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Pozyczka akcji sprawia ktopoty. Jak rozliczy¢ zyski i straty?

Inwestorzy mog zarabia nie tylko na wkasnych papierach wadmwych, ale rownig
pozyczonych. Niezaleie od formy umowy poyczki papieréw wartéciowych, z ktérych na
gieldzie funkcjonuje tzw. krétka sprzegaozliczenie zyskow i strat dla inwestora —
pozyczkobiorcy i inwestora — pyczkodawcy budzi atpliwosci podatkowe.
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Przepisy podatkowe, zarowno w odniesieniu do drobngwestorow ptagcych PIT i duych
graczy ptagcych CIT, nie odnosggsic do ogélnych skutkéw podatkowychp@zki papierow
wartasciowych, ale jedynie do jednej z jej form — krojksprzeday.

Jak mowi Jarostaw Dziganowski, specjalista ds. interwencji i analiz Stmyazenia Inwestoréw
Indywidualnych (SlI), cztonkowie stowarzyszenia kgstapcy z tego rodzaju transakcji
gietdowych zgtaszajco jaké czas rénego rodzaju atpliwosci zwiazane z rozliczeniem
podatkowym.

Krétka sprzedaz

Transakcje krotkiej sprzeélg ktdrych celem jest zarabianie na spadkach kursgwakcji czy
obligacji, przy pomocy poyczonych papierow warfciowych, inwestorzy magstosowa na
gietdzie od ponad roku.

— W zwigzku z ostatnimi spadkami kurséw akcji zainteresaevénstrategi rosnie, ale wciz jest
to wzrost nieznaczny — zausaJarostaw Dzieanowski.

Tylko na akcjach niektérych spotek migsiny udziat transakcji krétkiej sprzedaosaga poziom
jednej setnej cakei obrotow.

Jednym z powodOw takiej sytuacji jest ze,powszechne stosowanie tej strategii niesie zg¢ sob
duze ryzyko rynkowe, magge wptywa m.in. na destabilizagkursow.

Zysk inwestora

W odr&nieniu od klasycznego zarabiania na akcjach (ktgmiej, sprzedadraozej), krotka
sprzeda jest transakgj odwrotry.

Otdz inwestor paycza od innego inwestora (np. zasplnictwem domu maklerskiego) okiena
liczbe akcji danej spotki, po czym je sprzedaje. Natotnp@spewnym okresie, kiedy cena tych
akcji obnizy sie, odkupuje po riiszej cenie tyle samo sztuk tych samych akcji i zaije
podmiotowi, ktory je poyczyt.

— R&nica pom¢dzy cen sprzeday i cem odkupienia w przyszkei tanszych ju akcji jest
zyskiem dla takiego inwestora — mowi Lech Janik&nsultant podatkowy w ECDDP.

Przepisy ustawy o PIT okilaja das¢ lakonicznieze w przypadku odptatnego zbyciazgozonych
papierow wartéciowych na zasadach oktenych w odebnych przepisach (sprzedirédtka),
dochdéd ustala sina dzié, w ktorym naspit zwrot pazyczonych papieréw wargoiowych lub miat
nasgpic. Z kolei przez odibne przepisy nakly rozumie ustaw o obrocie instrumentami
finansowymi.

Ustawa ta definiuje z kolei kradksprzeda jako zobowiazanie s¢ do zbycia papieréw mimo ich
braku w chwili zacigania tego zobowzania na rachunku zbywcy. Taki przepis wszedywie w
pazdzierniku 2009 roku w zwku z nowelizag przepisow o funkcjonowaniu rynku kapitatowego.
Natomiast przepisy podatkowe odngsz s¢ do krotkiej sprzedsy zaczty obowiazywat z



pocztkiem 2004 roku, a wc o wiele wczéniej. To powodujeze przepisy podatkowe nie ngdja
za nowymi transakcjami w zakresiezgozki papierow, ktéregszawierane na rynku.

Jak mowi Andrzej Paczuski, doradca podatkowy, anwKancelarii PT Podatki, przy zbyciu
papierow wkasnych momentem tym jest zapisanie gpzgena rachunku papieréw wastmowych.
Natomiast przy zbyciu papierow p@zonych momentem tym jest daigwrotu papierow lub
dzien, w ktorym zwrot miat nagpic.

Niezaleznie od faktuze inwestor ma obowzek sam zadeklarowalochdd do opodatkowania w
rocznym zeznaniu podatkowym z tytutu transakcjitkig) sprzeday, biura maklerskie mugz
odrebnie od innych transakcji ewidencjonaiMaansakcje pioyczki papieréw. Przede wszystkim
jest to zwazane z konieczrigia ustalenia kolejn&ei zbywanych papierow. Zgodnie z zasad
przyjeta w ustawie o PIT, najpierw rozliczang te papiery, ktdre zostaty kupione najwaze]
(tzw. kskgowa kolejka FIFO: pierwsze weszto — pierwsze wyszt

To powoduje problemy z prawidtowym rozliczeniem doddw i strat za poszczegélne transakcje).



