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1. Wstep

Do podstawowych zadan dyrektora finansowego nalezy ochrona ptynnosci
finansowej oraz ograniczanie potencjalnych zagrozen, ktore moglyby negatyw-
nie wplyna¢ na sytuacj¢ przedsigbiorstwa w tym zakresie. Jedng z mozliwosci
jest zabezpieczenie przysztych przeptywdow pieni¢znych za pomoca instrumen-
tow pochodnych. Samo obliczenie zyskow 1 strat osiagnigtych przy zastosowa-
niu takich instrumentow zwykle nie sprawia duzych probleméw. Jednak juz ich
ewidencja w ksiggach rachunkowych zgodnie z przepisami prawa bilansowego
jest niejednokrotnie skomplikowana i wiaze si¢ z powstawaniem licznych pytan
oraz watpliwosci. Celem niniejszego opracowania jest przedstawienie wybra-
nych zagadnien w zakresie sposobu postgpowania oraz ujgcia operacji dotycza-
cych zabezpieczania przyszltych przeptywdow pienigznych.

2. Zabezpieczenie przeplywéw pieni¢znych wedlug polskiego
prawa bilansowego

Poprzez zabezpieczanie przeplywéw pienieznych' rozumie si¢ ograni-
czenie zagrozenia wptywu na wynik finansowy zmian w przeptywach pienigz-
nych wynikajacych z okreslonego ryzyka zwiazanego z wprowadzonymi do

' §27, ust.1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczeglo-
wych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumentéw finan-
sowych (DzU 2001 nr 149, poz. 1674). W dalszej czgsci opracowania bgdzie uzywany skrot r.i.f.
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ksiag rachunkowych aktywami i zobowiazaniami, uprawdopodobnionymi
przysztymi zobowiazaniami lub planowanymi transakcjami. Przyktadem tego
moze by¢ zabezpieczenie zmian warto$ci stopy procentowej w przypadku, kiedy
przedsigbiorstwo zaciggnelo kredyt bankowy (lub wyemitowalto obligacje) we-
dlug zmiennego oprocentowania. Innym przykladem jest sytuacja, kiedy jed-
nostka bedzie sprzedawaé za dwa miesiace towary dla odbiorcy zagranicznego i
zabezpiecza si¢ przed spadkiem kursu walutowego’.

Zyski albo straty z wyceny warto$ci godziwej instrumentu zabezpieczajacego
lub z wyceny skiadnika walutowego instrumentu zabezpieczajacego niebedacego
instrumentem pochodnym, w czg$ci uznanej za efektywne zabezpieczenie przy-
sztych przeptywow pienigznych zwiazanych z zabezpieczang pozycja, odnosi si¢ na
kapital (fundusz) z aktualizacji wyceny (§33 r.i.f.). Poziom efektywnosci uznaje si¢
za wysoki wtedy, gdy w mys§l przyjetych zatozen przez caly okres zabezpieczenia
niemal catkowita kwota zmian wartosci godziwej zabezpieczanej pozycji lub zwia-
zanych z nig przeptywow pienieznych zostaje skompensowana zmianami warto$ci
godziwej albo przeplywow pienigznych instrumentu zabezpieczajacego, a rzeczy-
wiscie osiagnig¢ty poziom efektywnosci zabezpieczenia miesci si¢ w przedziale od
80 do 125% (§28, ust. 4 r.i.f.).

Bezwzgledna wartos¢ kwoty odniesionej na kapitat, tj. w peni efektywnego za-
bezpieczenia, nie moze by¢ jednak wyzsza od wartosci godziwej skumulowanych
od dnia rozpoczgcia zabezpieczania zmian przysztych przeptywow pienigznych
zwiazanych z zabezpieczang pozycja. Jezeli zatem warto$¢ godziwa skumulowa-
nych zmian instrumentu zabezpieczanego wyniosta np. 7500 zl, to kwota zmian
wartosci instrumentu zabezpieczajacego odniesiona na kapitat z aktualizacji wyceny
nie moze jej przekroczyc.

Pozostala czgs¢ skutkow przeszacowania instrumentu zabezpieczajacego, obej-
mujaca kwot¢ niestanowiaca w pelni efektywnego zabezpieczenia — jezeli instru-
mentem zabezpieczajacym jest pochodny instrument finansowy — zalicza si¢ do
przychodéw lub kosztéw finansowych okresu sprawozdawczego’.

Wykazane w kapitale (funduszu) z aktualizacji wyceny zyski lub straty z prze-
szacowania instrumentu zabezpieczajacego zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw
albo kosztow finansowych tego okresu sprawozdawczego, w ktérym zabezpieczone
uprawdopodobnione przyszle zobowiazanie lub planowana transakcja powoduja
powstanie przychodéw albo kosztéw finansowych. Jednak wyjatek stanowi sytu-
acja, kiedy uprawdopodobnione przyszle zobowigzanie lub planowana transakcja

2 W tym miejscu warto zaznaczy¢ réznice w odniesieniu do zabezpieczania wartoéci godziwej w
stosunku do zabezpieczania przeplywdw pienigznych. Zabezpieczanie wartoSci godziwej jest rozu-
miane jako zabezpieczenie wplywu na wynik finansowy zmian wartoéci godziwej, np. zmiany warto-
$ci posiadanych akcji, zmiany wartosci obligacji lub kredytu wyrazonej w dolarach amerykanskich na
skutek zmian kursu walutowego. Zabezpieczenie wartosci godziwej odbywa si¢ w odniesieniu do juz
istniejacych aktywow lub pasywow. )

3 Na temat badania efektywnosci zabezpieczenia zob. np. [1,s. 374].
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poddane zabezpieczeniu powoduja powstanie aktywéw lub zobowiazan*: na dzien
wprowadzenia tych pozycji do ksiag rachunkowych zyski lub straty z przeszacowa-
nia instrumentu zabezpieczajacego uj¢te do tego dnia w kapitale (funduszu) z aktu-
alizacji wyceny odpisuje si¢ i odpowiednio dolicza do ceny nabycia lub inaczej
okre$lonej wartosci poczatkowej wprowadzonych do ksiag rachunkowych aktywoéw
lub zobowigzan. Gdy zabezpieczenie odnosi si¢ np. do towaréow lub Srodka trwale-
go, wowczas zabezpieczenie efektywne ujmowane pierwotnie na kapitale z aktuali-
zacji wyceny koryguje wartos¢ nabytego skladnika aktywow, a nastgpnie znajduje
odzwierciedlenie w kosztach® (odpowiednio w postaci wartosci sprzedanych towa-
roéw lub amortyzacji).

Przy rachunkowosci zabezpieczen istotnym problem jest jej wiasciwa dokumen-
tacja. Zgodnie z §28 r.i.f. powinna ona obejmowa¢é nastgpujace elementy:
— okreslenie celu i strategii zarzadzania ryzykiem,
— identyfikacj¢ instrumentu zabezpieczajacego oraz pozycji zabezpieczanej,
— charakterystyke ryzyka zwiazanego z zabezpieczana pozycja,
— okres zabezpieczenia,
— opis wybranej metody pomiaru efektywnosci zabezpieczenia®.

3. Zabezpieczenie przeplywdéw pieni¢znych wedlug MSR

Ogoélnie mozna powiedzieé, ze rozwiazania przyjg¢te w r.i.f. sa zgodne z Mig-
dzynarodowymi Standardami Rachunkowosci. Wedlug MSR 39 zabezpieczenie
przeplywéw pienigznych ujmuje si¢ w nastgpujacy sposéb’:

a) czgs¢ zyskow lub strat zwigzanych z instrumentem zabezpieczajacym, ktora
stanowi efektywne zabezpieczenie, ujmuje si¢ bezposrednio w kapitale wiasnym,

b) nieefektywna czg¢s¢ zyskow lub strat zwiazanych z instrumentem zabezpie-
czajacym ujmuje si¢ w rachunku zyskow i strat.

Oddzielny skladnik kapitatu wlasnego zwiazany z zabezpieczana pozycja kory-
guje sig¢ do nizszej sposrdd nastepujacych kwot (w wartosciach bezwzglednych):

— skumulowane od momentu ustanowienia zabezpieczenia zyski lub straty na

4 Przykladem moze byé sytuacja dotyczaca $rodkéw trwalych w budowie. W przypadku tym, po-
dobnie jak odsetki i roznice kursowe z nimi zwiazane, rowniez skutki zabezpieczenia beda odpowied-
nio korygowaly wartos¢ tych srodkéw trwalych w budowie do momentu oddania ich do uzytkowania.
Innym przyktadem jest planowana przyszta transakcja w walucie obcej z tytulu sprzedazy towar6w na
eksport.

Sw niektérych przypadkach rozwiazan zawartych w §33 r.i.f. nie stosuje sig, np. od dnia, gdy in-
strument zabezpieczajacy wygasl, zostal zbyty, wypowiedziany lub wykonany; od dnia kiedy w ocenie
jednostki planowana transakcja lub uprawdopodobnione przyszle zobowiazanie nie bgda wykonane.
Szerzej na ten temat zob. §33, ust. 5Sr.i.f.

® Szerzej na ten temat zob. [2, s. 172].

7 Zob. [4, §85-102].
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instrumencie zabezpieczajacym oraz
—~ skumulowane od momentu ustanowienia zabezpieczenia zmiany wartosci go-

dziwej (wartodci biezacej) oczekiwanych przysztych przeptywow pienigznych

wynikajacych z zabezpieczanej pozycji.

Wszelkie pozostate zyski lub straty na instrumencie zabezpieczajacym lub wy-
znaczonym jego sktadniku (niestanowiace efektywnego zabezpieczenia) ujmuje si¢
w rachunku zyskow i strat.

Jesli zabezpieczana planowana transakcja skutkuje nastgpnie ujgciem skiadnika
aktywoéw finansowych lub zobowiazania finansowego, zwiazane z nig zyski lub stra-
ty, ktére byly ujete bezposrednio w kapitale wlasnym, przenosi si¢ do rachunku zy-
skow i strat w tym samym okresie albo w okresach, w ktorych nabyty skladnik akty-
wow lub przyjete zobowiazanie maja wplyw na rachunek zyskdw i strat (np. w okre-
sach, w ktérych ujmowane sa przychody lub koszty odsetkowe). Jednak jesli jednost-
ka oczekuje, ze calos$é lub czgsé strat ujgtych bezposrednio w kapitale wlasnym nie
bgdzie odzyskana w co najmniej jednym z przyszltych okresoéw, ujmuje si¢ w rachun-
ku zyskow 1 strat kwote, co do ktorej oczekuje sig, ze nie bedzie odzyskana. Rozwia-
zanie to nie jest do konca zgodne z przepisami zawartymi w r.i.f. Wynika to z tego, ze
omawiane zyski i straty nie koryguja ceny nabycia (jak przyjeto w r.i.f.), tylko pozo-
staja w kapitale z aktualizacji wyceny do momentu, kiedy dany skiadnik aktywow lub
zobowigzan finansowych ma wplyw na rachunek zyskow i strat.

Jesli zabezpieczenie planowanej transakcji skutkuje nastgpujacym ujeciem
sktadnika aktywdow niefinansowych lub zobowiazania niefinansowego albo plano-
wana transakcja zwiazana ze skladnikiem aktywow niefinansowych lub zobowiaza-
niem niefinansowym staje si¢ uprawdopodobnionym przysztym zobowiazaniem, do
ktorego stosuje si¢ zabezpieczenie wartosci godziwej, jednostka przyjmuje jedno z
ponizszych rozwiazan:

a) przenosi zwiazane zyski lub straty, ktére byly bezposrednio ujgte w kapitale
wlasnym, do rachunku zyskéw lub strat, w tym samym okresie lub w okresach, w
ktérych nabyty skladnik aktywdéw lub przyjgte zobowiazanie maja wplyw na rachu-
nek zyskow i strat (np. w okresach, w ktorych ujmowane sa odpisy amortyzacyjne
lub koszt sprzedazy). Jednakze, jesli jednostka oczekuje, ze calo$¢ lub czg$¢ strat
ujetych bezposrednio w kapitale wlasnym nie bgdzie odzyskana w jednym lub wig-
cej przysztych okreséw, ujmuje si¢ w rachunku zyskow i strat kwotg, co do ktore;j
oczekuje sig¢, ze nie bedzie odzyskana,

b) wylacza zwiazane zyski lub straty, ktore byly ujete bezposrednio w kapitale
wlasnym, i wlacza je do poczatkowego kosztu nabycia lub do innej wartosci bilan-
sowej sktadnika aktywow lub zobowiazania.

Zdaniem autora wygodniejszym rozwiazaniem jest wariant ,,b”, w tej sytuacji bo-
wiem osoba zajmujaca si¢ ewidencja ksiggowa nie musi pamieta¢ o kazdorazowej ko-
rekcie kapitatu z aktualizacji wyceny, kiedy nabyty skfadnik aktywow lub przyjetego
zobowiazania ma wplyw na rachunek zyskow i strat. Jednoczesnie bgdzie to zgodne z
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rozwiazaniami przyjetymi w r.i.f. Jednak w odniesieniu do planowanych naleznosci i
zobowiazan niefinansowych wskazane byloby przyjecie wariantu ,a”. Przykiadem
moze by¢ naleznos¢ z tytutu dostaw i uslug w walucie obcej, ktora bedzie miata wptyw
na rachunek zyskow i strat w momencie jej splaty, a konkretnie naliczenia réznic kur-
sowych zrealizowanych®,

4. Zabezpieczenie przeplywow pieni¢znych w Swietle prawa
podatkowego

Niestety, rozwiazania przyj¢te w polskim prawie bilansowym odnosnie do instru-
mentéw pochodnych, podobnie jak w wielu innych kwestiach, nie sg zgodne z prawem
podatkowym. Zgodnie z art. 16, ust. 1, pkt 8b Ustawy o podatku dochodowym od 0s6b
prawnych’ nie uwaza si¢ za koszty uzyskania przychodéw wydatkéw zwiazanych z
nabyciem pochodnych instrumentow finansowych — do czasu realizacji praw wynikaja-
cych z tych instrumentow albo rezygnacji z realizacji praw wynikajacych z tych instru-
mentow albo ich odplatnego zbycia — o ile wydatki te nie powigkszaja wartosci poczat-
kowej srodka trwalego oraz wartosci niematerialnych i prawnych. Bazujac na powyz-
szym przepisie, mozna stwierdzic, ze koszty 1 przychody podatkowe z tytutu instrumen-
tow pochodnych beda powstawa¢ w momencie realizacji praw z nich wynikajacych
(rozliczenia lub zbycia). Dochod (strata) bgdzie rozmica migdzy wartoscia dobra bazo-
wego bgdacego przedmiotem kontraktu w momencie rozliczenia oraz jego wartoscia w
momencie zawarcia kontraktu. Przepis ten sugeruje takze, ze wartos¢ srodkow trwatych
lub wartosci niematerialnych i prawnych moze by¢ tylko powigkszana o roéznice ujem-
ne zwiazane z instrumentami pochodnymi nabytymi w celu zabezpieczenia kosztu wy-
tworzenia lub ceny nabycia omawianych skladnikéw majatkowych. Tym samym prawo
podatkowe nie przewiduje korekty wartosci innych skiadnikow aktywoéw i pasywow
bedacych przedmiotem zabezpieczenia.

Kiedy kontrakt instrumentu pochodnego (np. opcja lub kontrakt fitures) jest noto-
wany na gieldzie, data ustalenia dochodu lub straty jest moment wyrdéwnywania réznic
w wycenie wartosci instrumentu pochodnego, powstajacych w okresie jego trwania (lub
posiadania).

Zaroéwno w odniesieniu do kontraktow futures, jak i opcji notowanych na giet-
dzie nie uznaje si¢ za koszt w momencie wplaty lub przychéd w momencie zwrotu
wartosci tzw. depozytu zabezpieczajacego'’.

U nabywcy opcji zaptacona premia bedzie kosztem dopiero w momencie realiza-
cji opcji lub jej wygasnigcia (gdyz wtedy koszt z tego tytutu bgdzie mozna powiazac z

8 Szerzej na temat podobiefistw i réznic migdzy polskim prawem bilansowym a Migdzynarodo-
wymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe;j zob. [3].

? Zob. [7].

'® Na temat ewidencji ksiggowej instrumentow w zakresie depozytow zabezpieczajacych zob. [5].
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ewentualnymi przychodami lub ,,odpisa¢” premi¢ w koszty jako niewykorzysta-
na). W przypadku wystawcy opcji otrzymana premia jest przychodem w mo-
mencie otrzymania (gdyZ jest ona niezalezna od koncowego wyniku rozlicze-
nia). Ustalenie réznic z wyceny dobra bazowego bgdacego przedmiotem opcji
jest jednoczesnie momentem ustalenia dochodu (straty) z tego tytutu dla celéw
podatkowych.

W przypadku nabycia instrumentéw pochodnych w celu zabezpieczenia si¢
przed niekorzystnymi ruchami cen instrumentu bazowego (np. akcji) straty lub
zyski na instrumencie zabezpieczajacym powinny by¢ elementem dochodu juz
w momencie rozliczenia instrumentu pochodnego, a nie dopiero w momencie,
kiedy instrument bazowy stanie si¢ elementem dochodu do opodatkowania.

W zwiazku z powyzszym w jednostkach zobowiazanych wedlug ustawy o
rachunkowosci'' do badania i oglaszania sprawozdan finansowych istnieje obo-
wigzek tworzenia aktywow i rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowe-
go w momencie naliczenia odpisow z tytutu przeszacowan wedtug prawa bilan-
sowego, a nie uznawanych przez prawo podatkowe.

S. Przyklad ewidencji zabezpieczenia przeplywéw pieni¢znych

Przedsigbiorstwo ,,Czekoladka” zamierza za cztery miesiace sprzeda¢ od-
biorcy zagranicznemu towary za 100 000 euro. PoniewaZz obawia si¢ wzrostu
wartosci zlotowki wzglgdem waluty UE, zawiera 1 listopada 2006 r. z bankiem
»Najlepsza inwestycja” kontrakt forward na sprzedaz 100 000 euro po kursie
3,3320 zl/euro. Pozycja zabezpieczang sa przychody z tytutlu sprzedazy. Sprze-
daz towaréw nast¢puje 28 lutego 2007 r. Przewidywany termin splaty nalezno-
$ci to 31 marca 2007 r. (zakladany termin platnosci to 1 miesiac). Naleznosc jest
splacona 14 kwietnia 2007 r. Jednostka wycenia efektywnos$¢ zabezpieczenia na
koniec kazdego miesiaca, w tym na dzien bilansowy, ktdry przypada na koniec roku.

Opis tab. 1:

1. Okres zabezpieczenia uptywa w dniu 28 lutego 2007 r., w tym dniu bo-
wiem przedsigbiorstwo uzyskuje planowane przychody ze sprzedazy.

2. Kurs kasowy odpowiada biezacemu kursowi wymiany walut. Jak mozna
zaobserwowac, zmiany w kursie walutowym na rynku kasowym sa dla przed-
sigbiorstwa korzystne.

3. Zmiana w kursie kasowym odpowiada roéznicy migdzy kursem biezacym a
kursem z poprzedniego okresu.

"' Artykut 64 Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci oraz pozniejsza nowelizacja (DzU
1994, poz. 591, nr 121 z p6zn. zan. oraz 2000 nr 60, poz. 703, nr 94, poz. 1037 1 nr 113, poz. 1186).
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Tabela 1. Kursy kasowe, terminowe oraz zmiany w rozwazanym okresie’

D D O [ [ ~ ~
S S S S ) S S
! Data =l z|2|s|s|8|z
— o — —_— o0 — <
o [ag] o (3] [} o -—
2 | Kurs kasowy 3,3125 | 3,3350 | 3,3520 | 3,3620 | 3,3530 { 3,3214 | 3,3000
3 | Zmiana w kursie kasowym - 0,0225 | 0,0170 | 0,0100 | -0,0090 | -0,0316 [ -0,0214
4 | WIBOR 4,20% | 4,11% | 4,15% | 4,12% | 4,08% - -
5 | EURIBOR 220% | 221% | 2,19% | 2,18% | 2,18% - -
6 Llczba.dm dq korica okresu 120 90 59 28 0 i
zabezpieczenia
7 | Oczekiwany kurs kasowy 3,3338 | 3,3503 | 3,3624 | 3,3669 - - -
g | Zmiana w oczekiwanym kursie - | 00165 | 00121 | 0,0045 | -0,0139| - .
kasowym
9 | Kurs terminowy banku 3,3320 | 3,3489 | 3,3609 | 3,3651 - - -
o | Zmiana w kursie terminowym | | o160 | 90120 | -0,0042 | 00121 | - .
banku
1 Efektywno$¢ zabezpieczenia ) 98% | -101% | -107% | -115% i i
(8/10)
12 | Skumulowane zmiany w - | 00165 | 0,0286 | 0,0331 [ 0,0470 | - .
oczekiwanym kursie kasowym
13 | Skumulowane zmiany w kursie - | 00169 | 0,0289 | 0,0331 | 00452 | - .
terminowym banku
Efektywne zabezpieczenie
14/ \apitet 7 aktualne] wyceny) - |-00165-0,0120]-0,0042 | 0,0121 | - -
15| Nieefektywne zabezpieczenie - |-0,0004 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | - -
(wynik finansowy)
Laczne zmiany na instrumencie
16 zabezpieczajacym (14+15) 00210 ) ) ) ) ) )

*Zatozono hipotetyczne kursy kasowe oraz terminowe banku.

Zroédto: opracowanie wlasne.

4. Podana stawka WIBOR stuzy do okreslania oczekiwanego kursu kasowego. Po-
winna ona by¢ réwna takiej stopie referencyjne;j, ktéra odpowiada stawce WIBOR cha-
rakterystycznej dla okresu pozostalego do terminu uptywu zabezpieczenia. Jezeli np.
jest to okres czterech miesiecy (jak w przykladzie z tabeli), to WIBOR na ten okres
moze by¢ obliczany nast¢pujaco (przy zalozeniu liniowego ksztattu stawki WIBOR):

WIBOR 4M = WIBOR 3M + 1/3 - (WIBOR 6M — WIBOR 3M).

5. Wyjasnienie analogiczne jak wyze;j.
6. Liczba dni do korca okresu zabezpieczenia odpowiada liczbie dni pozostatych
do konca lutego i jest wykorzystywana do obliczenia oczekiwanego kursu kasowego.




223

7. Oczekiwany kurs kasowy wynika z wartosci przysztej obydwu walut i w
przyblizeniu jest on rGwny nast¢pujacemu wyrazeniu:

gdzie: Kt — kurs terminowy,
Kk - kurs kasowy,
FVpy — wartos¢ przyszta polskiej zlotowki,
FVyo — warto$¢ przyszla waluty obce;j.
Dla pierwszego okresu bedzie on réwny':

120 42
(1+365" T00)
120 22

- (1+360" T00)

K,=3,3125- =3,3338.

Dla drugiego okresu bgdzie on rowny:

L9041l
(14365 100

.90 221
I-(1+360" 700

K,=3,3350" =3,3338 itd.

8. Zmiana w oczekiwanym kursie kasowym odzwierciedla réznicg¢ migdzy aktual-
nym oczekiwanym kursem (dla ostatniego okresu jest to kurs kasowy) a kursem ocze-
kiwanym z poprzedniego okresu.

9. Kurs terminowy banku jest wielkoscia znang z rynku, gdyz banki podaja kwoto-
wania kurséw terminowych na okreslong datg.

10. Zmiana w kursie terminowym banku — wyjasnienie analogiczne jak dla punk-
tu 8. W rozwazanym przykladzie ruch kurséw terminowych jest dla przedsigbiorstwa
niekorzystny i dlatego jest on uj¢ty ze znakiem minus.

11. Efektywno$¢ zabezpieczenia jest sprawdzana poprzez poréwnanie zmian w
oczekiwanym kursie kasowym i zmian w kursie terminowym banku. Nie jest ona mie-
rzona w stosunku do kursu kasowego, jak mialoby to miejsce w przypadku zabezpie-
czania wartosci godziwej, tylko w relacji do warto$ci oczekiwanych kursu kasowego
wynikajacych ze zmiennej wartosci pieniadza w czasie.

12. Skumulowane zmiany w oczekiwanym kursie kasowym obejmuja narastajaco
warto$é bezwzgledna zmian w oczekiwanym kursie kasowym. Wiersz ten wyodrgbniono
w celu okreslenia kwoty, ktora moze rosta¢ odniesiona na kapitat z aktualizacji wyceny.

12 Dla polskiej ztotéwki przyjmuije sie, e rok ma 365/366 dni, a dla euro — 360 dni.
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13. Skumulowane zmiany w kursie terminowym banku — wyjasnienie analogiczne
jak dla punktu 12.

14. Efektywne zabezpieczenie, ktore jest odnoszone na kapitat z aktualizacji wyce-
ny, spelnia dwa warunki przytoczone powyzej, tzn.:

a) poziom efektywnosci zabezpieczenia miesci si¢ w przedziale od 80 do 125%,

b) bezwzgledna warto$¢ kwoty odniesionej na kapital, tj. w petni efektywnego za-
bezpieczenia, nie moze by¢ jednak wyzsza od wartosci godziwe) skumulowanych od
dnia rozpoczgcia zabezpieczania zmian przysztych przeptywoéw pienigznych zwiaza-
nych z zabezpieczana pozycja.

Warto$¢ pozycji zostala okreslona dla danego okresu.

15. Nieefektywne zabezpieczenie, ktore nie spelmia dwoch warunkow wymienio-
nych w punkcie powyzej, jest odnoszone na wynik finansowy.

16. Podana warto$¢ stanowi sume zmian z punktu 14 oraz 15.

Ewidencja ksiggowa do przykiadu:

rok 2006
Aktywa finansowe Zobowigzania finansowe Koszty finansowe
1)333200 | 333200 (1 222) 40 |
1650 (2
40 (2aa
1200 (2b
Kapital z aktualizacji wyceny
2a) 1 650
2b) 1200
rok 2007
Aktywa finansowe Zobowiazania finansowe Koszty finansowe
Sp) 333200 | 334410(5 5)336510 | 336090 (Sp 7) 5300 |
2d) 1210 420 (2¢
Rachunek bankowy Kapital z aktualizacji wyceny
Sp) X 21005 Sp) 2 850 1210(2d
6) 330 000 2¢) 420 2060 (4
Przychody ze sprzedazy towarow Naleznosci z tytulu dostaw i ushug
4) 2 060 3353003 3) 335300 330 000 (6

5300 (7
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Opis operacji:

1. Zawarcie kontraktu forward po kursie terminowym banku 3 320 000 zt.

2. Aktualizacja wartosci kontraktu forward na podstawie zmian kursu ter-
minowego banku:

a) na dzien 30 listopada 2006 r. (czes$é efektywna) 1650 zt.

aa) na dzien 30 listopada 2006 r. (czes¢ nieefektywna) 40 zt.

b) na dzien 31 grudnia 2006 r. (czes¢ efektywna) 1200 zi.

c¢) na dzien 31 grudnia 2007 r. (czes¢ efektywna) 420 zt.

d) na dzien 28 lutego 2007 r. (czesé efektywna) 1210 zi.

3. Sprzedaz towaréw na dzien 28 lutego 2007 r. wedtug kursu 3,3530 zV/euro
czyli 335 300 zi.

4. Korekta przychodéw ze sprzedazy" o efektywna czesé zabezpieczenia
(saldo konta ,,Kapitat z aktualizacji wyceny”) 2 060 zi.

W efekcie warto$¢ przychodow ze sprzedazy odpowiada przychodom, kto-
re zostatyby uzyskane w wyniku sprzedazy po kursie terminowym banku na
dzien 1 listopada 2005 r. (333 200 zl), skorygowanych o nieefektywna czes¢
zabezpieczenia odniesiong na koszty finansowe w roku 2006 (40 zt).

5. Rozliczenie z bankiem rdznicy na kontrakcie forward 2100 zt. Wartos¢
ta wynika z réznicy mi¢gdzy kursem kasowym na dzien 28 lutego 2007 r. a
kursem terminowym banku na dzien 1 listopada 2006 r. Jednoczes$nie jest ona
rowna roznicy mi¢dzy saldami kont ,Zobowiazania finansowe” i ,, Aktywa
finansowe”.

Jak wynika z obliczen, w tym przypadku zabezpieczenie przyszlych prze-
plywéw pieni¢znych byto dla przedsigbiorstwa niewskazane.

6. Zaptata za sprzedane towary 330 000 zi.

7. Naliczenie roznic kursowych 5300 zt ((3,3530 — 3,3000) - 100 000).

W przykiadzie dla uproszczenia pomigto problem aktywow i rezerw z tytu-
tu odroczonego podatku dochodowego. Dla celéw podatku dochodowego stra-
ta na zawartym kontrakcie wynosi — 2100 zt ((3,3530 — 3,3320) - 100 000) i
bedzie ona ujmowana w podstawie opodatkowania w momencie rozliczenia
kontraktu.

Podobne rozwazania mozna przeprowadzi¢ w odniesieniu do innych sklad-
nikow aktywoéw i pasywow bedacych przedmiotem zabezpieczenia. W przy-
padku kontraktéw futures lub opcji bgdacych przedmiotem obrotu gietdowego
dochodzi do tego jeszcze ewidencja zmian w depozycie zabezpieczajacym,
ktére nie maja wplywu na powyzsze ujgcie zabezpieczania przeptywdéw pie-
nieznych.

13 MSR 39 nie precyzuje, do jakiej pozycji rachunku zyskéw i strat nalezy odniesé wartosé przeszaco-
wan ujetych na ,Kapitale z aktualizacji wyceny”, natomiast zgodnie z r.i.f. nalezy to zakwalifikowaé do
kosztéw i przychodéw finansowych. Zdaniem autora logiczniejszym rozwiazaniem jest ujecie tych kwot
jako korekty zabezpieczanej pozycji, czyli w omawianym przypadku przychoddw ze sprzedazy.
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6. Zakonczenie

Na koniec nalezy jednak zadaé¢ pytanie: czy koniecznie badanie efektywnosci
zabezpieczenia przeptywow pienigznych musi by¢ tak skomplikowane? Prawdopo-
dobnie nie i pozostaje mie¢ nadziej¢, ze w niedalekiej przyszlosci przepisy w tym
wzgledzie zostang uproszczone.
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HEDGING FUTURE CASH FLOW TRANSACTIONS THROUGH
DERIVATIVES IN THE CONTEXT OF ACT ON ACCOUNTANCY
AND TAX LAW

Summary

A Chief Financial Officer is primarily responsible for securing the financial liquidity and
preventing from potential risks that could adversely affect an enterprise’s standing. One method is
hedging future cash flows through derivatives. The paper is aimed at presenting selected issues of
possible methods and accounting for hedging future cash flow transactions.
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