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Wstep

Globalizacja i zwigzana z nig swoboda przeptywu kapitatu, a takze rosngca rola
sfery finansowej i kryteriow finansowych w funkcjonowaniu gospodarki wigza si¢
z systematycznym wzrostem liczby podmiotéw dokonujacych transakcji na rynkach
kapitatowych. W efekcie obserwuje si¢ coraz wiekszy wptyw operacji finansowych
na wynik finansowy jednostek, szczegodlnie tych spoza sektora finansowego, jak
rowniez wzrost udziatu aktywow finansowych w ich majatku.

Cechg charakterystyczng aktywow finansowych jest szerokie zrdéznicowanie
celow ich posiadania. Mogg one by¢ nabywane w celach inwestycyjnych, oszczed-
nos$ciowych, spekulacyjnych, jako zabezpieczenie nadmiaru srodkéw lub zabez-
pieczenie innych transakcji, moga tez shuzy¢ zwiekszeniu wartosci danej jednostki.
Niejednolito$¢ celow posiadania aktywow finansowych skutkuje zréznicowaniem
w zakresie ich klasyfikacji. Sposob klasyfikacji natomiast determinuje sposob ich
wyceny oraz prezentacji w sprawozdaniu finansowym.

W niniejszej publikacji znalazty si¢ opracowania dotyczace kazdego z tych za-
gadnien. Klasyfikacja, wycena, prezentacja w sprawozdaniu finansowym oraz kwe-
stie podatkowe zwiagzane z aktywami finansowymi maja wciaz charakter dyskusyjny
i wywoluja wiele watpliwosci natury zar6wno teoretycznej, jak i praktyczne;j.

Uwaga autoréw zostata skupiona migdzy innymi na nowym podejsciu do
klasyfikowania i wyceniania aktywow finansowych, ktére zaprezentowano
w Miedzynarodowym Standardzie Sprawozdawczo$ci Finansowej nr 9. Standard
ten zasadniczo zmienia dotychczasowe kryteria klasyfikacji i wyceny aktywow fi-
nansowych, ktére byty dotychczas krytykowane za brak przejrzystosci i zbyt duza
szczegotowos¢ uregulowania. Nowe zasady klasyfikacji aktywow finansowych
maja si¢ opierac na biznesowym modelu zarzadzania przyjetym przez kierownictwo
jednostki, ktéry moze polegac¢ na utrzymywaniu aktywow finansowych w celu uzy-
skiwania umownych przeptywow pieni¢znych albo na dokonywaniu ich sprzedazy.
Autorzy, ktorzy podjeli niniejsza tematyke, prowadza w swoich artykutach dyskusje
nad skutkami wprowadzenia nowych kryteriow klasyfikacji, szczegdlnie w zakresie
zasad wyceny, proponujac rowniez wlasne rozwigzania.

Logiczng konsekwencja podjgcia przez kierownictwo jednostki decyzji doty-
czacych klasyfikacji 1 wyceny aktywow finansowych jest ich prezentacja w spra-
wozdaniu finansowym. Autorzy, ktorzy przeprowadzili badania w zakresie ujawnien
aktywow finansowych dokonywanych przez spotki notowane na warszawskiej giet-
dzie, jak réwniez na gietdach europejskich zgodnie podkreslaja, ze zakres i sposob
prezentacji informacji o aktywach finansowych jest bardzo zréznicowany i czesto
nie odpowiada wymogom zawartym w regulacjach prawnych i standardach rachun-
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kowosci. Utrudnia to istotnie porownywanie sprawozdan finansowych i negatywnie
wplywa na ich uzytecznos¢ decyzyjna.

W kregu zainteresowan kilku autoréw znalazty si¢ roOwniez rozwazania nad po-
datkowym aspektem posiadania aktywow finansowych. Wskazuja oni na brak pre-
cyzyjnych definicji dotyczacych aktywow finansowych w prawie podatkowym, co
wywotuje watpliwosci interpretacyjne oraz prowadzi do naduzy¢ zar6wno ze strony
podatnika, jak i organow podatkowych. Dlatego tez kierownik jednostki, dokonujac
analizy konsekwencji podatkowych kazdej zawieranej transakcji, jest zmuszony do
korzystania z interpretacji prawa podatkowego oraz bazy orzeczen i wyrokoéw sgdow
administracyjnych, ktore nie sg ze sobg spojne.

Zagadnienia klasyfikacji, wyceny i prezentacji aktywow finansowych w spra-
wozdaniach finansowych sg rowniez aktualne w krajach Europy Wschodniej — na
Biatorusi i w Rosji. Autorzy artykutdéw dotyczacych tych krajow opisuja gtownie
problemy zwigzane z wdrozeniem i stosowaniem regulacji mig¢dzynarodowych,
uznajgc jednoczesnie, ze wynikaja one z niedostosowania lub braku regulacji krajo-
wych w zakresie aktywdw finansowych.

W niniejszej publikacji znalazly si¢ ponadto opracowania dotyczace szczegol-
nych zagadnien zwigzanych z aktywami finansowymi, w tym np. wyceny aktywow
finansowych posiadanych przez banki czy tez polityki rachunkowos$ci w zakresie
aktywow finansowych prowadzonej przez jednostki sektora finanséw publicznych.

Redaktorzy dzigkujg autorom za interesujacg prezentacje swoich pogladow na-
ukowych i wynikéw badan, a recenzentom za istotne uwagi i opinie. Zycza tez czy-
telnikom wzbogacajacej wiedzg lektury.

Zbigniew Luty, Aleksandra takomiak, Alicja Mazur
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Streszczenie: W artykule dokonano analizy pojgcia aktywow finansowych nalezacych do
zaktadow ubezpieczeniowych. Aktywa takie powstaja w wyniku inwestowania czasowo wol-
nych $rodkéw pochodzacych z rezerw ubezpieczeniowych. Zgodnie z obowiazujacym w Re-
publice Biatorusi prawem proces inwestycyjny podlega surowym regutom i jest reglamento-
wany przez panstwo. W artykule przeanalizowano réwniez réznice wystgpujace w zakresie
prawa bilansowego i podatkowego w badanym obszarze w odniesieniu do inwestycji w pan-
stwowe papiery wartosciowe. Celem byla analiza probleméw wystepujacych przy rozliczaniu
takich inwestycji 1 uzyskiwanych z nich dochodéw, przeanalizowanie oraz przedstawienie
mozliwych rozwigzan. Przedmiotem badan bylo obowiazujace w Republice Biatorusi usta-
wodawstwo. Podmiotem badan byly zaktady ubezpieczeniowe. Jako metody badawcze zasto-
sowano analiz¢ i dedukcje.

Stowa kluczowe: aktywa finansowe, ubezpieczenia, papiery wartosciowe, rachunkowosé,
opodatkowanie.

Summary: The article discusses the concept of the financial assets of insurance companies as
aresult of the investment of temporarily free funds of insurance reserves under the laws of the
Republic of Belarus. The differences between accounting and taxation of the insurance com-
panies investments in government securities are analyzed. We offer solutions to the existing
problems in accounting for investments and their income.

Keywords: financial assets, insurance, securities, accounting, taxation.

" Artykul przettumaczyta Joanna Koczar, adiunkt w Katedrze Teorii Rachunkowosci i Analizy
Finansowej, Uniwersytet Ekonomiczny we Wroctawiu.
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1. Wstep

Zaktady ubezpieczeniowe, ktore pelnia spolecznie wazng funkcje ochrony ubezpie-
czeniowej 0sob prawnych i fizycznych, sg jednoczes$nie waznymi instytucjami fi-
nansowymi, poniewaz gromadzg znaczne zasoby finansowe w postaci rezerw ubez-
pieczeniowych, ktore generowane sa ze sktadek ubezpieczeniowych wnoszonych
przez ubezpieczonych. Niepewnos$¢ co do momentu wystapienia zdarzenia losowe-
go stwarza ubezpieczycielom warunki dla tymczasowego uwolnienia rezerw ubez-
pieczeniowych w celu podjecia dziatan inwestycyjnych.

Na Biatorusi mozliwosci inwestowania w réznego rodzaju aktywa finansowe
oraz proporcje, jakie nalezy zachowa¢ pomiedzy poszczegdlnymi rodzajami inwe-
stycji, sa reglamentowane przez panstwo.

Do najprostszych i wtasciwie niektopotliwych inwestycji nalezy zaliczy¢ lokaty
bankowe. Z tego powodu wielu biatoruskich ubezpieczycieli czgsto wykorzystuje
jedynie t¢ mozliwo$¢ inwestowania wolnych srodkow pienigznych.

Jednak w ostatnich latach bardzo zauwazalna stata si¢ tendencja do rozszerzania
przez zaktady ubezpieczeniowe swoich inwestycji o inwestycje w dlugoterminowe
i krotkoterminowe panstwowe obligacje oraz obligacje 0s6b prawnych — emiten-
tow papierow warto§ciowych. Sprzyja temu stata, a w niektorych okresach rowniez
wysoka rentownos¢ tych aktywow, jak rowniez stymulowanie tego typu inwestycji
przez panstwo poprzez system ulg podatkowych w postaci zwolnienia z opodatko-
wania dochodéw uzyskiwanych z inwestycji w panstwowe papiery warto§ciowe,
a takze niektore obligacje 0sob prawnych.

Jednoczes$nie w warunkach stopniowego przechodzenia biatoruskich zaktadow
ubezpieczeniowych na Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowe;j
inwestycje w papiery warto$ciowe sg czgsto zwigzane z problemami wynikajacy-
mi z koniecznosci ich prawidlowego uje¢cia w ksiegach rachunkowych i wykazania
podstawy do opodatkowania. Nieaktualne, ale obowiazujace instrukcje dotyczace
ewidencji ksiegowej tych aktywow prowadza do tego, ze zasady ujmowane w nowo
przyjmowanych przepisach prawa sg interpretowane w rozbiezny sposob.

Dodatkowo skokowe, naglte zmiany oficjalnego kursu wymiany walut obcych
powoduja nieprawidtowe ewidencjonowanie przez zaktady ubezpieczen papierow
wartosciowych wyemitowanych w walucie obcej, co prowadzi nie tylko do znie-
ksztalcenia informacji zawartych w sprawozdaniu finansowym przeznaczonych
dla interesariuszy, ale rowniez do powstawania bledow przy obliczaniu podatkow,
a w konsekwencji do naktadania na ubezpieczycieli znacznych sankcji przez pan-
stwowe organy kontrolujace.

W zwigzku z powyzszym problem ujmowania i wyceny aktywow finansowych

jest bardzo aktualny dla biatoruskich ubezpieczycieli i wymaga rozwigzania.
Celem tego artykutu jest przedstawienie nowoczesnych ram regulujacych zasady ra-
chunkowosci i opodatkowania papierow wartosciowych na Bialorusi, rozumianych
jako inwestycje bialoruskich zaktadow ubezpieczeniowych, przedstawienie i analiza
zwigzanych z tym probleméw oraz podjgcie proby ich rozwigzania.
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2. Przeglad dzialalnosci inwestycyjnej
bialoruskich zakladow ubezpieczeniowych

Gloéwnym celem dziatalnos$ci zaktadow ubezpieczeniowych jest ochrona interesow
majatkowych spoteczenstwa i podmiotow gospodarczych w przypadku wystapie-
nia nieprzewidzianych katastrof naturalnych, zdarzen losowych, awarii i innych
zdarzen podlegajacych ubezpieczeniu [/lonoscenue o cmpaxosoii desmenvHocmu 8
Pecnybnuxe Benapycy ... Ne 530, 2006]. Realizacja zobowigzan finansowych ubez-
pieczycieli jest gtdbwnie gwarantowana tworzonymi przez nich rezerwami ubezpie-
czeniowymi. Zgodnie z obowigzujagcym ustawodawstwem Republiki Biatorusi za-
ktady ubezpieczeniowe sa zobowigzane do tworzenia rezerw zapewniajacych ich
wyplacalno$¢, a tym samym umozliwiajacych realizacje zobowigzan wynikajacych
z obowigzku finansowej ochrony ubezpieczonych.

Lokowanie rezerw ubezpieczeniowych oraz ich ewidencja w ksiggach rachun-
kowych odbywa si¢ w sposob okreslony przez Ministerstwo Finanséw i Narodowy
Bank Republiki Biatorusi. Proces inwestycyjny przebiega poprzez wydzielone, spe-
cjalne rachunki bankowe otwarte w tym celu w wybranych bankach. Nalezy podkre-
$li¢, ze dziatalnos$¢ inwestycyjna zaktadow ubezpieczeniowych ma na celu ochrone
i przyrost tych rezerw. L.aczna kwota rezerw ubezpieczeniowych posiadanych przez
wszystkie bialoruskie zaklady ubezpieczeniowe w przekroju rodzajow $wiadczo-
nych przez nie ustug ubezpieczeniowych zostata pokazana na rys. 1.
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Rys. 1. Dynamika wzrostu rezerw ubezpieczeniowych posiadanych
przez biatoruskich ubezpieczycieli w latach 2010-2014 w mln euro

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie [www.minfin.gov.by, 30.05.2016].
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Jak wida¢ na rys. 1, w przeliczeniu na euro rezerwy ubezpieczeniowe biatoru-
skich zaktadow ubezpieczeniowych w okresie objetym badaniem miaty w zasadzie
tendencj¢ wzrostows, z wyjatkiem roku 2011, w ktorym oficjalny kurs wymiany
biatoruskiego rubla na euro spadt prawie trzykrotnie. Analiza takiego samego wy-
kresu sporzadzonego w walucie krajowej pozwala stwierdzi¢, ze w calym okresie
objetym badaniem rezerwy ubezpieczeniowe charakteryzowaly si¢ stalym wzrostem
wartosci.

Ubezpieczenia na zycie sa w Republice Biatorusi zdecydowanie mniej popu-
larne niz inne rodzaje ubezpieczen. Zajmujg si¢ nimi jedynie cztery z dwudziestu
czterech dziatajacych na Bialorusi zaktadéw ubezpieczeniowych. W konsekwencji
ich rezerwy ubezpieczeniowe nie stanowig znaczacego zrodla inwestycji, podob-
nie jak w $wiatowej praktyce, chociaz majg charakter dlugoterminowo odtozonych
srodkéw finansowych.

Z kolei rezerwy ubezpieczeniowe, stanowigce gwarancje ciggtosci funkcjonowa-
nia zakladow ubezpieczeniowych, staja si¢ jednoczesnie podstawg do wykorzysta-
nia czasowo wolnych srodkdéw pienieznych na realizacje projektow inwestycyjnych
i nabycia aktywow finansowych. Korzysci finansowe ptynace z lokowania wolnych
srodkow pochodzacych z rezerw w réznych aktywach sa namacalnym zrodtem
zwickszania zasobow finansowych ubezpieczycieli. Potwierdza to wzrost wartosci
bezwzglednej przychodoéw z inwestowania rezerw ubezpieczeniowych w analizo-
wanym okresie. Przy czym nalezy podkresli¢, ze wzrost ten widoczny jest nie tylko
w walucie krajowej, ale i w euro, co zobrazowano na rys. 2.
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Rys. 2. Dynamika przychodow z lokowania rezerw ubezpieczeniowych zaktadéw ubezpieczeniowych
Republiki Biatorusi w latach 2010-2014 w mln euro

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie [www.minfin.gov.by, 30.05.2016].
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Jak wskazujg dane przedstawione na rys. 2, przychody z inwestowania czasowo
wolnych $rodkéw pochodzacych z rezerw ubezpieczeniowych, w przeliczeniu na
euro wedtug $redniego kursu, w ciggu pigciu lat (2010-2014) wzrosty ponaddwu-
krotnie. Znaczna czg¢$¢ tego wzrostu powstata w wyniku zbudowania odpowiedniej
struktury inwestycji w ramach dozwolonych prawem, w tym inwestycji w aktywa
finansowe.

Zgodnie z obowigzujacym na Biatorusi ustawodawstwem mozliwe jest inwe-
stowanie rezerw ubezpieczeniowych tylko w panstwowe papiery wartosciowe, pa-
piery wartosciowe Narodowego Banku Biatorusi oraz papiery warto$ciowe otwartej
spoitki akcyjnej — Banku Rozwoju Republiki Biatorusi (z wyjatkiem akcji), papiery
warto$ciowe lokalnych organéw wykonawczych i administracyjnych, papiery war-
tosciowe 0sob prawnych Republiki Biatorusi, w tym bankow (z wytaczeniem akcji
1 weksli, z wyjatkiem weksli prostych i trasowanych bankéw), w metale szlachetne
(z wyjatkiem ich ztomu i ich odpadéw), pod warunkiem ich umieszczenia w ban-
kach Republiki Biatorusi [[1onooicenue o nopsioke ocywecmenenusi ungecmuyuil. ..
Ne 1750 2006].

Inwestowanie srodkow pochodzacych z rezerw ubezpieczeniowych w nierucho-
mosci od 2014 r. zostato zabronione. Nabycie nieruchomosci przez ubezpieczycieli
mozliwe jest tylko pod warunkiem posiadania wiasnych srodkéw, pochodzacych na
przyktad z zyskow. Zaktady ubezpieczeniowe nie moga rowniez wystgpowaé jako
poreczyciele lub gwaranci, jezeli gwarancje lub porgczenia moglyby zostaé zrealizo-
wane kosztem rezerw ubezpieczeniowych, jak rowniez nie mogg dawac tych rezerw
W zastaw.

Rezerwy ubezpieczeniowe moga by¢ inwestowane wylacznie pod warunkiem
uzyskania gwarancji ich zwrotu, rentownosci, ptynnosci i zdywersyfikowania port-
fela inwestycyjnego [[1onooicenue o cmpaxosoii desmenvhocmu...N 530 2006]. Aby
zagwarantowaé spelnienie tych warunkdéw, obowigzujace przepisy $cisle okreslajg
mozliwe proporcje migdzy kierunkami inwestycji, przy czym proporcje te réznia
si¢ dla ubezpieczycieli zajmujacych si¢ ubezpieczeniami na zycie i dla tych, kto-
rzy zajmuja si¢ innymi ubezpieczeniami niz na zycie. Na przyklad zaktady ubez-
pieczeniowe zajmujace si¢ ubezpieczeniami na zycie musza, dokonujac inwestycji,
uwzgledniac nastepujace zaleznosci:

* w panstwowe papiery wartosciowe, papiery wartosciowe Banku Rozwoju Re-
publiki Biatorusi oraz w lokaty bankowe w panstwowych bankach muszg in-
westowac co najmniej 40% wartosci rezerw ubezpieczeniowych. Jednoczes$nie
w jednym banku Bialorusi zaktad ubezpieczeniowy moze ulokowac nie wigcej
niz 50% wartos$ci rezerw ubezpieczeniowych zdeponowanych na rachunkach
bankowych (bankéw Republiki Biatorusi);

* w papiery warto$ciowe Narodowego Banku Biatorusi nie mogg zainwestowac
wiecej niz 10% wartos$ci rezerw;

* W papiery warto$ciowe panstwowych bankéw Republiki Biatorusi — nie wiecej
niz 20%;
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* W papiery warto$ciowe emitowane przez lokalne organy wykonawcze i admini-

stracyjne — nie wigcej niz 10%;

* W papiery wartosciowe 0sob prawnych Republiki Biatorusi, ktore nie sg banka-

mi, nie wigecej niz 20%;

* w metale szlachetne nie wigcej niz 10% wartosci rezerw.

Jednoczesnie na rachunkach w bankach Republiki Biatorusi, w tym na loka-
tach bankowych (depozytach), zaktady ubezpieczeniowe sa zobowigzane posia-
da¢ co najmniej 10% warto$ci rezerw ubezpieczeniowych [[Tonoxenue o mopsiike
ocymecTBiIeHus naBectunwii... Ne 1750 2006].

Za naruszenie tych proporcji biatoruskie ustawodawstwo przewiduje znaczne
grzywny (do 500 jednostek podstawowych, co stanowi na dzien 01.05.2016 r. réw-
nowartos$¢ ok. 5,25 tys. euro).

Rzeczywiste proporcje pomigdzy rodzajami inwestycji, oparte na dostgpnych
danych statystycznych, w latach 2010-2014 zostaly przedstawione na rys. 3.
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Rys. 3. Dynamika struktury inwestowania czasowo wolnych $rodkéw pochodzacych z rezerw
ubezpieczeniowych przez zaktady ubezpieczeniowe Republiki Biatorusi w latach 20102014, w %

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie [www.minfin.gov.by, 03.05.2016].

Jak wynika z danych przedstawionych na rys. 3, gléwng cze$¢ czasowo wol-
nych srodkow z rezerw ubezpieczeniowych biatoruskie zaktady ubezpieczeniowe
inwestujg w lokaty bankowe (54-66%). W ostatnich latach ze wzgledu na wysoka
rentownos¢, wynoszacg okoto 7% w walucie obcej, oraz preferencyjne opodatkowa-
nie dochodow przedmiotem ich zainteresowania staty si¢ rowniez takie aktywa, jak
krotkoterminowe obligacje panstwowe. Ich udziat w portfelu inwestycyjnym zakta-
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déw ubezpieczeniowych w latach 2010-2014 wzrdst prawie dwukrotnie (z 19,1%
do 34,4%). Zaktady ubezpieczeniowe lokuja rowniez czasowo wolne §rodki w tych
obligacjach lokalnych organow samorzadowych i 0s6b prawnych, z ktorych docho-
dy podlegaja preferencyjnemu opodatkowaniu.

Nalezy podkresli¢, ze w zwiazku z wprowadzonym od potowy 2015 roku za-
kazem, inwestowania $rodkow pochodzacych z rezerw ubezpieczeniowych w nie-
ruchomosci juz w 2014 roku rozpoczat si¢ aktywny proces przenoszenia srodkoéw
zainwestowanych w nieruchomosci w inne aktywa.

3. Wycena i ewidencja aktywow finansowych
wedlug prawa bilansowego Republiki Bialorusi

Realizujac dzialania inwestycyjne, zaktady ubezpieczeniowe nabywaja aktywa fi-
nansowe, ktore, zgodnie z prawem bilansowym i wzorcowym planem kont obowig-
zujacym na Biatorusi, sg ewidencjonowane na koncie ksiggowym 06 — Inwestycje
dtugoterminowe (jezeli ich termin zapadalnosci jest dluzszy niz 12 miesigcy) lub
koncie 58 - Inwestycje krotkoterminowe, jesli termin ten jest krotszy niz 12 miesigcy
[Ancmpyxyus o nopsioke npumenenuss munogozo niana cuemos ... Ne 50 2011].

Dla utatwienia ewidencji do konta Inwestycji dlugoterminowych mozna otwo-
rzy¢ subkonta, takie jak:

06-1 ,,Dlugoterminowe inwestycje w papiery wartosciowe”,

06-2 ,,Pozyczki dtugoterminowe”,

06-3 ,,Udzialy wniesione w ramach umowy o wspdlnej dziatalnosci”.

Do konta Inwestycji krotkoterminowych mozna otworzy¢ takie subkonta, jak:

58-1 ,,Kroétkoterminowe inwestycje w papiery warto§ciowe”,

58-2 ,,Pozyczki krétkoterminowe”.

Ewidencja analityczna do konta 06 ,Inwestycje dlugoterminowe” i konta 58
LInwestycje krotkoterminowe” odbywa si¢ wedhug rodzaju inwestycji finansowych
oraz podmiotow realizujgcych te inwestycje.

Zasady ujmowania operacji gospodarczych w ksiggach rachunkowych i ich
skutkéw w sprawozdaniach finansowych zaktadow ubezpieczeniowych, jak row-
niez w ksiggach i sprawozdaniach wszystkich innych podmiotéw, ktore nie sa
profesjonalnymi uczestnikami rynku papierow warto§ciowych, w przypadku do-
konywania inwestycji w papiery wartosciowe sg obecnie okreslone w bardzo prze-
starzatej instrukcji dotyczacej ewidencji papierow wartosciowych [Mncmpyxyus no
oyxeanmepckomy yuemy yeruwix oymae ... Ne 164 2006].

Zgodnie z tg instrukcjg papiery wartosciowe nabyte przez tego typu podmioty
gospodarcze moga by¢ w celach ksiggowych klasyfikowane jako:

e przeznaczone do obrotu,
* utrzymywane do terminu wymagalnosci.
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W zaleznosci od tego, do ktorej grupy dane papiery wartosciowe zostaty zakwa-
lifikowane, ich ewidencja w ksiggach rachunkowych do 01.01.2015 r. byta prowa-
dzona w:

e wartos$ci godziwej,
* cenie nabycia.

Oznacza to, ze we wczesniejszym okresie, przy przyjeciu zasady ewidencjono-
wania i wyceny tych papieréw w cenie nabycia, ich wartos¢ bilansowa nie ulegata
zmianie. Takie papiery wartosciowe nie podlegaly roéwniez przeszacowaniu na sku-
tek zmian kurséw walutowych.

Od 2015 r. obowigzuje uchwalony krajowy standard rachunkowos$ci i spra-
wozdawczo$ci ,,Wpltyw zmian kurséw wymiany walut obcych” [Hayuonanvhuwiii
cmanoapm... Ne 69, 2014], zgodnie z ktorym inwestycje finansowe zaczely by¢
przeszacowywane, tak jak wczesniej srodki pieni¢zne, naleznosci i zobowigzania
(z wylaczeniem zaliczek). Ich warto$¢ w walucie obcej przelicza si¢ obecnie wedlug
oficjalnego kursu biatoruskiego rubla dla danej waluty obcej, ustalonego przez Na-
rodowy Bank Republiki Biatorusi, na dzien zawarcia transakcji w walucie obcej, jak
i na dzien sprawozdawczy, ktérym jest ostatni dzien kalendarzowy miesigca. Rozni-
ce kursowe odnosi si¢ do pozaoperacyjnych przychodéw lub kosztow i uwzglednia
przy ustalaniu podstawy opodatkowania.

W zwiazku z tym w celu uregulowania sytuacji w przejsciowym okresie zo-
stat przyjety Dekret Prezydenta Republiki Biatorusi [ Vka3z... Ne 361, 2014], zgodnie
z ktorym na dzien 31.12.2014 r. nalezato przeliczy¢ wyrazone w walucie obcej in-
westycje finansowe (z wyjatkiem inwestycji w kapitaty zaktadowe innych podmio-
tow), ujete w ksiegach rachunkowych, na biatoruskie ruble wedtug oficjalnego kursu
ogloszonego przez Narodowy Bank Republiki Biatorusi na dzien 31.12.2014 r. R6z-
nice wynikajace z wyceny inwestycji na dzien ich przeszacowania i wyceny na dzien
ich wczesniejszego ujecia w ewidencji nalezato odnies¢ na niepodzielony zysk lub
niepokryte straty. Nie mozna ich bylo réwniez uwzgledni¢ przy ustalaniu podstawy
opodatkowania podatkiem dochodowym, co pozwolito posiadaczom obligacji walu-
towych na uniknigcie opodatkowania dochodu od wartos$ci przeszacowania.

Wycena i ewidencja papierow warto$ciowych wedlug wartosci godziwej po-
woduje, ze warto$¢ bilansowa tych papierow wartoSciowych zmienia si¢ na sku-
tek przeszacowania (wyceny wedlug wartosci godziwej) [Arncmpyryusi o nopsioke
packpvimust ungopmayuu ... Ne 164, 2006].

Przez wartos¢ godziwa papierow wartosciowych nalezy rozumie¢ warto$¢, za
ktérag mozna dokona¢ wymiany tych aktywow lub dokonaé transakcji pomigdzy
dobrze poinformowanymi, pragnacymi dokona¢ takiej transakcji, niezaleznymi od
siebie stronami. W przypadku braku aktywnego rynku akcji, czyli sytuacji, jaka jest
w Republice Biatorusi, ustalenie wartosci godziwej danych papieréw wartosciowych
staje si¢ niemozliwe. Dlatego papiery warto§ciowe denominowane w walutach ob-
cych, ktorych ewidencja odbywa si¢ w wartosci godziwej, w zasadzie przeszaco-
wuje si¢ obecnie tylko w momencie zmiany jednego z mozliwych parametrow — ze
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wzgledu na zmiang kursu waluty obcej. W kazdym innym przypadku zmiana war-
tosci papierow wartosciowych wycenianych w warto$ci godziwej powinna zostac¢
potwierdzona przez profesjonalnego rzeczoznawce. Do jego ustug ubezpieczyciele
uciekajg si¢ w celu zmniejszenia podstawy opodatkowania przy sprzedazy papierow
warto$ciowych, ktore charakteryzuja si¢ niska ptynnoscia lub sg nieplynne.

Przychody z tytutu posiadania papierow wartosciowych w postaci odsetek lub
dyskonta stanowiag odrgbng kategori¢ przychodow i nie sg uwzgledniane przy usta-
laniu wyniku z tytutu zbycia papierow wartosciowych.

Wynik na sprzedazy papierow wartosciowych ustala si¢ na dzien zbycia jako
réznice pomiedzy ceng sprzedazy (wykupu) papieréw wartosciowych a jej cena
ewidencyjna, z uwzglednieniem kwoty przeszacowania. Z warto$ci sprzedazy w od-
dzielnej pozycji wydziela si¢ uzyskane dyskonto.

Ewidencja w ksiegach rachunkowych aktywow finansowych oraz uzyskiwanych
z nich dochodéw jest uznawana za podstawe do ustalenia wyniku podatkowego.

4. Opodatkowanie dochodow z aktywow finansowych na Bialorusi

Na Biatorusi operacje zwigzane z obrotem papierami warto$ciowymi nie powoduja
koniecznos$ci zaptacenia podatku od warto$ci dodanej [ Hanozoswiii kodekc. .., 2009],
poniewaz przychody ze sprzedazy papierow wartosciowych (jak réwniez ich prze-
prowadzona zgodnie z obowiazujagcym prawem emisja), przychody ze sprzedazy
kontraktow terminowych typu futures i forewards, opcji i innych podobnych instru-
mentoéw finansowych nie stanowig przedmiotu opodatkowania tym podatkiem.
Bialoruskie przepisy podatkowe przewidujg rowniez znaczne korzysci (ulgi
podatkowe) w zakresie podatku dochodowego. Zatem przy ustalaniu dochodu do
opodatkowania nie uwzglednia si¢ w podstawie opodatkowania przychodow z trans-

akcji zwigzanych z:

* panstwowymi papierami wartosciowymi emitowanymi przez Ministerstwo
Finansow Republiki Biatorusi w imieniu panstwa, z wyjatkiem panstwowych
papierow wartosciowych, ktérych emisja oraz sprzedaz sg przeprowadzane na
zewngetrznych rynkach finansowych;

e obligacjami wyemitowanymi przez Narodowy Bank Republiki Biatorusi oraz
wekslami wystawionymi przez Narodowy Bank Republiki Biatorusi w trakcie
wprowadzania regulacji finansowo-kredytowych, w tym w trakcie tworzenia re-
zerw walutowych Republiki Biatorusi;

* obligacjami emitowanymi przez banki, ktére na okre$lonych zasadach zaan-
gazowane sa w przyciggniecie depozytow od osoéb fizycznych, deponowanych
w biatoruskich rublach, zabezpieczonymi zobowigzaniami do splaty kapitatu
wraz z odsetkami od udzielonych pozyczek na budowe, przebudowe lub nabycie
nieruchomosci zabezpieczonych hipoteka;

* obligacjami wyemitowanymi od 1 kwietnia 2008 roku do 1 stycznia 2015 roku
przez osoby prawne bedace rezydentami podatkowymi Republiki Biatorusi.
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Okres obowigzywania tego zwolnienia jest przedluzany, zgodnie z dekretami

prezydenta Biatorusi, jednak nie wszystkie okresy sg nimi objete. Na przyktad

obligacje wyemitowane przez osoby prawne od 1 stycznia do 30 czerwca 2015

roku nie podlegaja preferencjom dajacym ulgi w podatku dochodowym, a te wy-

emitowane od 1 lipca 2015 roku do 31 grudnia 2017 roku daja takie korzysci,

* obligacjami wyemitowanymi przez lokalne organy wykonawcze i administra-
cyjne;

» obligacjami otwartej spotki akcyjnej — Bank Rozwoju Republiki Biatorusi.

*  Przy ustalaniu dochodu brutto nie uwzglednia sig:

1. Dochodéw z operacji papierami warto§ciowymi w postaci roznicy:

* pomiedzy cena wykupu a ceng nabycia takich papieréw warto$ciowych, po-
mniejszonych o kwote kosztow tych operacji — przy wykupieniu papierow war-
tosciowych przez ich emitenta na moment konczacy obrét tymi papierami war-
tosciowymi;

* pomiedzy ceng sprzedazy papierow wartosciowych, jednak nie wyzszg od ich
biezacej wartosci na dzien sprzedazy, a ceng nabycia takich papieréw wartoscio-
wych, pomniejszonych o kwote kosztow zwigzanych z tymi operacjami — przy
transakcjach kupna-sprzedazy papieréw warto$ciowych ich emitentom.

2. Przychodow z transakcji warunkowej sprzedazy (repo) papierow wartoscio-
wych (z obowigzkiem ich odkupu) przy ich sprzedazy wedtug biezacej wartosci na
dzien sprzedazy.

3. Przychodow z tytutu odsetek uzyskanych przez emitenta z wymienionych wy-
zej papierow warto§ciowych (naleznosci) w okresie obrotu tymi papierami warto-
$ciowymi, do momentu ich wykupu.

Biorac pod uwage wymienione wyzej warunki udzielania preferencji podatko-
wych (ulg) zwigzanych z obrotem papierami warto§ciowymi, nalezy stwierdzi¢, ze
istotnym momentem staje si¢ okreslenie ich biezacej wartosci. Zalezy ona od ro-
dzaju papieréw wartosciowych — czy sg to papiery dyskontowe czy odsetkowe. Do
dyskontowych papierow wartosciowych zaliczane sg te, ktére wprowadzane sa do
obrotu w warto$ci nizszej niz wartos¢ nominalna (z dyskontem), i podlegajace wy-
kupieniu wedlug wartosci nominalnej, a do odsetkowych papieréw warto§ciowych
zaliczane sg papiery warto§ciowe wprowadzane do obrotu w warto$ci nominalnej
z obowigzkiem wyptaty naleznych odsetek.

Za biezaca warto$¢ dyskontowych papieréw wartosciowych przyjmuje si¢
w momencie ich sprzedazy:

* na aukcji — $redniag wazong cen¢ sprzedazy tych papierow, ustalong w trakcie
aukcji, powigkszong o procent przychodu okreslonego w momencie emisji pa-
pierow wartosciowych;

* przez emitenta nie na aukcji — ceng okreslong w umowie sprzedazy, powigkszong
o procent przychodu okreslonego w momencie emisji papieréw wartosciowych.
Za biezaca warto$¢ oprocentowanych papieréw wartosciowych przyjmuje sie

ich warto$¢ nominalng powiekszona o wartos¢ narostych odsetek.
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Na stronie internetowej biatoruskiej gietdy waluty i papierow wartosciowych
(www.bcse.by) mozna znalez¢ aktualna, biezaca wartos¢ notowanych papieréw war-
tosciowych na kazdy dzien. Kazdy emitent papieréw wartosciowych, dla kazdego
rodzaju emitowanych papierow warto§ciowych wydaje prospekty emisyjne, dzieki
ktorym mozliwe jest ustalenie rentownos$ci emitowanych przez niego papierow, kto-
ra jest korygowana z uwzglednieniem wielkos$ci kapitatu zaktadowego i uzyskanego
zysku netto, liczby akcjonariuszy, naliczonych na jedng akcj¢ dywidend (wliczajac
podatki) oraz naleznosci i zobowigzan.

W ubiegtych latach przy wycenie papierow wartoSciowych w cenie nabycia, bez
uwzgledniania zmian ich wartosci w walutach obcych lub bez uwzglednienia ich
wartosci godziwej w ewidencji, ulgami podatkowymi przy sprzedazy danych papie-
row wartosciowych objete byly rowniez réznice kursowe. Obecnie roznice kursowe
sa opodatkowane jako dochody z dziatalnosci pozaoperacyjnej, co spowodowato
spadek zainteresowania inwestorow zakupem emitowanych i denominowanych
w walutach obcych papieréw wartosciowych.

5. Podsumowanie

Na podstawie przeprowadzonych badan mozna stwierdzi¢, ze zmiana przepisow
biatoruskich w odniesieniu do wyceny, ewidencji i opodatkowania aktywow fi-
nansowych, majaca na celu zblizenie krajowych norm prawnych do zasad ujetych
w MSSF, ma znaczny wptyw na dziatalno$¢ inwestycyjng zaktadow ubezpieczen,
ktore zarzadzaja cudzymi srodkami pienieznymi ubezpieczonych w postaci utwo-
rzonych rezerw ubezpieczeniowych. Zachowanie tych srodkow oraz zwigkszanie
ich warto$ci jest jednym z gtownych czynnikow gwarantujacych wyplacalnos¢
ubezpieczycieli, jak réwniez gwarancja wypelniania przez nich zobowigzan finan-
sowych wobec klientow.

Nalezy podkresli¢, ze podejmowanie decyzji w zakresie zarzadzania inwestycja-
mi w aktywa finansowe obarczone jest duzym ryzykiem. Zatem bardzo wazna jest
realistyczna ocena ich warto$ci godziwej, rentownosci i ptynnosci. Kolejne zmiany
ustawodawstwa powinny uwzglednia¢ dobre praktyki stosowane za granicg oraz do-
robek naukowcow w tym zakresie.
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