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ZASADY RACHUNKOWOSCI MTM
(MARK-TO-MARKET VALUE ADJUSTMENTS)

Streszczenie: Rachunkowos$¢ Mark-to-Market to dostosowanie wartosci ksiggowej aktywow
lub zobowigzan (takze instrumentéw pochodnych) do ich aktualnej wartoséci godziwej. Zyski
lub straty z tego tytutu odnotowywane s3 od razu w rachunku zyskow i strat albo na koncie
kapitatu wilasnego (po czym uznaje si¢ je w rachunku zyskéw i strat w momencie zbycia
przedmiotu wyceny).

Stowa kluczowe: wycena rynkowa, aktualizacja wyceny do wartosci rynkowej, wartos¢ go-
dziwa.

1. Wstep

Podstawowym celem kazdego banku jest waloryzacja zysku przy okreslonym, ak-
ceptowanym poziomie ryzyka.

Role banku w gospodarce narodowej mozna okresli¢ poprzez nastepujace funk-
cje [Jaworski 2001, s. 15-16]:

— udzial w kreacji pienigdza,
— udzial w spotecznym podziale pracy,
— dokonywanie alokacji i transformacji srodkoéw pienigznych.

Banki komercyjne mogg w ograniczonym stopniu tworzy¢ pienigdz bankowy
ponad zgromadzone wktady za pomoca kreacji dodatkowych kredytow. Kreacja
pieniadza bankowego odbywa si¢ poprzez wzrost wielkosci kredytow udzielanych
przez banki, a takze przez zwigkszenie zakupu walut obcych. Obie te operacje po-
wodujg wzrost sSrodkoéw ptatniczych (wktadow) w danym lub innym banku, na kto-
rego konto zostaty przekazane $rodki otrzymane w formie kredytu.

Srodki utrzymywane przez banki na rachunkach w banku centralnym, jak row-
niez gotdwka przechowywana w ich skarbcach stanowia plynne rezerwy bankow,
zwane pienigdzem rezerwowym banku centralnego lub bazg monetarng obiegu pie-
nieznego.

Ograniczenie kreacji pienigdza przez bank komercyjny wynika z koniecznosci
utrzymywania ptynnosci, co jest uwarunkowane przez wielko$¢ posiadanych $rod-
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koéw banku centralnego. Kazde udzielenie kredytu oznacza, ze cze¢$¢ tego kredytu
moze by¢ wyplacona w gotowce badz tez przekazana na rachunek innym bankom
(czes$¢ srodkow z udzielonego kredytu pozostaje na rachunku danego banku). Bank
komercyjny musi bowiem posiada¢ odpowiednig ilo$¢ pienigdza rezerwowego ban-
ku centralnego, aby moc bez ograniczen pokry¢ wyptaty gotdwkowe swoich klien-
tow oraz ujemne dla siebie saldo rozliczen z innymi bankami.

Transakcje przeprowadzane przez NBP na rynkach finansowych sg nieskompli-
kowane. Bank centralny przyjmuje lokaty w walutach obcych, zwigkszajac $rod-
ki ptatnicze na rachunkach swoich klientow, a otrzymane $rodki walutowe wyko-
rzystuje do powickszenia rezerw dewizowych, ktére lokuje na rynku globalnym.
Do podstawowych zadan NBP nalezy emitowanie znakow pienieznych, udzielanie
kredytu refinansowego innym bankom oraz kredytow w obcych walutach, organizo-
wanie i przeprowadzanie rozliczen pieni¢znych i zagranicznych, wykonywanie ob-
shugi budzetu panstwa. NBP sporzadza plan kredytowy i opracowuje zatozenia po-
lityki pieni¢zno-kredytowej panstwa. W zakresie okreslonym prawem dewizowym
realizuje funkcje wladzy dewizowej oraz wykonuje kontrole dewizowa. Prezes NBP
ustala 1 oglasza biezace kursy walut obcych. Opréocz tego NBP przeprowadza opera-
cje otwartego rynku, by regulowac¢ ilo§¢ ptynnych rezerw w bankach komercyjnych
1 wysoko$¢ krotkoterminowych stop procentowych. Sgto czynno$ci prowadzone
od jego powotania na mocy dekretu z dnia 15 stycznia 1945 r. jako banku bankow
refinansujacego inne banki.

Celem artykutu jest ustalenie, dlaczego toczyly si¢ tak dlugie i zazarte spory
dotyczace podziatu zysku?

Zdaniem A. Stawinskiego wazng przyczyng jest to, ze rachunkowo$¢ MTM
(Mark-to-Market), ktorg zaczely stosowac od pewnego czasu takze banki centralne,
jest stabo dostosowana do natury ich dziatalnosci [Stawinski 2010].

2. Zasady dzialania rachunkowosci MTM w bankach

Rachunkowo$¢ MTM (Mark-to-Market Value Adjustments) wymaga, aby sktadniki
bilansu byly ujmowane zgodnie z ich zmieniajaca si¢ wartoscia rynkowa. Jest to wy-
cena rynkowa, czy aktualizacja wyceny do warto$ci rynkowej. Nalezy wigc dostoso-
wac wartos¢ ksiggowa aktywow lub zobowigzan (takze instrumentow pochodnych)
do ich aktualnej warto$ci godziwej. Warto$¢ godziwa to kwota, za jakg na warun-
kach rynkowych dany sktadnik aktywow mogtby by¢ wymieniony pomigdzy zainte-
resowanymi i dobrze poinformowanymi stronami transakcji. Najlepsza podstawa
ustalania wartosci godziwej sa pochodzace z aktywnego rynku, czyli biezace ceny
rynkowe.

Zdaniem E. Hendriksena i M. van Bredy termin ,,warto$¢ godziwa” jest stosowa-
ny gtownie w odniesieniu do dziatan o charakterze uzytecznos$ci publicznej do okre-
slenia catkowitej sumy, z ktorej inwestorzy mogg otrzymac rzetelny zwrot. Wartos¢
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godziwa nie jest zatem podstawg wyceny, ktora mogtaby mie¢ ogodlne zastosowanie
w systemie finansowym [Hendriksen, van Breda 2002, s. 498].

Aktualizacja/przeszacowanie wartosci ksiggowej do wartosci godziwej spo-
woduja powstanie zyskow lub strat. Zyski i straty ztego tytulu odnotowywane
sg od razu w rachunku zyskow lub strat albo na koncie kapitatu wtasnego (po czym
uznaje si¢ je w rachunku zyskow lub strat w momencie zbycia przedmiotu wyceny).
Za powszechny przyktad moze stuzy¢ portfel notowanych i bedgcych w aktywnym
obrocie papierow wartosciowych lub dluznych. Papiery wartosciowe kapitatlowe
zwigkszaja stan kapitalow wilasnych (np. akcje) lub kapitalow obcych (np. obliga-
cje). Papiery wartosciowe wierzytelnosci pieni¢znych (papiery dtuzne) dokumentuja
udzielenie lub otrzymanie okre§lonych kwot pienigznych przez ich posiadaczy czy
emitentow na $cisle okreslonych warunkach; do grupy tej zalicza si¢ np. czeki, wek-
sle, obligacje, bony skarbowe.

Wyceny rynkowej dokonuje si¢ do celdow uznawania przychodu, przy czym dzia-
fa ona w dwie strony: wartos¢ aktywna moze pdjs$¢ zarowno w gore jak i w dot. Ina-
czej, bo tylko w jedng strong, dziata zasada przyjmowania nizszej z dwoch warto$ci
kosztu (cena nabycia) lub warto$ci rynkowe;j, stosowana wobec aktywow biezacych
z zachowaniem zasady ostroznej wyceny. Poniewaz aktywa dlugoterminowe z defi-
nicji nie sg przeznaczone do obrotu, w stosunku do nich zwykle stosuje si¢ zasade
kosztu historycznego. Wyjatki stanowia odpisy dokonywane w razie istotnej utraty
wartosci wyceny w przypadku nieruchomosci. Dziatania te nie stuzg jednak wyce-
nie rynkowej, lecz sg raczej korektami dokonywanymi w celu zapewnienia rzetelnej
prezentacji [Patterson 2008, s. 601].

Interesujacym wyjatkiem od tej zasady sg aktywa finansowe. Aktywa finansowe
dziela si¢ na pieni¢zne i niepieni¢zne. Do pieni¢znych zalicza si¢ Srodki pieni¢zne
i naleznosci. Z kolei aktywa niepieniezne obejmuja instrumenty kapitatowe (po-
siadanie akcji 1 udziaty w innych jednostkach gospodarczych, prawo poboru akcji
z nowej emisji itp.) 1 instrumenty finansowe (posiadane dluzne papiery wartoscio-
we, kontrakty opcji, kontrakty terminowe, transakcje swap itp. prawa do wymiany
aktywow finansowych). Jak z tego wynika, aktywa finansowe reprezentuja soba za-
wsze pewne prawa ich posiadacza [Gmytrasiewicz 2005, s. 17].

Aktywami finansowymi sa rowniez depozyty bankowe, gdyz odzwierciedlaja
sobg prawa depozytariusza do dysponowania nimi, zgodnie z zawartg z bankiem
umowg. Wyjatkiem sa takie, jak zagrozone pozyczki bankowe, na ktore rozwinat si¢
rynek wtorny.

Zbiorem najwazniejszych informacji o sytuacji finansowej banku, jego wypta-
calnos$ci, zmianach stop procentowych czy polityce pieni¢znej banku jest tzw. raport
finansowy. Jest on sporzadzany na dzien zamkniecia ksigg rachunkowych i obejmu-
je [Wielogorska-Leszczynska 2000, s. 84]:

— sprawozdanie finansowe,
— sprawozdanie z dziatalnos$ci banku,
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— opinig¢ i raport bieglego rewidenta,

— dokumentacje zatwierdzajaca.

Drugim rodzajem, oprocz sprawozdania rocznego, jest sprawozdawczo$¢ bie-
zaca. Adresatem tego rodzaju sprawozdawczosci jest glownie bank centralny, ktory
do realizacji swoich zadan potrzebuje biezacej 1 szybkiej informacji w celu ksztalto-
wania polityki pieni¢znej, a takze do nadzoru bezpieczenstwa systemu bankowego.

W celu zapewnienia niezbednych informacji bankowi centralnemu Zarzad NBP
wydat 25 lipca 2003 r. uchwate nr 23 w sprawie trybu i szczegélowych zasad prze-
kazywania przez banki do NBP danych niezbgdnych do ustalania polityki pieni¢z-
nej i okresowych ocen sytuacji pieni¢znej panstwa oraz sytuacji finansowej bankow
i ryzyka sektora bankowego. Pozyskiwane informacje sg grupowane w odpowiednie
zbiory statystyczne, ktore stanowig ,,wejScie” do Bankowej Informacji Statystycz-
nej. Powstat w ten sposob system okreslany jako WEBIS.

W sprawozdawczo$ci finansowej sporzadzanej przez banki znajdujg si¢ infor-
macje dotyczace [Jankowska, Balinski 2004, s. 226]:

r6znych operacji bankéw i finansowanych przez nie podmiotow, ktére moga po-

shuzy¢ do charakterystyki proceséw gospodarczych,

— skladnikow aktywow i pasywow banku oraz kosztow i przychodéw dokonywa-
nych przez bank operacji finansowych, ktére moga postuzy¢ do charakterystyki
sytuacji tego banku.

Pierwszy zestaw informacji stuzy gtéwnie bankowi centralnemu. Wykorzystuje
on te dane do realizacji swoich celow, takich jak np. oddziatywanie na wysokos¢
stopy procentowej, okreslanie rozmiaréw dziatalnosci kredytowej bankdw, regulo-
wanie rynku finansowego itp. Realizacja tych celéw nie bytaby mozliwa, gdyby nie
dane pochodzace ze sprawozdawczos$ci finansowej poszczegdlnych bankow.

Drugi zestaw informacji wykorzystywany jest przez:

— kierownictwo banku (zarzad banku, rada nadzorcza),

— nadzor bankowy.

W zasadzie wspolnymi celami obu tych osrodkdéw sa: rozpoznanie sytuacji fi-
nansowej bankow, ocena wynikow ich dziatalno$ci oraz ujawnienie wystepujacych
zagrozen. Dalsze cele r6znig si¢ jednak w zwigzku z pelnionymi przez nie funkcja-
mi. Kierownictwo kazdego banku jest bowiem odpowiedzialne nie tylko za obecne,
ale i przyszte wyniki dzialalno$ci. W zwigzku z tym tylko ono moze by¢ osrodkiem
decyzyjnym. Powinno wiedzie¢ mozliwie wszystko i szybko, aby moglo reagowac
na zaistniate zagrozenia.

Kierownictwo banku oraz nadzor bankowy w celu zapewnienia bezpieczenstwa
dziatalno$ci bankow wykorzystuja powszechnie znane kryteria, odnoszace si¢ glow-
nie do oceny nastgpujacych zagadnien [Barburski 2005, s. 27]:

— o0go6lnej kondycji finansowej banku,

— zmian w strukturze aktywow i pasywow bilansu i rachunku zyskow i strat,

— wielkosci i struktury przeptywdw pieni¢znych,
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— sytuacji ekonomiczno-finansowej na podstawie wielu szczegdélowych wskazni-
kow.

W ocenie ogolnej kondycji bankow stosuje si¢ glownie takie kryteria, jak np. oce-
na wyptacalno$ci, plynnosci, rentownosci itp. Z punktu widzenia ekonomicznego
bezpieczenstwa prowadzonej dziatalnosci bankowej nalezy stwierdzi¢, ze kluczowe
znaczenie ma utrzymanie ptynnosci oraz wyptacalnosci. Bank, ktory utraci ptyn-
nos¢, staje si¢ niewyplacalny, co w konsekwencji prowadzi do upadtosci.

3. Rachunkowos¢ MTM w banku centralnym

Realizujac polityke pieni¢zno-kredytowa, bank centralny oddzialuje na inne banki
w zakresie kreacji pienigdza bankowego i kredytu za pomoca nastepujacych instru-
mentow [Pietras 2007, s. 413]:

a) okreslania stopy obowigzkowych rezerw gotdwkowych, jakie muszg utrzy-
mywac banki w celu zapewnienia biezacych wyptat wynikajacych z wycofywania
wkladow oraz ograniczenia ekspansji kredytowe;j,

b) prowadzenia polityki refinansowania, w tym okre§lania wysokosci stopy re-
dyskontowej i lombardowe;j,

c) prowadzenia operacji otwartego rynku, tj. kupna i sprzedazy papierow war-
tosciowych,

d) prowadzenia polityki walutowej,

e) bezposredniego sterowania kredytami.

Powszechnie przyjmuje si¢, ze regulowanie dziatalnosci bankow przez podmio-
ty z zewnatrz (instytucje nadzoru bankowego) znajduje swoje uzasadnienie z uwagi
na:

— utrzymanie bezpieczenstwa i stabilno$ci finansowej systemu bankowego $wiad-
czacego szczegodlne ustugi na rzecz gospodarki i spoteczenstwa,

— zagwarantowanie kontroli monetarnej, a zwlaszcza podazy pieniadz i stabilnosci
cen,

— zapewnienie roéwnej konkurencji pomigdzy bankami oraz uniknigcie nadmiernej
koncentracji kapitatu i praktyk monopolistycznych.

Sprawozdawczo$¢ finansowa jest takze wykorzystywana do wyliczania wie-
lu wskaznikoéw regulujacych poziom bezpieczenstwa systemu finansowego, jak
np. wskaznikow wyplacalnosci, koncentracji kredytéw, rezerw na naleznosci,
wskaznikéw plynnosci itp., a nastepnie do ich porownywania z obowigzujacymi
normami ostroznosciowymi.

Rachunkowos¢ MTM wymaga, by skladniki aktywow i pasywow byly ksiggo-
wane w warto$ci godziwej. W przypadku bankow komercyjnych zaleta tej rachun-
kowosci jest to, ze szybko sygnalizuje pojawiajace si¢ straty. Bank moze podjac
dzialania, aby temu zapobiec. Na przyktad jezeli kupit waluty obce, ktérych kurs
zaczal spadaé, to chcac unikngé strat bilansowych lub zmniejszenia si¢ kapitatu,
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moze sprzedac te waluty albo zabezpieczy¢ si¢ przed ryzykiem kursowym na rynku
terminowym.

Problem dla banku centralnego polega na tym, ze nie moze, tak jak bank ko-
mercyjny, ustrzec si¢ przed stratami bilansowymi wynikajacymi ze wzrostu kursu
waluty krajowej. Narodowy Bank Polski moze, ale nie powinien w takiej sytuacji
sprzedawa¢ walut obcych, gdyz w ten sposob zwiekszyltby deprecjacj¢ kursu ztote-
go 1 wielko$¢ swych strat bilansowych. W przypadku banku centralnego straty bi-
lansowe sa najczesciej konsekwencja wiasnie deprecjacji walut obcych, poniewaz
zmniejsza si¢ w takiej sytuacji ksiggowa warto$¢ rezerw dewizowych w walucie
krajowe;j.

Bank centralny nie moze si¢ takze zabezpieczy¢ przed obnizka walut obcych,
sprzedajac je w transakcjach terminowych, poniewaz wywotalby wzrost kursu zto-
tego na rynku terminowym, a arbitraz pomig¢dzy rynkiem terminowym i kasowym
wzmocnitby aprecjacje ztotego [Stawinski 2010].

Narodowy Bank Polski z problemem strat bilansowych pojawiajacych sie
w efekcie wzmocnienia si¢ kursu waluty krajowej ma do czynienia od wielu lat.
Stosowanie rachunkowo$ci MTM powoduje, Ze straty bilansowe w bankach cen-
tralnych sa nieunikniong karg za modernizacje¢ i wzrost eksportu. Bank centralny nie
moze zapobiec stratom bilansowym spowodowanym przyrostem waluty krajowej,
ale to nie jest mu az tak potrzebne, jak bankom komercyjnym. Bankowi komer-
cyjnemu kapitat jest niezbedny, poniewaz jego dzialalno$¢ wiaze sie z ryzykiem,
co oznacza, ze zawierane przez bank transakcje musza mie¢ odpowiednie pokrycie
w kapitale. Ekonomisci sg zdania, ze wielkos¢ kapitalu banku centralnego nie ma ta-
kiego znaczenia. Wazne jest tylko, aby w dtugim okresie straty bilansowe zostaty
pokryte. Kto mialby je pokry¢, jest sprawg dyskusyjna. Na przyktad Mig¢dzynaro-
dowy Fundusz Walutowy uwaza, ze w czgsci moglyby to robi¢ rzady, przekazujac
bankowi centralnemu odpowiednig ilo$¢ obligacji Skarbu Panstwa.

W krajach rozwijajacych si¢ wystepuje tendencja do aprecjacji kurséw réwno-
wagi ich walut. Dlatego straty bilansowe bankéw centralnych sg tylko ubocznym
skutkiem stosowania przez nie rachunkowos$ci MTM. Wiadomo, Ze banki centralne
pokryja ewentualne straty, majac przywilej osiggania renty menniczej, a wiec do-
choddéw z zaspokojenia rosnacego popytu gospodarki na pieniadz, ktére sa lokowa-
ne w przynoszacym dochody portfelu rezerw dewizowych. Rachunkowos¢ MTM,
ktora jest generalnie dobrym wynalazkiem, przyczynita si¢ m.in. do poglebienia
niedawnego globalnego kryzysu bankowego; uruchamiajac sprzezenia zawarte po-
migdzy spadkiem cen aktywow i ich masowa wyprzedaza. Ktopot, jaki sprawia, nie
jest znaczacy, ale przyktad NBP $§wiadczy, ze trudno si¢ go pozby¢. Czego dowo-
dem jest przewlekly spor o podziat zysku NBP pomiedzy Ministerstwem Finansow
a Centralag NBP.

A. Stawinski stwierdza, ze prostych recept z pewno$cig nie ma [Stawinski
2010]. Ksiggowos¢ MTM prowadzona w jednej z walut rezerwowych lub w walucie
koszykowej — np. w SDR — bylaby dobra busolg i odzwierciedleniem wynikoéw za-



Zasady rachunkowoéci MTM (Mark-to-Market Value Adjustments) 449

rzadzania rezerwami walutowymi. Z kolei rachunkowo$¢ MTM prowadzona w zto-
tych jest potrzebna w odniesieniu do transakcji otwartego rynku. Rezerwy walutowe
sa utrzymywane gldwnie po to, by mozna byto w razie potrzeby kupowac przy ich
uzyciu towary, ustugi i instrumenty finansowe nominowane w walutach obcych lub
splaca¢ zobowigzania wyrazone w tych walutach. Z tego punktu widzenia warto$¢
rezerw walutowych jest stabilna, dopoki stabilna jest inflacja w krajach emitujgcych
waluty rezerwowe.

4. Zakonczenie

W przypadku uznania, ze inflacja w krajach emitujgcych waluty rezerwowe jest sta-
bilna, moze racjonalne byloby ocenianie wyniku finansowego NBP takze przez pry-
zmat rownolegle prowadzonej dla rezerw dewizowych rachunkowosci MTM w wa-
lutach obcych. Zmniejszyloby to komplikacje interpretacyjne, jakie rodzi
mechaniczne stosowanie rachunkowosci MTM do catoksztattu dziatalnosci bankow
centralnych. Warto mysle¢ o stworzeniu tego rodzaju dodatkowego punktu odniesie-
nia dla oceny wielko$ci zysku NBP, co pozwolitloby w przyszlosci tatwiej osiggaé
konsensus w kwestii jego podziatu.

Dokonanie wyceny rynkowej jest raczej korekta przeprowadzana w celu zapew-
nienia rzetelnej prezentacji. Interesujgcym wyjatkiem od tej zasady sg aktywa finan-
sowe, takie jak zagrozone pozyczki bankowe, na ktoére rozwingl si¢ rynek wtoérny.
Cho¢ bank moze zechcie¢ trzymac takie pozyczki do terminu zapadalno$ci, niekto-
rzy twierdza, ze powinny one odzwierciedla¢ wartos¢ rynkowa, nawet jezeli skutko-
wac to bedzie zwickszeniem wahan zysku.
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ACCOUNTING MTM IN BANK

Summary: Mark—-to-Market Value Adjustments accounting is the adjusting of book value of
an asset or liability (including derivative transactions) to its fair value. The resulting gains or
losses are immediately entered either in the profit and loss account or taken to equity (and
recognised later in the profit and loss account upon disposition).

Keywords: market valuation, value adjustment, fair value.



