kwalifikujac udziatowe inwestycje finansowe do grupy krétkoterminowych,
jednostka gospodarcza takze ma do wyboru jedng z dwdch zasad wyceny bilanso-
wej [art. 28.1.5 ustawy o rachunkowosci], a mianowicie:

- wedlug warto$ci godziwej albo
- wedtug ceny nabycia lub warto$ci godziwej, w zalezno$ci pod tego, ktéra

z nich jest mniejsza.

Co prawda skutki wyceny wynikajace z obydwu zasad ujmowane s3 wyniko-
wo (wzrost warto$ci traktowany jest jako przychody finansowe, spadek warto$ci
- koszty finansowe), ale zasady te uwzgledniaja rézny poziom korekt wartosci.
Zastosowanie modelu warto$ci godziwej do wyceny bilansowej skutkuje koniecz-
noscig odnotowania kazdej korekty wartos$ci, niezaleznie od poziomu, na jakim
w dniu bilansowym ksztattuje sie warto$¢ godziwa inwestycji. W przypadku zas
zastosowania zasady mniejszej z dwoch wartos$ci - godziwej lub nabycia, jednost-
ka gospodarcza uwzglednia jedynie te korekty wartosci, ktére oznaczajg obnize-
nie warto$ci pierwotnej do mniejszej wartos$ci godziwej. Nie kazda zmiana war-
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tosci bedzie zatem uwzgledniona przy wycenie bilansowej. Mozna wiec umownie
przyjac, ze ta zasad wyceny oznacza uproszczone podej$cie do wyceny krotkoter-
minowych inwestycji, nie powoduje bowiem koniecznos$ci korygowania warto$ci
na kazdy moment wyceny. ZaleznoSci te oczywiscie beda podstawg do okreslenia
polityki bilansowej w tym zakresie.

W ramach prowadzonej polityki bilansowej w zakresie inwestycji finanso-
wych, jednostka gospodarcza przede wszystkim okre$la zasady diugo- i krétko-
terminowego inwestowania w udziatowe aktywa finansowe. Nastepnie, w od-
niesieniu do kazdej z tych grup, wskazuje wtasciwg dla siebie przyjeta w ramach
polityki bilansowej, zasad wyceny.

Bazujac na analizowanych zapisach ustawy o rachunkowos$ci, mozna stwier-
dzi¢, ze ustawa daje jednostkom gospodarczym prawo wyboru zasady wyce-
ny inwestycji finansowych. Wybrang zasade jednostka jednoznacznie wskazuje
w opisie swojej polityki bilansowej. Jedna ze wskazanych w ustawie zasad ozna-
cza przyjecie uproszczonego podejscia (w przypadku inwestycji dtugotermino-
wych jest to zasada wyceny wedtug ceny nabycia z uwzglednieniem trwatej utraty
wartos$ci, w przypadku inwestycji krotkoterminowych - zasady wyceny wedtug
mniejszej z dwoch wartosci).

Druga zasada - wycena w wartosci godziwej - oznacza obowigzek uwzgled-
niania w dniu bilansowym wszelkich korekt warto$ci. Dokonujac wyboru i wska-
zania w polityce bilansowej zasady wyceny inwestycji finansowych o charakterze
udziatowym, jednostka gospodarcza powinna mie¢ na uwadze skutki finansowe,
jakie wigza sie z zastosowaniem konkretnego modelu wyceny.

W odniesieniu do inwestycji finansowych, dla ktérych zostat okreslony ter-
min wymagalnosci (inwestycje finansowe wierzytelnosciowe), niezaleznie od
tego, czy inwestycje te naleza do dtugo- czy krétkoterminowych, ustawa o ra-
chunkowos$ci wskazuje jedng zasade wyceny. Inwestycje te wycenia sie w sko-
rygowanej cenie nabycia [art. 28.1.3, 28.1.5, 28.1.7a ustawy o rachunkowosci].
Wartos$¢ bilansowa uwzglednia w tym przypadku warto$¢ nominalng inwestycji
powiekszong o zdyskontowang kwote oprocentowania (odsetek) majacg stano-
wi¢ w dniu wymagalno$ci korzys$¢ ekonomiczng. Wycena bilansowa inwestycji
wigze sie zatem z uwzglednieniem w warto$ci bilansowej oprocentowania wy-
liczonego za pomocga efektywnej stopy procentowej. Doliczone w dniu bilanso-
wym oprocentowanie stanowi dla jednostki gospodarczej element przychodow
finansowych. Wycena inwestycji wedtug skorygowanej ceny nabycia uwzgled-
nia takze ewentualne odpisy z tytutu utraty wartosci, traktowane jako koszty
finansowe. Polityka bilansowa w zakresie wyceny inwestycji finansowych wie-
rzytelnoSciowych nie wigze sie z doborem modelu wyceny, wycena odbywa sie
zawsze wedtug skorygowanej ceny nabycia. W tym przypadku polityka bilan-
sowa bedzie skupiata sie na doborze instrumentéw, w ktore jednostka bedzie
inwestowata wolne $rodki.
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WYCENA BILANSOWA INWESTYCJI FINANSOWYCH
W JEDNOSTKACH, KTORYCH SPRAWOZDANIE PODLEGA
OBOWIAZKOWI BADANIA

Dla jednostek gospodarczych, ktérych sprawozdanie finansowe podlega obowigz-
kowi badania, jak juz wskazano wcze$niej, regulacje rachunkowo$ci w odniesie-
niu do inwestycji finansowych zostaty wzbogacone o dodatkowe unormowania.
Obok zapiséw ustawy o rachunkowosci, jednostki te musza stosowaé szczegé-
towe zasady wynikajace z tekstu rozporzadzenia Ministra Finans6w w sprawie
szczegbdtowych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu
prezentacji instrumentéw finansowych. Pozostate jednostki gospodarcze takze
moga stosowac zapisy rozporzadzenia na zasadzie dobrowolnego wyboru; ewen-
tualne postanowienie przyjecia unormowan rozporzadzenia powinno zostac za-
warte w polityce bilansowej jednostki.

Rozporzadzenie naktada na jednostki obowigzek kwalifikowania nabytych in-
westycji finansowych do jednej z czterech kategorii instrumentéw finansowych.
Sa to nastepujgce kategorie [par. 5 rozporzadzenia MF]:

- aktywa finansowe i zobowiazania finansowe przeznaczone do obrotu,
- pozyczki udzielone i naleznosci wtasne,

- aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno$ci,

- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

W zakresie kazdej kategorii rozporzadzenie wskazuje cechy charakteryzujace
aktywa zaliczane do niej oraz wtasciwy model wyceny. Wskazanie wiec kategorii
warunKkuje przyjecie odpowiedniej zasady wyceny?. Rozporzadzenie nie daje jed-
nostkom gospodarczym mozliwo$ci wyboru zasady wyceny, w przeciwienstwie do
ustawy o rachunkowosci, wskazujg jedna wtasciwg zasade dla kazdej kategorii.

W tabeli 1 wskazano uproszczony opis kategorii i wtasciwa dla nich zasade
wyceny bilansowe;j.

Jak wynika z tabeli 1, regulacje rozporzadzenia wskazujg na dwie zasady wy-
ceny. Skorygowana cena nabycia stuzy wycenie aktywéw zakwalifikowanych jako
udzielone pozyczki i naleznosci oraz utrzymywane do terminu wymagalnosci. Te
dwie kategorie obejmujg inwestycje finansowe o charakterze wierzytelnosciowym
(o okre$lonym terminie wymagalnosci), a zatem zasady wyceny wskazane w rozpo-
rzadzeniu pokrywaja sie w tym wzgledzie z regulacjami ustawy o rachunkowo$ci.

Warto$¢ godziwa z kolei wskazana jest w rozporzadzeniu jako podstawowy
parametr wyceny bilansowej inwestycji finansowych przeznaczonych do obrotu
oraz dostepnych do sprzedazy. Biorac jednoczesnie pod uwage unormowania

3 Szczegbdtowg charakterystyke poszczegélnych kategorii instrumentéw finansowych za-
wierajg par. 6-9 rozporzadzenia ME.
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TABELA 1. Modele wyceny bilansowej wtasciwe dla kategorii instrumentéw finansowych

Kategoria instrumentéw
finansowych

Ogo6lna charakterystyka

Zasada wyceny

Aktywa finansowe
i zobowigzania finansowe
przeznaczone do obrotu

Przewidywany okres otrzymywania
korzysci ekonomicznych nie przekracza
3 miesiecy

Wedtug wartosci
godziwej

Pozyczki udzielone
i naleznos$ci wlasne

Aktywa nabyte poprzez bezposrednig
wymiane §rodkéw pienieznych
miedzy stronami umowy, o ile nie sg
przeznaczone do obrotu

W skorygowanej cenie
nabycia

Aktywa finansowe
utrzymywane do terminu

Niezakwalifikowane do udzielonych
pozyczek i nalezno$ci wlasnych aktywa
0 znanym terminie wymagalno$ci, jezeli

W skorygowanej cenie
nabycia

wymagalnosci jednostka ma zamiar utrzymac je do

terminu wymagalnosci
Aktywa finansowe Aktywa niezakwalifikowane do innych Wedtug wartosci
dostepne do sprzedazy kategorii godziwej

Zrédto: Na podstawie par. 6-9 oraz 14-16 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 r.
w sprawie szczegdtowych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji
instrumentéw finansowych. Dz.U. z 2001 r,, nr 149, poz. 1674 oraz Dz.U.z 2008 r., nr 228, poz. 1508.

ustawy o rachunkowo3ci, ktdrej uszczegdétowieniem jest tekst rozporzadzenia, ak-
tywa przeznaczone do obrotu jednoznacznie wpisujg sie w ustawowo rozumiang
grupe inwestycji krotkoterminowych. Jak wskazano wcze$niej, jedng z dwéch za-
sad wyceny krétkoterminowych inwestycji finansowych (wskazanych w ustawie
o rachunkowosci) jest wtasnie wycena w wartos$ci godziwej. Zatem rozporzadze-
nie w tym przypadku nakazuje stosowanie wytacznie tej zasady przez jednostki
objete regulacjami rozporzadzenia. Skutki wyceny, co jest zgodne z postanowie-
niami ustawy, powinny by¢ odnoszone wynikowo (w zalezno$ci od charakteru
zmiany jako przychody lub koszty finansowe) [par. 21.1 rozporzadzenia MF].
Inwestycje finansowe zakwalifikowane do kategorii dostepnych do sprze-
dazy takze podlegajg wycenie w wartos$ci godziwej, a skutki wyceny, zgodnie
z unormowaniami rozporzadzenia, powinny by¢ odzwierciedlone albo w wyni-
ku finansowym, albo w kapitale wiasnym (z aktualizacji wyceny) [par. 21.2 roz-
porzadzenia MF]. Zapisy rozporzadzenia moga sugerowaé, ze jednostka w tym
przypadku ma prawo wyboru sposobu odniesienia skutkdw wyceny. W rzeczy-
wisto$ci jednak tak nie jest. Rozporzadzenie jest aktem wykonawczym do usta-
wy o rachunkowosci. A zgodnie z ustawg korekty wartosci krétkoterminowych
inwestycji finansowych odnoszone sg wynikowo, a dtugoterminowych - po-
przez kapitat z aktualizacji wyceny. Kategoria aktywa finansowe dostepne do
sprzedazy moze obejmowac inwestycje zaré6wno kroétko-, jak i dtugoterminowe
w rozumieniu ustawy o rachunkowosci [Réwinska 2011, s. 59]. Dla obydwu grup
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ustawa przewiduje model warto$ci godziwej, wskazuje jednak odmienne sposo-
by odzwierciedlania skutkéw wyceny.

Polityka bilansowa odno$nie inwestycji finansowych jednostek, ktérych
sprawozdanie finansowe podlega badaniu, odzwierciedla sie w gléwniej mierze
w kwalifikowaniu nabytych aktywow do wtasciwej kategorii. Oczywiscie, regula-
cje rozporzadzenia wskazujg cechy charakteryzujgce kazda kategorie, ale kazda
jednostka gospodarcza w ramach polityki bilansowej powinna jednoznacznie
okresli¢ zasady, jakimi kieruje sie przy wskazywaniu kategorii. Od tego, do kté-
rej kategorii aktywa finansowe zostang zakwalifikowane, zalezy sposéb wyceny
bilansowej i sposéb odnoszenia skutkéw wyceny. Decydujaca role wiec w tym
wzgledzie odgrywa wskazanie kategorii.

Biorgc pod uwage jednocze$nie regulacje ustawy i rozporzadzenia, mozna
stwierdzi¢, Ze rozporzadzenie ogranicza mozliwosci wyceny bilansowej inwesty-
cji finansowych wytgcznie do modelu wartos$ci godziwe;j. Skutki wyceny powinny
by¢ jednak rozliczane zgodnie z postanowieniami ustawy, co nie stoi w sprzeczno-
$ci z zapisami rozporzadzenia.

Wynikajgca z ustawy o rachunkowos$ci mozliwo$¢ wyboru zasady wyceny
dtugo- i krétkoterminowych inwestycji finansowych dotyczy wytacznie jednostek
gospodarczych, ktére nie podlegaja regulacjom rozporzadzenia. Rozporzadzenie
bowiem ogranicza ten ustawowy wybor, wskazujac konkretng zasade wyceny bi-
lansowej. Jednostka gospodarcza w ramach polityki bilansowej nie dokonuje wiec
bezposredniego wyboru modelu wyceny. Oczywiscie dokonuje wyboru kategorii
instrumentéw finansowych, a poprzez ten wybdér wptywa na sposob wyceny.

Syntetycznie zasady wyceny bilansowej inwestycji finansowych, mozliwe do
zastosowanie w ramach prowadzonej polityki bilansowej, prezentuje tabela 2.

TABELA 2. Modele wyceny bilansowej jako narzedzie polityki bilansowej w zakresie inwe-
stycji finansowych wedtug polskiego prawa bilansowego

Ustawa o rachunkowo$ci oraz
Ustawa o rachunkowo$ci Rozporzadzenie w sprawie
instrumentéw finansowych

Zakres regulacji prawa
bilansowego

Zasady Kklasyfikacji aktywow
finansowych warunkujgce
przyjecie wtasciwego modelu

wyceny

Inwestycje finansowe
dtugoterminowe
i krétkoterminowe

Cztery kategorie
instrumentdw finansowych

Jedyny model wyceny
wskazany dla inwestycji
zakwalifikowanych do
kategorii: aktywa finansowe
przeznaczone do obrotu oraz
aktywa finansowe dostepne
do sprzedazy

Wskazany jako jeden z dwdch
modeli (do wyboru) odnos$nie
wyceny udziatowych
inwestycji finansowych

Model wartosci godziwej
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cd. tabeli 2
Wskazany jako jeden z dwoch Mozliwy do zastosowania
Model ceny nabycia modeli (do wybo.ru) odno$nie wy%qczr_u.e w'pl.“zypa(%ku .
wyceny udziatowych braku mozliwo$ci okreslenia
inwestycji finansowych warto$ci godziwej
Jedyny model wyceny

wskazany dla inwestycji
zakwalifikowanych do kategorii:
udzielone pozyczki i naleznosci
wilasne oraz aktywa finansowe
utrzymywane do terminu
wymagalnosci

Jedyny model
wykorzystywany do wyceny
wierzyletno$ciowych aktywow
finansowych

Skorygowana cena nabycia

Zrédto: Na podstawie art. 28 Ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r,, poz. 330)
oraz par. 14-18 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegétowych
zasad uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumentéw finansowych
(Dz.U.z 2001 r, nr 149, poz. 1674 oraz Dz.U.z 2008 r,, nr 228, poz. 1508).

WYCENA BILANSOWA INWESTYCJI FINANSOWYCH
W REGULACJACH MSR/MSSF

Miedzynarodowe regulacje rachunkowosci w zakresie wyceny inwestycji finanso-
wych wskazujg podobne z istoty podejscie do unormowan rozporzadzenia, roz-
nigce sie jednak szczegétowymi postanowieniami. Podobnie jak to wynika z roz-
porzadzenia, w ramach prowadzonej polityki bilansowej, jednostki gospodarcze
majg obowigzek przypisa¢ nabyte inwestycje finansowe do wtasciwej kategorii.

MSR 39 wskazuje cztery kategorie, podobne do wynikajacych z regulacji roz-
porzadzenia: aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik
finansowy, pozyczki i naleznosci, aktywa finansowe utrzymywane do terminu
wymagalnosci oraz aktywa finansowe dostepne do sprzedazy. Elementy zakwa-
lifikowane do pierwszej i czwartej kategorii podlegaja wycenie w warto$ci godzi-
wej, pozostatych - wedtug zamortyzowanego kosztu, ktéry jest odpowiednikiem
skorygowanej ceny nabycia.

Wedtug zapiséw IFRS 9, ktéry ma obowigzywaé od 2015 r,, jednostka gospo-
darcza bedzie wybierata jedng z dwoch kategorii inwestycji finansowych o od-
miennych modelach wyceny, a mianowicie [par. 4.1 IFRS 9]:

- aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej oraz
- aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie.

W polityce bilansowej jednostki gospodarczej powinny zosta¢ opisane zasa-
dy przypisywania aktywéw do wtasciwej kategorii [Ryan 2012, s. 37]. Podobnie
wiec, jak to jest w polskich regulacjach, od doboru kategorii aktywéw finansowych
zalezy model wyceny, ktory bedzie zastosowany:.
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Druga z wymienionych Kkategorii obejmuje te inwestycje finansowe, do kté-
rych w ogble mozna zastosowac wycene w zamortyzowanym koszcie. Zamortyzo-
wany koszt jest odpowiednikiem skorygowanej ceny nabycia, parametru wyceny
wskazanego w polskich regulacjach jako podstawowego dla wyceny wierzytel-
nosciowych inwestycji finansowych. Zgodnie z IFRS 9 do inwestycji finansowych
wycenianych w zamortyzowanym Kkoszcie naleza inwestycje spetniajace jedno-
cze$nie dwa warunki [par. 4.1.2]:

- sgposiadane zgodnie z modelem biznesowym, ktérego celem jest utrzymywa-
nie aktywow w celu uzyskania umownych przeptywoéw pienieznych (zamiast
celu sprzedazy aktywow przed terminem wymagalnosci),

- wyceniane aktywa powoduja przeptywy pieniezne w okreslonych terminach,
obejmujace wyltgcznie sptaty kwoty nominalnej i zaptate odsetek od tej kwoty.
Inwestycje finansowe beda zatem podlegaty wycenie w zamortyzowanym

koszcie, jezeli majg okres$lony okres wymagalno$ci i okreslone terminy ptatnos$ci
rat kapitatowych oraz odsetek, o ile jednostka nie zamierza ich sprzeda¢ przed ter-
minem wymagalno$ci. Przywotany w IFRS 9 ,model biznesowy” wymaga od jed-
nostki gospodarczej, w ramach prowadzonej polityki bilansowej, dokonania oceny,
czy inwestycja finansowa stuzy pozyskiwaniu przeptywdéw pienieznych, wynikajg-
cych z faktu posiadania tych inwestycji, czy tez stuzy realizacji korzy$ci ekonomicz-
nych wynikajgcych z potencjalnego przyrostu ich warto$ci w wyniku sprzedazy
przed terminem wymagalno$ci. Tylko pierwsza z wymienionych strategii pozwala
zakwalifikowaé inwestycje do wycenianych w zamortyzowanym koszcie. Wyce-
na bilansowa w tym przypadku bedzie skutkowata odnotowaniem przychodéw
finansowych z tytutu naliczonych odsetek (oprocentowania), ewentualnie kosztow
finansowych - w przypadku odnotowania utraty warto$ci inwestycji.

Inwestycje finansowe niespelniajace wczesniej wymienionych cech, zgodnie
z regulacjami IFRS 9 zostang zakwalifikowane do wycenianych w wartos$ci godzi-
wej [Ryan 2012, s. 44]. Korekty wartos$ci ujawnione na moment wyceny bilanso-
wej beda oznaczaty albo zwiekszenie wartosci inwestycji, albo jej zmniejszenie.

W zakresie inwestycji finansowych wycenianych w warto$ci godziwej jednost-
ka moze dokona¢ wyboru i wskaza¢ jeden z dwéch sposobéw odnoszenia skutkow
wyceny. I tutaj znowu istotne znaczenie odgrywac bedzie prowadzona polityka bi-
lansowa jednostki, polityka zarzadzania wynikiem finansowym. Regulacje MSSF 7
wyodrebniajag bowiem aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez
wynik oraz aktywa finansowe wyceniane w wartos$ci godziwej przez pozostate cat-
kowite dochody [par. 8-11 MSSF 7]. Obie wymienione grupy rdéznig sie sposobem
odnoszenia skutkéw wyceny. W pierwszym przypadku skutki wyceny bilansowej
odnoszone sg w cato$ci wynikowo (w koszty lub przychody finansowe), w drugim
przypadku - w kapitat z aktualizacji wyceny. W momencie wprowadzenia inwe-
stycji do ewidencji jednostka decyduje, ktéry sposéb odnoszenia skutkéw wyceny
wybiera, dokonujac stosownego zapisu w polityce bilansowej [Czajor 2010, s. 348].
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Wynikowy spos6b odnoszenia skutkdw wyceny nie rézni sie od przedstawionego
wcze$niej, opartego na polskich regulacjach. Natomiast odnoszenie skutkow wyce-
ny do kapitatu wtasnego przebiega inaczej. Wedtug regulacji MSSF, jezeli jednost-
ka w polityce bilansowej wybrata taki sposéb odzwierciedlania korekt wartosci,
wszystkie korekty odnosi na kapitat wlasny (bez wzgledu na to, czy warto$¢ godzi-
wa przewyzsza cene nabycia czy nie). Wedtug regulacji miedzynarodowych kapitat
z aktualizacji wyceny traktowany jest jako skumulowane zyski lub straty z tytutu
posiadania inwestycji finansowych. Dlatego tez, w przeciwienstwie do polskich re-
gulacji, w mys$l MSSF kapitat ten moze wykazywa¢ warto$¢ dodatnig (skumulowa-
ne zyski) lub ujemng (skumulowane straty).

Biorac pod uwage regulacje MSSF, w polityce bilansowej w zakresie inwestycji
finansowych decyduja zasady przypisywania aktywow do kategorii. To jest zasad-
niczy element polityki bilansowej, ktéry decyduje o przyjeciu wtasciwego modelu
wyceny bilansowej. Ponadto wycena w wartosSci godziwej daje takze mozliwo$¢
doboru, adekwatnego do prowadzonej polityki bilansowej, sposobu odnoszenia
skutkéw wyceny: albo wynikowe, albo w inne catkowite dochody. Konsekwencje
prowadzonej polityki bilansowej odnos$nie inwestycji finansowych znajduja za-
tem odzwierciedlenie w sprawozdaniu finansowym, wptywaja takze na poziom
wyniku finansowego osigganego za dany rok obrotowy.

Podsumowujac, w tabeli 3 przedstawiono podobienistwa i r6znice w zasadach
odzwierciedlania skutkéw wyceny bilansowej inwestycji finansowych, zgodnie
z polskimi i miedzynarodowymi regulacjami rachunkowosci.

TABELA 3. Zasady odzwierciedlania skutkéw wyceny bilansowej inwestycji finansowych

Model wyceny Spos6b odnoszenia skutkéw wyceny bilansowej
bilansowej MSSF Polskie regulacje rachunkowosci
Wartos$¢ godziwa | Wybér pomiedzy dwoma sposobami: |1) Wynikowe (koszty finansowe,
1) wynikowym (koszty finansowe, przychody finansowe),
przychody finansowe) jezeli inwestycje naleza do
2) winne catkowite dochody krétkoterminowych
(wszelkie korekty zostaja 2) W kapitat z aktualizacji wyceny
,Zatrzymane” w kapitale (na kapitat odnoszone sg wy-
z aktualizacji wyceny”) tacznie zmiany warto$ci powyzej

ceny nabycia), jezeli inwestycje
naleza do dtugoterminowych

Skorygowana cena | Wynikowe Wynikowe
nabycia (zamorty- | (przychody finansowe, koszty (przychody finansowe, koszty
zowany koszt) finansowe) finansowe)

Zrédto: Na podstawie Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2013 r, poz. 330),
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczeg6towych zasad uznawania,
metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumentéw finansowych (Dz.U. z 2001 r,
nr 149, poz. 1674 oraz Dz.U.z 2008 r,, nr 228, poz. 1508) oraz MSSF 7 i [FRS 9.
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WNIOSKI

Scharakteryzowane zasady klasyfikowania i wyceny inwestycji finansowych na
potrzeby rachunkowosci wynikaja z obowigzujacych obecnie uregulowan w tym
zakresie: ustawy o rachunkowosci, rozporzadzenia MF odnoszacego sie do ra-
chunkowosci instrumentéw finansowych oraz MSR/MSSE. Zasady, jakimi kiero-
wata sie jednostka gospodarcza, przypisujac inwestycje do danej grupy/kategorii,
powinny wynika¢ z polityki bilansowej jednostki i powinny by¢ zawarte w doku-
mentacji jednostki (zgodnie z art. 10 ustawy o rachunkowosci).

Polityka rachunkowos$ci w odniesieniu do inwestycji finansowych wynika
z zakresu regulacji rachunkowosci, jakim podlega jednostka, a na tym tle - z przy-
jetych przez jednostke zasad wyceny. Niektére regulacje rachunkowosci daja jed-
nostkom gospodarczym prawo wyboru modelu wyceny czy tez mozliwosci od-
noszenia skutkéw wyceny. Jednostki sporzadzajgce sprawozdanie finansowe wy-
tacznie wedtug regulacji ustawy o rachunkowosci nie dokonuja kwalifikowania
inwestycji finansowych do odpowiednich kategorii, a dokonujac wyboru zasad
wyceny, majg mozliwo$¢ uwzglednienia podej$cia upraszczajacego wycene bi-
lansowa inwestycji. Z kolei jednostki podlegajace regulacjom rozporzadzenia czy
MSSF maja obowigzek wskazania kategorii, do ktorej zakwalifikowaty inwestycje
i, odpowiednio do danej kategorii, wtasciwie je wyceniac.

Obierajac model wyceny (takze poprzez wskazanie kategorii instrumentéw
finansowych), nalezy mie¢ na wzgledzie sposéb, w jaki zostang odzwierciedlone
skutki wyceny. W wielu przypadkach korekta warto$ci wycenianych inwestycji
bezposrednio wptynie na wynik finansowy jednostki.

Nalezy takze zwrdci¢ uwage na fakt, iz korekty wartosci bilansowej inwestycji
spowoduja, Ze ich bilansowa warto$¢ bedzie rdznita sie od wartosci podatkowe;j.
Réznice w warto$ci bilansowej i podatkowej to réznice przej$ciowe, na podstawie
ktérych jednostki gospodarcze do tego zobowigzane bedg naliczaty warto$¢ po-
datku odroczonego.
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ACCOUNTING POLICY WITH REGARDS TO CHOICE
OF THE FINANCIAL INVESTMENT VALUATION MODELS

Abstract. The article presents the essence of each groups or category of finan-
cial investments based on the polish and international accounting regulations.
Principles of measurement of each category (at fair value or amortised cost) were
stated. The fair value models allow for the valuation of assets for every balance
sheet date, bringing their value to the level of the fair value, established as at the
given balance sheet date. The amortised cost model takes into consideration the
need to adjust the original value by means of return on capital. The models based
on the fair value are increasingly becoming the basic approach to measurement
of financial investments for the balance sheet purposes. A wider application of
the fair value models undoubtedly helps the economic entity to create their own
accounting policy.

Key words: fair value, financial investment valuation at the given balance sheet
date, accounting policy
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