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i Rady z dnia 28 stycznia 2003 r. w sprawie wyko-
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2 kwietnia 1997 r. (Dz. U. Nr 78, poz. 483
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i sposobu prezentacji instrumentéw finansowych
(Dz. U. Nr 149, poz. 1674 z p6zn. zm.)
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809/2004
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r.t.w.p.b.

u.e.e.
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u.g.t.

w.h.u.g.c.
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korekty zyskéw podmiotéw powiazanych (Dz. U.
Nr 160, poz. 1268 z p6zn. zm.)

rozporzadzenie Komisji (WE) Nr 809/2004
z dnia 29 kwietnia 2004 r. wykonujace dyrektywe
2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
w sprawie informacji zawartych w prospektach
emisyjnych oraz formy, wlaczenia przez odnie-
sienie i publikacji takich prospektéw emisyjnych
oraz rozpowszechniania reklam (Dz. U. UE L 149
2 30.4.2004, s. 1)

rozporzadzenie Komisji (WE) nr 1287/2006 z dnia
10 sierpnia 2006 r. wprowadzajgce srodki wyko-
nawcze do dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady w odniesieniu do zobowig-
zan przedsiebiorstw inwestycyjnych w zakresie
prowadzenia rejestréow, sprawozdan z transakgji,
przejrzystosci rynkowej, dopuszczania instrumen-
téw finansowych do obrotu oraz pojec zdefiniowa-
nych na potrzeby tejze dyrektywy (Tekst majacy
znaczenie dla EOG) (Dz. U. UE L 241 z 02.09.2006,
s. 1)

rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24 wrze-
$nia 2012 r. w sprawie trybu i warunkéw poste-
powania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych
mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumen-
tami finansowymi, oraz bankéw powierniczych
(Dz. U. poz. 1078 z pézn. zm.)

ustawa z dnia 15 kwietnia 2011 r. o efektywnosci
energetycznej (Dz. U. Nr 94, poz. 551 z p6zn. zm.)

ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwe-
stycyjnych (tekst jedn: Dz. U. z 2014 r. poz. 157)

ustawa z dnia 26 pazdziernika 2000 r. o gieldach
towarowych (tekstjedn.: Dz. U. z 2014 r. poz. 197)

ustawa z dnia 22 grudnia 2004 r. o handlu upraw-
nieniami do emisji do powietrza gazéw cieplarnia-
nych i innych substangji (Dz. U. Nr 281, poz. 2784
z pézn. zm.)



u.N.B.P.

u.o.i.f.

u.0.0.

u.o.p.

u.o.r.m.

u.p.e.

u.p.p.o.p.w.

u.s.z.e.g.

u.z.u.o.if.

Wykaz skrotow

ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym
Banku Polskim (tekst jedn.: Dz. U. z 2013 r.
poz. 908, z pézn. zm.)

ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instru-
mentami finansowymi (tekstjedn.: Dz. U. z2014 r.
poz. 94)

ustawa z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach
(tekst jedn.: Dz. U. z 2013 r. poz. 730 z p6zn. zm.)

ustawa z dnia 29 lipca 2005 1. o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finan-
sowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publicznych (tekst jedn.: Dz. U.z2013 r.
poz. 1382)

ustawa z dnia 20 kwietnia 2004 r. o organizacji
rynku mleka i produktéw mlecznych (tekst jedn.:
Dz. U. 22013 r. poz. 50 z p6zn. zm.)

ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe
(tekst jedn.: Dz. U. z2012 . poz. 1376 z pdzn. zm.)

ustawa z dnia 27 lipca 2002 r. - Prawo dewizowe
(tekst jedn.: Dz. U. z 2012 r. poz. 826 z p6zn. zm.)

ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku docho-
dowym od o0séb fizycznych (tekst jedn.: Dz. U.
z 2012 r. poz. 361 z p6zn. zm.)

ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku docho-
dowym od oséb prawnych (tekst jedn.: Dz. U.
z 2011 r. Nr 74, poz. 397 z pdzn. zm.)

ustawa z dnia 10 kwietnia 1997 r. - Prawo ener-
getyczne (tekst jedn.: Dz. U. z 2012 r. poz. 1059
z pézn. zm.)

ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 r. - Prawo o publicz-
nym obrocie papierami wartosciowymi (tekst jedn.:
Dz. U. 22005 r. Nr 111, poz. 937 z pézn. zm.)
ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(tekst jedn.: Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6zn. zm.)

ustawa z dnia 17 lipca 2009 r. o systemie zarza-
dzania emisjami gazéw cieplarnianych i innych
substancji (tekst jedn.: Dz. U. z 2013 r. poz. 1107)
ustawa z dnia 4 wrzesnia 2008 r. o zmianie usta-
wy o obrocie instrumentami finansowymi oraz
niektorych innych ustaw (Dz. U. z 2009 r. Nr 165,
poz. 1316)
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Inne

- Credit Default Swap (swap kredytowy)

- jednostki poswiadczonej redukgji emisji (ang. Cer-
tified Emission Reduction)

- Cross-Currency Swap

- jednostki redukcji emisji (ang. Emission Reduction
Units)

- uprawnienia do emisji (ang. European Union Allow-
ances)

- Forward Rate Agreement

- Interest Rate Swap

- Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd

- Minister Finanséw

- Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci

- Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci
Finansowej

- Narodowy Bank Polski
- Naczelny Sad Administracyjny

- Organization for Economic Cooperation and Deve-
lopment

- Objasnienia stosowania

- publiczny rynek pozagieldowy (ang. Over-The-
-Counter)
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Wstep

Niektérzy w instrumentach finansowych, w szczegélnosci tych dotyczacych
ryzyka kredytowego, upatruja przyczyne kryzysu globalnego majacego swoj pocza-
tek w 2008 r. w Stanach Zjednoczonych. Struktury swapowe i opcyjne umozliwity
bowiem miedzynarodowym instytucjom finansowym zwielokrotnienie stopy
zwrotu z zainwestowanych srodkéw finansowych oraz przerzucenie ryzyka na
inne jednostki gospodarcze. Mozna stwierdzi¢ nawet, ze wykorzystywanie dzwigni
finansowej lezy u podstaw gospodarki rynkowej XXI wieku. Dodatkowo przed-
miotem walki politycznej na naszym , rodzimym podworku” staly sie struktury
opcyjne walutowe nazywane ,toksycznymi”, ktére przerodzily sie w synonim
~wyzysku matych przedsiebiorcow” przez wielkie banki. Przedstawiciele rzadu'
wypowiadali sie na temat podwazenia prawnej skutecznosci zawieranych pochod-
nych instrumentéw finansowych z instytucjami finansowymi, w obliczu duzej
zmiennosci kursu polskiej waluty w stosunku do euro i dolara na przetomie 2008
i 2009 r. Pojawily sie postulaty ograniczenia mozliwosci zawierania transakcji na
instrumentach finansowych przez przedsiebiorcéw niemajacych odpowiednich
kwalifikacji. Powstato pytanie - czy pochodne instrumenty finansowe to ,zlo
wecielone nowego oblicza kapitalizmu”?

Odpowiedz jest dla mnie jasna - oczywiscie, ze nie. Rozwdj gospodarki
$wiatowej oraz rynkow finansowych nie bytby mozliwy bez instrumentéw finan-
sowych, a zwlaszcza pochodnych instrumentéw finansowych. Instrumenty te
daja mozliwos¢ czerpania zyskéw przy minimalnym zaangazowaniu kapitatu.
Jednakze niektérzy zapominaja, ze jesli kto$ zarabia na danej transakgji, to druga
strona musi stracic.

Niepokojace sa jednak sytuacje, gdy wynik transakcji nie zalezy od zachowa-
nia rynku (co do zasady - podazy i popytu, sytuacji makro- i mikroekonomicznej
na rynku, etc.) lecz od mozliwosci finansowych graczy na tym rynku, tj. ilosci
zaangazowanych srodkéw finansowych. Zastanawiajace sa wiec w tym kontekscie
np. doniesienia prasowe z pierwszego kwartatu 2009. ,,0 odstgpieniu czeéci insty-
tucji finansowych” dzialajacych w londynskim City od ,,spekulacji polska walutg”>

Jakie btedy popetnialy polskie spétki zawierajace struktury opcyjne walutowe,
ze w ich wyniku przedsiebiorstwa tracity ptynnos¢ finansowg, a w konsekwencji

1 W. Pawlak, wywiady telewizyjne u nadawcéw publicznych i prywatnych, udzielone na
przelomie listopada-grudnia 2008 r.

2 Oswiadczenie prasowe Goldman Sachs o odstapieniu od spekulacji walutami krajow Europy
Srodkowo-Wschodniej.
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oglaszaly upadtos¢? W znaczacej czeéci przypadkéw byly to: niewiedza, prze-
$wiadczenie o stalosci trendu kursu walutowego, a w koricu che¢ dodatkowych,
nadzwyczajnych zyskow.

Gwaltowny rozw6j rynku instrumentéw pochodnych wskazuje sie od lat 70.
XX w. Pomimo ze konstrukcje derywatéw ksztaltowaly sie od poczatku rozwoju
wymiany towarowej’, to do dnia dzisiejszego stanowia swoistg nowinke. Pochodne
instrumenty finansowe daja mozliwosci osiggniecia zyskéw réwniez w przypadku
spadku wartoéci towarow, waluty lub innych zmiennych. Czy mozna wiec twier-
dzi¢, iz derywaty wyrzadzity szkody czy to przedsiebiorcom, czy to gospodarce?
Przeciez jedna ze stron kontraktéw osiggneta zysk.

Majac na uwadze szanse, jakie wigza si¢ z derywatami, nalezy pamietac
o ryzyku immanentnie zwigzanym z tymi kontraktami - przedmiotem tych
umoéw jest tak naprawde ryzyko. Kazda dziatalno$¢ gospodarcza obarczona jest
doza ryzyka, jednakze w przypadku portfeli instrumentéw pochodnych dzwignia
finansowa moze by¢ kilkudziesieciokrotna®.

Za paradoks mozna uznaé, iz podstawowa funkgjg instrumentéw pochodnych
jest zabezpieczanie przed réznego rodzaju ryzykiem, podczas gdy w znaczacej
czesci przypadkoéw sa one wykorzystywane do przejmowania go na siebie®.
Ponadto, duza czes¢ transakcji na derywatach ma charakter czysto spekulacyjny,
m.in. w zakresie zawierania struktur opcyjnych niesymetrycznych, przy réznym
poziomie ryzyka. Dzieki efektowi dZwigni mozna wiec osiagna¢ zaréwno spek-
takularne zyski, jak i ponies¢ wielkie straty®.

Przedmiotem niniejszej publikacji nie bedzie analiza podstaw, przyczyn,
przebiegu i konsekwencji kryzysu gospodarczego ani ukazanie roli w tym zakre-
sie pochodnych instrumentéw finansowych. Rozwazania dotyczy¢ beda bowiem
mozliwych ,manipulacji” w zakresie transakcji na pochodnych instrumentach
finansowych, formalnie dopuszczonych przez aktualnie obowiazujace przepisy
prawa podatkowego, bilansowego, cywilnego oraz gospodarczego, dotyczacych
ksztaltowania sie przedmiotu i podstawy opodatkowania w podatku dochodo-
wym od 0séb prawnych, m.in. w zakresie wyceny instrumentéw, sposobu rozli-
czenia kontraktéw (rzeczywisty lub nierzeczywisty), celu zawarcia kontraktéw
(spekulacyjny, zabezpieczajacy lub inny), kalkulacji r6znic kursowych dla celow
podatkowych oraz okreélenia zyskoéw i strat z samych transakcji.

Publikacja obejmuje analize prawno-gospodarcza, bilansowa i podatkowa
aktualnie obowiagzujacych przepiséw w zakresie obrotu pochodnymi instrumen-

* Za pierwsze historycznie udokumentowane transakcje na derywatach uwaza si¢ umowy
pozyczki ziarna, zawierane na terytorium starozytnej Mezopotamii.

* Odpowiednio dobrany portfel instrumentéw walutowych notowanych na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie daje dzwignie finansowa ponad 40-krotna, tj. na kazdej ztotéwce, ktéra
bysémy zarobili, posiadajac bezposrednio walute, na portfelu instrumentéw pochodnych mozemy
zyskac ponad 40 zI.

° T. Nieborak, Pochodne instrumenty finansowe. Aspekty prawnopodatkowe, Warszawa 2004, s. 272,
za S. Valdez, An introduction to Global Financial Markets, Hampshire 1997, s. 275.

¢ Straty wywolane operacjami zwigzanymi z pochodnymi instrumentami finansowymi miaty
miejsce m.in. w przypadku Metallgesellschaft AG/Codelco w 1994 r. (1.3 mld dolaréw), Orange County
w 1994 r. (4.2 mld dolaréw), Barings w 1995 r. (800 min funtéw szterlingéw) czy Sumitomo w 1996 r.
(2.6 mld dolaréw). Dane za: W. Grabowski, Instrumenty pochodne a wspotczesne kryzysy finansowe,
Warszawa 1998, s. 43-48.



Wstep

tami finansowymi. Zawiera rowniez analize podatkowg szczegdlnych transakcji
na instrumentach finansowych zwigzanych z restrukturyzacja podmiotow, zawie-
raniem przedmiotowych transakcji pomiedzy pomiotami powigzanymi (transfer
pricing) oraz wycena derywatow i transakeji walutowych dla celéw podatkowych.

Brak regulacji w zakresie prawa podatkowego dotyczacych transakcji na
instrumentach pochodnych oraz swoboda graniczaca z dowolnoscia interpreta-
cyjna organéw skarbowych prowadzi do naduzy¢. Z jednej strony brak pewnosci
podatkowej podatnikéw, a z drugiej oczywista che¢ minimalizacji obcigzen podat-
kowych nie powinny prowadzi¢ do wylgczenia tych transakcji z opodatkowania
lub do nadmiernego fiskalizmu. Prawne aspekty instrumentéw finansowych oraz
ich obrotu zostaly w znacznej mierze uregulowane na szczeblu UE. Nadal jednak
jednymi z podstawowych postulatéw podnoszonych w literaturze przedmiotu
sa apele kierowane pod adresem unijnego oraz polskiego prawodawcy o wpro-
wadzenie regulacji dla instrumentéw pochodnych w sferach styku imperium
panistwa i zycia gospodarczego (m.in. w zakresie obowigzkéw podatkowych)
oraz ujednolicenia restrykcji/obcigzenn w tym zakresie. Brak spdjnych regulacji
w zakresie obcigzert podatkowych transakcji na instrumentach finansowych
powoduje bowiem, iz czes¢ panistw wprowadza bardzo liberalng polityke, by
przyciggnac do siebie inwestoréw i stojacy za nimi kapital. Nalezy réwniez z moca
podkresdli¢, iz zasygnalizowane problemy zwigzane z derywatami nie mogg sta-
nowié¢ podstawy dowolnoéci w traktowaniu takich transakcji z punktu widzenia
prawa podatkowego.

Jednym z celéw regulacji rynku obrotu instrumentami pochodnymi jest
zapewnienie pewnosci realizacji transakcji, co w konsekwencji ma prowadzié¢
do przeciwdzialania spektakularnym upadioéciom podmiotéw gospodarczych.
Przedstawiciele doktryny wskazuja, iz zalecanym byloby wprowadzenie kontroli
narynku pozagieldowym m.in. poprzez wprowadzenie systemu gwarancyjnego,
jaki juz funkcjonuje na rynku regulowanym. Osobiécie nie jestem zwolennikiem
takich rozwigzan, gdyz obcigzatyby one, w moim przekonaniu, nadmiernie zasade
swobody uméw w zyciu gospodarczym. Kwestiag odmienng oraz zdecydowanie
przeze mnie popierang jest jednak wprowadzenie nowych wymogéw informa-
cyjnych, w tym precyzyjnej sprawozdawczosci finansowej, w celu uzyskania
rzetelnych danych, czy okreslony podmiot dokonuje transakgji na instrumentach
pochodnych oraz jakie ryzyko na siebie przyjal.

Jednakze ustalenie globalnego systemu wymiany informacji czy ujednoli-
cenie standardéw dotyczacych samych transakcji na instrumentach pochodnych
wydaja sie niemozliwe z uwagi na brak instytucji rozliczeniowych poza obrebem
rynku regulowanego’.

Niniejsza publikacja zawiera stan prawny na 10 czerwca 2014 r. Dostep do
zrédel internetowych miat miejsce 1 wrzesnia 2013 r.

7 Przeciwnie uwaza T. Nieborak: T. Nieborak, Pochodne instrumenty finansowe..., s. 348.
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W dobie procesu globalizacji gospodarki oraz dynamicznego rozwoju rynku
kapitalowego na $wiecie, a w szczegélnosci w Polsce, coraz powszechniej podmioty
sektora prywatnego wykorzystuja w biezacej dzialalnosci gospodarczej pochodne
instrumenty finansowe. Analizujac wykorzystanie derywatéw przez podmioty
instytucjonalne oraz przez indywidualnych przedsiebiorcéw, mozna wskazad, iz
stuza one m.in. do spekulacji w obrocie tymi instrumentami oraz zabezpieczenia
ryzyka tzw. hedgingu.

Dazenie do ponadprzecietnych zyskéw osiaganych dzieki réznicy cen instru-
mentéw bazowych oraz wykorzystanie dzwigni finansowej spowodowaty wyod-
rebnienie si¢ nowego sektora gospodarki zajmujgcego sie handlem derywatami,
co jest podstawowym przedmiotem jego dziatalnosci. Druga réwnolegla funkcja
pochodnych instrumentéw finansowych wykorzystywana w strategii gospodarczej
przez przedsiebiorcow jest funkcja zabezpieczajaca. Podmioty chetnie uzywaja
derywatéw do ograniczenia ryzyka zwigzanego z wahaniami kurséw walutowych,
ktore sa nieodlaczng czescig handlu $wiatowego, oraz do zabezpieczenia wartosci
wydatkéw inwestycyjnych. Stosujac hedging oraz tzw. rachunkowos$¢ zabezpieczen,
jednostki gospodarcze moga z wigksza precyzjg okresli¢ przyszly catkowity koszt
planowanej inwestycji oraz swéj wynik finansowy, pomimo nieustannych zmian
i niejednokrotnie spektakularnych zmian w gospodarce.

Badajac obecng sytuacje obrotu derywatami, nalezy poming¢ zanikajaca
funkgje tzw. arbitrazu finansowego jako dazenie do osiggania zyskéw w wyniku
zajecia dwoch przeciwstawnych pozycji na réznych rynkach, bez ponoszenia
ryzyka na tych transakgcjach.

Podsumowujac, wskaza¢ nalezy, iz znaczenie pochodnych instrumentéw
finansowych systematycznie wzrasta, a podatnicy coraz czesciej wykorzystuja
ogromne mozliwosci wigzace sie z derywatami, aby osiggna¢ maksymalna stope
zwrotu z inwestycji, lub tez w celu ograniczenia ryzyka gospodarczego.

Jednakze niezaprzeczalny jest fakt, ze przepisy regulujace obrét pochod-
nymi instrumentami finansowymi nie ,nadgzaja” za zmieniajgcymi sie realiami
gospodarki, a przepisy ustaw podatkowych w znikomym stopniu wskazuja,
w jaki sposéb prawidlowo rozliczy¢ zyski lub straty osiagniete w obrocie
derywatami.
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Podstawowymi kwestiami podatkowymi zwigzanymi z obrotem pochodnymi
instrumentami finansowymi sa:

a) opracowanie podzialu pochodnych instrumentéw finansowych ze wzgledu
na ich sposéb rozliczenia i ich wykorzystanie,

b) sposéb okreslenia wartoéci stanowigcej dochéd lub tez strate zwigzana
z inwestycja w pochodne instrumenty finansowe,

¢) opodatkowanie walutowych instrumentéw finansowych a regulacje dotyczace
réznic kursowych,

d) moment rozpoznania przychodu i kosztu w transakcjach z udzialem
derywatow,

e) wielkos¢ i moment rozpoznania kosztu podatkowego z tytulu nabycia
pochodnych instrumentéw finansowych.

Te fundamentalne pytania budza niejednokrotnie znaczne watpliwosci doty-
czace m.in.:
[Kwestie ogolne]

a) okreslenia wartosci przychodéw i kosztéw podatkowych odnoszacych sie do
rzeczywistych oraz nierzeczywistych pochodnych instrumentéw finansowych
(rozliczanych poprzez fizyczna dostawe instrumentu bazowego lub poprzez
rozliczenie netto),

b) zaliczenia pochodnego instrumentu finansowego dla celéw podatkowych
do kategorii praw majatkowych lub kategorii papieréw wartosciowych,

¢) rozdzielenia pochodnych instrumentéw finansowych na prawa majatkowe
niebedace papierami wartoSciowymi oraz derywaty bedace papierami war-
tosciowymi na tle ustawy o podatku dochodowym od 0séb fizycznych,

d) opodatkowania wyniku finansowego zwigzanego z rozliczeniem derywatu
np. swapu walutowego jednostrumieniowego i dwustrumieniowego,
[Réznice kursowe]

e) wskazania neutralnego podatkowo momentu realizacji prawa z pochodnego
instrumentu finansowego rozliczanego przez fizyczng dostawe waluty lub
innego instrumentu bazowego,

f) okreslenia podatkowych réznic kursowych z tytutu posiadanych wartosci
dewizowych wykorzystanych na zakup lub tez emisje pochodnego instru-
mentu finansowego,

g) konsekwencji przyjecia przez podatnika rozliczania réznic kursowych zgodnie
z ustawaq o rachunkowosci (lub Miedzynarodowymi Standardami Rachunko-
woéci / Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej)
na ewentualne rozliczenie podatkowych réznic kursowych zwigzanych
z pochodnymi instrumentami finansowymi,

[Inwestycje]

h) rozliczenia pozyczonych srodkéw finansowych wykorzystanych na zakup
lub emisje derywatéw,

i) ewentualnego doliczenia ujemnego wyniku finansowego zwigzanego z dery-
watem do wartosci poczatkowej oddanych do uzywania srodkéw trwatych
oraz wartosci niematerialnych i prawnych,

j) rozliczenia podatkowego inwestycji gieldowych na pochodnych instrumen-
tach finansowych,
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k) okreslenia skutkéw podatkowych transakcji zawieranych na rynkach regu-
lowanych oraz na rynku wtérnym z nierezydentami, ktérych przedmiotem
sa pochodne instrumenty finansowe,

1) rozliczenia podatkowego odsetek / kuponéw odsetkowych / dyskonta od
pochodnych instrumentéw finansowych na odrebnych zasadach,

m) okredlenia przychodéw i kosztéw podatkowych zwigzanych z transakcjami
repo i reverse repo dotyczacych derywatéw,
[Restrukturyzacja / finansowanie spélek kapitatowych]

n) mozliwosci wyceny derywatu przed realizacja praw wynikajacych
z instrumentu,

0) mozliwoéci doliczenia dochodu (przychodu) z instrumentu pierwotnego do
dochodu (przychodu) z instrumentu pochodnego - np. doliczenie dochodu
z dywidend do dochodu z tytutu realizacji opcji na akgje,

p) rozliczenia kosztéw uzyskania przychodu dla podatnika, ktéry dokonuje
emisji opcji na akgje, dajacej prawo nabywcy do zakupu akcji spotki ponizej
wartosci nominalnej akgji,

q) rozliczenia podatkowego zwiazanego z wniesieniem doptat do spétki kapi-
tatowej w przypadku zawarcia kontraktu opcyjnego na odkup akgji (kontro-
wersje dotyczace pozornego podwyzszenia kapitalowego, aby ukry¢é umowe
pozyczki srodkow finansowych),

r) opodatkowania wniesienia aportem derywatu na kapitat zakladowy/rezer-
wowy spoiki kapitalowej (wycena derywatu dla celéw podatkowych),

s) opodatkowania wniesienia aportem derywatu do spétki osobowej - rozpo-
znanie przychodow i kosztow podatkowych zwigzanych z ta transakcja dla
wszystkich stron uczestniczgcych,

t) wyceny przedsiebiorstwa lub zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa zawie-
rajacego derywaty w przypadku, gdy majatek ten jest zbywany lub wnoszony
aportem,

u) aspektow podatkowych zwigzanych z konwersjg wierzytelnoéci z tytutu
pochodnych instrumentéw finansowych na kapitat zaktadowy/rezerwowy,
[Transakcje z podmiotami powigzanymi]

v) okreslenia wartosci rynkowej transakgji, ktérej przedmiotem jest pochodny
instrument finansowy,

W) sposobu oszacowania wartosci rynkowej derywatu przez organy podatkowe
w przypadku kwestionowania wartosci transakcji,
[Polskie prawo bilansowe / MSR / MSSF]

x) zréznicowania rozliczenia podatkowego derywatu w przypadku, gdy stano-
wil on zabezpieczenie inwestycji (hedging), lub gdy byt on wykorzystywany
do spekulacji finansowej,

y) relacji pomiedzy zasadami prezentacji pochodnych instrumentéw finan-
sowych w sprawozdaniu finansowym zgodnie z ustawa o rachunkowosci
a rozliczeniem podatkowym derywatu i wartoscia wyceny podmiotu dla
celéw podatkowych - rachunkowoscia zabezpieczeri,

z) poséredniego wplywu MSR oraz MSSF, w szczeg6lnosci MSR 39 (oraz nowego
MSSEF 9), na wycene pochodnych instrumentéw finansowych i ewentualne
podatkowe rozliczenie derywatu.
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