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Odpowiadajac na interpelacje grupy Postoéw na Sejm RP - Jozefy Hrynkiewicz, Marii Zuby,
Jerzego Szmita, Beaty Szydlo, Elzbiety Rafalskiej, Kazimierza Moskala, Zbigniewa
Chmielowca, Jana Warzechy i Antoniego Btadka z dnia 5 maja br., nr 32517 w sprawie ,, dzialan
podejmowanych przez Ministra Finansow dotyczqcych tzw. opcji walutowych w zwigzku ze
stratami poniesionymi przez przedsigbiorcow i nadal zagroZonymi stratami wskutek zmieniajgcej
sig interpretacji przepisow w Ministerstwie Finansow oraz dziataniami organow skarbowych”,
uprzejmie przedstawiam wyjasnienia w podjetych przez Panstwa postow kwestiach.

Odnoszac si¢ do kwestii podjetych w pytaniach 1 i 2 interpelacji, tj. prognozy kursu
walutowego przyjetej w ustawie budzetowej w latach 2008 1 2009 1 jej zmian oraz
kwestionowang racjonalno$ciag dziatania organdéw panstwowych wskaza¢ nalezy, iz korekty
pierwotnych zatozen makroekonomicznych do ustawy budzetowej na rok 2009 stanowily
pochodng poglebiajacego si¢ kryzysu gospodarczego o zasiggu globalnym, ktorego rozmiar
1 wplyw na polskg gospodarke trudno bylo wczesniej przewidzie¢. Potwierdza to fakt,
ze zalozenia te nie odbiegaly istotnie od Owczesnego konsensusu rynkowego. Optymizm
pierwotnej prognozy mogl zosta¢ dostrzezony dopiero ex-post po kilku miesigcach 1 to bylo
przestanka do jej korekty, nie za$ fakt, iz zostata ona blednie przygotowana. Nie mozna zatem
zgodzi¢ si¢ z teza, ze ,, korekty budzetu na rok 2009 byly spowodowane brakiem racjonalnosci
i dzialaniem na szkode Panstwa przez Ministra Finansow”. Podobnego zdania byta Najwyzsza
Izba Kontroli, ktéra w Analizie wykonania budzetu panstwa i zalozen polityki pieni¢znej
w 2009 roku opublikowanej w czerwcu 2010 r. nie zglosila zastrzezen odnos$nie rzetelnosci
przygotowywanych przez Ministra Finanséw prognoz. Ponadto warto podkresli¢ fakt,
ze w publikowanych na stronie Ministerstwa Finanséw Wytycznych dotyczgcych stosowania
jednolitych wskaznikow makroekonomicznych bedgcych podstawg oszacowania skutkow
finansowych projektowanych ustaw oraz Wytycznych dotyczqcych zatozen makroekonomicznych
na potrzeby wieloletnich prognoz finansowych jednostek samorzqdu terytorialnego, zwraca sig¢
uwage na znaczng zmienno$¢ kursu walutowego. Dlatego Ministerstwo Finanséw w powyzszych
dokumentach proponuje, aby przy szacowaniu skutkow finansowych projektowanych ustaw lub
przy przygotowywaniu plandéw finansowych przez jednostki samorzadu terytorialnego
uwzglednia¢ ryzyko kursowe i1 bada¢ stabilno$¢ finansowa jednostek samorzadu terytorialnego
1 catych finansow publicznych réowniez przy kursie ztotego stabszym o 15% 1 — w przypadku
zmian legislacyjnych - mocniejszym o 15%. Przynajmniej taki sam margines bezpieczenstwa
powinny stosowa¢ podmioty prywatne przy planowaniu swojej dziatalnosci.
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Natomiast podstawa kwestionowania przez organy kontroli skarbowej jako kosztow
podatkowych strat przedsigbiorcow na instrumentach opcyjnych jest sposéb stosowania
instrumentdw zabezpieczajacych przed zmianami kursu walut, a nie fakt nieprzewidzenia przez
te podmioty zmiany kursu walut. W przypadku wielu kontrolowanych podmiotow koszty zakupu
od bankéw kontraktow opcyjnych (tzw. premii wyliczanej przez bank jako cena sprzedazy
kontraktu opcyjnego) zabezpieczajacych ich przed spadkiem kursu ztotowki byly tak wysokie,
ze mogly przewyzsza¢ ewentualne korzysci ptynace z zabezpieczenia kontraktem opcyjnym.
Tym samym firmy decydowaty si¢ na kontrakty tzw. zerokosztowe, gdzie w miejsce zaptaty
bankowi premii za ustanowienie zabezpieczenia wystawiaty wlasne kontrakty opcyjne bankom,
obcigzajac si¢ czesto nieograniczonym ryzykiem poniesienia strat finansowych w przypadku
odwrocenia trendu kursu ztotowki. Nalezy zauwazy¢, ze stosowanie przez firmy strategii opcji
walutowych w formie instrumentow zerokosztowych podporzadkowane byto wylacznie
pozytywnemu scenariuszowi, tj. dalszemu umacnianiu ztotéwki i ponoszeniu kosztéw realizacji
transakcji opcyjnych tylko przez banki, przy jednoczesnym braku ryzyka zwigzanego
z wystawieniem opcji przez przedsigbiorcow na rzecz bankdéw. Racjonalnos$é takiego
postepowania jest przedmiotem oceny przy kwalifikowaniu poniesionych strat do kosztow
podatkowych.

Jednoczesnie nalezy zauwazy¢, ze polski rynek walutowy jest najwigkszy w naszym regionie
i cechuje si¢ najwicksza ptynnoscia, dzigki czemu tatwo jest zajmowac na nim krétkie pozycje.
To sprzyja ostabieniu ztotego wzgledem walut, ktorych ptynno$¢ jest mniejsza, np. wegierskiego
forinta, czy czeskiej korony. W momencie wzrostu awersji do ryzyka na §wiatowych rynkach
finansowych 1 wycofywania kapitalu z rynkéw wschodzacych (emerging markets), ktorych
waluty czesto znajduja si¢ w jednym koszyku inwestorow i sg traktowane jako jedna klasa
aktywoéw bez wzgledu na sytuacje gospodarcza danego kraju, polska waluta moze traci¢
relatywnie wigcej na wartosci niz inne waluty z tego samego koszyka, ze wzgledu na mozliwos¢
jej fatwego sprzedania dzigki bardzo ptynnemu rynkowi.

Odnoszac si¢ do zagadnienia poruszonego w pytaniach 3 i 6 interpelacji, dot. watpliwosci na
gruncie uprawnienia organdw podatkowych do ,,wkraczania w autonomi¢ przedsigbiorcow (...)”
oraz posiadanych przez podmioty kontrolujace kompetencji do prowadzenia takich postgpowan
wskazac¢ nalezy, iz naczelnicy urzedéw skarbowych oraz dyrektorzy urzedéw kontroli skarbowe;j
sg organami z mocy prawa zobowigzanymi do samodzielnego prowadzenia postepowania
kontrolnego na podstawie obowigzujacych przepisow prawa, tj. odpowiednio, ustawy o kontroli
skarbowej oraz ustawy — Ordynacja podatkowa. Celem postepowania kontrolnego jest ustalenie
rzetelno$ci deklarowanych podstaw opodatkowania oraz prawidtowos$ci obliczania i wplacania
podatkow stanowigcych dochod budzetu panstwa. Dla realizacji tego celu wymienione organy
prowadza, w oparciu o przepisy ustawy o kontroli skarbowej oraz ustawy - Ordynacja
podatkowa, postgpowanie dowodowe zmierzajace do ustalenia stanu faktycznego, ktory
w nastepstwie podlega, na podstawie obowigzujacych przepisdow prawa materialnego, ocenie
organu pod katem prawidtowosci zastosowanej przez podatnika kwalifikacji okreslonych
zdarzen gospodarczych i ich skutkow podatkowych.

Podkreslenia wymaga, iz urzednicy przeprowadzajacy kontrole posiadaja konieczng wiedze
1 doswiadczenie umozliwiajace prawidlowe stosowanie przepisOw prawa podatkowego. Kazdy
inspektor kontroli skarbowej, aby samodzielnie prowadzi¢ kontrol¢ musi posiada¢ wyzsze
wyksztatcenie prawnicze lub ekonomiczne, odpowiednie doswiadczenie oraz zda¢ specjalny
egzamin panstwowy. Znaczna cze$¢ inspektorow kontroli skarbowej 1 pracownikow urzedow



kontroli skarbowej posiada uprawnienia doradcéw podatkowych, bieglych rewidentéw oraz
stopnie naukowe 1 doswiadczenie akademickie. Ponadto, jako czlonkowie korpusu stuzby
cywilnej podlegaja oni programowi cyklicznych szkolen. Prowadzenie kontroli w kazdym
przypadku wymaga znajomo$ci zasad prowadzenia przedsigbiorstwa, specyfiki branzy
1 warunkow rynkowych. W prawie podatkowym funkcjonuje instytucja bieglego, jako element
srodka dowodowego w postaci dowodu z opinii biegtego, jednakze organ przeprowadza dowdd
z opinii biegtego, gdy dla wyjasnienia sprawy sa wymagane wiadomosci specjalne. O powotaniu
biegtego decyduje organ prowadzacy postepowania, a zasadno$¢ korzystania z tej instytucji jest
przedmiotem oceny organdw odwolawczych i sadéw administracyjnych.

Wiasciwos¢ organdéw podatkowych oraz organéw kontroli skarbowej do rozstrzygania
indywidualnych spraw podatkowych, procedure w jakiej rozstrzygnigcie to nastgpuje oraz
kontrolg prawidtowosci decyzji podatkowych, okreslajg przepisy prawa. Ocena stanu
faktycznego, ktéra znajduje swoj wyraz w decyzji podatkowej podlega kontroli w toku instancji
oraz kontroli sgdowo-administracyjnej. Tym samym prowadzenie przez organy podatkowe
dzialan kontrolnych, jak réwniez ocena dziatalno$ci biznesowej podatnika w danym roku
(w szczegolnosci analiza zagadnienia racjonalno$ci w sposobie zarzadzania i1 stosowania
instrumentdw zabezpieczajacych, a takze strat poniesionych na tych transakcjach walutowych
w Swietle definicji kosztow uzyskania przychodéw), oceniana jest przez pryzmat
obowigzujacych przepisow prawa podatkowego, dlatego jakiekolwiek naruszenie autonomii
przedsigbiorcy nie moze mie¢ miejsca.

Jednoczesnie wskazania wymaga, iz Minister Finansow i nadzorujacy organy kontroli skarbowej
Generalny Inspektor Kontroli Skarbowej, podobnie jak 1 inne podmioty 1 organy, nie moga
w sposob wladczy ingerowa¢ w indywidualnych sprawach podatnikéw zatatwianych w drodze
postepowan kontrolnych 1 decyzji podatkowych. Stanowitoby to bowiem naruszenie
podstawowych zasad postgpowania podatkowego, w tym zasady dwuinstancyjnosci takiego
postepowania.

W odniesieniu do zagadnienia potencjalnej manipulacji na rynkach walutowych kursem ztotego
(pytania 4 i 8 interpelacji) w zwiazku z jego ostabieniem w 2008 r., podkresli¢ nalezy,
iz w oparciu o dostepng wiedzg, brak jest podstaw, by manipulacje takg uznaé za
prawdopodobna.

Jak zauwazono w tresci interpelacji, w okresie od potowy wrzesnia 2008 r. do lutego 2009 r.
ztoty ostabil si¢ w stosunku do euro o ok. 46%. W praktyce niemozliwe jest wygenerowanie
przez kilka bankow takiej zmiany kursu, jaka miala miejsce we wskazanym okresie.
Do osiagnigcia tak wysokiej zmienno$ci niezbedny jest czynnik systemowy — Zrddel ostabienia
waluty polskiej nalezy doszukiwac si¢ w kryzysie na rynkach finansowych, ktory rozpoczat si¢
w koncowym okresie roku 2008 po upadku banku inwestycyjnego Lehman Brothers. Warto
podkresli¢, ze kryzys ten objat takze inne kraje z obszaru emerging markets, w tym kraje regionu
Europy Srodkowo-Wschodniej, co réwniez skutkowato ostabieniem walut lokalnych.
W konsekwencji nastgpit spadek zaufania pomig¢dzy uczestnikami rynku miedzybankowego
stymulowany w duzej mierze informacjami o problemach finansowych inwestorow
strategicznych polskich bankéw, w tym w szczegdlnosci ,,ucieczka kapitalu” z rynkow emerging
markets.

Nalezy przy tym pami¢ta¢ — co potwierdzajg ustalenia przywotanych w interpelacji dochodzen
organéw nadzoru amerykanskiego (Commodity Futures Trading Commission), brytyjskiego
(Financial Conduct Authority) 1 szwajcarskiego (FEidgenossischen Finanzmarktaufsicht —



FINMA), ze charakter manipulacji jest z natury krotkotrwaty, a mozliwa skala manipulacji
kursem jest w praktyce niewielka. Co wigcej, manipulacje stawkami rynkowymi zazwyczaj majg
charakter obustronny i polegaja na zawyzaniu lub zanizaniu okreslonych kurséw w zalezno$ci
od biezagcego interesu zainteresowanych stron. Mozna zatem zalozy¢, ze manipulacje dotyczace
stawek referencyjnych, w zwigzku z ktoérymi toczyly si¢ postepowania przed zagranicznymi
organami nadzoru, mialy charakter dwustronny, a wigc w kierunku zaréwno ostabienia, jak
1 umocnienia poszczeg6lnych walut, podczas gdy ztoty caty czas systematycznie i silnie ostabiat
si¢ w stosunku do euro.

Ponadto, z informacji uzyskanych w niniejszym zakresie od Komisji Nadzoru Finansowego
wynika, iz jakkolwiek Urzad ten, z uwagi na brak umocowania ustawowego, nie prowadzit
postepowan w przedmiocie ewentualnych manipulacji kursem walut (do Jego zadan ustawowych
nie nalezy nadzér nad kursem walut, a jedynie nadzor nad obrotem instrumentami finansowymi),
KNF podjeta szereg dziatan majacych na celu rozpoznanie zjawiska ,,opcji walutowych” i jego
zasiegu oraz zaangazowala si¢ w inicjatywy stuzgce rozwigzaniu tego problemu.

Jak wskazata KNF, od 2004 r. mozna bylo zaobserwowaé aprecjacj¢ zlotego, ktéra sklonita
czes$¢ eksporteréw do szerszego wykorzystania transakcji pochodnych w celu zabezpieczenia sig¢
przed negatywnymi konsekwencjami umocnienia waluty polskiej (aprecjacja zlotego
powodowata spadek przychodow z tytutu eksportu, ktéry mogt by¢ zrekompensowany poprzez
zysk na posiadanych instrumentach pochodnych). W drugiej potowie 2008 r. pojawit si¢ problem
,opcji walutowych”, ktory wynikal znaglego wystgpienia duzej zmiennos$ci parametrow
rynkowych (kursow walutowych, stop procentowych) §wiadczacej o narastajacym kryzysie
finansowym.

W tym samym okresie nastgpita wyrazna zmiana trendu zlotowego, ktoéra spowodowala,
ze instrumenty pochodne zaczgly generowac straty. Pozytywnym aspektem tego zjawiska byt
réwnoczesny wzrost wptywow z eksportu, co przy odpowiednim doborze instrumentéw
pochodnych powodowato, ze straty na instrumentach pochodnych byly pokrywane przez
zwigkszone wptywy z eksportu. W konsekwencji rentownos$¢ dzialania mogta by¢ utrzymana
na odpowiednim poziomie.

Najogo6lniej rzecz ujmujac, jezeli przedsigbiorstwo stosowato racjonalnie dobrane instrumenty
pochodne, tylko 1 wytacznie do zabezpieczenia swoich pozycji walutowych, to nie powinno
ponosi¢ strat, ani uzyskiwa¢ dodatkowych zyskoéw (pomijajac kwesti¢ kosztéw transakcji), gdyz
zyski lub straty na instrumentach pochodnych znajduja odzwierciedlenie w zyskach lub stratach
wynikajacych z realnej wymiany handlowej. Problem pojawiat si¢ w sytuacji, kiedy
przedsigbiorstwo dokonato niewtasciwego doboru instrumentdw pochodnych lub tez stosowato
instrumenty pochodne nie tylko w celu zabezpieczenia ryzyka kursowego, ale rowniez w celach
spekulacyjnych.

KNF przede wszystkim monitorowata sytuacj¢ na rynku finansowym, wspolpracowala
z bankami, innymi instytucjami finansowymi, instytucjami panstwowymi (Minister Finansow,
Narodowy Bank Polski), instytucjami samorzadu gospodarczego (Zwigzek Bankow Polskich)
1 spolecznego. Syntetyczne wyniki przeprowadzonych analiz byly na biezagco komunikowane
bankom (w trybie indywidualnym i w formie zalecen systemowych) oraz opinii publiczne;.

Dodatkowo, KNF wystapita do 18 bankdéw, najbardziej zaangazowanych w obrét tego rodzaju
instrumentami finansowymi o systematyczne przekazywanie szczegdtowych informacji
o zawieranych transakcjach z klientami korporacyjnymi. W efekcie przygotowano liczne analizy
1 raporty (w ujeciu sektorowym, jak i w odniesieniu do konkretnych bankéw) opisujace
rzeczywistg skale problemu ,,opcji walutowych”.



Jednoczes$nie, na przetomie roku 2008/2009 przeprowadzono dwie rundy rozmoéw z 8 bankami
o najwigkszych ekspozycjach z tytutu walutowych transakcji pochodnych podczas ktorych
prezentowana byta biezaca sytuacja w kazdym z tych bankow.

Istotny nacisk na zbadanie problemu ,,opcji walutowych” potozono réwniez w czasie
przeprowadzonych inspekcji w bankach. W tym konteks$cie sprawdzano :

1) poziom zaangazowania bankow w walutowe transakcje pochodne oraz dzialania
podejmowane przez banki w celu ograniczenia skali tego zjawiska,

2) kwestie zarzadzania przez banki ryzykiem wynikajacym z tego typu transakcji
w kontek$cie obowigzujacych przepisow prawa oraz Rekomendacji A dotyczacej
zarzadzania ryzykiem towarzyszacym zawieraniu przez banki transakcji na rynku
instrumentdw pochodnych (dostgpna na stronie internetowej KNF: KNF —
REGULACIJE — Praktyka — Rekomendacje — Rekomendacje dla bankow),

3) zakres informacji przekazywanych klientom przez banki o potencjalnych
negatywnych konsekwencjach oferowanych przez siebie produktow.

W nastgpstwie ,kryzysu opcyjnego” podjeto prace nad nowelizacja Rekomendacji A oraz
Rekomendacji I dotyczacej zarzadzania ryzykiem walutowym w bankach oraz zasad
dokonywania przez banki operacji obcigzonych ryzykiem walutowym (dostgpna na stronie
internetowej] KNF: KNF — REGULACJE — Praktyka — Rekomendacje — Rekomendacje dla
bankow). Zmiany objely zagadnienia niedostatecznie zarzadzane przez banki w obliczu kryzysu
finansowego oraz wprowadzaty standardy, ktére powinny by¢ przestrzegane przez banki
(zmierzaly zatem do ograniczenia ryzyka zwigzanego z instrumentami pochodnymi oraz
poprawy jakosci zarzadzania ryzykiem walutowym w bankach). Warto zaznaczy¢, ze projekty
zmian byly konsultowane ze srodowiskiem bankowym, a celem KNF bylo osiagnigcie zgodnosci
ze standardami wypracowanymi m.in. przez ISDA (International Swaps and Derivatives
Association), CEBS (Committee of European Banking Supervisors), Bazylejski Komitet
ds. Nadzoru Bankowego.

W ramach poszukiwania rozwigzan problemu ,opcji walutowych”  oraz zapobiegania
wystgpieniu podobnej sytuacji w przysztosci KNF wskazat na potrzebe stworzenia przez
srodowiska bankowe 1 przedsigbiorcow zbioru dobrych praktyk w zakresie transakcji
instrumentami pochodnymi (w tym miejscu pragniemy odesta¢ do ,,Stanowiska UKNF
w sprawie dobrych praktyk w zakresie walutowych transakcji pochodnych — podstawowe
zagadnienia opracowane na podstawie wnioskow z analizy nadzorczej” — dostepny na stronie
internetowej KNF pod adresem : http://www.knf.gov.pl/aktualnosci/2009/opcje_dobre praktyki.
html), uczestniczyl w opracowywaniu rzadowej propozycji rozwigzan dla walutowych
instrumentéw pochodnych wykorzystywanych w celach niespekulacyjnych, opiniowat poselskie
projekty ustaw: o zapobiezeniu skutkom spoteczno — gospodarczym zwigzanym
z wprowadzeniem do obrotu gospodarczego niektérych instrumentéw pochodnych, o ochronie
przed nieuczciwymi praktykami w obrocie niektorymi ztozonymi instrumentami finansowymi,
o uregulowaniu niektérych stosunkow prawnych dotyczacych opcji walutowych. KNF
postulowata rowniez ustanowienie standardu informacyjnego dla instrumentéw finansowych,
przy aktywnym udziale ich odbiorcéw (konsumentdéw i przedsigbiorcéw), ktory zapewnitby
wlasciwe zrozumienie charakteru produktéw finansowych przez wszystkich uczestnikow
transakcji.

Szukajac bezposrednich sposobdéw rozwigzania ,,kryzysu opcyjnego” KNF stala na stanowisku,
ze niezbgdne sg negocjacje pomigdzy organizacjami przedsigbiorcéw a bankami, wsparte przez
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rzad. Dlatego tez, w celu =zapewnienia wigkszych mozliwosci wszczynania przez
przedsigbiorcow postepowan polubownych, na poczatku 2009 r. dostosowano Regulamin Sadu
Polubownego przy KNF do mozliwos$ci organizacji centrum mediacyjnego w sporach
przedsigbiorcow z bankami, na tle transakcji opcjami walutowymi.

Rezultatem dzialan analitycznych KNF byl raport podsumowujacy dziatania podj¢te w zwigzku
z kryzysem finansowym pt.: ,, Polski rynek finansowy w obliczu kryzysu finansowego w latach
2008 —  2009” (dostepny na  stronie internetowej KNF  pod  adresem:
http://www.knf.gov.pl/aktualnosci/2010/raport_pokryzysowy.html ). Opublikowano réwniez:

1) Komunikat KNF z dnia 17 grudnia 2008 r. w sprawie wplywu walutowych
instrumentow pochodnych na banki i spotki publiczne (dostepny na stronie
internetowej KNF pod adresem : http://www.knf.gov.pl/Images/KNF_opcje 17 12 t
cm75-9521.pdf),

2) Komunikat Urzedu KNF z dnia 27 stycznia 2009 r. w sprawie informowania przez
spotki publiczne o zaangazowaniu w walutowe instrumenty pochodne (dostgpny na
stronie internetowej KNF pod adresem : http://www.knf.gov.pl/Images/KNF%200pcj
e_obowiazki_informacyjne 27.01.2009 tcm75-9667.pdf ),

3) Podstawowe wnioski z analizy zaangazowania przedsi¢biorstw w walutowe
instrumenty pochodne (dostgpne na stronie internetowej KNF pod adresem:
http://www.knf.gov.pl/Images/KNF_opcje_11_03_2009_tcm75-9890.pdf),

4) Komunikat UKNF o zaangazowaniu przedsigbiorstw w walutowe instrumenty
pochodne  (dostgpny na  stronie  internetowej KNF  pod  adresem:
http://www.knf.gov.pl/Images/Komunikat_opcje 17 sierpien_tcm?75-11580.pdf),

5) Komunikat Urzgdu KNF w sprawie zaangazowania przedsi¢biorstw w walutowe
instrumenty pochodne (dostgpny na stronie internetowej KNF pod adresem:
http://www.knf.gov.pl/Images/KNF%200pcje%20dane%2028.04.2009 tcm75-
10289.pdf),

6) Problem walutowych instrumentdéw pochodnych — diagnoza, terapia,
rekonwalescencja — prezentacja (dostgpna na stronie internetowej KNF pod adresem:
http://www.knf.gov.pl/Images/KIG%?200pcje_tcm75-9837.pdf).

Ponadto na bazie zgromadzonych informacji i przeprowadzonych inspekcji bankowych powstat
zbidr zalecen systemowych (majacych stanowi¢ bodziec do poprawy jako$ci zarzadzania
ryzykiem transakcjami walutowymi instrumentami pochodnymi), ktéry 21 maja 2009 r.
skierowano do 69 bankow krajowych i oddziatléw zagranicznych instytucji kredytowych.

Reasumujac, mozna zaobserwowaé, ze dzialania KNF wplynely na postgpowanie bankow
i przedsigbiorcow. Banki rozpoczgly modyfikacje procesow sprzedazy instrumentow
pochodnych (poprzez wigksza dbatos¢ o dopasowanie produktu finansowego do potrzeb klienta)
oraz sposobOow zarzadzania ryzykiem rynkowym dotyczacym instrumentow pochodnych.
Dotychczasowe doswiadczenia wplynely rowniez na postrzeganie transakcji walutowymi
instrumentami pochodnymi przez przedsigbiorcow, sklaniajac ich do czestszego wyboru
instrumentow finansowych, ktorych istota i profil wyptaty sg zrozumiate. Od 2009 r. w liczbie
nowych transakcji opcyjnych systematycznie rést udziat transakceji prostszych, typu forward
(osiagajac w czerwcu 2009 r. poziom 80 %).


http://www.knf.gov.pl/aktualnosci/2010/raport_pokryzysowy.html
http://www.knf.gov.pl/Images/KNF_opcje_17_12_tcm75-9521.pdf
http://www.knf.gov.pl/Images/KNF_opcje_17_12_tcm75-9521.pdf
http://www.knf.gov.pl/Images/KNF%20opcje_obowiazki_informacyjne_27.01.2009_tcm75-9667.pdf
http://www.knf.gov.pl/Images/KNF%20opcje_obowiazki_informacyjne_27.01.2009_tcm75-9667.pdf
http://www.knf.gov.pl/Images/KNF_opcje_11_03_2009_tcm75-9890.pdf
http://www.knf.gov.pl/Images/Komunikat_opcje_17_sierpien_tcm75-11580.pdf
http://www.knf.gov.pl/Images/KNF%20opcje%20dane%2028.04.2009_tcm75-10289.pdf
http://www.knf.gov.pl/Images/KNF%20opcje%20dane%2028.04.2009_tcm75-10289.pdf
http://www.knf.gov.pl/Images/KIG%20opcje_tcm75-9837.pdf

Odnoszac si¢ do pytania 5 interpelacji dotyczacego podnoszonych przez Panstwa postow
, ujemnych skutkow finansowych (w postaci strat na opcjach(...)” w zwiazku z nieterminowg
implementacja dyrektywy w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych (MiFID) uprzejmie
zauwazam, iz opcje walutowe byly stosowane na szeroka skale w krajowym obrocie
gospodarczym od kilkunastu lat jako instrument minimalizujacy ryzyko kursowe oraz
do spekulacji. O duzej popularnosci, zwlaszcza wsrod klientow niefinansowych, decydowata
mozliwo$¢ aczenia pojedynczych instrumentdéw w zlozone strategie opcyjnie, ktore oferowaty
duzg elastyczno$¢ pod wzgledem dopasowania profilu wyptaty, akceptowanych scenariuszy i ich
premii do potrzeb klientéw. Odwrocenie si¢ trendu kursu EUR/PLN oraz silna deprecjacja
zlotego przyczynily si¢ do powstania ujemnej, z punktu widzenia przedsigbiorcéw, wyceny
strategii opcyjnych, ktora byla uyymowana w kosztach uzyskania przychodow.

Ponadto, nalezy podkresli¢, iz bezspornym jest, ze Polska nie dokonata w przewidzianym
przepisami tej dyrektywy terminie transpozycji jej postanowien do krajowego systemu prawa.
Jednakze niezaleznie od powyzszego, brak jest podstaw do przyjecia, iz pomigdzy tym
zaniechaniem a poniesionymi przez wykorzystujacych strategie opcyjne przedsigbiorcow
stratami, zachodzi zwigzek przyczynowy uzasadniajacy twierdzenie, iz powstata szkoda jest
normalnym nastepstwem zaniechania. W doktrynie prawa cywilnego przyjmuje si¢ bowiem,
1z 0 normalnym zwigzku przyczynowym pomigdzy szkodg a zaniechaniem legislacyjnym mozna
moéwicé jedynie wowcezas, gdy obowigzek przyjecia norm prawnych dotyczy ustanowienia takich
praw, ktére dotycza praw 1 obowigzkow majatkowych jednostki, i ktore na skutek zaniechania
legislacyjnego nie moga by¢ realizowane przez konkretny podmiot. Na takim stanowisku stangt
rowniez Sad Najwyzszy w wyroku z dnia 4 sierpnia 2006 r. w sprawie III CSK 138/05 (OSNC
2007, nr 4 poz. 63) stwierdzajac, ze ,,odpowiedzialnos¢ za szkode wyrzgdzonq zaniechaniem
legislacyjnym powstaje tylko wtedy, gdy prawa jednostek — przyznane przez prawodawce
w sposob oczywisty i bezwarunkowy nie mogq by¢ realizowane na skutek niewydania
odpowiedniego aktu normatywnego”. Taki sam poglad prezentuje réwniez piSmiennictwo
rozwini¢te na gruncie prawa wspolnotowego oraz orzecznictwo Europejskiego Trybunatu
Sprawiedliwos$ci, w ktorym powszechnym 1 akceptowanym jest twierdzenie, iz o odszkodowaniu
za naruszenie prawa wspolnotowego mozna mowi¢ jedynie w przypadku praw przyznanych
jednostkom oraz istnienia zwigzku przyczynowego pomiedzy tego rodzaju uprawnieniami
a powstata szkoda.

Pragne zwrdci¢ uwage réwniez na uzasadnienie wyroku Sadu Najwyzszego z dnia 19 czerwca
2013 r. (sygn. akt I CSK 392/12), w ktorym wskazujac na niemoznos$¢ stwierdzenia zwigzku
przyczynowego miedzy uszczerbkiem podmiotu zawierajgcego transakcje opcji walutowych,
a przedmiotowym opdznieniem implementacyjnym, orzeczono m.in: ,, przyczyny warunkujgcej
zawarcie przez strony w sierpnia 2008 r. transakcji zamiany stop procentowych na podstawie
jena jako waluty bazowej nie mozna sie wiec dopatrywac w deficycie obowiqzujgcej wowczas
regulacji w zakresie odnoszgcym sie do zapewnienia uczestnikom obrotu niezbednych danych
do podjecia decyzji o zawarciu takiej transakcji, lecz w realiach owczesnej praktyki.”

Niezaleznie od powyzszego nalezy zauwazy¢, iz zgodnie z obowigzujagcym stanem prawnym
w zakresie wlasciwosci Ministerstwa Finansow nie miesci si¢ samodzielna inicjatywa
ustawodawcza konieczna do wdrozenia w Polsce dyrektywy MIiFID. Z tego powodu,
po przekazaniu odpowiednich projektéw ustaw pod obrady Rady Ministrow, a nastgpnie do
Sejmu, dzialania Ministerstwa FinansoOw ograniczone byly jedynie do monitorowania oraz
wskazywania ewentualnych konsekwencji wynikajacych z przedluzajacej sie procedury
transpozycji do polskiego systemu prawnego postanowien przedmiotowej dyrektywy.



Odnoszac si¢ do aspektéw podatkowych transakcji opcyjnych (pytanie 7 interpelacji),
tj. kwestii kwalifikacji kosztoéw ponoszonych przez podatnikow w zwigzku z zawartymi przez
nich umowami opcji, uprzejmie zauwazam, iz w zakresie tego rodzaju wydatkéw zastosowanie
znajduja ogodlne regulacje ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od oséb
prawnych (Dz. U. z 2014, poz. 851 z p6zn. zm.), dalej: ustawa CIT) oraz ustawy z dnia 26 lipca
1991 r. o podatku dochodowym od oséb fizycznych (Dz. U. z 2012 r., poz. 361, z p6zn. zm,
dalej: ustawa PIT), dotyczace mozliwosci zaliczania przez podatnika poniesionych wydatkow do
kosztéw uzyskania przychodow.

Stosownie do tresci art. 15 ust. 1 ustawy CIT oraz art. 22 ustawy PIT kosztami uzyskania
przychodéow sa koszty poniesione w celu osiggniecia przychodéw lub zachowania albo
zabezpieczenia zrddta przychodow, z wyjatkiem kosztéw enumeratywnie wymienionych
w przepisach obu wskazanych ustaw. Jednoczes$nie, ocena, czy dany wydatek poniesiony przez
podatnika spelnia przestanki pozwalajace na jego zaliczenie do kosztow uzyskania przychodow,
wymaga kazdorazowo dokonania indywidualnej oceny w zakresie zwiazku z prowadzong przez
podatnika dziatalno$cia 1 uzyskiwanymi w jej nastepstwie przychodami.

Podkres$lenia przy tym wymaga, iz zgodnie z jednolicie prezentowang przez organy podatkowe
oraz sady administracyjne linig orzecznicza, dla zaliczenia okreslonego wydatku do kosztow
uzyskania przychodéw, konieczne jest dokonanie indywidualnej oceny jego zwiazku
z prowadzong przez danego podatnika dziatalno$cig iuzyskiwanymi w jej nastepstwie
przychodami. W wyrokach m.in. z dnia 13 marca 2013 r. (sygn. akt I SA/Bd 21/13),
z dnia 3 czerwca 2014 r. (sygn. akt I SA/Bd 342/14) oraz z dnia 28 marca 2014 r. (sygn. akt II
FSK 1009/12) Wojewddzki Sad Administracyjny w Bydgoszczy oraz Naczelny Sad
Administracyjny w Warszawie uznaty straty poniesione przez podatnika w nastepstwie
wystawionych przez niego opcji walutowych, za niepodlegajace zaliczeniu do kosztéw
uzyskania przychodow na podstawie art. 15 ust. 1 utawy CIT, co potwierdza prawidlowos¢
orzeczen organow podatkowych w przedstawionym zakresie.

Jednoczesnie uprzejmie informuje, iz w odniesieniu do ww. aspektow podatkowych transakcji
opcyjnych, Minister Finansow wypowiedziat si¢ w pi§mie z dnia 12 grudnia 2014 r., znak
DD5/0602/21/KSM/2014/RWPD-125485/RD-114585, stanowigcym odpowiedz na dezyderat
przyjety w dniu 6 listopada 2014 r. przez Komisj¢ Finanséw Publicznych (w zalaczeniu).

Do wiadomosci:

1. Departament Spraw Parlamentarnych w Kancelarii Prezesa Rady Ministrow
2. Biuro Ministra - w gmachu
3. sps.interpelacje@sejm.gov.pl

W zalaczeniu:

1. Pismo Ministra Finansow z dnia 12 grudnia 2014 r., znak DD5/0602/21/KSM/2014/RWPD-125485/RD-114585
stanowiace odpowiedz na dezyderat nr 2 Komisji Finanséw Publicznych



