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Obserwujac gospodarke, mozna zauwazy¢ rosnace zainteresowanie instrumen-
tami finansowymi. Zagadnienia z tym zwiazane sa stosunkowo zlozone. Instru-
menty finansowe sa przedmiotem uregulowan w prawie bilansowym, podatkowym,
gieldowym, kodeksie spétek handlowych i innych aktach prawnych. Ponizsze roz-
wazaniach dotycza problemu wyceny instrumentdéw finansowych stanowiacych
majatek przedsigbiorstwa, tj. aktywdéw finansowych, w $wietle ustawy o rachun-
kowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw na ten temat.

Wedtlug ustawy o rachunkowosci, jednostka powinna nie rzadziej niz na dzien
bilansowy dokonywa¢ wyceny aktywdow finansowych (art. 28 ust. 1, pkt 3 i art. 35
ust. 2). Skutki obnizenia wartosci inwestycji w aktywa finansowe - zaliczonych
do aktywow trwalych wycenianych wedlug ceny nabycia, pomniejszonych o
odpisy z tytulu trwalej utraty wartosci — kwalifikuje si¢ jako koszty finansowe.
Z kolei skutki przeszacowania takich inwestycji —~ wycenianych wedtug cen ryn-
kowych lub inaczej ustalonej warto$ci godziwej — powodujace wzrost ich wartosci
do poziomu cen rynkowych, zwigkszaja kapital (fundusz) z aktualizacji wyceny.
Obnizenie wartosci tak przeszacowanej inwestycji do wysokosci kwoty, o ktdra
podwyzszono ten kapital — jezeli kwota réznicy z przeszacowania nie byla do dnia
wyceny rozliczona — zmniejsza kapitat z aktualizacji wyceny. W pozostatych przy-
padkach spadek wartosci inwestycji zalicza si¢ do kosztéw finansowych. Wzrost
wartosci, przeszacowanej wczesniej inwestycji ,,na minus”, w pierwszej kolejnosci
bedzie zwigkszal wartos¢ przychodéw finansowych do wysokosci kwoty odniesio-
nej w ciezar kosztow finansowych (art. 35 ust. 4 ustawy o rachunkowosci).

Skutki wzrostu lub obnizenia wartosci inwestycji krotkoterminowych w ak-
tywa finansowe, wycenionych wedlug cen (wartosci rynkowych), zalicza si¢
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odpowiednio do przychodéw lub kosztow finansowych (art. 35 ust. 3 ustawy o

rachunkowosci). W przypadku kiedy inwestycje krétkoterminowe wycenia si¢

wedtug cen nabycia lub (ceny) wartosci rynkowej, zaleznie od tego, ktéra z nich

jest nizsza, skutki obnizenia ich wartosci zalicza si¢ do kosztéw finansowych w

pelnej wysokosci, skutki wzrostu ich wartosci zas zalicza si¢ do przychodéw finan-

sowych w wysokosci nie wyzszej niz kwota réznic uprzednio odpisanych w koszty
finansowe.

Niestety sposéb wyceny instrumentéw finansowych okreslony w rozporzadze-
niu Ministra Finanséw w tej sprawie niejednokrotnie bywa rézny od rozwiazan
zdefiniowanych w ustawie o rachunkowosci. W ustawie o rachunkowosci jest za-
warta ,,delegacja do wydania przepiséw wykonawczych™ w formie rozporzadzen
(aktéw nizszego rz¢du) ministra wlasciwego do spraw finanséw publicznych, w
tym w sprawie szczegétowych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu ujawnia-
nia i sposobu prezentacji instrumentéw finansowych (art. 81 ust. 2 pkt 4). Wspo-
mniane rozporzadzenie Ministra Finans6w jest aktem prawnym przedstawiajacym
bardziej szczegélowo omawiane zagadnienia. Zdaniem autora, daje to mozliwos¢
(nie pozbawiong krytycyzmu) ,,opierania si¢” przy wycenie i prezentacji instru-
mentéw finansowych na przepisach tego rozporzadzenia. Zawarte w rozporzadze-
niu Ministra Finanséw rozwiazania moga jednak by¢ dyskusyjne. Na przyklad
ustawa o rachunkowosci nie przewiduje mozliwosci powstania ujemnego kapitatu
z aktualizacji wyceny aktywéw finansowych, a rozporzadzenie Ministra Finanséw
w tej sprawie dopuszcza takg mozliwosc.

Wedlug rozporzadzenia Ministra Finanséw, aktywa finansowe, w tym zali-
czone do aktywdw instrumenty pochodne, wycenia si¢ nie pdzniej niz na koniec
okresu sprawozdawczego, w wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej, bez jej
pomniejszania o koszty transakcji, ktére jednostka poniostaby, zbywajac te aktywa
lub wytaczajac je z ksiag rachunkowych z innych przyczyn, chyba ze wysokos¢
tych kosztéw bylaby znaczaca (§14 rozporzadzenia Ministra Finanséw).

Od tej ogdlnej zasady istnieja okreslone wytaczenia, ktére dotycza (§ 14 i §16
rozporzadzenia Ministra Finanséw):

— pozyczek udzielonych i naleznosci wlasnych, ktérych jednostka nie przezna-
cza do sprzedazy, ktére wycenia si¢ w wysokosci skorygowanej ceny nabycia
oszacowanej za pomoca efektywnej stopy procentowej, niezaleznie od tego,
czy jednostka zamierza utrzyma¢é je do terminu wymagalnosci czy tez nie, na-
leznosci o krétkim terminie wymagalnosci, w przypadku ktérych nie okreslo-
no stopy procentowej, mozna wyceni¢ w kwocie wymaganej zaplaty, jezeli
wartosé biezaca przyszltych przeptywéw pieni¢znych oczekiwanych przez jed-
nostke, ustalona za pomoca stopy procentowej przypisanej tej naleznosci, nie
rézni sig istotnie od kwoty wymaganej zapfaty;

— aktywéw finansowych utrzymywanych do terminu wymagalnosci (np.:
obligacje, bony, kontrakty futures), ktdre wycenia si¢ w wysokosci skorygo-
wanej ceny nabycia oszacowanej za pomoca efektywnej stopy procentowe;j;
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— skiadnikéw aktywow finansowych, w przypadku ktérych nie istnieje cena
rynkowa ustalona na aktywnym rynku regulowanym albo ktérych wartos¢ go-
dziwa nie moze by¢ ustalona w inny wiarygodny sposdb, wycenia si¢ je w ce-
nie nabycia, kiedy nie maja one ustalonego terminu wymagalnosci (np. akcje i
udziaty), lub w wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej za po-
moc3a efektywnej stopy procentowej — kiedy maja okreslony termin wymagal-
nosci;

— skladnikéw aktywéw finansowych objetych zabezpieczeniem (pozycji za-
bezpieczanych), wycenianych tak jak w punktach 1-3 w zaleznosci od tego, do
ktérej kategorii zostaty zakwalifikowane aktywa finansowe.

035 Aktywa linansowe diugoterminowe,

110 Rachunek bankowy 145 Aktywa linansowe krtkolemminowe 756 finansowe
- (20) .
- > (3b) -
—
— 7S0Pmychodyfinansowe (Sb)
< {2a) >
(3a)

> 803 Kapitad z aktualizagi|
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- (Sa) _ - lﬁ
{1) l

Rys. 1. Ewidencja wyceny wartosci aktywéw finansowych

Objasnienia:

(1) ujecie odsetek od aktywéw finansowych (na koncie 750 Przychody finansowe —
odsetki);

(2) aktualizacja wartosci aktywéw finansowych (np. obligacji, bonéw itp.) z tytutu:
a) dyskonta (na koncie 750 Przychody finansowe — odsetki),
b) premii (na koncie 756 Koszty finansowe — odsetki);

(3) inna niz z tytulu dyskonta lub premii aktualizacja wartosci aktywow finanso-
wych odnoszona:
a) na dobro przychodéw finansowych — réznice dodatnie (na koncie 750 Przy-
chody finansowe — aktualizacja aktywéw finansowych),
b) w cigzar kosztéw finansowych — réznice ujemne (na koncie 756 Koszty fi-
nansowe — aktualizacja aktyw6w finansowych);

(4) inna niz z tytulu dyskonta lub premii aktualizacja wartosci aktywdw finanso-
wych odnoszona na kapitat z aktualizacji wyceny:
a) roznice dodatnie,
b) réznice ujemne;
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(5) ujecie zyskow i strat z przeszacowania aktywéw finansowych dotychczas wy-
kazywanych w wartosci godziwej do skorygowanej ceny nabycia dla aktywéw
finansowych, w przypadku ktérych jest okreslony termin wymagalnosci — r6z-
nice te rozlicza si¢ w okresie do terminu wymagalnosci za pomoca efektywnej
stopy procentowej:

a) rozliczane w czasie réznice dodatnie (na koncie 750 Przychody finansowe —

aktualizacja aktywéw finansowych),

b) rozliczane w czasie réznice ujemne (na koncie 756 Koszty finansowe — ak-

tualizacja aktywéw finansowych).

Wycena aktywéw finansowych zostanie przedstawiona na przykladzie obliga-
cji, zakwalifikowanej jako aktywa dostepne do sprzedazy.

Przyklad

Przedsigbiorstwo X 1 kwietnia 2004 r. nabylo na rynku wtémym obligacj¢
przedsigbiorstwa Y o wartosci nominalnej 1000 zt (zaklada si¢ dla uproszczenia
przykladu, ze nabyto jedynie jedna obligacj¢). Cena zakupu obligacji wyniosta
1032,5 z (wraz z naliczonymi odsetkami od poczatku roku w wysokosci 12,5 zl), a
zaptacona prowizja wynosi 1%. Termin wykupu obligacji przypada na 31 grudnia
2007 r. Odsetki od obligacji sa naliczane i wyplacane na koniec grudnia danego
roku kalendarzowego wedlug oprocentowania réwnego 5%. Zarzad jednostki
przypuszcza, ze nie bedzie jej przetrzymywac do terminu wymagalnosci, a wigc
zakwalifikowano ja do aktywéw dostgpnych do sprzedazy (nie mozna jej zakwali-
fikowa¢ do pozyczek udzielonych i naleznosci wlasnych, gdyz zakupiono je na
rynku wtérnym, i jednoczesnie zaklada sig, ze nie przeznacza si¢ jej do obrotu).
Zgodnie z przepisami, jezeli w takim przypadku istnieje mozliwo$¢ ustalenia na
dzien wyceny wartosci godziwej' obligacji, to skutki zwiazane z jej wycena moga
by¢ odnoszone na kapitat z aktualizacji wyceny i taki wariant przyjeto w tym przy-
ktadzie. Istotne jest, ze na kapital z aktualizacji wyceny bgda wplywaé jedynie
réznice migdzy wartoscia godziwa a jej wartoscia w skorygowanej cenie nabycia.
Odsetki od wartosci nominalnej oraz rozliczana premia zostang bezposrednio ujgte
odpowiednio jako przychody i koszty finansowe. Warto$¢ godziwa obligacji na
dzien 31 grudnia 2004 r. wyniosta 1030 zi (bez odsetek).

Aby dokona¢ wyceny obligacji na koniec pierwszego roku oraz obliczy¢ sko-
rygowang ceng nabycia obligacji na koniec poszczegdlnych lat, w pierwszej kolej-
nosci oblicza si¢ wartos¢ efektywnej stopy procentowej, ktéra moze by¢ rozumiana
jako wewnetrzna stopa zwrotu (IRR) przeptywéw zwiazanych z danym instrumen-
tem finansowym w okresie do terminu wymagalnosci>. Mozna to przedstawi¢ w

! Jezeli na dzien wyceny nie mozna ustalié warto$ci godziwej, to wycenia si¢ ja w wartoéci sko-
rygowanej ceny nabycia.

2 W przypadku instrumentéw o zmiennej stopie procentowej efektywng stopg procentowa nalezy
oblicza¢ przy kazdorazowej wycenie rynkowej (tj. w momencie kiedy nast¢puje zmiana stopy procen-
towej, np. na koniec roku).
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postaci nast¢pujacego wyrazenia (wartos¢ potgg w mianownikach wyrazenia jest
podana w czgsciach utamkowych, poniewaz okres wyplaty odsetek przypada na
koniec roku, a obligacje zakupiono w na poczatku kwietnia — do konca pierwszego
roku pozostato % okresu itd.):

0,50 S0 1050
(+IRR®”  (+IRR'” (+IRR*® (+IRR*"’

(1032,5+1033) =

Wykorzystujac funkcj¢ arkusza kalkulacyjnego Excel ,,Szukaj wyniku”, mozna
obliczy¢, ze IRR dla tak zdefiniowanych przeplywéw pienigZznych wynosi
4,1055%. Jest to stopa procentowa, ktéra zréwnuje warto$¢ ujemnych i dodatnich
przeptywdw pieni¢znych zwiazanych z ta obligacja. Sposéb obliczania skorygo-
wanej ceny nabycia zostat przedstawiony w ponizszej tabeli.

Tabela 1. Przyklad obliczania skorygowanej ceny nabycia dla obligacji

1* 2 3 4 5 6 7 8
1.04- 1074,77
31.122004| 103033 | 104283 | 000 0siaiossmy™ | 4445 [ 50.00 | 102477 | 555
101- | 1024,77 | 1074,77 1066,85 42,07 | 50,00 | 1016,85 | 7,93
31.12.2005 1024,77- (144,1055%)
1.01- 1058,59
31.12.2006| 101685 | 106685 | 10,665, (144, 1055%) | 4175 |0.00 | 1008.59 | 825
1.01- 1050,00
31.12.2007| 100859 | 105859 | 000 o, (144.1055%) | 4141 | 5000 | 100000 | 859
Razem X X X 169,68 |200,00 X 30,32

*1 — okres, 2 — skorygowana cena nabycia na poczatek okresu (bez odsetek), 3 — skorygowana cena
nabycia na poczatek okresu (z odsetkami i premia ze znakiem minus), 4 — skorygowana cena nabycia
na koniec okresu (z odsetkami i premia ze znakiem minus), 5 — odsetki — rozliczana premia (4 - 2),
6 - odsetki bez premii (na koniec okresu), 7 — skorygowana cena nabycia na koniec okresu (bez
odsetek)(4 — 6), 8 — rozliczana premia (6 - 5).

Zrédto: opracowanie wlasne.

Cena zakupu obligacji z odsetkami = 1032,5 zt
Zaptacona prowizja przy zakupie obligacji = 0,01 - 1032,5 = 10,33 zt
Cena nabycia obligacji z odsetkami = 1032,5 + 10,33 = 1042,83 zt
Cena nabycia obligacji bez odsetek = 1042,83 — 12,5 = 1030,33 zt

1. Ujecie zakupionych obligacji (1 kwietnia 2004 r.)
— warto$¢ obligacji wedlug cen nabycia 1042,83 zi

(WN Aktywa finansowe, MA Rachunek bankowy)

2. Ujecie otrzymanych odsetek (31 grudnia 2004 r.)
—  wplyw na rachunek bankowy = 50 zt
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— przychody finansowe z tytutu odsetek = 37,5 zt

— korekta aktyw6w finansowych = 12,5 zt
(WN Rachunek bankowy, MA Przychody finansowe — odsetki oraz MA Akty-

wa finansowe).

3. Wycena na dzien bilansowy (31 grudnia 2004 r.)

— korekta ceny nabycia bez odsetek o wartos¢ naliczonej premii = 5,55 zt
(WN Koszty finansowe — odsetki, MA Aktywa finansowe)

— rémica pomi¢gdzy wartoscia godziwa a wartoscig obligacji w skorygowane;j
cenie nabycia = 1030 - 1024,77 = 5,23 zt
(WN Aktywa finansowe, MA Kapitat z aktualizacji wyceny).

W przykladzie przy wycenie wartosci godziwej na dzien bilansowy pominigto
koszty sprzedazy obligacji — zalozono, ze sa one nieistotne. W przypadku gdy war-
to$¢ godziwa bylaby nizsza od skorygowanej ceny nabycia, kapital z aktualizacji
wyceny zostatby skorygowany ,,na minus”. W takiej sytuacji przy wycenie w na-
stgpnym roku, jezeli nowa wartos¢ godziwa bylaby wyzsza od nowo obliczone;j
wartosci skorygowanej, to korekta kapitalu z aktualizacji wyceny powinna by¢
powigkszona o wartos¢ nowej réznicy, po wczesniejszym wyksiggowaniu réznicy
z poprzedniego roku.

Wedlug rozporzadzenia Ministra Finansow w razie trwalej utraty wartosci ak-
tywow finansowych ich warto$¢ aktualizuje si¢ (zgodnie z art. 28 ust. 7 i art. 35
ustawy o rachunkowosci) nie pézniej niz na koniec okresu sprawozdawczego, pod
warunkiem stosowania odpowiednio okreslonych w ustawie zasad ujgcia odpiséw
z tytulu trwalej utraty wartosci w ksiggach rachunkowych (§24 rozporzadzenia
Ministra Finanséw). Odpisy aktualizujace wartos¢ skladnika aktywéw finanso-
wych lub portfela podobnych skladnikéw aktywéw finansowych ustala sig:

— w przypadku aktywéw finansowych wycenianych w wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — jako réznice¢ migdzy wartoscia tych aktywéw wynikajaca z
ksiag rachunkowych na dzien wyceny i mozliwa do odzyskania kwota. Kwote
mozliwg do odzyskania stanowi biezaca wartos¢ przysztych przeptywéw pie-
nigznych oczekiwanych przez jednostkg, zdyskontowana za pomoca efektyw-
nej stopy procentowej, ktdra jednostka stosowala dotychczas, wyceniajac prze-
szacowywany skladnik aktywéw finansowych lub portfel podobnych sktadni-
kéw aktywow finansowych;

— w przypadku aktywéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej, kto-
rych skutki przeszacowania sa odnoszone na kapital z aktualizacji wyceny —
jako réznice migdzy cena nabycia skladnika aktywéw i jego wartoscia godziwa
ustalona na dzien wyceny, z tym ze przez warto$¢ godziwa dtuznych instru-
mentéw finansowych na dziefi wyceny rozumie si¢ biezaca wartos¢ przysztych
przeptywdéw pienigznych oczekiwanych przez jednostk¢ zdyskontowana za
pomocg biezacej rynkowej stopy procentowej stosowanej do podobnych in-
strumentéw finansowych. Strat¢ skumulowana do tego dnia, ujgta w kapitale z
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aktualizacji wyceny, zalicza si¢ do kosztéw finansowych w kwocie nie mniej-

szej niz wynosi odpis pomniejszony o cz¢s¢ bezposrednio zaliczona do kosz-

téw finansowych;

— w przypadku pozostatych aktywéw finansowych - jako réznic¢ migdzy warto-
Scia skladnika aktywéw wynikajaca z ksiag rachunkowych i biezaca wartoscia
przysztych przeptywéw pieni¢znych oczekiwanych przez jednostke, zdyskon-
towana za pomocg biezacej rynkowej stopy procentowej stosowanej do podob-
nych instrumentéw finansowych.

Od dnia, w ktérym dokonano odpisu z tytulu trwalej utraty wartosci sktadnika
aktywéw finansowych lub portfela podobnych aktywéw, zaprzestaje si¢ naliczania
przychod6w z odsetek wedtug stopy dotychczas stosowanej. Od tego dnia przychody
z odsetek nalicza si¢ za pomoca stopy dyskontujacej przyszle przeptywy pienigzne,
przyjetej w celu ustalenia mozliwej do odzyskania wartosci. Jezeli konieczne jest
dokonanie odpiséw aktualizujacych z tytulu odsetek, to odpisy takie zalicza si¢ do
kosztéw finansowych (§295, ust. 4 rozporzadzenia Ministra Finanséw).

Z chwila ustania przyczyny, dla ktérej dokonano odpisu aktualizujacego z tytu-
tu trwalej utraty wartosci, stosuje si¢ przepisy art. 35¢ ustawy o rachunkowosci®,
z tym ze pomniejszenie uprzednio dokonanego odpisu i zwigkszenie wartosci ak-
tywéw wycenianych przez jednostk¢ w wysokosci skorygowanych cen nabycia
moze nastapi¢ o kwotg, ktérej doliczenie spowoduje przyrost wartosci aktywéw
finansowych nie wyzszy od wysokosci skorygowanych cen nabycia, ktére bylyby
ustalone na ten dzien, gdyby trwata utrata wartosci nie nastapita.

Istotnym problemem przy dokonywaniu aktualizacji aktywow finansowych jest
zwrécenie uwagi na skutki przyjgcia okreslonego sposobu wyceny (oczywiscie w
sytuacji, gdy jest mozliwos¢ wyboru). W zaleznosci od podjetej decyzji bedzie to
miato wplyw na kapitat z aktualizacji wyceny lub wynik finansowy jednostki. Jeze-
li przedsigbiorstwo wyplaca dywidende, to w zaleznosci od przyjg¢tego wariantu,
podstawa do wyplaty wynagrodzen udzialowcom jest rézna. Na podstawie analizy
przepiséw rozporzadzenia Ministra Finanséw mozna wysnu¢ wniosek, ze mozli-
wos¢ wyboru sposobu odnoszenia réznic z wyceny dotyczy aktywéw kwalifiko-
wanych jako przeznaczone do obrotu lub dost¢pne do sprzedazy (§19, §21), wyce-
nianych wedlug wartosci godziwej lub ceny nabycia. Przepisy te pozostaja w
sprzecznosci z ustawg o rachunkowosci, dopuszczaja bowiem odnoszenie na kapi-
tal z aktualizacji wyceny takze skutkéw wyceny krétkoterminowych aktywoéw
finansowych. Trudno jest jednoznacznie odpowiedzie¢ na pytanie, ktére rozwiaza-
nie jest lepsze. Odnoszenie omawianych réznic bezposrednio na wynik finansowy
powoduje, ze w niektérych sytuacjach ulega on znaczacym wahaniom z okresu na

3 Wedtug ktérego w przypadku ustania przyczyny, dla ktérej dokonano odpisu aktualizujacego
wartos¢ aktywéw finansowych, w tym réwniez odpisu z tytulu trwalej utraty wartodci, r6wnowartosé
catosci lub odpowiedniej cz¢sci uprzednio dokonanego odpisu aktualizujacego zwigksza warto$é
danego skladnika aktywéw i podlega zaliczeniu do przychodéw finansowych.
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okres. Z drugiej strony reprezentuje on wtedy — w danym momencie — rzeczywisty
zysk lub stratg na dziatalnosci przedsigbiorstwa.

Zdaniem autora - zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci — na kapitat z
aktualizacji wyceny mozna odnosi¢ jedynie réznice z wyceny dlugoterminowych
aktywow finansowych, ujmowanych wedlug wartosci godziwej. W pozostatych
przypadkach réznice takie powinny obciaza¢ wynik finansowy. Poglad taki wydaje
si¢ stuszny ze wzgledu na to, ze w krétkim okresie istnieje mniejsze prawdopodo-
biefistwo zmian kompensujacych dokonane wczesniej odpisy. W zwiazku z tym
powinny one od razu znalezé odzwierciedlenie w wyniku finansowym przedsig-
biorstwa.

Przy korekcie aktywdw finansowych na dzien bilansowy o skutki wyceny (od-
noszone zaréwno na wynik finansowy, jak i na kapitat z aktualizacji wyceny) nale-
zy pamigtac, ze nie sg one uznawane w wypadku celdw podatkowych. Powstaje
zatemn réznica migdzy wartoscig bilansowg i wartoscia podatkowa aktywéw finan-
sowych. Konieczne staje si¢ utworzenie aktywéw lub rezerw z tytutu odroczone-
go podatku dochodowego, ktére zostana drugostronnie ujg¢te jako obowiazkowe
obciazenia wyniku finansowego (gdy korekta z tytulu wyceny obciazyla wynik)
lub zostang drugostronnie uje¢te na kapitale z aktualizacji wyceny (gdy korekta z
tytutu wyceny obciazyta kapital z aktualizacji wyceny).

Przedstawione problemy nie wyczerpuja zlozonego tematu wyceny aktywow
finansowych. Trudno jest jednoznacznie stwierdzi¢, czy nalezy postgpowaé Scisle
wedlug ustawy o rachunkowosci czy tez wedtug rozporzadzenia Ministra Finansow
na ten temat. Autor ma jednak nadziej¢, ze kiedys nastapi ujednolicenie przepiséw
w tym zakresie i stang si¢ one czytelniejsze dla oséb zajmujacych si¢ zagadnienia-
mi zwiazanymi z instrumentami finansowymi.
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FINANCIAL ASSETS VALUATION IN THE LIGHT
OF THE ACCOUNTING ACT
AND THE FINANCE MINISTER ORDINANCE

Summary

A close look at the economy shows growing interest in financial instruments. The financial in-
struments are regulated in an array of legal acts. The following considerations are focused on the
valuation of financial instruments that constitute corporate property, i.e. financial assets, in the light
of the Accounting Act and the Finance Minister's ordinance.
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