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TRANSFERY I FINANSOWE INSTRUMENTY
HYBRYDOWE - KOMPONENTY AGRESYWNEJ
STRATEGII PODATKOWEJ?

Streszczenie: W opublikowanym przez OECD w 2012 roku raporcie na temat wykorzy-
stywania struktur hybrydowych w celu przenoszenia podstawy opodatkowania korporacji
migdzynarodowych do rajow podatkowych uznano te struktury za komponent agresywnej
strategii podatkowej. Celem artykutu jest okreslenie mozliwo$ci zastosowania transferow
hybrydowych i finansowych instrumentow hybrydowych do optymalizacji opodatkowania
dochodu tych korporacji. Najpierw zdefiniowano w nim agresywna strategi¢ podatkowa, na-
stgpnie zobrazowano na przyktadzie transakcji warunkowego zakupu akcji wykorzystanie do
tego celu transferéw hybrydowych. Finansowym instrumentom hybrydowym — ich rodzajom
i zastosowaniu — po$wigcono natomiast ostatnia cz¢s$¢ artykutu.

Stowa kluczowe: strategia podatkowa, transfery hybrydowe, finansowe instrumenty hy-
brydowe.

DOI: 10.15611/pn.2014.346.06

1. Wstep

Najwazniejszym motywem prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej, niezaleznie od
jej przedmiotu i skali, jest maksymalizacja zysku. Podatki przyczyniajg si¢ do znacz-
nego jego obnizenia. Dlatego przedsi¢biorstwa podejmuja réznego rodzaju decyzje
i dziatania zmierzajace do optymalizacji opodatkowania. Sktadaja si¢ one na strate-
gie podatkowa, przy czym jej podstawowym celem jest minimalizacja zobowiazan
podatkowych.

Opracowywanie i implementacja strategii podatkowej przez przedsigbiorstwo
stanowi oczywistg odpowiedZ na ingerencj¢ panstwa w jego dziatalnos¢. Z drugiej
jednak strony stworzone przez prawo podatkowe mozliwos$ci stosowania na szeroka
skale przez podmioty gospodarcze instrumentow optymalizacji podatkowej skutku-
ja nizszym opodatkowaniem dochodow z zainwestowanego kapitatu niz dochodow
Z pracy, co mozna uznac za sprzeczne z zasadg sprawiedliwosci opodatkowania.
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W warunkach wzrostu zapotrzebowania na $rodki publiczne, np. w konsekwen-
cji prowadzonej przez panstwo ekspansywnej polityki fiskalnej, majacej na celu
ztagodzenie negatywnych skutkéw kryzysu, podejmowane sg roznego rodzaju dzia-
tania zmierzajace do zwigkszenia dochodéw publicznych. Podnosi si¢ wigc stawki
podatkow oraz ogranicza zakres zwolnien i ulg podatkowych. Wiadze okreslaja wte-
dy strategie podatkowe przedsi¢biorstw mianem agresywnych i podejmuja inicjaty-
wy majace na celu ograniczenie skali ich zastosowania. Sytuacja ta ma miejsce takze
obecnie. Ostatni kryzys finansowy przyczynit si¢ bowiem do znacznego wzrostu
dtugu publicznego wielu panstw OECD oraz zmusit je do podjecia dziatan, ktorych
celem jest zwigkszenie dochodéw publicznych.

W opublikowanym przez OECD raporcie na temat przenoszenia przez korpo-
racje miedzynarodowe podstawy opodatkowania do rajow podatkowych za jeden
z elementow agresywnej strategii podatkowej uznano zastosowanie transferow hy-
brydowych i finansowych instrumentéw hybrydowych do celéw minimalizacji zo-
bowigzania podatkowego [Base Erosion and Profit Shifting 2013, s. 31]. W artyku-
le podj¢to probg wyjasnienia istoty agresywnych strategii podatkowych korporacji
miedzynarodowych. Ponadto przedstawiono, w jaki sposob korporacje te wykorzy-
stujg transfery hybrydowe i finansowe instrumenty hybrydowe w celu optymalizacji
opodatkowania dochodu.

2. Agresywne strategie podatkowe korporacji mi¢edzynarodowych

Autorzy podejmujacy problematyke strategii podatkowych przedsigbiorstw stosuja

czesto ich podzial na [Karayan i Swenson 2007, s. 19]:

* Strategie zaktadajace wykorzystanie arbitrazu podatkowego oraz zwolnien i ulg
podatkowych oferowanych w poszczegélnych jurysdykcjach podatkowych.
Moga one zaklada¢ na przyktad zmiane panstwa lokalizacji przedsigbiorstwa
lub zatozenie spotki corki w raju podatkowym (creation strategies).

» Strategie zaktadajace odroczenie terminu ptatnosci podatku lub przesunigcie ter-
minu jego ptatnosci na okres bardziej korzystny dla przedsigbiorstwa, na przy-
ktad poprzez zadeklarowanie odpowiednich stawek amortyzacji lub rozliczanie
straty podatkowej w latach nast¢pujacych po danym okresie rozliczeniowym lub
latach poprzedzajacych ten okres (timing strategies).

» Strategie zaktadajace modyfikacje przedmiotu dziatalnosci i zrodet finansowa-
nia, np. strategie uwzgledniajace korzysci z wyboru leasingu jako zrédta finan-
sowania inwestycji (conversion strategies).

* Strategie, ktorych celem jest podziat podstawy opodatkowania pomigdzy podat-
nikéw, polegajace np. na utworzeniu przedsigbiorstwa posiadajacego odpowied-
nig forme¢ prawna, bedacego podwykonawca ustug, w celu zwigkszenia kosztow
dziatalnosci przedsigbiorstwa prowadzonego przez osobe¢ fizyczng (splitting
strategy).
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Korporacje migdzynarodowe powszechnie realizujg najbardziej korzystna dla
siebie strategi¢ podatkowg. Niektore podejmowane przez nie dziatania znajduja
aprobate wtadz, inne uznawane sg za szkodliwe dla finansow publicznych unika-
nie opodatkowania. Powszechnos$¢ formutowania i realizacji strategii podatkowych
i ich rosnace wyrafinowanie przyczynily si¢ do podjecia przez OECD oraz Unig
Europejska szeregu inicjatyw majacych na celu przeciwdziatanie wdrazaniu tzw.
agresywnej strategii podatkowej. Uznaje si¢ za nig dziatania przedsi¢biorstw shuzg-
ce zmniejszaniu zobowigzan podatkowych poprzez aplikacj¢ rozwigzan, co prawda
zgodnych z prawem, pozostajacych jednak w sprzecznosci z intencjg prawa podat-
kowego. Dziatania uznawane sg za agresywne, gdy polegaja na wykorzystaniu roz-
biezno$ci migdzy narodowymi regulacjami podatkowymi i skutkujg migdzy innymi
podwojnym odliczaniem ulg podatkowych lub podwodjnym nieopodatkowaniem.
W opublikowanym przez OECD w marcu 2012 roku raporcie wskazano, ze dziata-
nia te koncentrujg si¢ przede wszystkim na stosowaniu rozwigzan hybrydowych, do
ktérych naleza: podmioty hybrydowe, finansowe instrumenty hybrydowe, transfe-
ry hybrydowe i podwdjna rezydencja podatkowa [Hybrid Mismatch Arrangements
2012, s. 7].

Odregbna kwantyfikacja skutkéw finansowych zjawisk unikania i uchylania si¢
od opodatkowania jest bardzo trudna. Dlatego w wigkszosci szacunkow sporzadzo-
nych przez administracje podatkowe uwzglednia si¢ konsekwencje fiskalne zarowno
oszustw podatkowych, jak i agresywnych strategii podatkowych majacych na celu
uniknig¢cie opodatkowania. Stosownie do szacunkow przeprowadzanych przez Ko-
misj¢ Europejska, w nastepstwie unikania i uchylania si¢ od opodatkowania roczne
dochody publiczne wszystkich panstw Unii Europejskiej sa nizsze o okoto 1 bilion
euro [European Commission 2012, s. 1]. Agresywne strategie podatkowe stosowane
sg nie tylko przez najwicksze przedsigbiorstwa specjalizujace si¢ w handlu interne-
towym, jak Amazon, Google czy Apple, lecz takze przedsigbiorstwa innych bran-
zy, ktorych przyktadem moze by¢ Starbucks. Dochodzenie prowadzone przez Staty
Podkomitet Sledczy (PSI — Permanent Subcommittee on Investigation), wehodzacy
w sktad Senackiej Komisji Bezpieczenstwa Wewngtrznego i Spraw Rzadowych (Se-
nate Homeland Security and Government Affairs Committee) w USA, wykazato,
ze Apple Inc. w latach 2009-2012 przerzucit umowami o podziale kosztow zawar-
tymi ze spotka zalezng zlokalizowang w Irlandii dochod w kwocie 74 mld USD.
Kwota ta zostata opodatkowania w Irlandii stawka podatku wynoszaca zaledwie 2%
[Offshore Profit Shifting 2013, s. 5]. Podobnie brytyjski oddzial przedsigbiorstwa
Amazon od dochodu w kwocie 6,5 mld USD uiscit w USA za 2012 rok podatek
w wysokosci jedynie 3,7 mln USD. Wedtug niektorych szacunkow przerzucanie do-
chodéw do rajow podatkowych przez 500 najwickszych amerykanskich przedsig-
biorstw pod wzgledem wysokosci rocznych przychoddéw przynosi ubytek dochodow
podatku dochodowego od osdb prawnych w USA na kwote okoto 500 mld USD
rocznie [Apple is not alone 2013, s. 3].
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3. Transfery hybrydowe — mozliwosci aplikacji w celu
optymalizacji opodatkowania dochodu

Systemy podatkowe poszczegoélnych panstw sa znacznie zréznicowane. Fakt ten
z jednej strony utrudnia korporacjom miedzynarodowym prowadzenie dziatalno-
$ci gospodarczej w wielu panstwach, z drugiej za§ stwarza mozliwos¢ uniknigcia
opodatkowania. W panstwach, na ktorych terytorium prowadzg dziatalno$¢ przed-
sigbiorstwa powigzane, wchodzace w sktad korporacji migdzynarodowej, transfery
aktywow moga by¢ na gruncie prawa podatkowego uznawane za pozyczke pod za-
staw aktywow. Fakt ten moze przyczyni¢ si¢ do powstania konfliktu klasyfikacji,
a transfer taki okreslany jest wtedy mianem hybrydowego.

W literaturze z zakresu migdzynarodowego planowania podatkowego za transfer
hybrydowy jest uznawana w szczegdlnosci transakcja warunkowego zakupu — repo
(collateralised loan repo), w sytuacji gdy w panstwie lokalizacji podmiotu otrzy-
mujacego finansowanie uznaje si¢ t¢ transakcje za pozyczke (kredyt) pod zastaw
papierdw warto$ciowych, a w panstwie podmiotu udzielajacego finansowanie — za
zbycie papierow warto$ciowych.

Przedstawiany konflikt klasyfikacji i jego nastepstwa ilustruje nastepujacy przy-
ktad: amerykanska spotka holdingowa posiada akcje uprzywilejowane spotki za-
leznej. Dokonuje sprzedazy tych akcji spotce dominujacej zlokalizowanej w innym
panstwie i jednoczesnie zobowiazuje si¢ do ich wykupu w okreslonym terminie i po
okreslonej cenie. W terminie od tej sprzedazy do wykupu akcji dywidenda z tytu-
tu tych akcji jest wyplacana spotce dominujacej. Transakcja ta uznawana jest na
gruncie amerykanskiego prawa podatkowego za pozyczke, co wynika ze stosowa-
nej w tym prawie doktryny umozliwiajacej organom podatkowym ocen¢ zawartej
transakcji z uwzglednieniem zamiaru stron ja zawierajacych i celu transakcji, a nie
tylko zadeklarowanej jej formy prawnej (zasada wyzszoS$ci tresci nad formg — sub-
stance over the form principle). Celem transakcji repo jest bowiem w opisywanej
sytuacji udzielenie wsparcia finansowego spoice holdingowej na okres przewidzia-
ny w umowie. Odpowiednikiem odsetek jest w przypadku tej umowy dywidenda
wyptacana spotce dominujacej, skorygowana o réznice pomiedzy ceng sprzedazy
i wykupu akcji. Jezeli w panstwie lokalizacji spotki dominujacej stosowane jest po-
dejscie, zgodnie z ktorym o podatkowej klasyfikacji transakcji decyduje jej forma
na gruncie prawa spotek, wowczas transakcja repo jest uznawana za sprzedaz ak-
cji. W przypadku gdy prawo podatkowe przewiduje zwolnienie z opodatkowania
dywidend otrzymanych od spotek powiazanych kapitatlowo i zyskéw kapitatowych
z tytuhu sprzedazy udziatow (akcji) w podmiotach powigzanych kapitatowo (partici-
pation exemption), przedsi¢gbiorstwa te moga uzyskac¢ znaczne korzysci podatkowe
z przeprowadzenia opisywanych transakcji. Zwolnienie to wystgpuje miedzy innymi
w Belgii, na Cyprze, w Hiszpanii czy Holandii, Irlandii, Luksemburgu, Singapu-
rze i Szwajcarii. Przyktadowo w Holandii przystuguje ono w przypadku dywiden-
dy otrzymanej przez spotke dominujacg oraz sprzedazy przez nig udziatow (akcji)
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w spolce zaleznej, jezeli spotka dominujaca posiada udzial w kapitale zaktadowym
spotki zaleznej w wysokosci co najmniej 5% oraz gdy wynik jednego z nastgpuja-
cych testow jest pozytywny:

— testu aktywow (asset test),

— testu motywacji (motive test),

— testu efektywnej stopy podatkowej (effective tax rate test).

O pozytywnym wyniku pierwszego z nich mozna mowi¢ wtedy, gdy mniej niz
50% aktywow spotki zaleznej stanowig nisko opodatkowane inwestycje pasywne,
a drugiego — jesli celem nabycia przez spotke dominujacg udziatu w spolce zaleznej
jest uzyskanie dochodu, ktory przewyzsza dochod, jaki uzyskiwataby ona z tytutu ty-
powych czynno$ci zarzadzania aktywami. Wynik trzeciego jest natomiast pozytywny,
gdy efektywna stopa opodatkowania dochodow spotki zaleznej jest nie nizsza niz 10%
[Holding Regimes 2013, s. 29].

Rys. 1. Zastosowanie transferu hybrydowego w celu optymalizacji opodatkowania dochodu

Zrodto: [Hybrid Mismatch Arrangements 2012, s. 10].

Transakcja warunkowego zakupu moze by¢ jednak zastosowana takze w celu
optymalizacji opodatkowania, dzigki uzyskaniu prawa do odliczenia podatku zapta-
conego w innym panstwie od podatku naleznego w danym panstwie. Sytuacje t¢
ilustruje rys. 1. Spotka A zaktada w panstwie A spotke specjalnego przeznaczenia
1 wyposaza ja w kapitat w zamian za akcje. Nastepnie zawiera transakcje repo ze
spotka B. W ramach tej transakcji spotka A sprzedaje akcje spotki specjalnego prze-
znaczenia spotce B i zobowigzuje si¢ je odkupi¢ w okre§lonym terminie po okre-
slonej cenie. W okresie obowigzywania umowy repo spotka specjalnego przezna-
czenia uzyskuje z innych tytutéw dochod opodatkowany podatkiem dochodowym
w panstwie A. Spotka B otrzymuje natomiast dywidendy z tytutu posiadania akcji
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spotki specjalnego przeznaczenia (ktore moga by¢ takze zwolnione z opodatkowa-
nia). W panstwie B transakcja repo uznawana jest za sprzedaz udzialow (akcji). Sto-
sownie do przepiséw prawa podatkowego w panstwie B spotka B jest uprawniona
do odliczenia od naleznego podatku dochodowego podatku zaptaconego w roku po-
datkowym przez jej spotke zalezng (spotke specjalnego przeznaczenia). W panstwie
A transakcja traktowana jest jako pozyczka pod zastaw aktywow. Z tego wzgledu
spotka A nadal jest uwazana za udziatowca spotki specjalnego przeznaczenia, a spot-
ka ta za spotke zalezng spotki A. W panstwie A prawo podatkowe moze przewidy-
wac¢ prawo do zaliczenia przez spotke A odsetek od pozyczki (zawartej umowy repo)
do kosztow uzyskania przychodow.

4. Istota i zastosowanie finansowych instrumentow hybrydowych

Mianem finansowego instrumentu hybrydowego okreslany jest instrument tgczacy

cechy co najmniej dwoch kategorii instrumentdéw finansowych — instrumentow dtuz-

nych i udzialowych. Za motyw ich stosowania uznaje si¢ dazenie do zmniejszenia
kosztow transakcji i obnizenia ryzyka finansowego [Ryan 2007, s. 249]. Ponadto
instrumenty te staly si¢ popularng formg honorarium dla cztonkow zarzadow spotek

[Laukkanen 2007, s. 38]. Do instrumentow hybrydowych zalicza si¢ w szczegdlno-

sci [Miller i Oats 2012, s. 272; Bendlinger 2012, s. 488]:

* niektore kategorie akcji uprzywilejowanych, w tym np. akcje uprzywilejowane
zwrotne w australijskim porzadku prawnym (redeemable preference shares),

* prawa uprzywilejowane (jouissance rights), dajace mozliwos¢ udziatu w zysku
przedsiebiorstwa bez prawa gltosu — wystepuja one przyktadowo na gruncie nie-
mieckiego czy austriackiego porzadku prawnego (Genussrechte),

* pozyczki partycypacyjne (profit-participating loans),

* obligacje zamienne na udziaty (convertible bonds),

* pozyczki z klauzulg podporzadkowania (subordinated loans),

* udzialy w typowych spotkach cichych, np. utworzonych na gruncie austriackie-
go 1 niemieckiego porzadku prawnego (typisch stille Gesellschaften),

* udzialy w nietypowych spoétkach cichych, np. utworzonych na gruncie austriac-
kiego i niemieckiego porzadku prawnego (atypisch stille Gesellschaften).
Rozstrzygnac o tym, czy dany instrument jest w wigkszym stopniu instrumen-

tem dtuznym czy udzialowym, pozwalaja na ogo6t nastgpujace jego cechy [Miller

i Oats 2012, s. 2721 273]:

* termin zapadalnosci — im dtuzszy termin zapadalno$ci, tym bardziej zasadne jest
zaklasyfikowanie danego hybrydowego instrumentu finansowego do kategorii
instrumentow udziatowych,

» zakres odpowiedzialnosci za zobowigzania emitenta — im mniejszy zakres odpo-
wiedzialnosci za zobowigzania podmiotu bedacego emitentem instrumentu, tym
bardziej zasadne jest jego zaklasyfikowanie do grupy instrumentéw dtuznych,

* zmiennos$¢ stopy zwrotu z instrumentu finansowego — im wigksza zmienno$é
stopy zwrotu i im silniejszy zwigzek pomigdzy wysokoscig stopy zwrotu a zy-
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skowno$cia emitenta, tym bardziej zasadne jest zaklasyfikowanie tego instru-

mentu do kategorii instrumentow udziatowych.

Przychod z hybrydowego instrumentu finansowego moze by¢ uznawany w jed-
nej jurysdykcji podatkowej za podlegajacy opodatkowaniu, w drugiej za$ za trans-
parentny podatkowo (niepodlegajacy opodatkowaniu). Tradycyjne podejscie polega
na zaklasyfikowaniu przez dane panstwo okreslonego instrumentu finansowego albo
do kategorii instrumentéw dtuznych, albo udziatowych w oparciu o okreslone kry-
teria [Honohan 2003, s. 221].W przypadku jego zaklasyfikowania do grupy instru-
mentdéw dtuznych podatnikowi-emitentowi przyshuguje na ogoét prawo do zaliczenia
odsetek z jego tytutu do kosztéw uzyskania przychodow.

Poszczegolne panstwa dokonujg rozgraniczenia instrumentéow dtuznych i udzia-
towych z wykorzystaniem odmiennych podejs¢ i kryteriow. Przyktadowo w brytyj-
skim prawie podatkowym podstawa odrdznienia udziatowych instrumentéw finan-
sowych od dtuznych instrumentow finansowych jest forma prawna i rodzaj dochodu
uzyskiwanego przez ich wiasciciela [Schon i in. 2009, s. 70-72]. Jednak lista instru-
mentéw finansowych uznawanych przez prawo podatkowe za instrumenty dtuzne
obejmuje w tym panstwie szereg instrumentdw majacych cechy instrumentu udzia-
fowego. Dominujaca forma instrumentu hybrydowego sa akcje uprzywilejowane
zwrotne, ktore uznawane sg na ogot za instrument udziatowy. Inaczej jest przykta-
dowo w USA, gdzie w ramach hybrydowych instrumentéw finansowych wyrdznia
si¢ udziatowe i1 dtuzne komponenty generowanego przez nie dochodu, ktore nastep-
nie podlegaja odpowiedniemu opodatkowaniu. W Polsce finansowe instrumenty
hybrydowe (np. pozyczki konwertowane na kapital, partycypacyjne czy wieczyste)
sa klasyfikowane do kategorii instrumentow dtuznych, a zaplacone od nich odsetki
stanowig koszt uzyskania przychodow [Rusek 2012, s. 9].

Rys. 2. Zastosowanie hybrydowego instrumentu finansowego w celu optymalizacji
opodatkowania dochodu

Zrodto: [BEPS Action 2 2014, s. 19].
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W migdzynarodowym planowaniu podatkowym hybrydowe instrumenty finan-
sowe sg na ogél wykorzystywane w celu uzyskania prawa do zaliczenia odsetek
do kosztow uzyskania przychoddéw podmiotu otrzymujacego finansowanie, w sytu-
acji gdy w panstwie podmiotu udzielajacego finansowanie odsetki te sg zwolnione
z opodatkowania [Russo 2007, s. 124]. Optymalny z podatkowego punktu widzenia
jest instrument hybrydowy traktowany jako instrument dtuzny w panstwie emitenta
i jako instrument udzialowy w panstwie inwestora [Hoor 2010, s. 35]. Sytuacje te
pokazuje rys. 2. Spotka B, bedaca rezydentem dla celow podatkowych w panstwie
B, emituje instrument hybrydowy (np. akcje uprzywilejowane), ktoéry nabywa spotka
A. Panstwo B klasyfikuje instrument hybrydowy do grupy instrumentéw dtuznych,
a wyptacane z jego tytulu odsetki sg zaliczane do kosztéw uzyskania przychodow,
w panstwie A instrument ten jest uznawany za instrument udziatowy, a otrzymywane
kwoty za dywidendy. Panstwo A powinno zosta¢ tak wybrane, aby prawo podatkowe
przewidywato w nim zwolnienie z opodatkowania dywidend otrzymanych od spotki
powiazanej kapitatowo (participation exemption). Przedsi¢biorstwo moze osiggnac
zblizone korzysci podatkowe w przypadku, gdy w panstwie B, co prawda, instru-
ment hybrydowy jest uznawany za instrument udziatowy, lecz przepisy podatkowe
przewiduja mozliwo$¢ odliczania od podstawy opodatkowania podatkiem dochodo-
wym od 0séb prawnych dywidend wyptacanych udzialowcom (ma to miejsce przy-
ktadowo w Brazylii).

Niektore panstwa OECD wytaczyly ze zwolnienia z opodatkowania dywidendy
otrzymane od spodtek powigzanych kapitatlowo w przypadku, gdy prawo do dywi-
dendy wynika z instrumentu hybrydowego. Wylaczenie to obniza korzysci uzyski-
wane z tego narzedzia optymalizacji podatkowej. Nie wszystkie panstwa sg zain-
teresowane wprowadzaniem tego typu wiaczen. Przyktadowo holenderskie organy
podatkowe w przesztosci niekiedy odmawiaty podatnikom prawa do omawianego
zwolnienia i zaliczaly finansowe instrumenty hybrydowe, w tym akcje przedsie-
biorstw, do kategorii instrumentéw dtuznych. Holenderski Sad Najwyzszy orzekat
jednak w tych przypadkach zazwyczaj na korzys¢ podatnika, podwazajac klasyfika-
cje zastosowana przez te organy. Przyktadowo w wyroku z dnia 7 Iutego 2014 roku
Holenderski Sad Najwyzszy odniost si¢ do sytuacji holenderskiej spotki dominuja-
cej, ktora udzielita pozyczki spolce zaleznej zlokalizowanej w Australii, a nastepnie
dokonata konwersji wierzytelnosci na akcje uprzywilejowane zwrotne tej spoiki.
Akcje te charakteryzowaty si¢ nastepujacymi cechami:

* uprawnialy do rocznej skumulowanej statej kwoty dywidendy,

* Dbyly priorytetowe w poroéwnaniu z innymi klasami akcji emitowanych przez
spotke w odniesieniu do wyptaty dywidendy i terminu wykupu,

* przyznawaly jedynie ograniczone prawo glosu,

* okres ich wykupu wynosit 10 lat.

Zgodnie z australijskim prawem podatkowym emitentowi tych akcji przyshu-
guje prawo do odliczenia wyptacanych dywidend od przychodéw. Przed konwer-
sja spotka holenderska optacata od otrzymywanych od udzielonej pozyczki odsetek
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podatek dochodowy. Po konwersji spotka ta zakwalifikowata omawiane akcje do
instrumentow udziatlowych, co zostalo jednak zakwestionowane przez organy po-
datkowe. W wydanym wyroku Holenderski Sad Najwyzszy uznat jednak, ze dochod
z tytuhu tych akcji stanowi dywidendg i podlega zwolnieniu z opodatkowania. Tre$¢
tego wyroku jest zgodna ze stanowiskiem wyrazonym w 2013 roku przez Holender-
skie Ministerstwo Finansoéw, uznajace, ze przeciwdzialanie agresywnemu planowa-
niu podatkowemu nie jest w przypadku finansowych instrumentéw hybrydowych
zadaniem panstwa holenderskiego, lecz panstwa przyznajacego prawo do odliczenia
wyptacanej dywidendy od przychodow podatnika [Gelder van, Niels 2013, s. 145].

Inne podejscie stosowane jest przyktadowo w Danii. Obowigzujace w tym pan-
stwie przepisy podatkowe ograniczaja mozliwo$ci zastosowania finansowych instru-
mentow hybrydowych w ramach agresywnych strategii podatkowych. Ustawodaw-
ca wykluczyl mozliwosci zaliczania odsetek od kredytow (pozyczek) do kosztow
uzyskania przychoddow, jezeli w panstwie, w ktorym zlokalizowany jest podmiot
otrzymujacy te odsetki, sa one zwolnione z opodatkowania. Jednoczesnie opodat-
kowat otrzymane odsetki od kredytow (pozyczek), jezeli ptacacy moze je zaliczy¢
w innym panstwie do kosztoéw uzyskania przychodow.

Powszechne wdrozenie regulacji obowigzujacych w Danii mogloby przyczynié
si¢ do zmniejszenia skali wykorzystywania hybrydowych instrumentéw finanso-
wych w celu optymalizacji opodatkowania dochodu i obnizenia ubytku dochodow
publicznych, wynikajacego z tej optymalizacji w panstwach o wysokiej efektywne;j
stopie opodatkowania dochodow przedsigbiorstw. Poza Danig zblizone regulacje
obowigzuja jednak jedynie w nielicznych panstwach OECD. Wyjasnienie niewiel-
kiej ich popularnosci zawiera artykut N. Johannesena [2014, s. 46]. Z wyjasnienia
tego wynika, ze panstwa, ktore wprowadza ograniczenia w zakresie zastosowania
finansowych instrumentow hybrydowych do optymalizacji opodatkowania docho-
du, muszg liczy¢ si¢ ze znaczng dodatkowg strata dobrobytu, bedaca nastgpstwem
odptywu kapitatu 1 spadku popytu na pracownikow zglaszanego przez korporacje
miedzynarodowe.

5. Zakonczenie

Uznanie strategii podatkowej danego przedsigbiorstwa za agresywna moze budzi¢
watpliwosci. Powszechnie wiadomo bowiem, ze cele panstwa i podatnikow nie za-
wsze sg spojne. Dotyczy to w szczegdlnosci korporacji miedzynarodowych, ktore
prowadza dziatalnos¢ gospodarcza w wielu panstwach. Cechuja si¢ one znaczng mo-
bilnoscig i uzyskujg z dziatalnosci gospodarczej wysokie zyski. Zastosowanie przez
korporacje migdzynarodowe transferow hybrydowych i finansowych instrumentéw
hybrydowych stanowi jedynie jeden z komponentow ich strategii podatkowe;j. Skut-
kuje ona znacznym ubytkiem dochodow publicznych w panstwach charakteryzuja-
cych si¢ wysoka efektywna stopa opodatkowania dochodu.
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Wymienione panstwa jednostronnie stosujg roznego rodzaju srodki majace na
celu przeciwdziatanie temu ubytkowi. W warunkach miedzynarodowej konkuren-
cji podatkowej trudno jest bowiem oczekiwaé wspotpracy w tym zakresie wigk-
szej liczby jurysdykeji podatkowych, w szczegolnosci rajow podatkowych. Podsta-
we do wprowadzenia ograniczen w zakresie stosowania struktur hybrydowych do
optymalizacji podatkowej w danym panstwie powinien stanowi¢ jednak rachunek
ekonomiczny, uwzgledniajacy nie tylko wysokos$¢ tego ubytku, lecz takze nega-
tywne konsekwencje ekonomiczne dla gospodarki, wynikajace z odptywu kapitatu
1 zmniejszenia bezposrednich inwestycji zagranicznych. Efektywna stopa podatku
dochodowego od 0so6b prawnych obcigzajaca zagraniczne osoby prawne powin-
na by¢ bowiem ustalona z uwzglednieniem korzysci uzyskiwanych przez te osoby
z uzytkowania zasoboéw panstwowych i innych czynnikow atrakcyjno$ci prowa-
dzenia dziatalno$ci gospodarczej na terytorium danego panstwa. Podejécie to jest
zgodne z niektorymi teoriami konkurencji podatkowej, np. z teorig konkurencji
uwzgledniajacej efekt aglomeracji, bedacej przedmiotem weryfikacji Centrum Ba-
dan i Informacji Miedzynarodowej w Paryzu (Centre d’Etudes Prospectives et d’In-
formations Internationales) [Bénassy-Quéré i in. 2005, s. 18-25].
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HYBRID TRANSFERS AND FINANCIAL INSTRUMENTS -
AGGRESSIVE TAX STRATEGY COMPONENTS?

Summary:According to the OECD report released in 2012 aggressive tax planning strategies
of multinational corporations involve the application of hybrid mismach arrangements. The
main aim of this article is to demonstrate how hybrid transfers and hybrid financial instru-
ments are used for tax optimization purposes. The first part of this article defines aggressive
tax strategy and the second one ilustrates the usage of the collateralised loan repo for the
above-mentioned purposes. Hybrid finanncial instruments and their application are reviewed
in the last section.

Keywords: tax strategy, hybrid transfers, hybrid financial instruments





