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SRODKI PIENIEZNE - INWESTYCJA CZY...?

1. Wstep

Niniejsze opracowanie ma charakter przyczynkowy. Podjeto w nim probe
wykazania, iz zakwalifikowanie w bilansie srodkow pienigznych do inwestycji
kréotkoterminowych jest co najmniej dyskusyjne. A zatem referat ten stanowi
polemike¢ z postanowieniami zawartymi w ustawie o rachunkowosci. Ale nie tylko.
Poniewaz rozwiazania wprowadzone polska ustawa o rachunkowosci oparte sa na
Migdzynarodowych Standardach Rachunkowosci, rozwazania te sa tez w pewnym
sensie polemika z postanowieniami zawartymi w MSR.

Rozwazania ograniczono do pozycji: Srodki pienigzne w kasie i na rachun-
kach bankowych. Pozycje inne $rodki pieni¢zne oraz inne aktywa pienigzne
wymagaja odrebnego przeanalizowania, niniejsze opracowanie nie podejmuje wigc
tego tematu.

Zanim przejdziemy do rozwazan na temat stusznosci zakwalifikowania $rod-
kow pienigznych do inwestycji, ustalmy, czym sa Srodki pienigzne. Ustawa o ra-
chunkowosci definiuje kategori¢ aktywow pienigznych. Sa to ,,aktywa w formie
krajowych srodkow platniczych, walut obcych i dewiz. Do aktywdw pienigznych
zalicza si¢ rowniez inne aktywa finansowe, w tym w szczegdlnosci naliczone
odsetki od aktywow finansowych” (art. 3 Ustawy o rachunkowosci z dnia
29 wrzesnia 1994 r. z p6zn. zm., DzU 2000 nr 113).

Odwolujac si¢ do 7. Migdzynarodowego Standardu Rachunkowosci, znajdzie-
my bardziej szczegdtowq specyfikacj¢: érodki pieni¢zne to ,,gotéwka w kasie oraz
depozyty platne na zadanie”, natomiast ekwiwalenty Srodkéw pienigznych to
»krotkoterminowe inwestycje o duzej ptynnosci, latwo wymienialne na znane
kwoty srodkéw pienigznych oraz narazone na niewielkie ryzyko zmiany wartosci”

Zastanébwmy si¢ nad umiejscowieniem S$rodkéw pienigznych w bilansie,
zmierzajac stopniowo ku szczegétowej ich specyfikaciji.
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2. Czy srodki pieni¢zne to na pewno aktywa?

Takie zakwalifikowanie wydaje si¢ nie budzi¢ sprzeciwu. Srodki pienieznie
spelniajg definicje aktywow — zaréwno ustawowa, jak i wynikajaca z MSR):
— sg kontrolowane przez jednostke¢ (leza w kasie lub spoczywaja na rachunkach
bankowych jednostki — aczkolwiek i tu pojawia si¢ pytanie, czy mozliwe jest
uznawanie za aktywa np. srodkow pienigznych obciazonych akredytywa?);
posiadaja wiarygodnie okreslong wartos¢ (w zasadzie tak wiarygodnie, jak sie
tylko da — tzn. srodki w walucie polskiej maja taka wartos¢, jaki maja nominat,
natomiast $rodki w walutach obcych s wiarygodnie wyceniane na podstawie
kurséw walutowych — jest to zatem wycena rynkowa);
powstaly w wyniku przeszlych zdarzefi (sa zwykle wynikiem dziatalnosci
operacyjnej (sprzedaz produktow, towaréw) badz pochodza z innych zrodet
(sprzedaz réznych pozycji majatku, pozyskiwanie kapitatu);
stuza osiagnigciu w przysztosci korzysci ekonomicznych (przeznaczymy je na
zakup S$rodkoéw produkcji lub dzialalno$¢ handlowa). 1 MSR idzie dale;j,
utozsamiajac wrecz Srodki pienigzne z korzysciami ekonomicznymi, co jest
zgodne ze wspdlczesnymi nurtami teorii zarzadzania finansami, ale nie zawsze
ze zdrowym rozsadkiem, gdyz przeciez pieniadz nie jest wartoscia sam w
sobie, ale dopiero zyskuje ja poprzez wymiang. Jak pisze R. Patterson: ,, Srodki
pienigzne same w sobie sg bezproduktywnym skladnikiem majatku, tzn. nie
przynosza zysku, jezeli nie zostana zainwestowane” [6]. Poglad ten, cho¢ idacy
pod prad wspolczesnych trendow, jest mi jednak bardzo bliski.

3. Czy $rodki pienig¢zne to na pewno aktywa obrotowe?

Wedlug ustawy o rachunkowosci aktywa obrotowe to ,,czes¢ aktywow jed-
nostki, ktére w przypadku [...] aktywow finansowych [...] sg platne i wymagalne
lub przeznaczone do zbycia w ciagu 12 miesigcy od dnia bilansowego lub od daty
ich zlozenia, wystawienia lub nabycia, albo stanowia aktywa pienigzne” (art. 3
ustawy o rachunkowosci z 29 wrzesnia 1994 r. z pézn. zm., DzU 2000 nr 113).

Wedlug 1 MSR ,,dany skfadnik powinien by¢ zaliczony do aktywéw krétko-
terminowych, jesli:

a) oczekuje sig, ze zostanie zrealizowany lub przeznaczony jest do sprzedazy,
lub zuzycia w toku normalnego cyklu dzialalnosci operacyjnego jednostki, lub

b) jest w posiadaniu jednostki, przede wszystkim z przeznaczeniem do obrotu
lub na krotki okres i oczekuje sig, ze zostanie zrealizowany w ciagu dwunastu
miesi¢cy od dnia bilansowego, lub

c) stanowi sktadnik s$rodkow pienieznych lub ich ekwiwalent, co do wy-
korzystania ktérego nie wystepuja ograniczenia”

Warte podkreslenia jest, ze oba akty jednomysInie poswigcaja specjalng uwagg
srodkom pienigznym, wymieniajac je jako osobny, nie podlegajacy dyskusji sktad-
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nik aktywow obrotowych. Mozna si¢ zastanawia¢, czy jest to konieczne, bo
przeciez sama logika wskazuje, iz Srodki pieni¢zne nalezy uzna¢ za skladnik
aktywow przeznaczony do obrotu w ciagu 12 miesigcy od dnia bilansowego lub
daty ich pozyskania badZ w ciagu jednego cyklu operacyjnego, a zatem spelniaja
one przestanki zakwalifikowania do aktywow obrotowych.

Jednakze pewna watpliwos¢ moze si¢ pojawi¢ w przypadku Srodkéw
pienieznych w walutach obcych gromadzonych w celu zrealizowania w przyszlosci
zysku z tytutu wzrostu kursu walutowego, jezeli nie przewidujemy zbycia ich w
ciagu owych 12 miesigcy i faktycznie stuzg one jedynie spekulacji — nie maja
zwiazku z cyklem operacyjnym jednostki. By¢ moze taki a nie inny zapis w
ustawie i MSR wyklucza wtasnie watpliwosci mogace dotyczy¢ tej grupy, wska-
zujac jednoznacznie, ze wszystkie srodki pieni¢zne przynaleza do aktywdéw obro-
towych/krotkoterminowych. Ja jednak, mimo wszystko, bytbym sklonny — majac
na uwadze oddanie tresci ekonomicznej zjawiska — zaliczy¢ taka grupe Srodkow
pienigznych do aktywoéw dlugoterminowych, konkretnie do inwestycji dlugoter-
minowych (tak zakwalifikowatbym np. dolary trzymane przez ludzi w tapczanie
,»Nha czarna godzineg”).

4. Czy mozna uzna¢ Srodki pieni¢zne za inwestycje krotkoterminowe?

To wiasnie uwazam za co najmniej dyskusyjne. Przyjrzyjmy sie definicjom in-
westycji. Zgodnie z ustawg o rachunkowosci inwestycje to ,,aktywa nabyte w celu
osiagniecia korzysci ekonomicznych wynikajacych z przyrostu wartosci tych
aktywdw, uzyskania z nich przychodow w formie odsetek, dywidend (udzialéw w
zyskach) lub innych pozytkéw, w tym réwniez transakcji handlowych [...]” (art. 3
ustawy o rachunkowosci).

Z kolei 25 MSR podaje, iz inweslycje to ,,sktadniki aktywow znajdujace si¢
w posiadaniu jednostki w celu zwigkszenia je¢j zamoznosci w formie wplat
(odsetek, tantiem, dywidend i dochodéw z czynszu), a takze w celu powigkszenia
wartosci kapitatu lub ze wzgledu na inne korzy$ci inwestujacej jednostki, takze
korzysci uzyskane w wyniku powigzan handlowych” [1].

Mozna zaryzykowaé stwierdzenie, ze sposrod srodkéw pienigznych za
spelniajace powyzsze przestanki uzna¢ mozna jedynie:

— Srodki pieni¢gzne gromadzone na lokatach bankowych (nie na rachunkach
biezacych!) gtéwnie w celu zrealizowania zyskow z odsetek,

— srodki pienigzne w walutach obcych gromadzone nie w ramach zwyklej
dzialalnosci operacyjnej (np. w celu regulowania zobowiazan), ale wytacznie w
celu zrealizowania zysku z tytutu wzrostu kursu walutowego.

Wedlug mnie wigkszos¢ skladnikow majatku wykazywanych jako srodki pie-
ni¢zne nie spetnia powyzszych definicji inwestycji. Nalezy przyjac, ze (poza po-
wyzszymi wyjatkami) podmiot nie pozyskuje srodkdw pieni¢znych i nie gromadzi
ich w kasie i na nieoprocentowanych (lub oprocentowanych znacznie ponizej
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inflacji) rachunkach ,,w celu osiagnigcia korzysci ekonomicznych wynikajacych z
przyrostu wartosci tych aktywow” ani tym bardziej z tytulu odsetek, dywidend itp.
Wregcz przeciwnie — w przypadku $rodkéw pienigznych w walucie krajowej
podmiot nie ma prawa spodziewac si¢ wzrostu ich wartosci.

Gdyby odwota¢ si¢ do teorii finansow, to nalezaloby w tym miejscu zauwazyd¢,
ze w ekonomii wystgpuje zjawisko spadku wartosci pieniadza w czasie — ta sama
nominalnie kwota dzi§ jest warta realnie mniej niz wczoraj. W takim razie
przechowywanie $rodkéw pienigznych jest zamrozeniem kapitatu. 1 t¢ konkluzje
przyjeto jako zatozenie rozwazan zawartych w dalszej czgsci opracowania.

5. Czy mozna uzna¢ Srodki pienig¢Zne za... zapasy?

Jesli bowiem uznamy, iz srodki pienig¢zne sa zamrozeniem kapitatu, to mozemy
zadac¢ sobie pytanie, po co w takim razie jednostka przechowuje $rodki pienigzne?

Naszym zdaniem jednostka przechowuje $rodki pienigzne w takim samym
celu, jak zapasy produktow, materialéw czy towaréw — po prostu utrzymywanie
pewnego ich poziomu jest niezbedne ze wzglgdu na ryzyko gospodarcze. Ale w
kazdym z tych przypadkéw przechowywanie tego niezbednego zapasu jest kosz-
towne, gdyz powoduje:

a) powstawanie kosztow przechowywania (dla srodkow pieni¢znych mozna by
tu wymieni¢ chocby prowizjg¢ banku czy place kasjera),

b) zamrozenie kapitalu (w zwigzku z ktorym ponoszone sa koszty alter-
natywne — tzw. koszty utraconych korzysci — w wysokosci przychodow, ktére by-
tyby mozliwe do osiagnigcia, gdyby srodki te zostaty w jaki$ sposdb wykorzystane;
tych kosztéw jednak si¢ w rachunkowosci nie uwzglednia).

Nie da si¢ jednoznacznie stwierdzi¢, czy wlaczenie srodkdéw pieni¢znych do
kategorii zapaséw byloby sprzeczne z ustawowym rozumieniem zapasow, gdyz
ustawodawca polski nie definiuje tego pojecia. Postuguje si¢ pojeciem rzeczowych
aktywéw obrotowych, ktére stanowia katalog zamkniety (art. 3, ust. 1, poz. 19
ustawy o rachunkowosci), ograniczony do materiatow, produktow i towarow.
Wystepujaca w bilansie grupa zapasy wydaje si¢ byé tozsama z tym pojeciem (ze
wzgledu na obecno$¢ materiatow, produktéw i towarow), jednak takiemu podejsciu
zdaje si¢ przeczy¢ obecnos¢ w tej grupie takiej pozycji jak zaliczki na dostawy.
Z kolei 2 MSR definiuje zapasy jako aktywa:

a) przeznaczone do sprzedazy w toku zwyktej dziatalnosci gospodarcze;j,

b) bedace w trakcie produkcji przeznaczonej na sprzedaz,

c) majace posta¢ materialow lub dostaw surowcow zuzywanych w procesie
produkcyjnym lub w trakcie $wiadczenia ushug” [2].

Osobiscie sktonny bylbym przypisa¢ srodkom pienieznym pierwsza z tych
trzech przestanek, tzn. stwierdzi¢, ze np. transakcja kupna—sprzedazy jest oczy-
wiscie przeniesieniem prawa wlasnosci rzeczy i wydaniem jej kupujacemu, ale jest
jednoczesnie przeniesieniem wilasnosci srodkow pienieznych na druga strong trans-
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akcji. Ekonomisci sa przeciez zgodni, ze historycznie cechy pieniadza zostaly
uzyskane przez niektére dobra (zfoto, srebro, kamienie szlachetne), wigc wlasciwie
nic nie stoi na przeszkodzie uznaniu takze wspdiczesnego pieniadza (pieniadza
umownego) za pewne dobro — wprawdzie nieco niekonwencjonalne, ale przeciez
posiadajace wartos¢, a wigc mogace podlegac transakcjom.

Warto w tym miejscu doda¢ takze, iz np. z punktu widzenia logistyki mianem
zapasow okresla si¢ dobra, ktorych sktadowanie ,,wigze sie z koniecznoscia za-
angazowania osob do obshugi, trwalego wykorzystania odpowiednio wyposazo-
nych pomieszczen i mozna wskaza¢, ze w rozpatrywanym okresie [...] mogly by¢
inaczej wykorzystane” [3]. Kierujac sie taka definicja jako dodatkowa wskazowka
oraz poprzednimi uwagami, mozna by wysuna¢ stwierdzenie, ze srodki pieni¢zne
sq blizsze zapasom niz inwestycjom.

Jedli jednak juz siggamy po definicje spoza kregu rachunkowosci, to warto
przytoczy¢ takze zwyczajowa definicj¢ inwestycji: wyrzeczenie si¢ biezqcych, pew-
nych korzysci, na rzecz przyszlych, niepewnych korzysci. Takie ujgcie jest jednak
niezwykle szerokie, gdyz po glebszej analizie mozemy dojs¢ do wniosku, ze tak
naprawde¢ wedtug niego w zasadzie kazdy skladnik majatku jednostki moze by¢
uznane za inwestycj¢ — zaleznie od tego, co jest dla jednostki korzyscig. Jezeli
zatem dla jednostki korzyscia jest zysk, to wyrzeczeniem si¢ korzysci jest
posiadanie wszelkich skladnikow majatku — zaréwno srodkéw trwatych (amorty-
zacja), zapasOw (koszty magazynowania), jak i srodkoéw pienigznych. Mozemy je
zatem wszystkie uznaé w sensie tej definicji za inwestycje (inwestycje w posiadany
majatek). Jesli natomiast z kolei glownym celem jednostki i gtéwna korzyscia
byloby zachowanie ptynnosci finansowe;j (jak to si¢ obecnie czgsto zdarza), wow-
czas posiadanie $rodkow pienigznych sprzyjaloby realizacji biezacych korzysci
(biezacych celdéw), a zatem nie moglyby zostaé uznane za inwestycje.

6. Zakonczenie

Reasumujae, nalezy zauwazyé, iz byé moze najshuszniejsze bylo jednak roz-
wigzanie zawarte w ustawie o rachunkowosci sprzed nowelizacji, wedtug ktérego
srodki pieni¢zne byly zupelnie odrebna grupa srodkow obrotowych. Tak naprawde
bowiem watpliwosci towarzysza zakwalifikowaniu srodkow pienigznych zaréwno
do inwestycji, jak i do zapasow.

Wyraz temu daja takze podrgczniki rachunkowosci, gdzie mozna znalez¢ m.in.
takie stwierdzenia ,Zaréwno S$rodki pieni¢zne, jak i ekwiwalenty pienigzne
realizuja gtéwny cel, a mianowicie sg zrédlem splaty biezacych zobowiazan. Cel
ten odrdéznia je od inwestycji, ktorych zadaniem jes| osiagnigcie przez jednostke
korzysci ekonomicznych” [4].

Mozna si¢ zastanawiaé, co przy$wiecalo ustawodawcy, kiedy przypisywat
srodki pienigzne do inwestycji krotkoterminowych (poza checia zaadaptowania
rozwiazan wskazywanych przez MSR). Myslg, ze pewna rolg odegraly tu dwa
czynniki:
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— konieczno$¢ zachowania zasady rosnacej ptynnosci w strukturze aktywow
bilansu — przypisanie $rodkéw pienigznych do zapaséw przesungloby je wyzej

w strukturze aktywow, co wskazywatoby, ze sa to aktywa obrotowe o do$¢

niskiej ptynnosci, a to jest nieprawda,

— przyzwyczajenie — $rodki pienigzne nicjako automatycznie potraktowano tak
samo jak wszystkie aktywa finansowe — tzn. uznano za inwestycje.

Na zakonczenie nalezy podkreslic, iz powyzsze przemy$lenia maja na celu
glownie zwrécenie uwagi na to, iz rozwiazania ustawowe nie zawsze najlepiej
oddaja ekonomiczny sens zjawisk gospodarczych. A temu przeciez ma stuzy¢
rachunkowos¢. Warto tez pamigtaé, ze zmiana kwalifikacji sktadnikéw majatku nie
jest jedynie zonglowaniem definicjami, ale tak naprawde potrafi zmieni¢ obraz
niejednego podmiotu gospodarczego. Oto moze si¢ okazaé, ze jednostka, ktora na
pierwszy rzut oka wytrwale ,inwestuje”, tak naprawd¢ ma problemy z gospoda-
rowaniem zapasami — czytaj: z nadptynnoscia.

Literatura

[1] Bailey G.T., Wild K., MSR w praktyce, Warszawa 2000.

[2] Hellin A., Sprawozdanie finansowe wedtug Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci,
Warszawa 2002.

[3]1 Krawczyk S., Logistyka w zarzqdzaniu i marketingu.

[4] Kuczynska-Cesarz A., Rachunkowosé — podrecznik, Czgéé | — wyklad, Warszawa 2001.

[5] Lisiecka-Zajac B. i in., Komentarz do znowelizowanej ustawy o rachunkowosci, Warszawa 2002.

[6] Patterson R., Kompendium termindéw z zakresu rachunkowosci i finanséw po polsku ipo
angielsku, Warszawa 2002.

[7]1 Ustawa o rachunkowosci z 29 wrzeénia 1994 r. z pdzn. zm., DzU 2000 nr 113.

CASH ASSESTS - INVESTMENT OR...?

Summary

The aim of the paper is proving that classifying cash assets to short-term investments
(recommended by Polish Accounting Act) is at least questionable. As there is no doubt that these
assets meet premises to classify them to current assets, we should consider classifying them to
investments. Apart from few exceptions (as bank savings or forcign exchange kept in order to gain
income on exchange rate differences) holding cash do not bring economic benefits — neither from
asset’s value increase, nor from interests. In fact possession of cash and bank accounts usually brings
additional costs. This property makes cash assets similar to another element of current assets —
inventory. The paper is trying to answer whether cash meets premises to classify them to inventory.
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