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WYCENA INSTRUMENT()W FINANSOWYCH
WEDLUG WARTOSCI GODZIWEJ W BANKACH

VALUATION OF FINANCIAL INSTRUMENTS
AT FAIR VALUE IN THE BANKS

DOI: 10.15611/pn.2015.399.06

Streszczenie: Tematyka pracy koncentruje si¢ na instrumentach finansowych wycenianych
wedlug wartosci godziwej. Celem artykutu jest sprawdzenie, jakie dane sa podstawa do usta-
lenia tej wartos$ci: czy sa to dane obserwowalne, czy tez nie. W pracy wykorzystano sprawoz-
dania finansowe o$miu bankéw notowanych na WGPW. Z analizy wynika, ze w niewielkim
stopniu banki, wykorzystujac dane nicobserwowalne, wyceniaja instrumenty finansowe we-
dhug wartosci godziwej ($rednio 3,9% sumy tych instrumentow). Korelacje liczone migdzy
stopniem wykorzystania tych danych a wskaznikami rentownosci aktywow sa raczej stabe.

Stowa kluczowe: wycena, instrumenty finansowe, warto$¢ godziwa.

Summary: The subject of this paper focuses on financial instruments measured at fair value.
The aim of this article is to examine what data are the basis for determining this value and
whether these data are observable or not. The study was based on the financial statements of
eight banks listed on the Warsaw Stock Exchange. The analysis shows that, based on
unobservable data banks valuations of financial instruments at fair value is low (average of
3.9% of the sum of these instruments). Calculated correlations between the degree of use of
the data and indicators of return on assets are rather weak.

Keywords: valuation, financial instruments, fair value.

1. Wstep

Instrumenty finansowe stanowia w bankach wazna pozycje. Niektore z tych instru-
mentow wyceniane sa wedtug wartosci godziwej, bazujac na danych pochodzacych
z aktywnych rynkow w sposob bezposredni i posredni lub w oparciu o dane nieob-
serwowalne. Wycena w oparciu o ostatnia grupe danych moze budzi¢ pewne kontro-
wersje, gdyz dane wejsciowe w tym wypadku sa nieweryfikowalne. Na szczgscie
banki maja obowiazek ujawnia¢ zroédto pochodzenia danych wykorzystywanych do
ustalania warto$ci godziwej zgodnie z MSSF 7.
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Celem artykutu jest sprawdzenie, z jakich danych banki notowane na WGPW
korzystaja przy ustalaniu warto$ci godziwej oraz jaki to ma wptyw na ich wskazniki
rentownosci aktywow. Dzigki temu dowiemy sig, w jak duzym stopniu banki staraja
si¢ wykreowac wyzszy wynik finansowy.

2. Pojecie i wycena instrumentow finansowych

Na gruncie polskich przepisow pojecie instrumentu finansowego pojawito si¢
w 2000 r. w ustawie o rachunkowosci, gdzie podano jedynie ogdlng definicje¢ i zasa-
dy wyceny. Natomiast szczegotowe rozwigzania zawarto w Rozporzadzeniu Mini-
stra Finanséw z 12 grudnia 2001 r. (zwanym dalej RMF)!. Krajowe regulacje w du-
zej mierze wzorowaly sa na migdzynarodowych standardach rachunkowosci (MSR),
a w szczegdlnosci na MSR 32 , Instrumenty finansowe: prezentacja” oraz MSR 39
LInstrumenty finansowe: ujmowanie i wycena”.

Zgodnie z powyzszymi wytycznymi instrument finansowy to umowa, ktora
skutkuje jednoczes$nie powstaniem skladnika aktywow finansowych u jednej ze
stron oraz zobowiazania finansowego lub instrumentu kapitatowego u drugiej strony.

Wedtug MSR 39 oraz RMF instrumenty finansowe zostaly podzielone na cztery
kategorie:

* inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci,

* pozyczki i naleznosci,

* aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy,

* aktywa lub zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wy-
nik finansowy (zgodnie z RMF kategorie t¢ okresla si¢ mianem ,,aktywa finan-
sowe przeznaczone do obrotu”).

Przy wycenie pozyczek 1 naleznosci wlasnych oraz inwestycji utrzymywanych
do terminu wymagalnosci jednostka stosuje skorygowana cene nabycia wedtug za-
pisow RMF. Zamiast okreslenia skorygowanej ceny nabycia standardy migdzynaro-
dowe postuguja sie pojeciem ,,zamortyzowanego kosztu”. Natomiast aktywa finan-
sowe przeznaczone do obrotu oraz aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
jednostka wycenia w warto$ci godziwe;j.

Wedtug MSR 39 najlepszym potwierdzeniem wartosci godziwej sg ceny noto-
wane na aktywnym rynku. Jesli nie istnieje aktywny rynek dla danego instrumentu,
jednostka wyznacza warto$¢ godziwg przy zastosowaniu innych technik wyceny.

3. Wartos¢ godziwa

Przez dlugi okres koncepcja wyceny wedtug kosztu historycznego dominowata
w rachunkowosci. W Stanach Zjednoczonych dopiero w 1976 r. zostat opublikowany
FAS (ang. Financial Accounting Standards) nr 13, wprowadzajac tym samym poje-

! Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegbtowych zasad
uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumentow finansowych Dz.U.
nr 149, poz. 1674 z pdézn. zmianami.
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cie wartosci godziwej jako ,.ceny, po ktorej nieruchomos¢ moze by¢ sprzedana

w ramach transakcji pomiedzy podmiotami, ktére nie sg ze sobg powigzane” [Zeff

2007]. W 1991 r. wprowadzony FAS 107 zezwolil na wyceng wedlug wartosci go-

dziwej wszystkich instrumentow finansowych. We wrzesniu 2006 r. zostat opubliko-

wany SFAS (ang. Statement of Financial Accounting Standards) nr 157 ,,Wycena
wedtug wartosci godziwej”, w ktorym zostaty okreslone ramy koncepcyjne dotycza-
ce wyceny wedlug wartosci godziwej oraz okreslono, jakie informacje musza by¢
podane w sprawozdaniach finansowych w zwigzku z t3 metoda wyceny. Zgodnie

z tym standardem warto$¢ godziwa jest definiowana jako ,.cena, ktdéra moze by¢

osiagnigta w wyniku sprzedazy aktywa lub uregulowania zobowigzan w ramach

zwyklej transakcji pomigdzy uczestnikami rynku w dacie wyceny”. Definicja ta od-

zwierciedla zatem ceng¢ przy hipotetycznej transakcji [Barlev i in. 2003].

Z kolei na gruncie europejskim IASB (ang. International Accounting Standards
Board) po raz pierwszy uzyla pojecia fair value jako podstawy wyceny instrumen-
tow finansowych w 1998 r. w IAS (ang. International Accounting Standards) nr 32
139. W pdzniejszym okresie wycena ta pojawiata si¢ w kolejnych standardach. War-
to$¢ godziwa stata si¢ do tego stopnia popularnym okresleniem, ze w 2007 r.
D. Thovenin doliczyt si¢ uzycia terminu fair value az 3996 razy w migdzynarodo-
wych standardach (za: [Ristea i in. 2010]).

Ocena wartosci godziwej, jej wad i zalet byta juz przedmiotem wielu publikacji.
W tym miejscu zostang przedstawione jedynie wybrane opinie.

Do najwazniejszych korzysci z wyceny wedtlug wartosci godziwej zaliczono
w 1999 r. nastgpujace cechy [Bernheim 1999]:

— przewidujacy charakter — mozna si¢ z niej dowiedzie¢ o przysztych przeptywach
finansowych;

— poréwnywalno$¢ — odzwierciedla uaktualniong warto$¢ instrumentow bez
wzgledu na charakter tych instrumentow;

— spdjnos¢ — pozwala na czynne zarzadzanie ryzykiem finansowym;

— ograniczona ztozonos$¢ — jest tatwiejsza niz inne modele rachunkowosci;

— neutralno$¢ — poprzez okreslenie przez zewnetrzne dane, warto§¢ godziwa jest
niezalezna od intencji okreslonych osdb, jakosci wyceny, daty wyceny i natury
instrumentow.

Ostatnia z wymienionych korzy$ci, a mianowicie neutralnos$¢, moze wydawac
si¢ dos¢ kontrowersyjna. Wynika to z samego zatozenia wartosci godziwej. Warto$¢
ta nie musi si¢ bowiem pojawia¢ na aktywnym rynku, lecz moze by¢ oszacowana
takze na podstawie modeli ekonometrycznych. Modele te sa jednak podatne na ma-
nipulowanie danymi wej$ciowymi i wynikami koncowymi. Woéwczas wycena we-
dhug wartosci godziwej staje si¢ wynikiem estymacji (oszacowania), a nie obserwa-
cji ceny rynkowej. W definicji warto$ci godziwej jest mowa o transakcji, ktora
moglaby mie¢ miejsce, ale ktora w rzeczywistosci nie zaistniata [Raiman 2007].
W zwiazku z tym wiekszos$¢ procesu wyceny wyraza jedynie opini¢, a nie pewnosc.
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Mimo to warto$¢ godziwa uwazana jest za bardziej kompletng informacj¢ niz
wycena wedtug wartosci historycznej, gdyz przedstawia wzglednie aktualng warto$¢
poszczegdlnych elementdw i ich jakosciowy charakter. Pojawita si¢ nawet koncep-
cja, ze gdyby w bilansie odzwierciedlono wszystkie aktywa, zobowigzania i kapitaty
wlasne w wartosci godziwej, to dopiero wowczas wyniki pokazatyby rzeczywista
warto$¢ przedsiewzigcia gospodarczego [Barlev i in. 2003].

Natomiast naukowcy wyliczyli na podstawie badan przeprowadzonych w 202
bankach komercyjnych, ze gdyby zastosowano wartos¢ godziwa do wszystkich ele-
mentow bilansu, otrzymano by wartos¢ az trzy razy wyzsza niz dotychczasowa suma
bilansowa i az pi¢¢ razy wyzszy zysk netto [Hodder i in. 2006].

Znajac istote wartosci godziwej, jej zalety i zagrozenia z nig zwigzane, wazne
jest, aby wiedzie¢, w jaki sposob dokonywana jest wycena sktadnikow sprawozdan
finansowych wedlug warto$ci godziwej. Jest to szczegolnie istotne w odniesieniu do
bankoéw, w ktdrych udziat instrumentow finansowych wycenianych wedtug wartosci
godziwej jest stosunkowo wysoki w porownaniu z innymi podmiotami niefinanso-
wymi. Dodatkowo §wiadomos¢ przypadku banku Lehman Brothers ujawnia zagro-
zenie, jakie moze towarzyszy¢ wycenie wedtug wartosci godziwej w oparciu o mo-
dele ekonometryczne, w ktorych uzyto danych bedacych wynikiem subiektywnej
oceny, a przez to nie podlegajacych weryfikacji.

W swietle powyzszych rozwazan coraz wazniejsza staje si¢ informacja dotyczaca
zrodet pochodzenia danych wykorzystywanych do oszacowania wartosci godziwe;.

4. Zrédla pochodzenia danych do ustalania warto$ci godziwej

Zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF)
nr 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji”’ przy ustalaniu wartos$ci go-
dziwej instrumentéw finansowych jednostki maja obowigzek ujawnia¢ informacje
ilosciowe i jakosciowe, ktore byly podstawa dokonania tej wyceny. Ujawnienia te
dotycza miedzy innymi trzypoziomowej hierarchii klasyfikacji danych wejscio-
wych, a zgodnie z MSSF 13,,Wycena wartosci godziwej” majg zastosowanie do
wszystkich sktadnikow aktywow i zobowigzan wycenianych w warto$ci godziwe;.

We wspomnianej hierarchii warto$ci priorytet majg nie same techniki wyceny
stosowane do ustalenia wartos$ci godziwej, lecz dane wej$ciowe wykorzystywane
w tych technikach. Na tej podstawie wyodr¢bniono dane wejsciowe na trzech
poziomach (tab. 1).

Dane wejsciowe na poziomie 1 sg cenami notowanymi na aktywnych rynkach za
identyczne aktywa, do ktorych jednostka ma dostep w dniu wyceny.> Ceny te stano-
wig najbardziej wiarygodny dowod dla wartosci godziwej.

Dane wejsciowe na poziomie 2 dotycza danych innych niz ceny notowane na
poziomie 1, ktore jednak sa obserwowalne w odniesieniu do danego sktadnika akty-

2 Na podstawie par. 73 MSSF 13.
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Tabela 1. Hierarchia pochodzenia danych wejsciowych wykorzystywanych przy ustalaniu warto$ci
godziwej

Poziomy Zrédlo danych wejsciowych wykorzystywanych przy danym poziomie
Poziom 1 ceny za identyczny sktadnik aktywow pochodzace z aktywnych rynkow
Poziom 2 ceny nienotowane na aktywnym rynku, ale ktore sa obserwowalne w sposob posredni
lub bezposredni
Poziom 3 dane nieobserwowalne, oszacowane samodzielnie przez jednostke

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie MSSF 13.

WOW W sposob posredni lub bezposredni. Przyktadowo do takich danych wejscio-
wych beda nalezaly ceny podobnych aktywow notowane na aktywnych rynkach,
ceny identycznych lub podobnych aktywow notowanych na nieaktywnych rynkach.

Natomiast dane wejsciowe na poziomie 3 sg nicobserwowalne. W tym przypad-
ku jednostka samodzielnie je opracowuje, wykorzystujac najlepsze informacje do-
stepne w danych okoliczno$ciach. Jednostka moze w tym wypadku polegac takze na
wiasnych danych wej$ciowych, jednak powinna je korygowac, jezeli z racjonalnie
dostepnych informacji wynika, ze inni uczestnicy rynku wykorzystaliby inne dane.?

5. Opis badan i wynikow

Upadek Banku Lehman Brothers uswiadomil, Ze nie wystarczy wiedzie¢, co jest
wyceniane w warto$ci godziwej, ale istotna jest takze informacja, skad pochodza
dane do ustalenia tej wartosci. Niestety w przypadku tego banku okazalo sie, ze zna-
czaca warto$¢ sktadnikow aktywow wycenianych wedtug wartosci godziwej opiera-
fa si¢ na danych nieobserwowalnych, czyli na danych oszacowanych samodzielnie
przez jednostke, co okazalo si¢ zgubne dla tej instytucji.

Aby przekonac sie¢, ze bankom dziatajacym w Polsce nie groza podobne konse-
kwencje, przeprowadzono analiz¢ sprawozdan finansowych bankéw notowanych
na WGPW. Celem badania bylo uzyskanie informacji, w jak duzym stopniu banki
ustalajg warto$¢ godziwg instrumentow finansowych, korzystajac z danych wejscio-
wych z poziomu 3. Ponadto starano si¢ sprawdzi¢, czy istnieje jakas zalezno$¢ mig-
dzy danymi wejsciowymi wykorzystywanymi do wyceny instrumentéw finanso-
wych wedtug wartosci godziwej a rentownos$cia aktywoéw wybranych bankéw. Na
podstawie dedukcji mozna przypuszczaé, ze banki, ktérym bedzie zalezato na wyka-
zaniu korzystnego wyniku finansowego, beda czgsciej korzystaty z danych pocho-
dzacych z poziomu 3. Jest to kategoria, w ktorej dane nie pochodzg z rynku, lecz sg
samodzielnie szacowane przez jednostke. Najwickszym problemem w tym wypadku
jest brak mozliwosci zweryfikowania tych danych.

3 Na podstawie par. 89 MSSF 13.
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Aby odpowiedzie¢ na wyzej wymienione pytania, przeanalizowano sprawozda-
nia finansowe wybranych o§miu bankow. Okres analizy obejmowat lata 2009-2013.

Na poczatku banki zostaty uszeregowane wedtug wartosci sumy bilansowej na
dzien 31 grudnia 2013 r., poczawszy od najmniejszych do najwigkszych. Wyniki
klasyfikacji przedstawiono w tab. 2 w drugiej kolumnie. Natomiast w kolejnych ko-
lumnach tej tabeli przedstawiono udziat wartosci instrumentow finansowych wyce-
nianych wedlug warto$ci godziwej w sumie bilansowej wybranych bankow.

Tabela 2. Suma bilansowa na 31.12.2013 r. oraz udziat warto$ci instrumentow finansowych wycenia-
nych wedlug wartosci godziwej w sumie bilansowej wybranych bankéw

Suma aktywow
Nazwa banku na31.12.2013 |31.12.2009 | 31.12.2010 | 31.12.2011 | 31.12.2012 | 31.12.2013
/w tys. zl/
ING Bank
Slaski S.A. 86 751 bd 29% 26% 30% 29%
BOS S.A. 18 331 881 12% 19% 17% 19% 21%
Alior Bank S.A. 25544 780 bd bd 19% 20% 13%
BPH S.A. 32110231 6% 14% 16% 15% 21%
BGZ S.A. 35763 492 bd 19% 18% 20% 18%
Bank Zachodni
WBK S.A. 103 367 046 15% 19% 30% 22% 24%
Pekao S.A. 155286 630 21% 22% 20% 20% 23%
PKO BP S.A. 196 279 932 16% 14% 16% 15% 17%
Srednia dla
wszystkich
bankow 14% 19% 20% 20% 21%

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie sprawozdan finansowych wybranych bankéw dostepnych na
ich oficjalnych stronach internetowych (data odczytu: 28.01.2015).

Wida¢ wyraznie, ze najmniejszy bank spos$rod analizowanych bankow posiada
najwiekszy udzial instrumentéw finansowych w sumie bilansowej w granicach
26-30%. Z kolei najwigkszy bank, jakim jest PKO BP S.A., ma udzial instrumentow
finansowych na umiarkowanym poziomie, aczkolwiek warto$¢ tych instrumentow
finansowych jest jedna z wyzszych.

Ogolnie udziat instrumentow finansowych w sumie bilansowej wykazuje ten-
dencj¢ rosngca, sadzac po srednich warto$ciach wyliczonych dla wszystkich anali-
zowanych bankow.

Analizujac zrodta pochodzenia danych wykorzystywanych przy wycenie instru-
mentow finansowych wedlug wartosci godziwej (tab. 3), mozna zauwazy¢, ze
w badanym okresie banki stosunkowo rzadko korzystaty z danych nieobserwowal-
nych, czyli niepochodzacych z rynku.
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Tabela 3. Sredni udziat wartosci instrumentéw finansowych wycenianych wedtug wartosci godziwej
z uwzglednieniem Zrodel pochodzenia danych w wartosci tych instrumentow ogoétem

Dane z poziomu 1/ Dane z poziomu 2/ | Dane z poziomu 3 /
Nazwa banku suma instrumentow suma instrumentdOw | suma instrumentéw
fin. fin. fin.
ING Bank Slaski S.A. 0,6439 0,3511 0,0049
BOS S.A. 0,6765 0,2408 0,0827
Alior Bank S.A. 0,7205 0,2508 0,0286
BPH S.A. 0,0012 0,9543 0,0445
BGZ S.A. 0,6240 0,3559 0,0200
Bank Zachodni WBK S.A. 0,5655 0,3281 0,1064
Pekao S.A. 0,5747 0,3998 0,0255
PKO BP S.A. 0,3208 0,6773 0,0019
Srednia dla wszystkich
bankow 0,5159 0,4448 0,0393

7Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdan finansowych wybranych bankéw dostepnych na
ich oficjalnych stronach internetowych (data odczytu: 28.01.2015).

W najwigkszym stopniu Bank Zachodni WBK S.A. korzystal z danych z pozio-
mu 3 do wyceny instrumentow finansowych (11% wartosci instrumentow finanso-
wych). Na ten usredniony wynik wptyw miata wycena tych instrumentéw na koniec
2008 1., 2009 1. oraz 2012 r., gdy udziat danych z poziomu 3 shuzyt do wyceny az
15% wartosci instrumentéw finansowych.

Z kolei najwigkszy bank PKO BP S.A. w najmniejszym stopniu korzystal z da-
nych z poziomu 3. W przypadku tego banku dominowata wycena z wykorzystaniem
danych pochodzacych gtownie z poziomu 2. Podobnie bylo w banku BPH S.A.,
w ktorym réwniez dominowaly dane z poziomu 2 ($rednio 95% wartosci instrumen-
tow finansowych), natomiast zainteresowanie pozostalymi danymi byto znikome.

Pozostale banki, wyceniajac instrumenty finansowe w wartosci godziwej, postu-
giwaty si¢ danymi glownie z poziomu 1.

W dalszej czg$ci opracowania przeanalizowano zalezno$¢ migdzy wskaznikiem
ROA a zrodtem pochodzenia danych stuzacych do ustalenia warto$ci godziwej in-
strumentow finansowych. Miato to na celu okres$lenie wptywu rodzaju pozyskanych
danych dotyczacych wartosci godziwej na wskazniki rentownos$ci. Dzigki temu be-
dzie mozna przekona¢ si¢, czy i w jak duzym stopniu banki starajg si¢ wykreowac
wyzszy wynik finansowy poprzez wyceng wedlug warto$ci godziwe;.

W zwiazku z tym wyliczono korelacje migdzy wskaznikiem ROA a udzialem
wartosci instrumentow finansowych wycenianych wedlug wartosci godziwej w sumie
tych instrumentdéw, z podziatem na zrédlo pochodzenia danych (poziom 1, 2 lub 3).
Dla uproszczenia przez 4, oznaczono udziat danego zrodta danych niezbgdnych do
okreslenia wartosci godziwej instrumentow finansowych w sumie tych instrumen-
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tow, gdzie i oznacza numer poziomu danych, czyli 1, 2 lub 3. Ponizej, w tab. 4, zo-
stala przedstawiona korelacja migdzy 4, a wskaznikami rentownosci aktywow ROA
dla poszczegdlnych bankow.

Tabela 4. Korelacje migdzy 4, a wskaznikiem ROA dla poszczegdlnych bankoéw

Korelacja migdzy A | Korelacja miedzy A, | Korelacja miedzy 4
Nazwa banku i wskaz’Jnikiefn RYOAI i Wskaz'ilikieﬁl RyOAZ i wskaZJnikiegl RyoAf
ING Bank Slaski S.A. 0,1189 -0,1030 -0,4017
BOS S.A. 0,9510 -0,8051 0,2049
BPH S.A. 0,3156 -0,4081 0,3954
Bank Zachodni WBK S.A. 0,2498 -0,3493 0,3046
Pekao S.A. 0,5801 -0,6273 0,4078
PKO BP S.A. 0,8369 -0,8365 -0,06629
wszystkie banki 0,2556 -0,2354 -0,0243

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych wybranych bankéw dostepnych na
ich oficjalnych stronach internetowych (data odczytu: 28.01.2015).

Analizujac korelacje liczone pomigdzy udziatem danych pochodzacych z r6z-
nych pozioméw w sumie instrumentow finansowych i wskaznikiem ROA dla wszyst-
kich bankéw, mozna zauwazy¢, ze korelacje liczone dla poziomu 1 i 2 sg raczej
stabe, w granicach od 0,23 do 0,25. Ciekawe jednak jest to, ze w przypadku poziomu
1 korelacja jest dodatnia, a dla poziomu 2 — ujemna.

Analizujac poszczegolne banki, mozna zauwazy¢, ze dla niektorych bankéw ko-
relacje sg silne. Przyktadem moze by¢ bank BOS S.A., ktéry wykazuje bardzo silng
korelacj¢ dodatnig (0,95) migdzy udziatem danych z poziomu 1 w sumie instrumen-
tow finansowych a wskaznikiem ROA. Oznacza to, ze im wigkszy jest udziat tej
kategorii w instrumentach finansowych, tym wyzszy jest wskaznik ROA. Z kolei
zbyt wysoki udziat danych z poziomu 2 w instrumentach finansowych ogdétem
zmniejsza wskaznik ROA dla tego banku (silna korelacja ujemna — 0,8). Podobne
korelacje (jesli chodzi o znak i ich sit¢ oddziatywania) wystepuja w przypadku ban-
ku PKO BP S.A. oraz Pekao S.A.

Warto roéwniez zauwazy¢, ze dane z poziomu 3 nie maja zbyt duzego wplywu na
wskaznik ROA. Sa to korelacje raczej stabe, a najwyzszy ich wynik dotyczy bankow:
Pekao S.A. (0,40), BPH S.A. (0,39) i Banku Zachodniego WBK S.A. (0,30). W tych
trzech przypadkach korelacje sg dodatnie.

6. Zakonczenie

Na podstawie przeprowadzonych analiz mozna wnioskowa¢, ze udziat instrumen-
tow finansowych w sumie bilansowej ro$nie i prawdopodobnie bgdzie rost w przy-
sztoéci. Na szczes$cie wykorzystanie danych z poziomu 3 jest niewielkie (Srednio
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3,9% sumy instrumentow finansowych wycenianych w wartosci godziwej). Jedynie
Bank Zachodni WBK S.A. korzystat tego typu danych w wigkszym zakresie
(. 11%). Mozna zatem stwierdzi¢, ze sytuacja, ktora dotyczyta banku Lehman Bro-
thers nie grozi wybranym bankom dziatajacym w Polsce.

Wyliczone korelacje pomigdzy stopniem wykorzystania danych z poziomu 3
a wskaznikiem ROA sg raczej stabe. Oznacza to, ze banki nie wykorzystuja tych
danych do kreowania wyniku finansowego. Najwyzsze, dodatnie, wskazniki korela-
cji dotyczyty banku Pekao S.A. (0,4), BPH S.A. oraz Banku Zachodniego WBK
S.A. (0,3). Szczegdlng uwage nalezatoby zatem zwrdci¢ na ostatni bank z uwagi
roéwniez na jego wysoki udzial w instrumentow finansowych w sumie bilansowe;.
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