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Z dziatalnoscia gospodarcza jest zwiazane ryzyko, oznaczajace prawdopodo-
biefstwo osiagnig¢cia innego wyniku niz oczekiwany. Z punktu widzenia rachun-
kowosci ryzyko dotyczy w szczegolny sposob kategorii instrumentow finansowych.
Stajac si¢ strona umowy — instrumentu finansowego, tzn. inwestujac w aktywa fi-
nansowe badZ wykazujac zobowigzania finansowe (albo instrument kapitalowy),
jednostka ponosi np. ryzyko niekorzystnej zmiany wartosci skfadnikow majatko-
wych, bedacych wyrazem zawartego kontraktu. W odniesieniu do instrumentéw
finansowych mozna wyodrebnié¢ nastepujace rodzaje ryzyka:

— kursowe,
— zmiany wartosci godziwej (ceny rynkowej),
— stopy procentowe].

Naturalng ,,0brona” podmiotu przed zagrozeniem ryzykiem jest ostona, czyli
podjecie dziatan polegajacych nie tyle na prébie catkowitego wyeliminowania ry-
zyka, ile na probie ograniczenia jego skutkow,

Ryzyko kursowe dotyczy kazdego pomiotu, ktéry posiada aktywa czy pasywa
denominowane w obcej walucie. Zmniejszenie zagrozenia niekorzystnej zmiany
kursu walutowego polega na jak najszybszym zamknigciu otwartych pozycji walu-
towych. Mozna to osiagnaé poprzez zawarcie umowy, ktdrej skutki beda przeciw-
stawne do skutkdéw zagrozonej pozycji.

Podobne w swej istocie i skutkach jest ryzyko zmiany wartosci godziwej (okres-
lane czasem jako ryzyko rynkowe). W przypadku instrumentéw finansowych skutki
niekorzystnej zmiany wartosci aktywow czy tez zobowiazan finansowych wptywaja
niekorzystnie takze na poziom wyniku finansowego. Podejmowane dziatania osto-
nowe wiaza si¢ z koniecznoscia biezacego monitorowania zmian wartosci rynkowej
(poprzez biezaca wyceng otwartych pozycji) i zawierania w odpowiednim momen-
cie nowej umowy, ktorej skutki ograniczylyby ryzyko.

Oslona przed ryzykiem stopy procentowej wiaze si¢ z kolei z zarzadzaniem
otwartymi pozycjami odsetkowymi. Proba catkowitego wyeliminowania ryzyka
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oznacza rezygnacje z ewentualnych dodatkowych korzysci, jakie moga wynikac ze
zmiany rynkowej stopy procentowej. Na ryzyko stopy procentowej szczegdlnie
narazone sg pozycje o stalej stopie procentowe;.

Narzedziem wykorzystywanym w ostonie przed ryzykiem roéznego rodzaju sa
instrumenty finansowe, zwlaszcza pochodne. Umiejgtne ich zastosowanie, poprzez
optymalny dobér rodzaju instrumentu pochodnego, jego terminu i rozmiaru, odegra
oczekiwana role — moze ograniczy¢ negatywne skutki zagrozonego waloru.

Wykorzystywanie oston przed ryzykiem staje si¢ coraz bardziej powszechne w
dziatalnosci podmiotéw gospodarczych. Rozwoj rachunkowosci, nowelizacja usta-
wy o rachunkowosci oraz mozliwosé (a czasem koniecznos¢) stosowania przepiséw
MSR przyniosty uregulowania dotyczace wyceny, sposobu ujmowania i prezento-
wania oston w rachunkowosci. Powszechnie stosowanym pojeciem jest ,,rachunko-
wos¢ zabezpieczen”.

Prawo bilansowe (polskie i migdzynarodowe) wskazuje instrumenty pochodne
jako typowe instrumenty, ktore moga odgrywac rol¢ ostony [3, §29], ale pod wa-
runkiem, ze mozliwe jest wiarygodne okreslenie ich wartosci godziwej. Ponadto
instrument ostonowy powinien spetniac nastg¢pujace kryteria [2, s. 32-36]:

— ostaniana pozycja jest okreslona i narazona na ryzyko zmiany ceny,
— ostona redukuje ryzyko pozycji ostanianej,
— instrument odgrywajacy rolg ostaniajaca zostat wskazany jako ostona.

Pierwsze kryterium oznacza, iz narazenie danej pozycji na ryzyko stanowi pod-
stawe tworzenia ostony. W przeciwnym razie ostanianie pozycji jest w ogdle niepo-
trzebne. Istota ostony jest fagodzenie ryzyka, odnoszacego si¢ do pozycji ostania-
nej. Ostona tworzona jest na okreslong pozycj¢ narazona na skutki zmian cen. Jed-
noczesnie stanowi pozycj¢ rownowazna, ale przeciwstawng w stosunku do pozycji
ostanianej z punktu widzenia skutkow zmian cen. Musi wigc istnie¢ wysoki stopien
korelacji migdzy pozycja ostaniang i ostona. Oznacza to, ze potencjalne zyski czy
straty powstate na pozycji ostanianej i ostonie bgda rownowazne, ale przeciwstawne
(kryterium drugie). Zgodnie z trzecim kryterium, kazda pozycja ostaniajaca musi
by¢ przez sam podmiot oznaczona jako ostona — dopiero w stosunku do takich po-
zycji mozna zastosowac zasady rachunkowosci oston.

Oprocz instrumentéw pochodnych rolg ostony moga ogrywa¢ takze inne skiad-
niki aktywoéw finansowych czy zobowiazan finansowych, jezeli stuza ostonie przed
ryzykiem kursowym czy tez ostonie udzialéw w aktywach netto jednostki zagra-
nicznej, ich warto$¢ zas godziwa mozna wiarygodnie ustali¢ [1, §72; 3, §29].

Zakwalifikowanie instrumentu finansowego do roli ostony pociaga za soba spe-
cyficzny sposéb traktowania w ewidencji bilansowej w odniesieniu do notowanych
korekt jego wartosci. Odmienny sposob ewidencji dotyczy glownie momentu
uznawania tych zmian. Biezace zmiany, oznaczajace niewatpliwie zyski badz straty
na transakcji, sa odraczane w czasie. Na wynik finansowy wplyna dopiero réwno-
legle ze zmianami dotyczacymi pozycji ostanianej. Laczne uznawanie zyskow i
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strat na pozycji ostanianej i oslonie stanowi podstawowa zasad¢ rachunkowosci
ostonowych instrumentoéw pochodnych.

Przychody i koszty finansowe, bgdace wyrazem potencjalnych zyskow i strat z
ostony, b¢da zatem uznawane w wyniku finansowym, jezeli w wyniku tym zostang
uznane przychody i koszty powstate z tytutu zmian wartosci pozycji ostanianej.

Charakterystyczna cecha rachunkowosci oston jest wigc jednoczesne w czasie i
skompensowane ujmowanie skutkow zmian wartosci instrumentu ostanianego i
ostony.

Rachunkowos¢ zabezpieczen, niezaleznie od oceny cech ostony, okresla takze
pojecie pozycji ostanianej. Sa to mianowicie pojedynczy sktadnik wprowadzonych
do ksiag rachunkowych jednostki aktywow lub zobowigzan badZ niewprowadzone
do ksiag rachunkowych uprawdopodobnione przyszie zobowiazanie lub planowana
transakcja [3, §30]. Pozycja ostaniang moga by¢ zatem takze niefinansowe skfadni-
ki aktywow czy zobowiazan. W mys| przepisow rozporzadzenia pozycja ostaniana
nie moze by¢ instrument pochodny.

Rachunkowos¢ zabezpieczen jest brana po uwagg, gdy celami podmiotu gospo-
darczego sa [1, §72; 3, §29]:

1) ochrona wartosci godziwej, czyli ograniczenie zagrozenia wplywu na wynik
finansowy zmian wartosci godziwej ujetego skladnika aktywow czy zobowiazan
(albo ich czesci), ktore wynika z okreslonego ryzyka i moze wplywaé¢ na wynik
finansowy,

2) ochrona przeptywow pieni¢znych, a wiec ograniczenie zagrozenia wptywu na
wynik finansowy zmian w przeptywach pieni¢znych wynikajacych z okreslonego
ryzyka zwiazanego z ujetymi aktywami i zobowiazaniami,

3) ochrona udziatéw w aktywach netto jednostek zagranicznych, ktérych dzia-
falno$¢ nie stanowi integralnej cz¢sci dzialalnosci jednostki.

Natomiast nie mozna méwic¢ o ostonie w rachunkowosci w odniesieniu do za-
grozenia przed ogo6lnym ryzykiem prowadzonej dziatalnodci gospodarczej podmio-
tu, ryzykiem utraty aktywdw rzeczowych, wywlaszczenia, a takze w sytuacji, gdy
nie mozna wiarygodnie okresli¢ wptywu ryzyka na wynik finansowy podmiotu.

Zastosowanie rachunkowosci zabezpieczen wiaze si¢ wigc z koniecznoscig pro-
wadzenia specjalnej dokumentacji. Jeszcze przed rozpoczg¢ciem ostony (przed za-
warciem kontraktu) podmiot gospodarczy powinien ustalié cel ostony oraz wskazac
walor jej (ostonie) podlegajacy. Ponadto podmiot powinien stwierdzi¢, ze instru-
ment ostonowy i ostaniany charakteryzuja si¢ podobnymi cechami (warto$¢ nomi-
nalna, data zapadalnosci, wplyw stopy procentowej czy kursu walutowego). Spo-
rzadzony dokument powinien przedstawiac [3, §28, ust.1; 1, §88 pkt a]:

— cel i strategie zarzadzania ryzykiem,
— powiazanie ostonowe, czyli identyfikacj¢ instrumentu odgrywajacego role osto-
ny oraz pozycji ostaniane;j,
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— charakterystyke¢ ryzyka zwiazanego z ostaniana pozycja lub planowang transak-
cja,

— okres ochrony,

— opis pomiaru efektywnosci ostony zmian wartosci godziwej lub przeplywow
pienigznych pozycji ostanianej, zwiazanych z okreslonym rodzajem ryzyka.
Zaktada sig, ze zastosowana ostona bgdzie wysoce efektywna w kompensowaniu

zmian wartosci godziwej czy tez przeptywdw pieni¢znych zwigzanych z danym

ryzykiem, wynikajacych z udokumentowanej strategii zarzadzania ryzykiem. Po-
ziom efektywnosci ostony okresla si¢ nie rzadziej niz na moment sporzadzania
rocznego lub srédrocznego sprawozdania finansowego, z uwzglednieniem wartosci
pieniadza w czasie. Poziom efektywnosci ostony moze zostaé uznany za wysoki,

jezeli zostang spetnione dwa warunki [3, §28, ust. 4; 1, OS 105]:

1) w mysl przyjetych zalozen oczekuje sig, ze przez caty okres ostony niemal
cala kwota zmian wartosci godziwe) ostanianej pozycji lub zwiazanych z nia prze-
plywow pieni¢znych zostaje skompensowana zmianami wartosci godziwej lub
przeptywow pienigznych instrumentu ostonowego,

2) rzeczywisty poziom efektywnosci ostony miesci si¢ w przedziale 80-125%.

Wysoka efektywno$é ostony wiaze si¢ takze ze znacznym stopniem pewnosci co
do oczekiwan dotyczacych przewidywanych, w wyniku zawartego kontraktu (in-
strumentu ostonowego), przeptywow $rodkéw pienigznych. Kwestie te rowniez
reguluje prawo bilansowe. Znaczny stopien pewnosci wystapi, jezeli [4, art. 35a,
pkt 3; 3, §28, ust. 2]:

1) istnieje wysokie prawdopodobienstwo wystapienia planowanej transakcji
podlegajacej osfonie, z jej charakterystyki zas wynika, ze jest zagrozona zmianami
w przepltywach pienig¢znych, ktére moga wptynac na wynik finansowy jednostki,

2) efektywnos¢ ostony moze by¢ wiarygodnie zmierzona, na podstawie wiary-
godnie ustalonej wartosci godziwej ostanianej pozycji lub przeptywow pienigznych
z nia zwiazanych oraz wartos$ci godziwej instrumentu ostaniajacego,

3) w okresie sprawozdawczym efektywnos¢ zabezpieczenia jest biezaco mie-
rzona i utrzymuje si¢ na wysokim poziomie, a takze nie rozni sie istotnie od zatozen
przyjetych w udokumentowanej strategii zarzadzania ryzykiem.
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THE ESSENCE OF HEDGES
Summary

A key element in most hedges is a ,,matching™ process. Something exposed, for example, to price
volatility is offset against such volatility going the other way. Hedges can be accomplished either by
the use of various financial instruments, especially derivatives. Hedges are seldom able to fully elimi-
nate risk. It may not be possible to find a financial instrument which exactly fits the risk of the item
being hedged. The recognition, measurement and disclosure of hedging activities define the account-
ing standards. The accounting for the hedged item needs to be matched to the accounting for hedging
financial instrument.
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