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UMOCOWANIE PIENIADZA ,
JAKO JEDNOSTKI POMIARU WARTOSCI RYZYKA
W RACHUNKOWOSCI

MONEY STRENGTHENING AS A MEASUREMENT
UNIT OF THE RISK VALUE IN ACCOUNTING
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Streszczenie: Glownym celem artykutu jest identyfikacja istniejacych zaleznosci pomigdzy
pieniadzem jako interdyscyplinarng jednostka miary w rachunkowos$ci a wybranymi metoda-
mi pomiaru ryzyka w rachunkowosci. W artykule oméwione zostanie pojgcie pieniadza
z punktu widzenia filozofii, ekonomii oraz rachunkowosci jako nauki pomiaru. Ponadto wska-
zane zostang obszary identyfikacji ryzyka w rachunkowosci, w ktorych pomiar w jednostkach
pienigznych ma kluczowe znaczenie.

Slowa kluczowe: pieniadz, pomiar, jednostki miary, warto$¢, rachunkowos¢.

Summary: The main aim of this article is to identify the existing dependency between money
as an interdisciplinary measurement unit in accountancy and selected risk measurement
methods in accountancy. This article will describe the concept of money in terms of philosophy,
economy and accountancy as a measurement study. Moreover accountancy identity risk areas,
where monetary units measurements are crucial will be indicated. The article applies research
methods such as induction and critical analysis.

Keywords: money, measurement, unit of measure, value, accounting.

1. Wstep

Wartos¢ to jedno z najwazniejszych poje¢ w catej ekonomii. Kalkulacja i wartosciowa-
nie zasobow majatkowych i rezultatow osiaganych z prowadzonej dziatalnosci gospo-
darczej stanowia fundament w gospodarce ksztaltowanej przez handel wymienny.

W erze wspoélczesnej ekonomii, ktorej podstawa sa wiedza i informacja [Jarmo-
towicz 2015, s. 18-19], ekonomisci musza zmierzy¢ si¢ z niezwykle trudnym zada-
niem, jakim jest stworzenie podstaw kwantyfikacji wartosci. Dziedzina ekonomii,
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ktora stworzyta duzo technik stuzacych pomiarowi wartosci tworzacych zestaw za-
sad wyceny, jest rachunkowos¢.

W rachunkowosci wartos¢ odwotuje si¢ do pomiaru zasobdéw i dokonan [Masz-
talerz 2013]. Od poczatku istnienia rachunkowos$ci pomiar znajdowat si¢ w centrum
zainteresowania teorii i praktyki rachunkowosci. Rozwijajac mysl, M. Masztalerz
[2014, s. 68-70] stwierdza, ze wartos¢ w rachunkowosci finansowej oznacza wyra-
zona w jednostkach pienigznych, wzglednie obiektywna, mierzalna i sprawdzalna
cechg obiektow pomiaru, ktorymi sa sktadniki majatku 1 wyniki finansowe. Ponadto
do celéw zarzadzania w rachunkowosci przez warto$¢ rozumie si¢ pewne korzysci
(finansowe i inne), ktére sa generowane dla réznych interesariuszy w procesie kre-
owania wartosci.

Gléwnym celem artykutu jest identyfikacja istniejacych zaleznosci pomigdzy
pieniadzem jako interdyscyplinarng jednostkgq miary w rachunkowosci a wybranymi
metodami pomiaru ryzyka w rachunkowosci.

2. Metodyka badan i przebieg procesu badawczego

W artykule zastosowano nast¢pujace metody badawcze: krytyczna analize piSmien-
nictwa i metodg indukcji. Analizie poddano wybrane pozycje literaturowe z zakresu
teorii pieniadza, rachunkowosci i finansoéw.

Po przeanalizowaniu literatury sformutowano cel gtoéwny artykutu, ktérym jest
identyfikacja istniejacych zalezno$ci pomigdzy pieniadzem jako interdyscyplinarna
jednostka miary w rachunkowosci a wybranymi metodami pomiaru ryzyka w ra-
chunkowosci.

3. Pieniadz i jego funkcje' oraz ryzyka
towarzyszace pomiarowi w pieniadzu

Pierwszy akapit wprowadzenia w ksiazce Potega pieniqdza. Finansowa historia
Swiata [Ferguson 2010, s. 5] jest dos¢ szokujacy: ,,Szmal, forsa, mamona, kasa, go-
towka, waluta — nazywajcie jak chcecie. Pieniadze naprawde dzialaja na wyobraz-
ni¢. Dla chrzesécijan zamitowanie do pienigdzy jest zrodtem wszelkiego zta. Dla ge-
neralow pieniadze to kolo zamachowe wojen; dla rewolucjonistow — kajdany
przykuwajace ludzi do pracy [...]”. Dokonujac pobieznej tylko analizy podanego
fragmentu, mozna zauwazy¢, ze pieniadz to nie tylko swoiste dobro, za pomoca
ktérego podmioty dziatajace na rynku moga dokonywa¢ wymiany dobr. Pieniadz
to rowniez skrajne emocje, sita napedowa dziatan (niekoniecznie pozytywnych).

! Funkcje pieniadza i ich charakterystyka zostaly opisane i scharakteryzowane po przeanalizowa-
niu nastgpujacych pozycji: [nbp.pl; Borcuch 2012, s. 24-43; Knakiewicz, Jurek, Marszatek 2011, s. 55
i n.; Zadora, Zielinski 2012; von Mises 2012; Hulsmann 2014, s. 137 i n.; Bien, Bien 2009, s. 7 i n.,
2006].
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W opinii Fergusona [2010, s. 7], kazde znaczace dla historii $wiata wydarzenie ma
w tle jaka$ tajemnice finansowa.

Skoro pieniadz odgrywa tak znaczaca role w dzisiejszej rzeczywistosci gospo-
darczej i1 trudno znalez¢ w spoteczenstwie jednostke, ktorej zagadnienia zwigzane
z pieniadzem bylyby obojetne, istotne jest zapoznanie si¢ z funkcjami pieniadza oraz
ryzykiem jego stosowania jako jednostki pomiaru w celu przeprowadzenia dalszego
wywodu zwiazanego z realizacja celu gtdwnego artykutu.

Pieniadz w gospodarce charakteryzuja pewne cechy, dzigki ktorym mozna wy-
prowadzi¢ jego funkcje. Po pierwsze, pieniadz jest dobrem rzadkim w sensie ekono-
micznym, co oznacza, ze jego ilos¢ musi by¢ dopasowana do poziomu rozwoju go-
spodarczego, a to dalej prowadzi do wniosku, ze pieniadz z zasady powinien by¢
dobrem o ograniczonej ilosci. Pieniadz jest tez dobrem trwalym, co umozliwia mig-
dzy innymi gromadzenie za jego pomoca oszczgdnosci. Ponadto pieniadzowi mozna
jeszcze przypisa¢ cechg podzielno$ci, co oznacza, ze mozliwe jest dokonywanie
ptatnosci za mozliwie drobne czesci towaru oraz, ze jest dobrem tatwym w transpor-
cie, co znacznie przyspiesza transakcje, a takze powoduje dos¢ dobre dostosowanie
pieniadza do zmian zachodzacych na rynku.

Pieniadz w dzisiejszym $wiecie biznesu petni wiele funkcji. Znaczna ich czgs¢
dos¢ dobrze wspomaga realizacjg celow i funkcji systemu rachunkowosci. Pierwsza
i najwazniejsza funkcja pieniadza jest funkcja miernika wartosci. W pieniadzu
przedstawiana jest warto$¢ towarow i ustug, dzigki pieniadzowi mozna wycenic pra-
c¢’. Za pomoca pieniadza wyrazamy warto$¢ wszystkich towarow, zasobow i stru-
mieni gospodarczych®. W tym przypadku nie wykorzystujemy konkretnych zasobow
dobra gospodarczego, jakim jest pieniadz. Postugujemy si¢ jedynie idea jego istnie-
nia. Odwotujemy si¢ tu jedynie do abstrakcyjnej kategorii, jaka jest pieniadz. Pie-
niadz to tez $rodek tezauryzacji, czyli srodek gromadzenia oszczg¢dno$ci w rdznych
formach, ktore dostgpne sa aktualnie na rynku. Podmioty gospodarcze gromadza i
posiadaja pieniadze, by zapewni¢ sobie mozliwos¢ dokonywania zakupow i splaty
zobowiazan. Cechy te sa zwiazane z ptynnoscia pieniadza. Pieniadz jest absolutnie
ptynnym, nieprzynoszacym dochodu sktadnikiem majatku finansowego (aktywem,
majatkiem, instrumentem finansowym). Wazna jest rowniez funkcja srodka wymia-
ny, gdyz pieniadz jest elementem transakcji wymiennych, oraz kolejna — $rodka ptat-
niczego — pieniadz stuzy bowiem do regulowania zobowigzan. Pieniadz w rezultacie
odejscia od gospodarki naturalnej i barteru, postgpujacego spolecznego podziatu
pracy oraz rozwoju spotecznego wyltonit si¢ ze $wiata dobr zaspokajajacych okreslo-
ne potrzeby cztowieka, by stac si¢ wylacznie posrednikiem w wymianie towarowe;.
Te funkcje wypelnia dobrze, gdy jest powszechnym ekwiwalentem, powszechnie
akceptowanym zamiennikiem towarow.

2 Cze$¢ funkeji pieniadza ciekawie wyjasnia R.G. Rajan [2012, s. 203 i n.]. Na potrzeby artykutu
szersza analiza funkcji pieniadza wydaje si¢ niepotrzebna.

3 'Widac to dos¢ dobrze w ksztalcie podstawowego sprawozdania finansowego, w ktorym odrgbnie
wskazuje si¢ koszty i przychody w rachunku zyskow i strat, i wplywy oraz wydatki w sprawozdaniu
z przeptywow pienigznych.



Umocowanie pieniadza jako jednostki pomiaru wartosci ryzyka w rachunkowosci 51

Ta syntetyczna prezentacja cech i funkcji pieniadza wskazuje na zakres oddzia-
tywania pieniadza jako uniwersalnego komunikatora pomigdzy réznymi podmiota-
mi spolecznymi.

Na gruncie ekonomii przyjeta si¢ definicja stanowiaca, ze ryzyko to rodzaj praw-
dopodobienstwa, ktore — w odréznieniu do niepewnosci — poddaje si¢ szacunkom
matematycznym, dzigki czemu mozna je precyzyjnie wyznaczy¢*. Praktycy zycia
gospodarczego takze postuguja si¢ tym terminem, ale czgsto w nieco odmiennym
rozumieniu, nadajac mu dodatkowo pejoratywny wydzwigk. Maja bowiem na mysli
potencjalna strat¢ rozumiana jako efekt gospodarowania niezgodny z ich oczekiwa-
niami, nie za$ sam charakter prawdopodobienstwa, z jakim strata moze wystapic.
Sytuacje¢ dodatkowo komplikuje fakt, ze w obu przypadkach termin ryzyko odnosi
si¢ do zdarzen przysztych, ktorych zaistnienie nie jest z gory przesadzone.

Ryzyko specyficzne ma indywidualny charakter i §cisle wiaze si¢ z decyzjami
gospodarczymi podejmowanymi przez konkretne podmioty. W takiej mierze, w ja-
kiej ryzyko faktycznie taczy si¢ z obszarem decyzyjnym danego przedsigbiorcy?,
jest ono od niego zalezne i moze by¢ przez niego kontrolowane.

Ryzyko systematyczne, czyli rynkowe, w odréznieniu od specyficznego®, spo-
wodowane jest czynnikami ogolnogospodarczymi, ktore ksztaltuja makrootoczenie
przedsigbiorcow. Chociaz bodzce te” moga mie¢ decydujace znaczenie dla losow
poszczegdlnych przedsigwzie¢ gospodarczych, ksztattuja si¢ w sposob niezalezny
od woli 1 dziatan pojedynczych podmiotow. Wobec tego, ze przedsigbiorcy nie spra-
wuja nad nimi zadnej kontroli, i ze wzgledu na to, ze nierzadko wplywaja one na
wyniki wigkszo$ci uczestnikow rynku, ryzyka systematycznego nie mozna wyelimi-
nowac w sposob, w jaki pozwalaja na to metody stosowane wobec ryzyka specyficz-
nego.

Ryzyko rynkowe najczgsciej taczy sig¢ ze zmiennoscia globalnego popytu, kursu
walutowego, sity nabywczej pieniadza [Jedrzejczyk 2013, s. 24 i n.], stopy procen-
towej, sytuacji politycznej®.

Ryzyko kursowe dotyczy transakcji migdzynarodowych i wiaze si¢ z mozliwo-
$cia poniesienia straty w wyniku réznic kursowych, bedacych efektem nieprzewi-
dzianych zmian kursu walutowego, pomigdzy chwila powstania naleznosci a mo-

* Mowa tu o metodach rachunku prawdopodobienstwa stosowanych w szacunkach ekonomicz-
nych, np. przy szacowaniu wynikow prognoz wzrostu wartosci akcji jednostki w prospektach emisyj-
nych spotek wehodzacych na gietde [Gabrusewicz 2010b, s. 99-110].

5 Ryzyko specyficzne towarzyszy np. decyzji o ekspansji firmy na inne rynki, wyborowi partnera
biznesowego, inwestycjom w dane papiery warto$ciowe. Ekonomisci opracowali szereg metod i proce-
dur, ktorych stosowanie umozliwia — w okreslonych warunkach — czg$ciowa redukcj¢ ryzyka specy-
ficznego (na przyktad poprzez dywersyfikacje portfela akcji).

¢ Proba bezposredniej identyfikacji ryzyka specyficznego i systematycznego w konkretnych sytu-
acjach rynkowych natychmiast ujawnia, ze niemal kazdy przejaw aktywnos$ci gospodarczej jest rowno-
cze$nie zwiazany z obydwiema jego postaciami.

7 Mowa tu o fluktuacjach globalnego popytu — ryzyko recesji.

8 Chodzi o ryzyko recesji, inflacji, stopy procentowej i polityczne.
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mentem faktycznego rozliczenia transakcji. Zmienno$¢ kursu walutowego
bezposrednio dotyka importeréw i eksporterow, ale takze wszystkich, ktorzy posia-
daja aktywa i instrumenty finansowe denominowane w walutach obcych.

Ryzyko inflacji oznacza ryzyko poniesienia strat w zwiazku ze wzrostem kosz-
tow transakcyjnych, spowodowanym ucieczka od pieniadza, i koniecznos¢ bezu-
stannej aktualizacji cen oraz na skutek spadku realnej wartosci niektorych wierzytel-
no$¢, drenazu fiskalnego albo w wyniku destabilizacji rynku instrumentow
finansowych i trudnos$ci z prowadzeniem rachunku ekonomicznego.

Ryzyko stopy procentowej dotyczy mozliwosci poniesienia strat w efekcie nie-
stabilnosci wartosci instrumentéw finansowych opartych na stopie procentowej. Je-
zeli bank centralny podnosi stopg procentowa, woOwczas wzrasta oprocentowanie
kredytow bankowych, co skutkuje zwigkszonym kosztem obstugi kredytu. Wyso-
kos¢ stopy procentowej moze rowniez wptywac na warto$¢ akcji i obligacji.

Ryzyko polityczne wiaze si¢ z mozliwo$cia poniesienia strat w wyniku nieprze-
widywalnych zmian na rynku wywotanych aktywnoscia panstwa i urzednikow®.

Znajomos¢ funkcji pieniadza i ich zrozumienie ze szczego6lng §wiadomoscia ry-
zyka towarzyszacego stosowaniu pieniadza jako jednostki pomiaru w ekonomii daje
mozliwos$¢ przejscia z wywodem do analizy zagadnienia pomiaru przy uzyciu narzg-
dzi rachunkowosci.

4. Istota pomiaru w ekonomii
ze szczegOlnym uwzglednieniem rachunkowosci

Rachunkowo$¢ jako wazna dziedzina ekonomii moze by¢ rozumiana jako historycz-
na ewidencja, ale tez rachunkowos¢ jako nauka jest ukierunkowana praktycznie, co
oznacza, ze jej zadaniem jest mierzenie i prezentacja zmian wartosci majatku beda-
cego we wladaniu podmiotu gospodarujacego zarowno w skali mikro, jak i makro.
Pomiar ten jest dokonywany, by usprawni¢ w podmiocie proces decyzyjny [Jarugo-
wa (red.) 1991, s. 13].

Obserwujac kierunek zmian i koncentracj¢ na wycenie, mozna zaryzykowac
stwierdzenie, ze jestesmy $wiadkami rodzacego si¢ nowego paradygmatu w rachun-
kowo$ci — paradygmatu'®© pomiaru wartosci ekonomicznej [Karmanska 2009,
s. 164]. Paradygmat ten powstaje, poniewaz nowa rzeczywistos¢ wymaga kolejnej
zmiany w systemie informacyjnym rachunkowosci.

° Panstwo, pozostajac monopolista w wielu obszarach zycia spoteczno-gospodarczego, a dyspo-
nujac przy tym znaczaca sita nabywcza oraz wtadza ustawodawcza i wykonawcza, bezposrednio i po-
$rednio wplywa na sposob funkcjonowania rynku.

10" Paradygmat wedtug Kuhna to zbidr pojec i teorii tworzacych podstawy danej nauki. Wéjtowicz
[2010, s. 20] twierdzi, ze uzywanie terminu ,,paradygmat” w kontekscie rachunkowosci jest pewnym
naduzyciem — w sensie pojgcia paradygmatu Kuhna [Kuhn 1968; Wéjtowicz 2010; Wells 1976; State-
ment of Accounting... 1997; Belkaoui 1981; Butterworth, Falk 1986].
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Rachunkowo$¢ jako nauka spoleczna swoje podstawy, normy, wytyczne opiera
na paradygmacie spoteczno-ekonomicznym. Z tego paradygmatu wyrost paradyg-
mat metody bilansowej [Karmanska 2009, s. 157-166]. Praktycznie wszystkie mig-
dzynarodowe standardy rachunkowosci zajmuja si¢ kwestiami pomiaru wartosci
ekonomicznej. Pokazuja podejscia, modele, kryteria i r6zne sposoby, dzigki ktorym
trzeba wyraza¢ wartosci w rachunkowosci.

Konkludujac, poszukiwanie paradygmatu pomiaru wartosci ekonomicznej moga
wyrazac¢ rézne teorie wyceny. Paradygmatem moze by¢ jednak tylko jedna teoria
pomiaru, i to taka, ktora bedzie naturalna pochodna paradygmatu metody bilansowe;j
i ktora pogodzi dwa aspekty wartosci ekonomicznej: przedmiotowy i wlasnosciowy.

Zgodnie z IASB [2010] w sprawozdaniu finansowym nie prezentuje si¢ danych
(z zastosowaniem pomiaru w pieniadzu) dotyczacych podmiotu tworzacego to spra-
wozdanie, lecz prezentuje si¢ dane, ktore sa uzyteczne dla réznych odbiorcow
rachunkowosci, bedacych w stanie wykorzysta¢ je do wyceny wartosci podmiotu.
W przypadku wartosci ksiggowej pomija si¢ takie (istotne zdaniem autorow) ele-
menty istniejace w obszarze podmiotu gospodarujacego, jak intelekt kadry pracow-
niczej, opinia o podmiocie wsrdod kontrahentow, wyksztatcenie, do§wiadczenie.
Warto$¢, ktora prezentuje si¢ w corocznym koncowym sprawozdaniu finansowym
[Ustawa o rachunkowosci, art. 3], ktora jest efektem pracy calej jednostki, to suma
wartosci zasobow jednostki w postaci aktywow, przy czym kwote¢ t¢ pomniejsza si¢
o warto$¢ zobowiazan [Gabrusewicz 2010b; Masztalerz, 2012, 2013].

Niezwykle interesujace poréwnanie podawane jest w zakresie uzytecznosci przy
ustalaniu wartosci ceny rynkowej. W tym miejscu trzeba jasno wskazac, ze procedu-
ry stosowane w rachunkowosci finansowej, gdy tylko maja taka mozliwos¢, odnosza
si¢ do wolnego rynku, na ktorym wycena w pieniadzu odgrywa najistotniejsza rolg.
Jezeli chodzi o koncepcje wyceny wykorzystujaca koszt historyczny, warto$¢ przy-
ktadowego aktywa (w momencie powstania) jest to warto$¢ ustalona na poziomie
ceny rynkowej. W przypadku wyceny wedlug wartosci godziwej, zgodnie z jej defi-
nicja, za wartos¢ poczatkowa przyktadowego aktywa uwaza sig¢ warto$¢ ustalona
przy zastosowaniu metody wyceny wedlug ceny rynkowej. W zakresie rachunkowo-
$ci zarzadczej — zdaniem autorow — w wigkszosci nie wykorzystuje si¢ mozliwosci
stosowania wyceny wartosci firmy z zastosowaniem ceny rynkowej, za to w swoich
wynikach firmy staraja si¢ oszacowa¢ profity natury ekonomicznej [Przybylska-Ka-
puscinska (red.) 2013, s. 9; Aboody, Hughes 2002; Ball, Brown 1968 i Ohlson 1995].
Co zatem nalezy rozumie¢ przez ,,prawdziwg” wartos¢? M. Masztalerz [2012] thu-
maczy to tak, ze jest to warto$¢ ustalona wewnatrz jednostki albo warto$¢ biezaca
cash flow oczekiwanych w przysztosci, albo tez warto$¢, jaka jednostka moze osiag-
na¢ bedac uczestnikiem rynku kapitatowego.

Naprzeciw szeroko pojetego problemu pomiaru i identyfikacji ryzyka dziatalno-
$ci gospodarczej wychodza regulacje polskiego ustawodawcy oraz Rada Migdzyna-
rodowych Standardow Rachunkowosci w przepisach dotyczacych rachunkowosci,
a szczegolnie rachunkowosci zabezpieczen, co bgdzie przedmiotem dalszej analizy.
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5. Identyfikacja ryzyka pomiaru wartosci w pieniagdzu
na tle rozwigzan stosowanych w rachunkowosci

W dynamicznie zmieniajacym si¢ §wiecie podmiot gospodarczy musi zmagac si¢
wciaz z nowymi sytuacjami zwigzanymi z niepewnos$cia ksztattowania si¢ koniunk-
tury, niepewno$cia parametrow rynkowych, z nieprzewidywalnym zachowaniem
konkurenta, partnera biznesowego czy urzednika panstwowego. Jego sukces lub
porazka zalezy catkowicie od rezultatu tych zmagan. Teoria ekonomii oraz nauki
o zarzadzaniu pozwala na identyfikacj¢ czynnikdw mogacych mie¢ wptyw na zakres
ryzyka 1 niepewnos$ci i nierzadko utatwiaja opracowanie optymalnych strategii
dla okres$lonych sytuacji decyzyjnych, ktore w gruncie rzeczy oparte sa na analizie
wynikow dziatan prowadzonych w systemie rachunkowos$ci i sa prezentowane
w warto$ciach pieni¢znych.

Obowiazkowe badanie skuteczno$ci zabezpieczenia!'' zapewnia mozliwos¢ sto-
sowania specjalnych zasad rachunkowosci tylko dla strategii charakteryzujacych si¢
wysokim poziomem skompensowania zmian pozycji zabezpieczanej 1 instrumentu
zabezpieczajacego'?.

Nawet w przypadku wystapienia okreslonego poziomu niedopasowania zmian
pozycji zabezpieczanej i instrumentu zabezpieczajacego dopuszcza si¢ stosowanie
zasad rachunkowosci zabezpieczen. Wynika to z tego, ze na powstanie nieefektyw-
no$ci wplyw maja migdzy innymi takie czynniki, jak zmiana warunkow dostawy
towarow.

Prawo bilansowe daje w tym miejscu jednostkom gospodarczym spory zakres
swobody. Jednym z prostszych rodzajow pomiaru jest porownanie zmian powsta-
tych na instrumencie zabezpieczajacym ze zmianami pozycji zabezpieczanej. Meto-
da ta okreslana jest jako metoda wskaznikowa [Zebrun 2010, s. 76]" i przedstawia
si¢ ja nastgpujacym wzorem:

gdzie: X, — skumulowana zmiana warto$ci instrumentu zabezpieczajacego w bada-
nym okresie,
Y —skumulowana zmiana warto$ci pozycji zabezpieczanej w badanym okre-
sie.

' Definicj¢ zabezpieczenia mozemy znalez¢ w paragrafie 9 MSR 39. Brzmi ona nastgpujaco:
»Stopien, w jakim zmiany warto$ci godziwej lub przeptywow pienigznych zwiazanych z zabezpieczana
pozycja, sposobne do przydzielenia zabezpieczanemu ryzyku sa kompensowane zmianami wartosci
godziwej lub przeptywow pienigznych zwiazanymi z instrumentami zabezpieczajacymi” (za: [Chwial-
kowski 2012, s. 6]).

12 Efektywno$¢ zabezpieczenia ocenia si¢ nie rzadziej niz na dzien sporzadzenia rocznego lub
srodrocznego sprawozdania finansowego [Seredynski 2009, s. 154].

13 Prezentowane w artykule wzory zaczerpnigto z opracowania Zebrun [2010, s. 76 i n.] i Pulaska-
-Turyna [2011, s. 304-305].
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Dzigki metodzie M, mozemy w prosty sposob porowna¢ skumulowane zmiany
tych wartosci, a baz¢ odniesienia stanowig warto§ci w momencie rozpoczgcia zabez-
pieczenia. Do zalet M nalezy zaliczy¢ prostote pomiaru i interpretacji wynikow.
Wadami sg rozbieznosci w dynamice zmian warto$ci, ktore prowadzi¢ moga do utra-
ty efektywnosci zabezpieczenia i brak uwzglednienia wielkosci transakcji w pomia-
rze efektywnosci.

Innym sposobem pomiaru jest metoda wzglednej roznicy wyrazona nastepuja-
cym wzorem:

X; +Y,
T

W stosunku do poprzedniego wzoru dodajemy w mianowniku warto$¢ poczatko-
wg pozycji zabezpieczonej, czyli V.

Aby uzna¢, ze zabezpieczenie mierzone tym wskaznikiem jest efektywne, musi
on przyjac¢ warto$¢ bliska zero. Kolejny raz za zalete nalezy uzna¢ prostote obliczen.
Niestety, wada metody jest brak okreslonych w przepisach prawa bilansowego gra-
nic, kiedy nalezy uzna¢, ze zabezpieczenie stato si¢ nieefektywne. W ten sposob
wplywac na to mogg osoby trzecie, np. biegly rewident, przez co konieczne stanie
si¢ naniesienie korekt.

Alternatywa do metody wzglednej roznicy jest metoda redukcji zmiennosci
uwzgledniajgca wielko$¢ transakcji w pomiarze. Ideg tej metody jest pordwnanie
zmiennoS$ci pozycji zabezpieczonej ze zmienno$cig catosci zabezpieczenia (ztozone-
g0 z pozycji zabezpieczajacej i instrumentu zabezpieczajacego). Metoda redukcji
wyraza si¢ nastepujacym wzorem:

]/|/r=

(X; + Y))?
V2

Rz1=1-

Im wartos$¢ blizsza jest jedno$ci, tym bardziej efektywne jest zabezpieczenie.
Rowniez w tym przypadku brakuje warto$ci bedacych warunkiem wykorzystania
rachunkowosci zabezpieczen.

W celu oceny efektywnosci mozemy tez zastosowac metody statystyczne. Jako
przyktad postuzy¢ moze wspotczynnik korelacji Pearsona'®, ktory pozwala okresli¢
stopien zaleznos$ci miedzy badanymi zmiennymi.

_ &—D0-p
x = /(x; — D (¥; - 3)?
gdzie: r  — wspotczynnik korelacji Pearsona,

X,Y, —i-te wartosci zmiennych X'i Y,
X,y — Srednie arytmetyczne zmiennych x 1 y.

14 Analiza statystyczna wspolczynnika korelacji jest nastepujaca: od 0,2 do 0,4 — wyrazna zalez-
nos$¢ liniowa o niskiej sile, od 0,4 do 0,7 — umiarkowana zalezno$¢ znaczaca, od 0,7 do 0,9 — znaczaca
zalezno$¢, powyzej 0,9 charakteryzuje si¢ bardzo silng zalezno$cia.
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Laczac te wskazania z prawem bilansowym, za efektywny dla zabezpieczenia
uzna¢ nalezy wskaznik Pearsona przyjmujacy warto$¢ powyzej 0,8. Trudne jednak
staje si¢, w warunkach rozwijajacego si¢ rynku instrumentéw pochodnych, zgroma-
dzenie odpowiedniego materiatu badawczego.

Do pomiaru efektywnosci shuzy tez metodologia wartos$ci narazonej na ryzyko
(VaR). Mierzy ona najwicksza oczekiwana stratg, jaka mozna ponies¢ w danym
okresie przy zatozeniu normalnych warunkow rynkowych i przy okreslonym pozio-
mie ufnosci [Butler 1 in. 2001, s. 5]. Wyraza si¢ ona wzorem:

VaR = J(VaRp)Z + (VaR,)? + 2aVaR,xVaR,

zie: VaR — warto$¢ narazona na ryzyko,

d VaR rt k
VaRp — wartos$¢ zagrozona pozycji zabezpleczgnej, .
VaR_ — warto$¢ zagrozona instrumentu zabezpieczajacego,
o,  —zadany poziom korelacji.

W tym przypadku instrument zabezpieczajacy uznawany jest za skuteczny
w kompensowaniu zmian pozycji zabezpieczonej, jesli wartos¢ narazona na ryzyko
[Karmanska 2008, s. 202-216] powiazania zabezpieczajacego jest nizsza w porow-
naniu z wielkos$cia, jaka przyjmuje dla pozycji zabezpieczanej. Wskazuje sig, ze
zawarcie transakcji zabezpieczajacej powinno umozliwic¢ ograniczenie wartosci VaR
do 40%.

Nalezy by¢ jednak $§wiadomym tego, Ze sa to tylko przyktady metod, a w litera-
turze odnalez¢ mozna wiele innych. Musimy zdawac sobie takze sprawe, z tego ze
nie wszystkie strategie zabezpieczajace dostgpne w nauce finanséw sg zabezpiecze-
niami w rachunkowosci i traktowane powinny by¢ jako odrgbne zagadnienie.

6. Wnioski

Nalezy zdawac¢ sobie sprawg z tego, ze wdrozenie polityki zarzadzania r6znymi ro-
dzajami ryzyka znacznie wptywa na popraweg obiegu informacji pomigdzy poszcze-
g6lnymi dziatami przedsigbiorstwa, pozwala na szybsza reakcje w sytuacji zagrozen
(np. ze wzgledu na zmiany rynkowe), a takze usprawnia proces podejmowania decy-
zji w tak kluczowych aspektach zarzadzania, jak wybor strategii i nominatéw zabez-
pieczen. Wdrozenie rachunkowos$ci zabezpieczen moze wptyna¢ pozytywnie na
samo przedsigbiorstwo, lecz takze — co nie pozostaje bez znaczenia — na otoczenie
zewngetrzne [Gabrusewicz 2013, s. 41-45]. Przedsigbiorstwo stosujace rachunko-
wos¢ zabezpieczen, a wraz z nig wszystkie wymagane regulacje jest bezpieczniejsze
z punktu widzenia inwestorow [Dobija 2002], co ma wplyw na poprawe pozycji na
rynku i obnizenie kosztu kapitatu.

Informacje dostarczone przez system rachunkowo$ci maja pomoéc zarzadza-
jacym w analizie dziatalno$ci przedsigbiorstwa w celu oceny jego sytuacji eko-
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nomiczno-finansowej oraz w podejmowaniu racjonalnych decyzji ekonomicznych.
W zwiazku z tym rachunkowos$¢ powinna by¢ tak opracowana, by mozliwe byto
biezace uzyskiwanie informacji nie tylko do celow decyzyjnych, ale takze do pro-
gnozowania przysztych stanéw badanego zjawiska. Wazne jest to, by forma oraz
tres¢ przekazywanych informacji byly dostosowane do odbiorcow tak, by mogli oni
dostrzec rzeczywista sytuacje przedsigbiorstwa [Zebrun 2010, s. 54]. Dlatego zakres
informacji powinien by¢ uzalezniony od $rodowiska gospodarczego przedsigbior-
stwa.

Wspolczesna rachunkowo$¢ staje w obliczu wielu dylematow. Obecnie wymaga
si¢ od niej czego$ wigcej niz tylko tego, by odzwierciedlata operacje dokonane przez
jednostke gospodarcza. Jej zadanie to rowniez ewolucja w celu dostosowywania si¢
do zmian zachodzacym na wolnym rynku. W artykule autorzy udowodnili, Ze istnie-
ja Scisle zaleznosci pomigdzy stosowanymi przez rachunkowos¢ metodami pomiaru
ryzyka a teorig pieniadza, ktory jest interdyscyplinarng jednostka dokonan przedsig-
biorstwa.

Wydaje sig¢ rowniez zasadne postawienie tezy, ktora moze stanowic¢ przyczynek
do dalszych badan w zakresie powiazan migdzy ewolucja teorii pieniadza a ewolucja
rachunkowosci, Ze najistotniejszym obszarem dla praktyki gospodarczej stanie si¢
pozyskanie mierzalnej informacji prognozujacej rézne rodzaje ryzyk. Informacje te
bedzie dostarczal system rachunkowosci.
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