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Recenzja
rozprawy doktorskiej mgra Mateusza Lewandowskiego

pt. Opodatkowanie pochodnych instrumentow finansowych (ss. 243 + wykazy materialow

zrodlowych)
L Podstawa prawna sporzadzenia recenzji

Recenzje sporzadzono w zwigzku z uchwalg nr 90/VI/2022 Rady Dyscyplin
Naukowych Nauki Prawne oraz Ekonomia i Finanse Uniwersytetu Wroctawskiego z dnia 13
czerwca 2022 r. Przedmiotem recenzji jest ocena rozprawy doktorskiej pt. Opodatkowanie
pochodnych  instrumentéw  finansowych, przygotowanej przez mgra Mateusza
Lewandowskiego pod kierunkiem dra hab. prof. UWr Witolda Srokosza. Recenzje
przygotowano z uwzglednieniem kryteriéw okreslonych w art. 13 ustawy z dnia 14 marca
2013 r. o stopniach naukowych i tytule naukowym oraz o stopniach i tytule w zakresie sztuki
(Dz.U. z2017 r. poz. 1789 z p6zn. zm.) w zwigzku z art. 179 ustawy z dnia 3 lipca 2018 r.
Przepisy wprowadzajgce ustawe - Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce (Dz.U. z 2018 r.
poz. 1669 z pézn. zm.).

1I. Sposéb okreslenia obszaru badan oraz sformulowania tytulu dysertacji

Okreslenie problemu badawczego i1 wyznaczenie granic prowadzenia badan to
najwazniejsze dzialania wstgpne determinujace finalny rezultat w postaci rozprawy
spelniajacej ustawowe kryteria wyznaczajace wlasciwy poziom kompetencji naukowych.
Zadanie to Autor zrealizowal w sposob zaslugujacy na rbardzo wysoka ocene. Nalezy
nadmieni¢, ze problematyka opodatkowania - w szczegélnoéci dochoddéw osiaganych na
rynku kapitalowym - stosunkowo czgsto jest przedmiotem zainteresowania ze strony
przedstawicieli doktryny prawa, a dorobek publikacyjny w tym zakresie stale zwigksza sie.

Opublikowane wyniki badan majg posta¢ prac monograficznych lub czedciej artykutow



naukowych albo studiow zamieszczanych w pracach zbiorowych. Autor recenzowanej
dysertacji przyjat szersza perspektywe prowadzenia badai. Wybrat jedna, ale bardzo istotng 1
wewnetrznie ztozona kategori¢ instrumentu finansowego (pochodne instrumenty finansowe),
przy czym nie ograniczyl si¢ do analizy i oceny regulacji prawnych dotyczacych
opodatkowania dochodow z takich instrumentéw. Zidentyfikowat i ocenil takze inne regulacje
podatkowoprawne dotyczace pochodnych instrumentéw finansowych, tzn. w zakresie ich
opodatkowania podatkiem od towarow i ushug, podatkiem cd czynno$ci cywilnoprawnych
oraz podatkiem od spadkoéw i darowizn. Przyjecie takiej kencepcji umozliwia prowadzenie
poglebionych i wielowatkowych badan. Dotychczas w pi:»inﬁiennicmie problem ten nie byt
ujmowany w sposob tak kompleksowy i wielowatkowy.

Szerokie ujecie problemu opodatkowania pochodnych instrumentéw finansowych jest
w pelni uzasadnione sposobem jego unormowania w obowigzujacym ustawodawstwie, jak i
dotychczasowymi kierunkami jego ewolucji od momentu wprowadzenia pojecia ,,pochodne
instrumenty finansowe” do polskiego porzadku prawnego. Przyjeta koncepcja badan
wymagata od Autora polaczenia watkéw regulowanych przepisami prawa rynku finansowego
oraz prawa podatkowego. Zagadnienia unormowane przepisami prawa prywatnego i prawa
publicznego zostaly przedstawione przez Doktoranta we wiasciwych proporcjach. W tym
kontekscie jednoznacznie pozytywnie oceniam sposéb wyznaczenia granic problematyki
prawnej poddanej badaniom, jak i zredagowania tytulu dysertacji. Dokonane w tym obszarze
ustalenia Doktoranta pozostaja w spojnych relacjach. Wiasciwa delimitacja obszaru
badawczego umozliwia przeprowadzenie szczegolowych i poglebionych rozwazan oraz
sfonnuloWanie ocen dotyczacych istoty i zakresu opodaikowania zaréwno dochodow
osigganych z pochodnych instrumentéw finansowych, jak i podatkéw zwigzanych z obrotem

takim walorami.

Problem badawczy jest oryginalny i w pelni aktualny z uwagi na dynamiczny rozwdj
rynku kapitalowego w Polsce, swobodg inwestowania w rézne instrumenty finansowe oraz
warto$¢ SrodkOw pienieznych zaangazowanych przez inwestoré6w instytucjonalnych i
indywidualnych. Zidentyfikowany przez Doktoranta preblem badawczy jest doniosly i
wymagajacy rozwigzania przy zastosowaniu metod naukowych. Ponadto jest on wewnetrznie
ztozony, poniewaz kumuluje zagadnienia z zakresu prawa unijnego, prawa podatkowego i
prawa rynku finansowego, a takze w wybranych obszarach unormowane przepisami prawa

cywilnego, prawa pracy, prawa handlowego, prawa finanséw publicznych.



ITII.  Cele rozprawy, tezy oraz zastosowane metody badaWcze

We wstepie (s. 10-12) przejrzyscie sformutowano podstawowy cel dysertacji, ktorym
jest ,kompleksowa analiza podatkowoprawnych konseckwencji zawarcia uméw pochodnych
instrumentéw finansowych oraz obrotu wynikajacymi z nich wierzytelno$ciami”. Doktorant
sformutowal hipoteze, wedtug ktdrej ,,rodzaj uméw pochodnych instrumentéw finansowych,
sposob ich wykonania oraz cel, w ktérym zostaty one zawarte moze mie¢ wplyw na ustalenie
zasad ich opodatkowania”. W zwigzku z tymi zalozeniami Autor sformulowal 18
szczegblowych pytan badawczych, ktére odnosza si¢ do kilku grup zagadnien: sposobu
definiowania poszczegolnych rodzajéw pochodnych instrumentéw finansowych i jego
wplywu na zasady opodatkowania, istoty umowy pochodnego instrumentu finansowego i
skutkéw z niej wynikajacych, roznic w opodatkowaniu dochodéw ze zrédel kapitatowych,
wplywu prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na zasady opodatkowania pochodnych
instrumentéw finansowych. Wyznaczenie az 18 szczegbtowych probleméw, w postaci pytan
badawczych, potwierdza wieloaspektowy charakter zadania, ktére zrealizowat Doktorant.
Jednoczesnie pozytywnie wplywa na dyscypling prowadzenia badan i zabezpiecza Autora
przed wkraczaniem w obszary, ktére nie sg bezposrednio zwigzane z tytulowym

zagadnieniem rozprawy doktorskiej.

Sformutowane przez Doktoranta cele, hipoteza i pytania badawcze tworza spdjna i
oryginalng koncepcje¢ dysertacji umozliwiajgca prowadzenie badan nad problematyka o
doniostym znaczeniu prawnym, jako réwniez gospodarczym i spolecznym. Dokonano
przemySlanego doboru probleméw badawczych, ktére pozostaja w relacjach gwarantujacych
prowadzenie wielowatkowych i ztoZzonych analiz dotyczacych polskiego i unijnego materiatu
normatywnego oraz dorobku doktryny prawa i judykatury, a takze innych organow
publicznych prezentujacych oficjalne stanowiska lub opinie (m.in. Ministra Finanséw, bylych
Dyrektoréw Izb Skarbowych, Dyrektora Krajowej Informacji Skarbowej, Komisji Nadzoru
Finansowego, Prezesa NBP). W prowadzonych badaniach Autor zachowal wlasciwe
proporcje migdzy zagadnieniami o charakterze teoretycznym i praktycznym, a takze podjat

udane préby formulowania ocen uniwersalnych i szczegbélowych.

Zastosowano takze wlasciwe metody badawcze, adekwatne w kontekscie przyjetych
zalozen i koncepcji delimitacji obszaru badan. W najszerszym zakresie zastosowano metode
dogmatyczno-prawna do wieloaspektowego zbadania obowigzujacych regulacji prawa

krajowego i prawa unijnego, dorobku doktryny i judykatury oraz innych podmiotéw



posiadajgcych kompetencje do prezentowania oficjalnych stanowisk. Uzupelniajgco
zastosowano metode historyczno-prawna, przede wszystkim w celu zaprezentowania
gtownych trendow ewolucji regulacji prawnych dotyczacych opodatkowania pochodnych

instrumentow finansowych.

Wstep, jako wyodrebniona cze$¢ rozprawy doktorskiej, zawiera wszystkie niezbedne
elementy tresci dotyczace przyjetych autorskich zatozen koncepcyjnych, zastosowanych
metod badawczych oraz wykorzystanych zrédel. Wskazano réwniez graniczng konkretng date
obowigzujacego stanu prawnego uwzglednionego w prowadzonych badaniach, tzn. dziea 1
maja 2022 r.

IV.  Struktura i szczegélowa ocena rozprawy doktorskiej

Struktura rozprawy zostala podporzadkowana wynikajgcemu z jej tytulu zakresowi
przedmiotowemu oraz przyjgtej przez Autora koncepcji badawczej. Rozprawa sklada sie ze
wstepu, czterech rozdzialow, wnioskéw (pelnig funkcje zakonfczenia), a takze z zatacznikow,
w ktorych zamieszczono wykazy: wykorzystanych aktow prawnych (unijnych i krajowych),
literatury przedmiotu, orzeczen sadowych (TK, ETS, TSUE, SN, NSA, WSA, SA), ogolnych
i indywidualnych interpretacji przepiséw prawa podatkowego, innych materiatéw (m.in.

decyzji KNF, opinii Rzecznikow Generalnych, uzasadnien projektow ustaw).

Poprawna jest kolejnos¢ poszczegolnych rozdziatléw rozprawy doktorskiej. Rozdziaty
charakteryzujg si¢ zréznicowana objetoscia, przy czym najobszerniejszy jest rozdziat drugi
(obejmujacy 74 strony). Rozdzialy pierwszy, trzeci i czwarty majg zblizong objgtosé
(odpowiednio 49, 41 oraz 56 stron). Nie jest to zarzut, poniewaz Doktorant wlasciwie
pogrupowat problemy badawcze, ktdre tacznie wpisuja si¢ w Jego autorskg koncepcje analizy
i oceny normatywnie uregulowanego mechanizmu opodatkowania pochodnych instrumentow
finansowych. Wewnegtrzna struktura rozprawy jest sp6éjna i wprost odnosi sie do dwoch
zasadniczych zagadnien, tzn. istoty, cech, funkcji i rodzajéw pochodnych instrumentow
finansowych (rozdzial pierwszy) oraz zasad ich opodatkowania (rozdzialy od drugiego do

czwartego).

Pierwszy rozdzial rozprawy doktorskiej petni przede wszystkim role porzadkujaca i
wprowadzajaca do rozwazan prowadzonych w rozdziatach od drugiego do czwartego.
Nawigzujagc do zamieszczonego w tytule rozprawy pojecia ,,pochodne instrumenty

finansowe™ przedstawiono ich genezg, istote, rodzaje, pelnione funkcje w obrocie, obr6t tymi



instrumentami i zasady jego rozliczania. Rozwazania dotyczace sposobu rozumienia pojecia
.pochodne instrumenty finansowe™ poprzedzono analizg ustawowego okreslenia ,,instrument
finansowy” bedacego zbiorcza kategoria (katalogiem) zawierajgcg papiery wartosciowe oraz
pozostale instrumenty finansowe, wéréd ktérych dominujg rézne rodzaje instrumentow
pochodnych. Wyczerpujace ich wyliczenie zamieszczono w art. 3 pkt 28a ustawy z 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi. Nalezy zgodzi¢ si¢ z ocena Doktoranta, ze
ostrozny ustawodawca nie podjat ryzyka zdefiniowania poszczegélnych rodzajow
instrumentéw pochodnych (s. 33), co mozna thumaczy¢ dynamicznym rozwojem réznych ich
form, ale z punktu widzenia zasad opodatkowania zjawisko to powinno by¢ oceniane
krytycznie. Przedmiot podatku powinien by¢ jednoznacznie okreSlony przepisami ustawy

(por. art. 217 Konstytucji RP oraz art. 3 pkt 1 Ordynacji podatkowej).

Problemem jest takze rownolegle obowigzywanie odmiennie okreslonego pojecia
instrument pochodny” w innych ustawach, np. w art. 2 pkt 18 i pkt 20 ustawy z 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi. W art. 2 pkt 22 ustawy z 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytOw oraz przymusowej restrukturyzacji w
zakresie sposobu rozumienia pojecia ,,instrument pochodny” odestano do jego definicji
zawartej w art. 2 pkt 5 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 z
4 lipca 2012 r. w sprawie instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym, kontrahentéw centralnych i repozytoriéw transakeji (Dz.Urz.UE.L Nr
201, str. 1 ze zm.). Z kolei w art. 2 pkt 5 ustawy z 29 sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i
bankach hipotecznych odestano do okreslenia ,.,instrument pochodny” zamieszczonego w art.
3 pkt 28a ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Sg to tylko wybrane przykiady
poshugiwania si¢ w polskim ustawodawstwie pojeciem ,,instrument pochodny”. Czy w Swietle
przepiséw rozporzadzenia Prezesa Rady Ministréw z 20 czerwca 2002 r. w sprawie ,,Zasad
techniki prawodawczej” taki stan unormowania mozna zaakceptowac? Czy w tym zakresie

ustawodawca powinien podja¢ okreslone dzialania legislacyjne?

Doktorant stusznie wskazuje, ze ustawa o obrocie instrumentami finansowymi nie
poshuguje sie pojeciem ,.derywat” (s. 39). Nalezy jednak zauwazy¢, ze okreslenie ,derywat”
pojawia si¢ w przepisach tej ustawy w kontekscie urzadzenia ewidencyjnego, jakim jest
Jrachunek derywatow” (art. 4a, art. 8, art. 57a ustaw y). Czy postanowienia wskazanych
przepiséw ustawy o obrocie instrumentami finansowymi upowazniaja do przyjgcia

okreslonych relacji miedzy okresleniami ,,derywat” oraz ,,instrument pochodny”?



Przgjrzyscie i wyczerpujaco przedstawiono funkcje pochodnych instrumentow
finansowych (zabezpieczajacg, spekulacyjna, arbitrazowa), a takze istotne cechy obrotu
takimi instrumentami i rol¢ izby rozliczeniowej w obrocie pochodnymi instrumentami
finansowymi. Uzupelnieniem rozwazan zamieszczonych w pierwszym rozdziale dysertacji sa
charakterystyki poszczegélnych rodzajow pochodnych instrumentéw finansowych, tzn.
kontraktéw terminowych, opcji, uméw swap, oraz instrumentéw pochodnych dotyczacych
przenoszenia ryzyka kredytowego. Zagadnienia przedstawione w tym rozdziale rozprawy
doktorskiej mozna potraktowac jako szczegdlnego rodzaju ,.bilans otwarcia” umozliwiajacy
prowadzenie szczegblowych badan, z zachowaniem dyscypliny oraz wyznaczonych

przedmiotowych ram obszaru badawczego.

W rozdziale drugim szczegdlowej i wieloaspektowej analizie oraz ocenie poddano
unormowania dotyczace opodatkowania pochodnych instrumentéw finansowych podatkiem
dochodowym od oséb fizycznych. W niezbgdnym zakresie przedstawiono motywy
wprowadzenia do tej ustawy podatkowej okredlenia ,,pochodne instrumenty finansowe” oraz
skutki prawne odestania do art. 2 ust. 1 pkt 2 lit. ¢)-i) ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi w celu wskazania sposobu rozumienia pojecia ,,pochodny instrument
finansowy”. Przedstawiono takze zasady ustalania rezydencji (nierezydencji) podatkowej i
wplywu tego statusu podatkowego na podleganie nieograniczonemu lub ograniczonemu
obowiazkowi podatkowemu. W kontekscie prowadzonych badan istotnym zagadnieniem byto
wyjasnienie pojecia ,,dochod osiggany na terytorium panstwa”. Autor wykorzystujac dorobek

judykatury udzielit jednoznacznej i kompleksowo uzasadnionej wypowiedzi w tym zakresie.

Przedstawiajac model opodatkowania dochodéw 2z pochodnych instrumentéow
finansowych Autor slusznie akcentuje fundamentalne znaczenie art. 30b u.p.d.o.f. oraz ustala
relacje migdzy jego postanowieniami i innymi przepisami tej ustawy, ktorych laczne
zastosowanie prowadzi do prawidlowego wymierzenia wysokosci podatku obcigzajgcego
dochody z takich instrumentoéw. Analizuje i ocenia regulacje prawne dotyczace momentu
uzyskania przychodu z tego Zrédla, przy czym stuszne sg Jego uwagi krytyczne w odniesieniu
np. do sposobu rozumienia wyrazenia ,realizacja praw z pochodnych instrumentéw
finansowych™ (s. 77-79). Wartodciowe sag takze ustalenia dotyczace skutkow wykonania
takiego instrumentu przez dostawe lub w drodze rozliczenia pienieznego w kontekscie zasad
opodatkowania (s. 80-87). Przejrzyscie Autor przedstawia przestanki umozliwiajgce
uwzglednianie kosztow uzyskania przychodéw w transakcjach, ktdrych przedmiotem sg

pochodne instrumenty finansowe. Wlasciwie uzasadnia zaliczenie do takich kosztéw



wydatkéw zwigzanych bezposrednio lub posrednio z nabyciem pochodnych instrumentéw

finansowych (s. 98).

O wielowgtkowym charakterze rozwazan prowadzonych przez Doktoranta $wiadczy
takze wlgczenie w granice obszaru badawczego probleméw dotyczacych opodatkowania
$wiadczen uzyskanych w wyniku realizacji pracowniczych programéw motywacyjnych, o ile
ich struktura obejmuje pochodne instrumenty finansowe (s. 106 i nast.). Podobnie sa
uzasadnione rozwazania dotyczace opodatkowania pochodnych instrumentéw finansowych

zwigzanych z prowadzeniem przez podatnika dzialalnosci gospodarczej (s. 126 i nast.).

Szczegolowo przedstawione przez Autora zasady opodatkowania dochodéw z
pochodnych instrumentéw finansowych wskazujg na Jego bardzo rozlegla wiedze o tym
ztozonym wewnetrznie kapitalowym Zrédle przychodéw wymienionym w obszernym i
zréznicowanym rodzajowo katalogu w art. 17 wp.d.o.f. Na tle ustalen dokonanych przez
Doktoranta pojawia si¢ pewna ogoélna refleksja dotyczaca obowigzujacej aktualnie 19%
stawki podatkowej. Inwestowanie w pochodne instrumenty finansowe zwigzane jest z
okreslonym ryzykiem rynkowym, ale jednocze$nie dochody osiagane z tych instrumentow
mogg by¢ wzglednie wysokie. Inwestorzy sa z reguly osobami posiadajacymi odpowiednig
wiedze w tym zakresie (takze w przypadkach, w ktdrych takie instrumenty stanowig element
strukturalny pracowniczych programéw motywacyjnych, poniewaz z reguty s3 one
dedykowane czlonkom zarzagdéw spélek). Nabywcey pochodnych instrumentéw finansowych
albo ryzykujg wlasnymi zasobami finansowymi, albo umiejetnie korzystaja w tym celu z

kredytow bankowych.

Refleksja ogoélna dotyczy struktury katalogu kapitalowych zrédel przychodéw
wymienionych w art. 17 u.p.d.o.f., w ktérym wymieniono takze odsetki od wkladow
oszczednosciowych 1 $rodkow na rachunkach bankowych lub w innych formach
oszczedzania. Kwota odsetek podlega opodatkowaniu wedtug stawki 19% (por. art. 30a ust. 1
pkt 3 u.p.d.o.f.), przy czym zryczaltowany podatek pobiera si¢ bez pomniejszania przychodu
o koszty uzyskania (por. art. 30a ust. 6 u.p.d.o.f). Wspdlczeénie posiadanie rachunku
bankowego (w tym oszczednosciowego) zwiazane jest z obowigzkiem ponoszenia na rzecz
banku réznych oplat, a $rodki zgromadzone na takich rachunkach sg oprocentowane wedtug
stopy istotnie nizszej od wskaznika inflacji. Korzysci z oprocentowania takich rachunkéw w
postaci odsetek sa pomniejszane o inflacje. Nalezy podkreslié, ze podatek jest pobierany

nawet wtedy, gdy kwota odsetek nalezna dla wktadcy wynosi kilka lub kilkanascie groszy.



Czy utrzymywanie takiej samej wysokosci stawki opodatkowania w odniesieniu do
przychodéw ze zréznicowanych rodzajowo i strukturalnie kapitalowych zrodet przychodow
jest uzasadnione (prawnie, ekonomicznie, spolecznie)? Czy w tym zakresie mozliwe jest

zaproponowanie okreslonych zmian w zasadach opodatkowania?

Jedna z refleksji szczegétowych odnosi sie do postanowien art. 23 ust. 1 pkt 38b
u.p.d.o.f., ktory stanowi, ze , nie uwaza si¢ za koszty uzyskania przychodow zaptaconych
odsetek i prowizji od kredytu, za ktéry nabyto pochodne instrumenty finansowe,
przypadajgcych proporcjonalnie na te cze$¢ kredytu, kiéra nie zostala wydatkowana na
nabycie tych pochodnych instrumentow finansowych”, a wiec sg kosztami uzyskania
przychodéw zaplacone odsetki i prowizje od kredytu (lub jego odpowiedniej czgSci)
wydanego na nabycie takich instrumentéw. Pod tym wzgledem ustawodawca wyraznie
preferuje podatnikéw nabywajacych pochodne instrumenty finansowe wzgledem podatnikow
osiagajacych dochody z odsetek od wkladéw oszczgdnosciowych i obcigzanych przez banki
oplatami miesigcznymi za prowadzenie rachunkéw oszczgdnosciowych (po spelnieniu
warunkéw okreslonych przez dany bank oplaty sa minimalne lub w pelni zredukowane) oraz
prowizjami z tytulu wykonanych przelewow. Czy mozna wskaza¢ okreSlone uniwersalne
wartoéci uzasadniajace, w aspekcie kosztéw uzyskania przychodow, tak rézne potraktowanie
przez ustawodawce podatnikow osiagajacych dochody z pochodnych instrumentow

finansowych oraz z tytulu odsetek od wkladéw oszczednosciowych?

W rozdziale trzecim rozprawy doktorskiej zawarto wyniki badan nad istota i zakresem
opodatkowania pochodnych instrumentow finansowych podatkiem dochodowym od oséb
prawnych. Przedstawiono ewolucje regulacji prawnych dotyczacych pojgcia ,,pochodny
instrument finansowy”, ogélne zatozenia przedmiotu opodatkowania podatkiem dochodowym
od os6b prawnych i na tym tle zasady opodatkowania przychodéw z zyskéw kapitatowych.
Autor prawidlowo analizuje art. 7b ust. 1 pkt 6 lit. b) u.p.d.o.p. wskazujac, ze istotng
przestankg jest cel umowy zawieranej o pochodny instrument finansowy, a nie sposob jego
pbzniejszego wykorzystania (s. 148). Wskazuje réwniez na inne istotne regulacje, tzn.
okre$lajace moment uzyskania przychodu, wptyw wykonania instrumentu pochodnego przez

dostawe lub przez rozliczenie pienigzne na zasady opodatkowania.

Najwiecej uwagi poswieca kosztom uzyskania przychodéw w  transakcjach
zwiazanych z pochodnymi instrumentami finansowymi. Jednoczesnie dokonuje poréwnania

rozwiazan zastosowanych w podatku dochodowym od oséb fizycznych oraz od oséb



prawnych. Ustalenia dokonane w tym zakresie przez Doktoranta wskazuja na zbieznosé
unormowar dotyczacych: wydatkéw zwigzanych z nabyciem pochodnych instrumentéw
finansowych, uwzgledniania kosztéw uzyskania przychodéw w ramach dzialalnodci
spekulacyjnej, ujemnego wyniku transakcji jako kosztu uzyskania przychodu. Stosunkowo
duzo miejsca Autor poswigcit problematyce kosztow finansowania dhiznego (s.153-166).
Uzupetnieniem rozwazan zawartych w rozdziale trzecim dysertacji sa zagadnienia dotyczace
dziatan ograniczajgcych wykorzystywanie przez podatnikéw transgranicznych struktur
hybrydowych.

Rozwazania dotyczgce opodatkowania pochodnych instrumentéw finansowych
pozostatymi podatkami (podatkiem od towaréw i uslug, podatkiem od czynnosci
cywilnoprawnych oraz podatkiem od spadkéw i darowizn) wypelniaja tre$é¢ rozdzialu
czwartego rozprawy doktorskiej. Na marginesie nalezy zauwazy¢, ze w tekscie ustawy o
podatku od towar6éw i ustug pojawiaja sig¢ okreslenia ,,instrument finansowy” (art. 43 ust. 1
pkt 41 uwp.tu.) lub ,instrument bazowy” (art. 43 ust. 16 pkt 5 u.p.t.u.), natomiast pojecia
sinstrument pochodny” lub ,,pochodny instrument finansowy” nie s wprost w tej ustawie
stosowane. Czy wzorujgc si¢ na postanowieniach ustaw normujacych opodatkowanie
dochodéw osob fizycznych oraz os6b prawnych, pojecia takie powinny by¢é w okreslony
sposob zdefiniowane takze w ustawie o podatku od towar6w i ustug? Wedlug ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi w kategorii pojeciowej ,.instrument finansowy”
zawieraja si¢ m.in. ,pochodne instrumenty finansowe”, o czym Doktorant wspomina na
stronie 200 rozprawy przedstawiajac granice zwolnienia z opodatkowania, ale czy aktualny
stan regulacji zawarte] w ustawie o podatku od towaréw i ushug umozliwia wyeliminowanie
wszystkich watpliwosci interpretacyjnych, w tym odnoszacych sie do zgodnosci polskich
regulacji podatkowoprawnych z unormowaniami prawa unijnego? Autor po bardzo
szczegotowych rozwazaniach dochodzi w tym zakresie do interesujacych i trafnych
wnioskow (s. 208-209).

Slusznie Autor zaklada, ze zawarcie umowy instrumentu pochodnego w celu
zabezpieczenia kontrahenta przed okreslonym ryzykiem, na gruncie podatku od towardw i
ustug, moze by¢ w okreslonych warunkach traktowane jako ustuga i na poparcie tego pogladu
odwoluje si¢ do dorobku doktryny. Jednak na opodatkowanie tym podatkiem transakcji
dotyczacych pochodnych instrumentéw finansowych wplyw ma okoliczno$é, czy dopiero
kreujg one takie instrumenty, czy przenosza wierzytelnosci wynikajace z uméw pochodnych

instrumentéw finansowych (s. 182-183). W odniesieniu do klasycznych pochodnych
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instrumentéw finansowych, wykonywanych przez rozliczenie pieniezne, tylko jedna strona
transakcji otrzymuje srodki pieni¢zne, natomiast druga strona obowiazana jest je wyplacié.
Nalezy zgodzi¢ si¢ z wnioskiem, Ze w tym znaczeniu trudno jednak wykazaé, w jaki sposéb
taka ustuga jest wykonywana i co jest wynagrodzeniem za $wiadczenie tej ustugi (s. 184—
185). Uzasadniony jest takze drugi wniosek, ze w przypadku pochodnych instrumentow
finansowych wykonywanych przez dostawe srodki finansowe sg przekazywane za dostawe
okreslonego towaru (s. 186). Doktorant prowadzi szczegoélowe rozwazania dotyczace
rodzajéw instrumentéw pochodnych, ktére ze wzgledu na swoje cechy i spos6b wykonania
kontraktu moglyby ewentualnie podlega¢ opodatkowaniu podatkiem od towaréw i ushug.
Problem ten badany jest m.in. z punktu widzenia przestanek, ktére powinien spelniaé

podatnik tego podatku, a takze granic zwolnienia z podatku od towar6w i ustug.

Problem ewentualnego opodatkowania pochodnych instrumentéw finansowych zostat
zbadany przez Doktoranta w kontekscie regulacji dotyczacych podatku od czynnosci
cywilnoprawnych. Stusznie wykluczyl mozliwo$¢ objgcia tym podatkiem zawarcia umowy
pochodnego instrumentu finansowego (s. 217), ale jednoczesnie dopuscil opodatkowanie
nabycia praw majgtkowych wynikajacych z takiej umowy, o ile zawiera sie ona w katalogu
umoéw wymienionych w art. 1 u.p.c.c. (s. 218). Na podstawie art. 9 pkt 9 u.p.c.c. zwolniono z
tego podatku sprzedaz praw majatkowych begdacych instrumentami finansowymi, przy czym
zwolnienie z opodatkowania ma wyraznie uwarunkowany charakter. Doktorant szczegétowo
analizuje te warunki na stronach 225-232 rozprawy. Wyraznie jest dostrzegalny pewien
motyw, ktérym kierowal si¢ prawodawca podatkowy tworzacy zwolnienie podatkowe, a
mianowicie niezbedny jest udziat w transakcji (bezposredni lub posredni) tzw. podmiotu
instytucjonalnego. Zwolnieniem nie obj¢to natomiast umowy zamiany praw majgtkowych
bedacych instrumentami finansowymi. Czy nieuwzglednienie umowy zamiany w konstrukcji
tego zwolnienia podatkowego jest uzasadnione, zwazywszy na fakt, ze ustawa o obrocie
instrumentami finansowymi nie preferuje sprzedazy takich instrumentéw i nie wprowadza
szczegblnych ograniczen dotyczacych ich zamiany, lecz poshuguje sie wspélnym

rozwigzaniem ,,nabycie lub zbycie instrumentéw finansowych”?

Doktorant zbadal takze mozliwo$¢ opodatkowania pochodnych instrumentéw
finansowych podatkiem od spadkéw i darowizn. Przeprowadzone w tym zakresie ustalenia sg

spojne i nie powinny budzi¢ watpliwosci.
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Whioski koficowe (zakonczenie rozprawy) wprost wynikaja z rozwazan
prowadzonych w poszczegolnych rozdziatach dysertacji i maja postaé przede wszystkim
wnioskéw de lege lata. Podsumowujgc wyniki badan doktorant potwierdza potrzebe
wlasciwego zdefiniowania pojg¢ ,.instrument finansowy” oraz ,,pochodny instrument
finansowy”. Odnosi sie do ich zasadniczych funkcji pelnionych w obrocie (zabezpieczajgcej i
spekulacyjnej). Konkluzje dotyczace opodatkowania dochodéw oséb fizycznych oraz os6b
prawnych z odplatnego zbycia pochodnych instrumentéw finansowych wskazujg na liczne
podobiefistwa rozwiagzan przyjetych w dwoch odrebnych ustawach podatkowych. W
przypadkach, w ktérych Doktorant unika jednoznacznego stanowiska, np. w przedmiocie
opodatkowania pochodnych instrumentéw finansowych zwigzanych z prowadzeniem przez
podatnika bedacego osobg fizyczna dziatalnosci gospodarczej, przedstawia rozsadne
argumenty umozliwiajace rozwiazanie problemu. Zaprezentowany przez Autora sposob
rozwiazania problemu opodatkowania pochodnych instrumentéw finansowych na gruncie
ustawy o podatku od towaréw i ustug, uzalezniony od sposobu realizacji §wiadczenia, zostal

spdjnie i logicznie uzasadniony.

Oceny i wnioski formulowane w ramach rozwazan prowadzonych w poszczegélnych
rozdzialach rozprawy, a zwlaszcza koficowe podsumowania wykazaly, ze Doktorant osiggnat
podstawowy cel dysertacji. Przeprowadzit kompleksowa analizg¢ podatkowoprawnych
skutkow wynikajacych z zawarcia umow pochodnych instrumentéw finansowych oraz obrotu
wynikajacymi z nich wierzytelnosciami. Pozytywnie zweryfikowal hipotezg, wediug ktorej
,todzaj uméw pochodnych instrumentoéw finansowych, sposéb ich wykonania oraz cel, w
ktérym zostaly one zawarte maja wplyw na ustalenie zasad ich opodatkowania”. Zachowujac
dyscypling prowadzenia badan Doktorant udzielil takze odpowiedzi na wszystkie (18)

szczegdlowe pytania badawcze, ktére sformutowat we wstgpnych zalozeniach.

Konstatacje wprost wynikaja z przeprowadzonych przez Doktoranta badan. W ten
sposob wykazuje on postawg zdyscyplinowanego badacza. Stanowig one rezultat
szezegbtowych i wielostronnych analiz obszernego i wartosciowego materiatu zrodlowego.
Odnosza si¢ one do wszystkich istotnych probleméw badawczych. Oceniam, ze wnioski i
oceny sformulowane przez Doktoranta w rozprawie doktorskiej zasluguja na uwage, s3
przejrzyste, komunikatywne i dobrze uzasadnione. Sposob argumentowania jest logiczny 1
wewnetrznie spojny. Doktorant wykazal si¢ bardzo dobrg znajomoscig problematyki
unormowanej przepisami prawa rynku finansowego oraz prawa podatkowego. Posiada

réwniez obszerna wiedze o gléwnych kierunkach ewolucji regulacji w prawie polskim i
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unijnym dotyczacych pochodnych instrumentéw finansowych. Analizy materiatu
normatywnego zostaly we wlasciwy sposéb wzbogacone odniesieniami do dorobku doktryny
prawa i judykatury. Chyba jedynie z nadmiernej ostroznosci Doktorant nie formutuje

postulatéw de lege ferenda, do czego jest bardzo dobrze przygotowany.

Recenzowana rozprawa doktorska jest nie tylko praca porzadkujaca dotychczasowy
stan wiedzy, co nalezy uzna¢ za cenne z punktu widzenia dalszego rozwoju i popularyzacji
nauki prawa, w tym prawa podatkowego i prawa rynku finansowego, ale rowniez moze by¢
impulsem do podejmowania dalszych badan nad licznymi problemami dodatkowymi, ktore
towarzyszyly naukowej prezentacji tytulowego zagadnienia. Walorem recenzowane]
rozprawy jest rOwniez to, ze wpisuje si¢ ona w wazny nurt wspolczesnych badan nad
podatkowoprawng problematyka réznych instrumentéw rynku pieni¢znego i skutkami obrotu
nimi. Wazne jest rowniez to, ze Autor nie ogranicza si¢ do analizy regulacji prawnych, ale
podejmuje réwniez udane proby porzadkowania dorobku doktryny i orzecznictwa sagdow w

badanym zakresie.
V. Ocena selekcji i sposobu wykorzystania Zrodel

Ustalenia w rozprawie doktorskiej zostaty dobrze podbudowane warstwa doktrynalng.
W calej pracy wykorzystano 266 pozycji literatury przedmiotu, w tym 32 zagraniczne. W
rozprawie doktorskiej znajduja si¢ odestania do dorobku nauki prawa podatkowego, prawa
rynku finansowego, prawa cywilnego, prawa handlowego. Wykorzystano takze dorobek z
zakresu nauk ekonomicznych dotyczgcy funkcjonowania rynkéw finansowych. Materiat
normatywny, poddany analizie w rozprawie, obejmuje 81 aktéw prawnych (polskich i
unijnych). Problemy zwiazane ze stosowaniem przepisow regulujgcych rozne aspekty
kreowania pochodnych instrumentéw finansowych i dokonywania nimi obrotu zostaly
rozwigzane przez Doktoranta z wykorzystaniem 248 orzeczen trybunaléw i sagdow (TK, ETS,
TSUE, SN, NSA, WSA, SA). Wykorzystano takze 84 oficjalne stanowiska organow
podatkowych prezentowane w urzgdowych interpretacjach przepisow prawa podatkowego
oraz 32 inne materiaty (decyzje KNF, uzasadnienia projektéw ustaw, opinie Rzecznikow
Generalnych, raporty). Wykorzystanie takich materiatow zrodlowych sprawia, ze rozwazania
o charakterze teoretycznym zostaly znaczaco wzbogacone o aspekty praktyczne. W ten
sposéb zilustrowano efekty stosowania obowigzujacych przepiséw prawnych dotyczacych

opodatkowania pochodnych instrumentéw finansowych.
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Rozwazania prowadzone w rozprawie doktorskie] sg dobrze wsparte
wyselekcjonowanymi poglagdami przedstawicieli doktryny, zrédtami prawa oraz dorobkiem
judykatury i innych organow orzeczniczych. W calej rozprawie sporzadzono 903 przypisy.
Cenna jest rOwniez ujawniona w rozprawie umiejetnosc¢ konstruktywnego myslenia, zdolnosé
do formulowania wywazonych ocen i wnioskéw, prowadzenia polemiki z niektdrymi
przedstawicielami doktryny w sposob kulturalny, a zarazem umiej¢tno$¢ krytycznego
analizowania polskich i unijnych przepiséw prawnych oraz przywolywanych pogladow
przedstawicieli doktryny. Zachowano standardy formalne dotyczace prac doktorskich.
Poprawnie sporzadzono odsylacze 1 przypisy. Materialy wykorzystane w pracy

uporzadkowano w poprawnie sporzadzonych wykazach.
VI. Konkluzja

Rozprawa doktorska jest prawidlowo skonstruowana. W sposdéb wyczerpujgcy,
przejrzysty 1 logicznie uzasadniony przedstawiono poszczegblne kwestie dotyczace
opodatkowania pochodnych instrumentéw finansowych. Wypowiedzi Doktoranta sa
komunikatywne, wywody dobrze uzasadnione umiejetnie dobranym materialem
normatywnym i poglagdami przedstawicieli doktryny oraz dorobkiem judykatury i innych
organéw posiadajgcych kompetencje do zajmowania oficjalnych stanowisk. Wiasciwie sa
stawiane problemy, formulowane mysli i wnioski plyngce z przeprowadzonych badan. W
calej pracy zachowana jest jej mysl przewodnia, co $wiadczy o przejrzystosci pracy i
logicznym ukladzie poszczegélnych jej rozdzialéw. Sformulowane przez Autora oceny,

whnioski i postulaty wynikaja z tredci rozprawy. Praca napisana jest poprawnym jezykiem.

Stosownie do standardow sformutowanych przez ustawodawce stwierdzam, ze
rozprawa doktorska przygotowana przez Pana mgra Mateusza Lewandowskiego prezentuje
Jego ogdlng wiedze teoretyczng w dyscyplinie ,nauki prawne” oraz umiejgtnosc
samodzielnego prowadzenia pracy naukowej. Przedmiotem rozprawy doktorskiej jest
oryginalny i istotny problem naukowy. Oznacza to, ze Doktorant spetnia kryteria okreslone w
art. 13 ustawy z dnia 14 marca 2013 r. o stopniach naukowych i tytule naukowym oraz o
stopniach i tytule w zakresie sztuki (Dz.U. z 2017 r. poz. 1789 z pézn. zm.), ktore w tym
przypadku znajduja zastosowanie na podstawie art. 179 ustawy z dnia 3 lipca 2018 r. Przepisy
wprowadzajace ustawe - Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce (Dz.U. z 2018 r. poz. 1669 z

pozn. zm.).
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Oceniam, ze sposOb prezentowania efektow badan przeprowadzonych przez
Doktoranta jest przejrzysty, poprawny jezykowo i stylistycznie, a poszczegdlne zalozenia i
cele zostaly zrealizowane, natomiast wnioski 1 oceny oraz postulaty sg wihasciwie
uzasadnione. Doktorant umiejetnie postuguje sie naukowymi metodami pracy, a efekty Jego
badain mogg by¢ przydatne w przyszlosci. Rozprawa doktorska zarowno pod wzgledem
merytorycznym, metodologicznym, jak i formalnym spelnia standardy sformulowane przez
ustawodawce. Rozprawa doktorska mgra Mateusza Lewandowskiego pt. Opodatkowanie
pochodnych instrumentow finansowych moze by¢ podstawa dopuszczenia do publicznej

obrony, po spelnieniu przez Autora innych wymogo6w okreslonych prawem.

R )

Prof. dr hab. Zbigniew Ofiarski

Whiosek o wyréznienie rozprawy doktorskiej

Z uwagi na wysokie walory poznawcze, bardzo wysoki poziom merytoryczny i formalny
recenzowanej rozprawy doktorskiej, a takze oryginalno$¢ i aktualno$¢ problemu badawczego
rozwigzanego przez Doktoranta w sposob szczegdlnie profesjonalny pod wzgledem
metodologicznym oraz Jego wkiad w poszerzenie stanu aktualnej wiedzy w dyscyplinie
snauki prawne” sktadam wniosek o wyréznienie rozprawy pt. Opodatkowanie pochodnych
instrumentdw finansowych, napisanej przez mgra Mateusza Lewandowskiego pod kierunkiem

dra hab. prof. UWr Witolda Srokosza.

Prof. dr hab. Zbigniew Ofiarski



