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W jaki sposob ksiegowac i wyceniac¢ instrumenty finansowe
Andrzej Niewiarowski, biegly rewident Warszawa, Rodl & Partner

Forwardy czy opcje walutowe to narzedzia pozwalajace firmom zabezpieczy¢ si¢ przed zmiang kursu
walutowego. Ich ujecie w ksiegach jest z reguly prostsze, niz wskazywalaby na to definicja i zasady
funkcjonowania.

Rynek instrumentéw finansowych w Polsce rozwija si¢ bardzo dynamicznie. Wzrasta réwniez swiadomos$¢ ich
istnienia oraz potrzeba stosowania wsrdd przedsiebiorcéw, co wymusza edukacje finansowa, ktora jest niezbgdna do
podejmowania wlasciwych decyzji. Instrumenty finansowe moga pomoc przedsigbiorcy na niepewnym i zmiennym
rynku walutowym, ale moga tez zaszkodzi¢ w sytuacji niewtasciwego ich stosowania. Decydujac si¢ na zakup lub
sprzedaz instrumentow finansowych przedsigbiorcy musza mie¢ przynajmniej podstawowa wiedzg na temat ich
funkcjonowania, doswiadczenie oraz $rodki finansowe zabezpieczajace takg transakcje. Dla stuzb finansowych
przedsigbiorstwa, ktore decyduja si¢ na zabezpieczenie swojego ryzyka walutowego takimi transakcjami, wymogi sa
juz mniejsze, chociaz caly czas wymagana jest wiedza oraz przynajmniej minimalna znajomos$¢ standardow
krajowych czy miedzynarodowych, ktére pomoga im ujaé te zdarzenie gospodarcze w ksiegach.

Poczatki rynku instrumentow finansowych siegaja czasow starozytnej Grecji. Interesujgca histori¢ dotyczaca Talesa z
Miletu — pierwszego na $wiecie nabywcy opcji — poming z racji ograniczonych ram niniejszego opracowania.
Instrumenty pochodne na szerszg skalg na rynkach finansowych pojawity si¢ w roku 1973. Wowczas tez opracowano
model wyceny opcji stosowany do dzis, zwany modelem Blacka-Scholesa. Instrumenty te odgrywaja istotng rolg¢ na
wspotczesnym rynku finansowym. Rozwdj i popularyzacja derywatdéw sprawia, ze pojawita si¢ wsrod ksiggowych
potrzeba poglebionej analizy tego zagadnienia. Rachunkowos$¢ instrumentow finansowych staje si¢ coraz bardziej
istotnym elementem nowoczesnej rachunkowosci finansowej. Omowione w artykule instrumenty finansowe
wystepuja poza terminowym rynkiem regulowanym, na tzw. rynku OTC (over the counter) i sg bardziej dopasowane
do potrzeb spotek, poniewaz nie sg wystandaryzowane, ale szyte na miare (tailor-made).

Definicja ustawowa

Zagadnienie instrumentow finansowych zostato uregulowane w polskich przepisach prawa bilansowego. Zgodnie z
definicja zawarta w art. 3 ust. 23 ustawy o rachunkowosci (dalej: uor), instrument finansowy to kontrakt, ktory
powoduje powstanie aktywow finansowych u jednej ze stron i zobowigzania finansowego albo instrumentu
kapitalowego u drugiej ze stron pod warunkiem, ze z kontraktu zawartego miedzy dwiema lub wigcej stronami
jednoznacznie wynikaja skutki gospodarcze, bez wzgledu na to, czy wykonanie praw lub zobowigzan wynikajacych z
kontraktu ma charakter bezwarunkowy czy warunkowy. Do instrumentéw finansowych nie zalicza sie:

- rezerw 1 aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego;

- umow o gwarancje finansowe, ktore ustalaja wykonanie obowiazkéw z tytutu udzielonej gwarancji, w formie
zaptacenia kwot odpowiadajacych stratom poniesionym przez beneficjenta na skutek niesptacenia wierzytelnosci
przez dtuznika w wymaganym terminie;

- uméw o przeniesienie praw z papierow wartosciowych w okresie pomiedzy terminem zawarcia i rozliczenia
transakcji, gdy wykonanie tych umow wymaga wydania papierow warto§ciowych w okreslonym terminie, rowniez
wtedy, gdy przeniesienie tych praw nastepuje w formie zapisu na rachunku papierow wartosciowych, prowadzonym
przez podmiot upowazniony na podstawie odrebnych przepisow, aktywow i zobowigzan z tytulu programow, z
ktérych wynikaja udzialy pracownikoéw oraz innych 0sob zwigzanych z jednostka w jej kapitatach lub w kapitatach
innej jednostki z grupy kapitatowej, do ktorej nalezy jednostka;

- umow potaczenia spotek.
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Ustawa o rachunkowosci dos¢ lakonicznie odnosi si¢ do instrumentéw finansowych. W zasadzie tylko art. 35 oraz 35a
uor probuja opisac ich ujecie i wyceng w ksiggach rachunkowych. Nabyte lub powstate aktywa finansowe oraz inne
inwestycje ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych na dzien ich nabycia albo powstania, wedlug ceny nabycia albo ceny
zakupu, jezeli koszty przeprowadzenia i rozliczenia transakcji nie sg istotne. Skutki wzrostu lub obnizenia warto$ci
inwestycji krotkoterminowych wycenionych wedtlug cen (warto$ci) rynkowych zalicza si¢ odpowiednio do
przychodow lub kosztow finansowych.

W celu doprecyzowania zawartych w uor zapisoéw, w 2001 roku powstato rozporzadzenie ministra finansow w
sprawie szczegotowych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumentow
finansowych (dalej: rozporzadzenie), oparte na 6wczesnym Miedzynarodowym Standardzie Rachunkowosci nr 39
,Instrumenty finansowe — ujmowanie i wycena" (MSR 39). Rozporzadzenie z matymi zmianami przetrwato do dzis,
pomimo ze MSR 39 zmienit si¢ znacznie, a nawet stracit role, jaka odgrywat w okresie powstawania rozporzadzenia.
Dlatego wydaje si¢, ze obecnie panuje dos¢ duza dowolnos¢ i swoboda wyboru aktu prawnego, na podstawie ktorego
jednostka ujmuje, prezentuje i wycenia instrumenty finansowe. Moze wybrac uor, rozporzadzenie lub powotujac si¢
na art. 10 ust. 3 uor, wybra¢ Krajowe Standardy Rachunkowosci (KSR), a jezeli ich nie ma — aktualny MSR/MSSF.
Nazewnictwo w poszczegolnych aktach prawnych rowniez nie jest jednolite. Rozporzadzenie postuguje si¢ terminem
»instrument pochodny", uor uzywa przewaznie terminu ,,instrument finansowy"'.

Zawsze ktos zyska, a kto$ straci

Instrumenty finansowe to kontrakty terminowe podwyzszonego ryzyka. Wystawiane sg przez jednostki, ktore chca
ryzyko kupi¢, a kupowane przez jednostki, ktore chca ryzyko sprzedac. Instrumenty finansowe spetniajg dwie funkcje:
spekulacyjna lub zabezpieczajaca. Emitent bierze na siebie ryzyko walutowe, w zamian dostaje zaptate w postaci
premii (w przypadku opcji). Kupujacy kupuje prawo, z ktérego moze skorzysta¢. Emitent w tym przypadku spekuluje,
natomiast kupujacy zabezpiecza si¢ przed ryzykiem walutowym. Niewatpliwie instrument finansowy to zaktad
pomigdzy stronami, kto odgadnie kurs walutowy w przysztosci. Zawsze kto§ wygra, a kto$ straci.

Kontrakty forward

Forward jest terminowa operacja walutowa, polegajaca na kupnie/sprzedazy waluty po ustalonym z gory kursie na
okreslony dzien w przysztosci, p6zniejszy niz dwa dni robocze (kurs spot). Transakcja stuzy zabezpieczeniu si¢ przed
ryzykiem walutowym. Importer, kupujac walut¢ w transakcji terminowej, zabezpiecza si¢ przed wzrostem kursu.
Eksporter, sprzedajac walutg w transakcji terminowej, zabezpiecza si¢ przed spadkiem kursu. Bez wzgledu na
niekorzystne wahania kursow walut, instrument ten pozwala na ustalenie z gory ceny waluty w przysztosci. Kontrakt
forward naktada na jedna strone obowigzek dostarczenia, a na druga obowiagzek odbioru aktywow w $cisle okreslonej
ilosci, w okreslonym terminie w przysztosci i po okreslonej cenie, ustalonej w momencie zawierania kontraktu
(dostawa rzeczywista).

Istotg kontraktu forward jest to, ze nabycie nie powoduje poniesienia zadnych wydatkow poczatkowych. Nie ma tu
ptaconej premii, jak w przypadku opcji, ale w konsekwencji zobowigzanie jednostki jest bezwzgledne. Niezaleznie od
tego, czy jednostka zyska, czy straci na tym kontrakcie, musi go zrealizowa¢, musi nastgpi¢ rzeczywista dostawa
waluty lub rozliczenie odsetkami. Jednostka nie moze zrezygnowac z kontraktu jak w przypadku opcji.

- Zakup forwardéw (pozycja dtuga) zabezpiecza importera przed wzrostem kursu walutowego, w przypadku spadku
kursu importer poniesie strate >>patrz rys. 1 w galerii.

- Sprzedaz forwardow (pozycja krotka) zabezpiecza eksportera przed spadkiem kursu walutowego, w przypadku
wzrostu kursu eksporter poniesie stratg >>patrz rys. 2.

Ujecie poczatkowe...

Ustawa o rachunkowosci naktada obowigzek wprowadzenia instrumentow do ksigg rachunkowych na dzien ich
zakupu wedtug ceny nabycia lub ceny zakupu, jezeli koszty przeprowadzenia i rozliczenia transakcji nie sg istotne.
Podobne ujecie prezentuje rozporzadzenie. Aktywa finansowe oraz zobowigzania finansowe, w tym roéwniez zawarte
transakcje terminowe, z ktorych wynika zobowiazanie lub prawo do nabycia lub sprzedazy w przysztym terminie
ustalonej ilosci okreslonych instrumentow finansowych po ustalonej cenie, wprowadza si¢ do ksiag rachunkowych w
dacie zawarcia kontraktu, bez wzgledu na przewidziany w umowie termin rozliczenia transakcji. Rozporzadzenie w §
5 precyzuje dodatkowo, do ktorej kategorii instrument nalezy zaliczy¢. Jednostka klasyfikuje instrumenty finansowe
w dniu ich nabycia lub powstania do nastepujacych kategorii:

1) aktywa finansowe i zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu,
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2) pozyczki udzielone i nalezno$ci wlasne,
3) aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci,
4) aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Kontrakt forward jest zaliczany do aktywow finansowych lub zobowigzan finansowych przeznaczonych do obrotu, z
wyjatkiem przypadku, gdy jednostka uznaje zawarte kontrakty za instrumenty zabezpieczajace. Na dzien zawarcia
kontraktu warto$¢ poczatkowa kontraktu, czyli warto$¢ godziwa poniesionych wydatkow z tytutu zawarcia kontraktu,
wynosi zero (brak wydatkéw poczatkowych, np. premii). Jak wcze$niej wspomniano, nalezy jednak uja¢ kontrakt w
ewidencji ksiegowej. Zgodnie z art. 35 uor oraz § 13 rozporzadzenia nabyte aktywa finansowe wprowadza si¢ do
ksiag rachunkowych na dzien ich nabycia wedhug ceny nabycia w pozycji:

Wn ,,Krétkoterminowe aktywa finansowe" — aktywa finansowe przeznaczone do obrotu,
Ma ,,Pozostale rozrachunki" zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu.

Wartoscia kontraktu jest iloczyn wielko$ci kontraktu (ilosci instrumentu podstawowego w walucie obcej, na ktora
zostal wystawiony) oraz ceny wykonania. Artykut 46 ust. 2a uor precyzuje, ze aktywa finansowe i zobowigzania
finansowe wykazuje si¢ w bilansie w kwocie netto po kompensacie. Dlatego bilansowa warto$¢ kontraktu wynosi
Zero.

...  wycena bilansowa

Na dzien bilansowy derywaty nalezy wyceni¢ w wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej, bez pomniejszania jej o
koszty transakcji, jakie jednostka poniostaby, zbywajac te aktywa lub wylaczajac je z ksigg rachunkowych z innych
przyczyn, chyba ze wysoko$¢ tych kosztéw bytaby znaczaca. Rozporzadzenie w § 15 precyzuje, jaka wyceng w
wartosci godziwej uznaje si¢ za wiarygodna. W praktyce, na dzien bilansowy jednostka przyjmuje wycene otrzymana
z banku, w ktorym transakcja zostala wykonana, przygotowana na podstawie aktualnej ceny rynkowej (spot) oraz
doliczonych punktéw swapowych. Ksiegowy w zasadzie nie musi znac si¢ na tych szczegotach matematyki
finansowej, ujmuje wyceng¢ na dzien bilansowy instrumentéw pochodnych w ksiegach rachunkowy jako:

Ma ,,Przychody" lub Wn ,,Koszty finansowe" oraz
Wn/Ma ,,Odpisy aktualizujace krotkoterminowe aktywa finansowe".
Uwaga! Od naliczonej wyceny bilansowej nalezy policzy¢ podatek odroczony.

Na dzien realizacji kontraktu, w przypadku zakupu forwardu (call forward) pod ptatnos¢ za fakture kontrahenta
zagranicznego, nastepuje wymiana ztotowek na walute po kursie terminowym i realizacja przelewu zagranicznego na
kwote z faktury. W drugim wariancie moze nastapi¢ wptata waluty na konto, a nastepnie jednostka dokona przelewu z
tytulu splaty zobowigzan wedhug kursu, jaki przyjeta do wyceny rozchodu waluty z rachunku walutowego. Po
zaksiggowaniu sptaty zobowigzan, roznice kursowe zaksigguja si¢ automatycznie jako przychody lub koszty
finansowe.

Drugim rodzajem forwardéw jest NDF (Non Deliverable Forward). NDF to transakcja terminowa bez dostawy
(nierzeczywista). Przeprowadza si¢ ja na tych samych zasadach jak klasyczny forward, jednak w dniu realizacji nie
nastepuje efektywna dostawa walut, lecz rozlicza si¢ jedynie r6znice pomigdzy otrzymanym w dniu zawarcia
transakcji kursem terminowym, a biezacym kursem spot z dnia realizacji kontraktu.

Rozliczenie podatkowe

Generalna zasada wynikajaca z ustawy o CIT mowi, ze podatnicy sg obowigzani do prowadzenia ewidencji
rachunkowej, zgodnie z odrebnymi przepisami, w sposob zapewniajacy okreslenie wysokosci dochodu (straty),
podstawy opodatkowania i wysokos$ci naleznego podatku za rok podatkowy. Ustawa o CIT bazuje na definicji
pochodnych instrumentéw finansowych, przepisanej wprost z ustawy z 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (dalej: ustawa o obrocie), ktora dos¢ szeroko definiuje instrumenty finansowe. Na potrzeby niniejszego
artykulu mozemy przyja¢, ze instrumentami finansowymi sg niebgdace papierami warto§ciowymi prawa majatkowe,
ktorych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny towarow, walut obcych albo od wysokoSci stop
procentowych. W szczegdlnosci sg nimi finansowe kontrakty terminowe oraz opcje.
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Ustawa o CIT okresla, ze przedmiotem opodatkowania podatkiem dochodowym jest dochdd stanowigcy sume
dochodu osiagnigtego z zyskow kapitatowych oraz dochodu osiggnigtego z innych zroédet przychodéw. Dochodem ze
zrodet przychodow jest nadwyzka sumy przychodow uzyskanych z tego zrodta przychodéw nad kosztami ich
uzyskania, osiggnig¢ta w roku podatkowym. Jezeli koszty uzyskania przychoddéw przekraczajg sume przychodow,
roznica jest stratg ze zrodta przychodow. Za przychody zwigzane z dziatalno$cia gospodarcza, osiaggnigte w roku
podatkowym, uwaza si¢ otrzymane pienigdze, r6znice kursowe, a takze nalezne przychody, cho¢by nie zostaty jeszcze
faktycznie otrzymane. Za date powstania przychodu z tytutu realizacji praw wynikajacych z pochodnych
instrumentow finansowych uwaza si¢ moment realizacji tych praw.

Wydatki zwigzane z nabyciem pochodnych instrumentéw finansowych nie sg kosztem uzyskania przychodow do
czasu realizacji praw, rezygnacji z realizacji praw albo odptatnego zbycia, chyba ze instrumenty te zwigzane sg z
nabyciem $rodka trwatego lub wartosci niematerialnej i prawnej. Wtedy moga powiekszaé warto$¢ poczatkowa dla
potrzeb amortyzacji podatkowej. Przychod rozpoznawalny jest w chwili, gdy staje si¢ nalezny, rownoczesnie
odliczany jest koszt uzyskania przychodow. Koszty uzyskania przychodoéw bezposrednio zwigzane z przychodami,
poniesione w latach poprzedzajacych rok podatkowy oraz w roku podatkowym, sg potracalne w tym roku
podatkowym, w ktorym osiagniete zostaly odpowiadajgce im przychody. Sam zakup kontraktu terminowego oraz jego
poczatkowe ujecie w ksiegach rachunkowych nie oznacza dla spétki powstania obowigzku podatkowego —
opodatkowany jest przychdd, ktdrego w tym momencie jeszcze nie ma.

Skutki w CIT

Na dzien bilansowy jednostka wycenia swoje kontrakty. Wyceng sporzadza bank, w ktorym jednostka dokonata tej
transakcji. Jak juz wspomniano, kontrakt to zaktad pomigdzy stronami, a wycena ujawni, jaka pozycje¢ zajeta spotka.
Oznacza to, ze gdyby spotka postanowita zamkna¢ kontrakt w dniu bilansowym poprzez zakup kontraktu przeciwnego
na tg samg dat¢ zamknigcia (strike date) — poniostaby strate lub odnotowataby zysk. Skutki wyceny kontraktu na dzien
bilansowy nie powodujg zadnych skutkéw w podatku dochodowym. Zysk lub strata wynikajaca z wyceny nie jest
przychodem ani kosztem uzyskania przychodu. Jezeli jednostka rozlicza r6znice kursowe metoda rachunkowa na
podstawie art. 9b ust. 1 pkt 2 ustawy o CIT, wowczas roznice z wyceny kontraktu powinna uwzglednia¢ w rachunku
podatkowym jako réznice kursowe.

Po jakim kursie

Na dzien realizacji kontraktu spotka otrzymuje na konto kwote w walucie w wysoko$ci wynikajgcej z kontraktu oraz
wedtug kursu terminowego. Pojawia si¢ kolejne pytanie po jakim kursie wplyw powinien zosta¢ zaksiggowany?
Zgodnie z obowigzujacymi przepisami podatkowymi, wptyw $rodkéw pienigznych na rachunek bankowy powinien
by¢ wyceniony wedlug kursu faktycznie zastosowanego, a takim kursem jest ustalony w kontrakcie kurs terminowy
(art. 15a ust. 2 i 3 ustawy o CIT). W opisanym przypadku dochodzi jedynie do nabycia waluty po z gory okreslonym
kursie terminowym i jej wptywu na rachunek jednostki. W dniu realizacji kontraktu po stronie nabywcy kontraktu nie
powstanie ani przychod, ani koszt podatkowy. W wyniku realizacji kontraktu spétka nabyta lub sprzedata walutg
obca. Kosztem lub przychodem podatkowym beda roznice kursowe w momencie zaptaty za zobowigzania spotki w tej
walucie.

W przypadku kontraktu NDF realizacja kontraktu odbywa si¢ poprzez zaptate lub otrzymanie zaplaty bez dostawy
instrumentu bazowego (np. waluty euro), a wigc bez mozliwosci zbycia euro w przysztosci. Przychod rozpoznawany
jest wowczas, gdy staje sie nalezny (w dniu otrzymania srodkdéw pienieznych), a nie w dacie waluty.

Z zyskéw kapitatowych

Dochod osiagnigty z tytutu obrotu powyzszymi prawami majatkowymi stanowi odrgbny dochdd osiggnigty z zyskow
kapitatowych i nie taczy si¢ go, przed opodatkowaniem, z dochodem osiaggnigtym z innych zrodet przychodow. Jezeli
koszty uzyskania przychodow przekraczajg sume przychodow, roznica jest stratg ze zrodta przychodow. Dochod
opodatkowany jest stawka okreslong w art. 19 ustawy o CIT, czyli 19 proc. (zasady ogdlne) lub 15 proc. dla matych
podatnikow oraz podatnikéw rozpoczynajacych dziatalnos¢ — w pierwszym roku dziatalnosci. Podmioty osiaggajace
dochody z powyzszego tytutu rozliczaja si¢ z podatku samodzielnie — zgodnie z art. 25 ustawy o CIT, tj. wptacaja
zaliczki na podatek dochodowy oraz sktadaja roczng deklaracje o wysokosci dochodu (straty).

Uwaga! Przychody i koszty zwigzane z pochodnymi instrumentami finansowymi zabezpieczajacymi kurs walutowy
konkretnych transakcji towarowych, nie majacych charakteru spekulacyjnego, beda przychodami i kosztami z tzw.
dziatalnosci ogdlnej, a nie z zyskow kapitatowych.

echo informuje Panstwa 0 wizerunku Rodl & Partner w mediach.
W Polsce osoba odpowiedzialng za echo jest Stanistaw Rzadzki R6dl & Partner ul. Sienna 73, 00-833 Warszawa, E-mail: stanislaw.rzadzki@roedl.com




Przyktad
Kontrakt NDF

Podmiot planuje zabezpieczy¢ si¢ przed ryzykiem zmiany kursu waluty. Umowa, ktdrg zabezpiecza NDF, jest
denominowana w walucie polskiej, a jedynie cena okreslona w umowie podlega indeksacji do waluty. Rozliczenie
nastepuje tylko poprzez odsetki. Kwota nalezna spotce w dniu realizacji kontraktu stanowi¢ bedzie przychod dla
celow podatkowych. Ewentualna strata z kontraktu, czyli kwota, ktorg spotka bedzie zobowigzana zaptaci¢ w wyniku
realizacji kontraktu, w dacie wykonania umowy stanowi¢ bedzie koszt uzyskania przychodow dla celow
podatkowych.

Transakcje forward sa najpopularniejszym narzgdziem stosowanym w polskich przedsiebiorstwach w procesie
zarzadzania ryzykiem walutowym. Sg wygodnym narzgdziem przy planowaniu budzetoéw w przedsigbiorstwie, na
przyktad na wydatki zwigzane z zaptatg za towar. Transakcje te umozliwiaja bardziej precyzyjne prognozowanie
wyniku finansowego oraz sa sposobem na eliminowanie ryzyka utraty marzy wynikajacej z gwattownej zmiany kursu
walutowego.

Jak dziataja opcje walutowe

Opcja walutowa jest umowa pomigdzy wystawca i nabywca, ktora rozni si¢ od transakeji forward tym, ze wystepuje
tu asymetria Swiadczen. Zawierajac forward, strony zobowiazuja si¢ bezwarunkowo do zawarcia w przysztosci
transakcji po z gory ustalonym kursie, niezaleznie od poziomu kurséw rynkowych. Opcja walutowa daje nabywcy
prawo, a nie obowigzek, do zawarcia w przysztosci transakcji kupna-sprzedazy walut, gdy bedzie ona korzystna. Do
realizacji opcji nie dochodzi, gdy kurs realizacji opcji (strike price) jest niekorzystny dla posiadacza opcji (nabywcy
opcji). Ze wzgledu na wspomniang wczesniej asymetri¢ §wiadczen, opcja posiada ceng — premig (premium), ktdra
nabywca ptaci wystawcy z gory.

- Podobnie jak w przypadku kontraktow terminowych, zakup opcji call (>>rys. 3, pozycja dtuga, long call)
zabezpiecza importera przed wzrostem kursu walutowego, w przypadku spadku kursu importer nie zrealizuje
zakupionej opcji, importer kupi walute na rynku po aktualnym kursie (spot), korzystniejszym od terminowego.

- Zakup opcji put (>>1ys. 5, pozycja dtuga, long put) zabezpiecza eksportera przed spadkiem kursu walutowego, w
przypadku wzrostu kursu eksporter nie zrealizuje zakupionej opcji, eksporter sprzeda walute na rynku po aktualnym
kursie (spot), korzystniejszym od kursu terminowego.

Cena opcji (premia) zalezy od wyboru przez kupujacego kursu realizacji opcji. Punktem odniesienia dla wyznaczone;j
ceny jest kurs transakcji forward (at the money). Od tej ceny moze juz by¢ tylko lepiej (czyli taniej) albo gorzej (czyli
drozej). Tansze ceny opcji wynikaja z mniejszego prawdopodobienstwa ich realizacji. Importer, decydujac si¢ na
zakup opcji call z malym prawdopodobienstwem realizacji (czyt. tanig lub out of the money), nastawia si¢ na duze
ostabienie ztotowki w przysztosci. Tylko w takiej sytuacji jest w stanie zrealizowac opcje¢. Nie zawsze importer liczy
na realizacje opcji, przede wszystkim potrzebuje on stabilnego kursu wymiany. Zabezpiecza si¢, czyli kupuje sobie
spokoj. Opcja walutowa jest rodzajem polisy ubezpieczeniowej zabezpieczajacej przed ujemnymi roznicami
kursowymi. Jezeli importer dobrze przewidzi kierunek zmian i ztotdéwka mocno ostabi si¢ wzgledem zabezpieczanej
waluty (np. euro), wowczas zakupiona opcja staje si¢ zyskowna (in the money). Taka opcja posiada warto$¢
wewnetrzng i cheialby ja mie¢ kazdy importer, ptacac za nig jak najmniej. Niestety, nie jest tatwo to przewidziec.
Importer moze od razu kupi¢ opcje in the money, ale woéwczas zaptacitby znacznie wigcej i transakcja ta mogtaby by¢
nieoptacalna.

Druga strona transakcji

Jak dotad mowilismy tylko o jednej stronie rynku — kupujacych opcje. Aby jednak importer mogt je kupi¢, musza
istnie¢ wystawcy opcji. W ich przypadku sytuacja jest odwrotna. Wystawca opcji ma obowigzek wymiany waluty na
warunkach ustalonych przy emisji opcji. Za swdj obowiazek otrzymuje zaptate w postaci premii (wynagrodzenia). To
on ponosi cate ryzyko walutowe (>>patrz rys. 4 i 6). W niniejszym artykule zajmujemy si¢ tylko ewidencja
zakupionych opcji.

Ewidencja
Ujecie opcji walutowej w ksiggach rachunkowych jest podobne do ujecia transakcji forward. Na dzien nabycia opcje

walutowe ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w cenie nabycia. Ceng nabycia dla opcji bedzie warto$¢ zaptacone;j
premii. Transakcje ujmuje si¢ w pozycji:
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Wn , Krotkoterminowe aktywa finansowe" aktywa finansowe przeznaczone do obrotu,
Ma ,,Rachunek biezacy".

Premia, ktorg importer zaptacit za opcjg¢, pozostaje na koncie krotkoterminowych aktywow finansowych do czasu
rozliczenia transakcji, tj. jej wygasniecia lub zbycia.

Na dzien bilansowy opcje, podobnie jak forwardy, nalezy wyceni¢ w wiarygodnie ustalonej wartosci godziwe;j, bez
pomniejszania jej o koszty transakcji, jakie jednostka poniostaby, zbywajac te aktywa lub wylaczajac je z ksiag
rachunkowych z innych przyczyn, chyba ze wysoko$¢ tych kosztow bytaby znaczaca (§ 14 rozporzadzenia). Bank
wycenia aktualng rynkowa warto$¢ opcji na dzien realizacji. Wycene opcji spotka ujmuje na kontach w zaleznosci od
osiggnigtego wyniku:

Ma ,,Przychody" lub Wn ,,Koszty finansowe" oraz
Wn/Ma ,,Odpisy aktualizujace krotkoterminowe aktywa finansowe".
Od naliczonej wyceny bilansowej nalezy policzy¢ podatek odroczony.

Na dzien wygasniecia opcji, wartos¢ poczatkowa podlega wyksiegowaniu w ciezar kosztéw finansowych. Na dzien
realizacji opcji, podobnie jak kazdego kontraktu terminowego, w przypadku zakupu opcji call pod platnos¢ za fakture
kontrahenta zagranicznego nastgpuje wymiana ztotowek na walute po kursie terminowym i realizacja przelewu
zagranicznego w wysokos$ci kwoty z faktury. W drugim wariancie moze nastgpi¢ wptata waluty na konto, a nastgpnie
jednostka dokona przelewu z tytutu splaty zobowigzan wedtug kursu, jaki przyjeta do wyceny rozchodu waluty z
rachunku walutowego. Po zaksiegowaniu sptaty zobowigzan, réznice kursowe zaksigguja sie automatycznie jako
przychody lub koszty finansowe.

Co z podatkiem

W wyniku zawarcia umowy opcji walutowej, wystawiajacy zobowiazuje si¢, za wynagrodzeniem ptatnym w chwili
zawarcia umowy (premia), sprzeda¢ lub zakupi¢ po okres$lonej cenie w okreslonej dacie (opcja europejska)
uzgodniong ilo$¢ okreslonej waluty obcej. Niezaleznie od celu, w jakim zostata zawarta opcja (spekulacja czy
zabezpieczenie przed ryzykiem), kwoty otrzymane z tytutu wystawienia opcji (premia) stanowig przychod do
opodatkowania w dacie wymagalnosci (w dacie otrzymania premii, czyli w dacie wystawienia opcji, art. 12 ust. 1 pkt
1 ustawy o CIT). Jest tu duza niesymetryczno$¢ w traktowaniu przychodow i kosztow z tytutu opcji dla celow
podatkowych, poniewaz art. 15 ust. 4 ustawy o CIT nakazuje przyporzadkowanie wszystkich wydatkéw do okresu, w
ktorym powstaje przychdd zwiazany z tymi kosztami. Nie ma natomiast przepisu, ktory pozwolitby op6znic
rozpoznanie przychodu, gdy wydatki zwigzane z nim zostang poniesione dopiero w okresach nastgpnych. Oznacza to,
ze przy zakupie opcji call, spotka zaptaci premig¢ wystawcy opcji, ktora nie bedzie stanowita kosztu uzyskania
przychodu w momencie poniesienia wydatku, lecz dopiero w momencie sprzedazy (realizacji) samego instrumentu.

KOMENTARZ EKSPERTA
Andrzej Niewiarowski, biegly rewident, menedzer w warszawskim biurze Rédl & Partner

Instrumenty pochodne sa bardzo waznym narzgdziem wspomagajacym zarzadzanie ryzykiem walutowym w
przedsigbiorstwie. Importerzy i eksporterzy sg czesto narazeni na ryzyko utraty wartosci swoich aktywoéw. Wowczas
pomocne jest zastosowanie narzedzi, ktore to ryzyko wyeliminuja lub ogranicza. Wazne jest jednak rowniez to, zeby z
narzedzi — instrumentéw finansowych korzysta¢ §wiadomie. Znajomos¢ zasad funkcjonowania terminowego rynku
walutowego pomaga ograniczy¢ ryzyko walutowe oraz zastosowa¢ w przedsigbiorstwie polityke zarzadzania
ryzykiem walutowym, ktora na stale wprowadzi mechanizmy monitorowania zagrozenia. Z drugiej strony pozwoli
stuzbom finansowym wprowadzi¢ i stosowac standardy ujmowania w ksiggach i wyceny czegos, co jeszcze dla wielu
ma charakter abstrakcyjny.

Zrodlto: https://mww.rp.pl/Rachunkowosc/311289988-W-jaki-sposob-ksiegowac-i-wyceniac-instrumenty-
finansowe.html
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