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Streszczenie: Dochody uzyskane z tytulu inwestowania podlegaja obowiazkowi ich opodat-
kowania. Ogoélnie im wyzszy jest dochdd uzyskany z inwestycji, tym wyzszy bedzie poda-
tek, ktory inwestor bedzie zobowiazany odprowadzi¢ jako daning o charakterze publiczno-
prawnym. Celem referatu jest przedstawienie optymalizacji podatkowej jako skutecznego
narze¢dzia umozliwiajacego zaré6wno planowanie obciazen podatkowych, jak i ich skuteczne
obnizanie zgodnie z obowiazujacym prawem. W pracy przedstawione zostang wybrane for-
my lokowania kapitatu, ktoérych konstrukcja umozliwia zmniejszenie obciazen podatkowych
i jednoczesnie wzrost oczekiwanej stopy z inwestycji.
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1. Wstep

Podstawowym parametrem wyznaczajacym dochodowos$¢ inwestycji jest poziom
stopy zwrotu. Mozliwos$¢ uzyskania okre§lonej stopy zwrotu w duzym stopniu zde-
terminowana jest wielko$cia ryzyka podejmowanego przez inwestora. Ogolnie im
wigksze ryzyko towarzyszy podejmowanym inwestycjom, tym wyzsza jest ocze-
kiwana przez inwestora stopa zwrotu. Okazuje si¢ jednak, ze potencjalny dochod
inwestora nie jest najczesciej jego dochodem netto. Odsetki z tytutu inwestycji pod-
legaja — podobnie jak wigkszos¢ pozostalych zrédet dochodu — obowiazkowi ich
opodatkowania. Im wigkszy jest dochdd uzyskany z inwestycji, tym wyzszy bedzie
podatek, ktory inwestor bgdzie zobowiazany odprowadzi¢ jako daning o charakterze
publiczno-prawnym. Celem referatu jest przedstawienie optymalizacji podatkowe;j
jako skutecznego narzedzia umozliwiajacego zar6wno planowanie obciazen podat-
kowych, jak i ich skuteczne obnizanie zgodnie z obowiazujacym prawem. W pra-
cy przedstawione zostana wybrane formy lokowania kapitatu, ktérych konstrukcja
skutecznie umozliwia zmniejszenie obcigzen podatkowych i jednoczes$nie wzrost
oczekiwanej stopy z inwestycji.
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2. Pojecie optymalizacji podatkowej

Przez optymalizacje podatkowa rozumie¢ mozna tworzenie takich struktur i roz-
wigzan, ktore umozliwia, w ramach obowiazujacych przepisow prawa, maksymalna
redukcje obciazen podatkowych wynikajacych z dzialalnosci operacyjnej lub inwe-
stycyjnej. Rozwiazania te wykorzystywane sa do optymalizacji zarowno podatku od
dochodéw indywidualnych (PIT), jak i podatku na poziomie operacyjnym spotek
(CIT) wchodzacych w sktad podmiotow kapitatowych. Brak jest jednej wyczerpu-
jacej definicji pojecia ,,optymalizacja podatkowa”. Wynika to w duzym stopniu ze
ztozonosci 1 wieloaspektowosci tego pojecia. Mozna jednak uznaé, ze istota opty-
malizacji jest skorzystanie z mozliwosci tkwiacych w uregulowaniach prawnych dla
zminimalizowania obciazen podatkowych badz dla najkorzystniejszego usytuowania
ich w czasie. Pojgcie optymalizacji podatkowej zwigzane jest z terminem ,,unikanie
opodatkowania”. Na potrzeby analizy niezbgdne jest wyrazne rozréznienie pojgcia
legalnego ,,unikania opodatkowania” (ang. tax avoidance) od nielegalnego ,,uchyla-
nia si¢ od opodatkowania” (ang. tax evasion). Uchylanie sie¢ od opodatkowania jest
bowiem dziataniem sprzecznym z prawem, a jego konsekwencja jest odpowiedzial-
no$¢ karna lub karnoskarbowa. Uchylanie si¢ od opodatkowania moze przybierac
rézne formy. Podmiot moze np. zatai¢ przedmiot opodatkowania, zawrze¢ pozorna
czynno$¢ prawna, wprowadzi¢ organy podatkowe w btad i w efekcie zmniejszy¢
cigzar podatkowy w sposob nielegalny. Definicje pojgcia ,,unikanie opodatkowania”
mozna odnalez¢ w doktrynie prawa podatkowego, a takze w doktrynie sadow admi-
nistracyjnych. Zmniejszanie ci¢zaru opodatkowania powinno nastgpowac w sposob
legalny, z wykorzystaniem elementow konstrukcyjnych danego podatku (sa to ulgi,
zwolnienia podatkowe, odliczenia itp.). Nalezy jednak zaznaczy¢, ze pojgcia ,,uni-
kanie opodatkowania” i ,,uchylanie si¢ od opodatkowania” bgda r6znie definiowane
1 interpretowane w zalezno$ci od obowiazujacego w danym panstwie systemu po-
datkowego. O zgodnosci lub braku zgodnosci z prawem rozstrzygaja bowiem normy
prawne danego systemu prawa. Granice optymalizacji podatkowej w Polsce wy-
znacza ordynacja podatkowa?, ktora okresla skutki czynnosci pozornych i obejscia
prawa.

Jak sie okazuje, problem ten jest powszechnie znany wéréd inwestorow. Swiad-
cza o tym wyniki badania przeprowadzonego przez autorke w 2008 r.? Badanym, po-
siadajacym oszczednosci, zadane zostato pytanie: Jakie kryteria bierzesz pod uwa-
ge¢, inwestujac wlasne pieniadze? Respondenci mogli udzieli¢ maksymalnie trzech
odpowiedzi. Rozktad wynikéw odpowiedzi ukazano w tab. 1. Poznanie preferencji

! Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Ordynacja podatkowa, DzU 2005, Nr 8 z p6zn. zm.

2 Badanie przeprowadzone zostato na reprezentatywnej probie mieszkancow Polski powyzej 15.
roku zycia w dniach 1-31.10.2008 r. Lacznie zrealizowano 1010 wywiadow bezposrednich. Maksy-
malny statystyczny blad pomiaru wynosi +3%, przy wiarygodnosci oszacowania wynoszacej 95%.
Badanie sfinansowane zostato w ramach grantu UMK nr 499-E.
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zwiazanych z inwestowaniem $rodkow finansowych stanowi istotna informacjg dla
podmiotow zajmujacych si¢ kreowaniem oferty inwestycyjnej. Pytanie miato zatem
charakter wysoce aplikacyjny.

Tabela 1. Rozktad wynikéw odpowiedzi na pytanie: Jakie kryteria bierzesz pod uwagg, inwestujac
wilasne pieniadze?

Rodzaj kryterium % wskazan
Prostota inwestycji 38,1
Przejrzystos¢ strategii inwestycyjnej 51,5
Historyczne wyniki zwiazane z inwestycja 32,1
Cena 42,5
Podatkowe korzysci z inwestycji 38,9
Etyczne aspekty inwestycji 16,2

Zrédlo: badanie wlasne.

Uwaga: odpowiedzi nie sumuja si¢ do 100, poniewaz respondenci mogli udzieli¢
maksymalnie 3 odpowiedzi.
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Rys. 1. Rozktad wynikow odpowiedzi na pytanie: Jakie kryteria bierzesz pod uwagg, inwestujac wlasne
pieniadze?

Zrédto: badanie wiasne.
Wsrod najczesciej wskazywanych kryteriow inwestowania $rodkow pienigz-

nych byly: przejrzystos$¢ strategii inwestowania srodkow (51,5%), cena (42,5%),
a takze wlasnie podatkowe korzysci z inwestycji (38,9%). Najmniej waznym kryte-
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rium okazaly si¢ etyczne aspekty inwestycji, ktore wskazywane byly przez zaledwie
16% posiadajacych oszczednos$ci. Identyczng struktur¢ odpowiedzi zaobserwowa-
no wérod kobiet 1 wérdd mezczyzn. Interesujace jest rowniez, ze podatkowe ko-
rzysci z inwestycji miaty dla respondentow znacznie wigksze znaczenie niz histo-
ryczne wyniki inwestycji. Aspekt ten miat tez jednakowo duze znaczenie dla kobiet
i dla mgzczyzn. Odpowiedz ta uzyskata najwigcej wskazan w grupach wiekowych
respondentéw od 35 do 44 lat (27% wskazan) i od 55 do 64 lat (22% wskazan).
Oszczedno$ci podatkowe jako szczegdlnie istotne wskazywali badani, ktorych do-
chody brutto w obecnym miejscu pracy oscylowaty w przedziale 2500-3500 PLN
brutto (20% wskazan). Odpowiedz ta najrzadziej byta wskazywana w grupie osob
zarabiajacych w obecnym miejscy pracy 7500-10 000 PLN (zaledwie 1 odpowiedz
twierdzaca), a takze zarabiajacych powyzej 10 000 PLN brutto w obecnym miejscu
pracy (3 odpowiedzi twierdzace).

3. Wybrane instrumenty optymalizacji podatkowej w Polsce

W Polsce istnieje mozliwo§¢ optymalizacji podatkowej z wykorzystaniem po-
wszechnie dostepnych inwestycji finansowych. Podstawowym celem ich wykorzys-
tania jest, po pierwsze, mozliwo$¢ uniknigcia podatku od zyskow kapitatowych. Po-
datek od dochodoéw kapitatowych (nazywany podatkiem Belki) jest rodzajem zry-
czattowanego podatku dochodowego od 0sob fizycznych?®. Przedmiotem opodatko-
wania podatkiem od dochodow kapitatowych sa przychody kapitalowo-pienigzne,
takie jak*:

— odsetki od pozyczek,

— odsetki od wktadow oszczednosciowych i srodkéw na rachunkach bankowych
lub w innych formach oszczedzania, przechowywania lub inwestowania, z wy-
jatkiem $rodkow pienigznych zwiazanych z wykonywana dziatalno$cia gospo-
darcza,

— odsetki (dyskonto) od papieréw wartosciowych,

— dywidendy i inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych, kto-
rych podstawa uzyskania sa udziaty (akcje) w spotce majacej osobowos¢ prawna
lub spotdzielni, w tym réwniez: dywidendy z akcji zlozonych przez cztonkow
pracowniczych funduszy emerytalnych na rachunkach ilosciowych, oprocen-
towanie udziatow cztonkowskich z nadwyzki bilansowej (dochodu ogo6lnego)
w spoldzielniach, podzial majatku likwidowanej spotki (spotdzielni), wartosé
dokonanych na rzecz udzialowcow i akcjonariuszy nieodptatnych lub czg$ciowo
odptatnych swiadczen,

— przychody z tytutu udziatu w funduszach kapitatowych,

 Art. 30a i 30b ustawy z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych, DzU
2000 Nr 14, poz. 176 z pdzn. zm.
4 Art. 17 Ustawy o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych.
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— nalezne, chocby nie zostaty faktycznie otrzymane, przychody z: odptatnego zby-
cia udzialow w spotkach majacych osobowo$¢ prawna oraz papierow warto-
sciowych, realizacji praw wynikajacych z papierow wartosciowych, o ktorych
mowa w art. 3 pkt 1 lit. b ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi,

— przychody z odptatnego zbycia prawa poboru, w tym réwniez ze zbycia prawa
poboru akcji nowej emisji przez pracowniczy fundusz emerytalny w imieniu
cztonka funduszu,

— przychody cztonkéw pracowniczych funduszy emerytalnych z tytutu przeniesie-
nia akcji ztozonych na rachunkach ilosciowych do aktywow tych funduszy,

— nominalna warto$¢ udziatoéw (akcji) w spotce majacej osobowos¢ prawng albo
wkladow w spotdzielni objetych w zamian za wktad niepieni¢zny,

— przychody z odptatnego zbycia pochodnych instrumentow finansowych oraz
z realizacji praw z nich wynikajacych.

Obecnie w Polsce dostgpne sa rozne formy oszczedzania, ktore umozliwiaja
optymalne rozlozenie cigzarow podatkowych. Jednakze poszczegolne inwestycje
charakteryzuja si¢ niejednakowym poziomem ryzyka, a takze wymagaja zrdznico-
wanego doswiadczenia inwestora lokujacego swoje srodki finansowe. W rozwaza-
niu poszczegdlnych inwestycji finansowych nalezy uwzgledni¢ roznice w ptynnosci
pomigdzy poszczegdlnymi wariantami, a takze horyzont inwestowania.

3.1. Lokaty jednodniowe

Wartos¢ oszczednosci gospodarstw domowych w trzecim kwartale 2010 r. wzrosta
do poziomu 880,2 mld zl, co oznacza dynamikg¢ na poziomie +4,2% w porownaniu
do poprzedniego kwartatu®. Warto$¢ srodkoéw przechowywanych przez osoby fi-
zyczne na rachunkach bankowych przekroczyta na koniec trzeciego kwartatu 2010 .
warto$¢ 377,2 mld zt. Pomimo spadku od blisko dwoch lat udziatu depozytow zto-
towych 1 walutowych w naszych oszczgdnosciach z ponad 50% na poczatku 2009 r.
do 46,3% na koniec wrzesnia 2010 r., sa one w dalszym ciagu dominujaca forma
lokowania oszczednosci w Polsce.

Zgodnie z definicja lokata jest umowa miedzy klientem a bankiem, w ktorej
klient udostepnia bankowi srodki pieni¢zne (zaktada depozyt w banku) na okreslo-
ny czas, otrzymujac w zamian wynagrodzenie w postaci odsetek. Réwnoczesnie
ten produkt finansowy stal si¢ skutecznym sposobem na ominigcie przepisow usta-
wowych, zwigzanych z konieczno$cia odprowadzenia podatku od odsetek z lokat.
Umozliwia to przede wszystkim zasada zaokraglania podatkow do petnego ztotego.
Od tych przychodow (w naszym przypadku odsetek) na podstawie art. 30a ust. 1
pkt 3 wspomnianej ustawy pobiera si¢ 19-procentowy zryczattowany podatek do-
chodowy. Artykut 63 § 1 Ordynacji podatkowej® ma nastgpujace brzmienie: ,,Pod-

> www.analizy.pl (20.01.2011).
¢ Ustawa Ordynacja podatkowa z dnia 29 sierpnia 1997, DzU 1997 Nr 137, poz. 926.
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stawy opodatkowania, kwoty podatkoéw, z zastrzezeniem § 2, odsetki za zwtloke,
oplaty prolongacyjne, oprocentowanie nadptat oraz wynagrodzenia przystugujace
ptatnikom i inkasentom zaokragla si¢ do petnych ztotych w ten sposob, ze koncowki
kwot wynoszace mniej niz 50 groszy pomija si¢, a koncéwki kwot wynoszace 50
1 wigcej groszy podwyzsza si¢ do pelnych zlotych”.

Zgodnie z Ordynacja podatkowa podstawg opodatkowania oraz kwote podatku,
w przypadku koncowek ponizej 0,50 zt, zaokragla si¢ w dot do pelnych ztotych.
Jezeli wige po jednym dniu oszczgdzania na lokacie bankowej jednodniowej bank
nalicza zysk z lokaty w wysokosci 2,49 zt, to podatek od lokaty liczy si¢ od kwoty
2 z}. Sam podatek z zysku z lokaty bankowej takze jest zaokraglany. Od 2 zt wy-
niesie 38 gr, a po zaokragleniu w dot wynosi 0 zt. Jezeli wigc jednorazowe wyplaty
zyskow nie przekraczaja 2,49 z1, to zgodnie z Ordynacja podatkowa podatek zostaje
zaokraglany w dot do zera. Ten sam mechanizm obowiazuje w przypadku konta
oszczednosciowego z dzienna kapitalizacja odsetek. Mechanizm ustalenia kwoty
bazowej, na podstawie ktorej bank nie naliczy odsetek, jest stosunkowo prosty i wy-
maga wykorzystania nastepujacej formuty:

50groszy)19% x {PV X [(1+ Lj —1)} , (1)
m
gdzie: 19% — stawka podatku Belki,
PV - poczatkowa wielkos¢ kapitatu poddana oprocentowaniu,
r — roczna stopa oprocentowania lokaty,
m - liczba podokresow kapitalizacji w ciagu roku (réwna w wariancie

lokaty jednodniowej liczbie dni roku).

Z powyzszego wzoru wynika, ze aby zmiesci¢ si¢ w kwotach wolnych od podat-
ku, wartos¢ bazowa kwoty kapitalu (PV) nie moze by¢ zbyt duza. Istnieje jednakze
mozliwo$¢ automatycznego zatozenia wigkszej liczby lokat jednodniowych opiewa-
jacych na niewielkie kwoty kapitatu.

3.2. Produkty strukturyzowane

Na rynku finansowym przyjeto sie¢ okreslenie, ze produkty strukturyzowane to in-
strumenty finansowe ztozone z co najmniej dwoch elementow [Sokotowska 2010,
s. 259]. Element bezpieczny (np. lokata) ma za zadanie ochrong kapitatu, a element
ryzykowny (np. opcja) ma generowac¢ dodatkowa stopg zwrotu. W Polsce produkty
strukturyzowane emitowane sa najcz¢sciej przez banki inwestycyjne lub domy ma-
klerskie. Istnieje rowniez mozliwo$¢ ich notowania na gietdach papieréw wartoscio-
wych, gdzie moga stanowi¢ atrakcyjna alternatywe dla instrumentéw tradycyjnych
takich jak np. akcje czy tez obligacje. Ze wzgledu na formy prawne produkty struk-
turyzowane w Polsce mozemy podzieli¢ na:
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— lokaty bankowe (zwane powszechnie lokatami strukturyzowanymi)’,
— bankowe papiery warto$ciowe®,

— obligacje strukturyzowane®,

— certyfikaty funduszy inwestycyjnych zamknigtych?®,

— polisy ubezpieczeniowe'.

Zgodnie z obowigzujacym prawem, lokaty w formie polisy ubezpieczeniowej na
zycie i dozycie sa zwolnione z podatku od odsetek kapitatowych. Z punktu widzenia
inwestora lokata z polisa jest bardzo podobna do zwyklej lokaty bankowej. Szczego-
towe charakterystyki tych dwoch form oszczg¢dzania przedstawiono w tab. 2.

Tabela 2. Poréwnanie lokaty i polisy lokacyjnej

Lokata Polisa lokacyjna

Mozliwo$¢ zatozenia lokaty w roznych walutach. | Mozliwos¢ zatozenia polisolokaty zazwyczaj
tylko w PLN.

Mozliwo$¢ dokonywania doptat w czasie trwania | Brak mozliwosci doptacania §rodkow do
lokaty (w zaleznosci od zapisow umowy). konkretnej polisolokaty.
Czgsto automatyczne odnowienie po okresie Brak automatycznego odnowienia umowy po
zakonczenia lokaty. zakonczeniu okresu ubezpieczenia.
Elastyczno$¢ czasu trwania, na jaki moze by¢ Stosowany okres ubezpieczenia wynoszacy
zatozona lokata. zwyczajowo jeden rok.
Objecie $srodkow gwarancja Bankowego Brak ochrony $rodkow przez BFG, polisolokaty
Funduszu Gwarancyjnego (BFG) w wysokosci | emitowane przez ubezpieczycieli, bank z reguly
do 50 000 euro. stanowi jedynie dystrybutora polisolokat.
W przypadku $mierci wiasciciela lokaty, Smieré whasciciela lokaty nie blokuje wyplaty
pieniadze z lokaty stawiane sa do dyspozycji pieniedzy uposazonemu. Wyptata moze zostac
spadkobiercow zazwyczaj po zakonczeniu dokonana bez oczekiwania na zakonczenie
postgpowania spadkowego. postgpowania spadkowego.

Zrbdto: opracowanie wlasne.

W przypadku zakupu polisy lokacyjnej inwestor wptaca $rodki finansowe i pod-
pisuje umowe, ktdora ma form¢ wniosku o ubezpieczenie. W umowie tej wyszcze-
g6lniona zostaje okreslona suma ubezpieczenia, ktéra zostanie mu wyplacona po

" Emitowane na podstawie Ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe, DzU 2002 Nr 72,
poz. 665.

8 Emitowane na podstawie Ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe.

° Emitowane na podstawie Ustawy z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach, DzU 2001 Nr 120,
poz. 1300, zm. DzU 2002 Nr 216, poz. 1824.

0 Emitowane na podstawie Ustawy z 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych, DzU 2004
Nr 146, poz. 1546, z p6zn. zm.

1 Emitowane na podstawie Ustawy z dnia 22 maja 2003 r. o dziatalno$ci ubezpieczeniowej, DzZU
2003 Nr 124, poz. 1151, z pézn. zm., Ustawa z dnia 13 lutego 2009 r. o zmianie ustawy o dziatalnosci
ubezpieczeniowej oraz niektorych innych ustaw, DzU 2009 Nr 42, poz. 342.
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okresie ubezpieczenia (tzw. dozycie). Od kwoty okreslonej w tej umowie nie jest
pobieranych 19% podatku od zyskéw kapitatowych. W przypadku smierci ubezpie-
czonego osoba uposazona dostaje wszystkie srodki wptacone na lokate, zazwyczaj
bez odsetek. Rowniez w tym przypadku nie jest pobierany podatek.

3.3. Fundusze inwestycyjne zamknigte

Fundusze inwestycyjne zamknigte funkcjonuja w Polsce w oparciu o Ustawg
o funduszach inwestycyjnych??. Ustawa definiuje fundusz inwestycyjny jako osobe
prawna, ktorej wylacznym przedmiotem dziatalnosci jest lokowanie srodkdéw pie-
nigznych zebranych w drodze publicznego, a w przypadkach okreslonych w usta-
wie rowniez niepublicznego proponowania nabycia jednostek uczestnictwa albo
certyfikatow inwestycyjnych w okreslone w ustawie papiery wartosciowe, instru-
menty rynku pieni¢znego i inne prawa majatkowe. Przepisy ustawy o podatku do-
chodowym (art. 6 ust. pkt 10 ustawy o podatku dochodowym od 0s6b prawnych)
zwalniaja FIZ z podatku dochodowego, jezeli fundusz przeznacza cato$¢ zyskow
na dalsze inwestycje. Zwolnienie z podatku czyni z funduszu podmiot atrakcyjny
z punktu widzenia wspoélnika spotki osobowej. Pomimo tego, ze Ustawa o fundu-
szach inwestycyjnych zakazuje FIZ posiadania udziatow kapitalowych, to jednak
nie ogranicza mozliwosci nabywania papierow wartosciowych. Oznacza to, ze fun-
dusze inwestycyjne zamknig¢te moga prowadzi¢ swoja dziatalno$¢ w formie spotki
komandytowo-akcyjnej. Spotka komandytowo-akcyjna jest spotka osobowa majaca
na celu prowadzenie przedsigbiorstwa pod wtasna firma, w ktorej za zobowiazania
spotki wobec wierzycieli co najmniej jeden wspolnik odpowiada bez ograniczenia
(komplementariusz), a co najmniej jeden wspoélnik jest akcjonariuszem. W prezen-
towanej powyzej strukturze akcjonariuszem, ktory nie odpowiada za zobowiazania
spoiki, jest fundusz, a komplementariuszem jest posiadana przez fundusz spdtka
z ograniczong odpowiedzialno$cia. Komplementariusz oraz akcjonariusz uczestni-
cza w zysku spolki proporcjonalnie do ich wktadéw wniesionych do spotki, chyba ze
statut stanowi inaczej. Co najwazniejsze, spotka komandytowo-akcyjna nie podlega
opodatkowaniu podatkiem dochodowym od 0s6b prawnych, gdyz przepiséw ustawy
o podatku dochodowym nie stosuje si¢ do spotek niemajacych osobowosci prawnej,
w tym spotek komandytowo-akcyjnych. Zgodnie z ustawa o podatku dochodowym
od o0sdéb prawnych, fundusze inwestycyjne zwolnione sa z podatku dochodowego.
W praktyce oznacza to, ze podatek dochodowy nie obciaza bezposrednio aktywow
funduszy.

Jezeli posiadaczami certyfikatow beda spoltki zarejestrowane w krajach, w kto-
rych nie odprowadza si¢ podatku od zyskoéw kapitatowych oraz z ktorymi Polska
podpisala umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania (np. spotki zarejestrowa-
ne na Cyprze), inwestor uzyskuje strukturg neutralna podatkowo.

12 Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych.
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3.4. Fundusze parasolowe

Inna mozliwos$cia przesunigcia ptatnosci podatku w czasie jest inwestowanie w fun-
dusze parasolowe. W Ustawie o funduszach inwestycyjnych, wzorujac si¢ na do-
swiadczeniach panstw zachodnioeuropejskich, wprowadzono regulacje dotyczace
szczegblnych konstrukcji funduszy inwestycyjnych (dziat VI ustawy o funduszach
inwestycyjnych) i szczegélnych typow funduszy inwestycyjnych (dziat VII usta-
wy). W ramach trzech podstawowych rodzajow funduszy (otwartego, specjalistycz-
nego otwartego i zamknigtego) umozliwiono TFI tworzenie trzech szczegolnych
konstrukcji funduszy inwestycyjnych: funduszy z réznymi kategoriami jednostek
uczestnictwa, funduszy z wydzielonymi subfunduszami oraz funduszy podstawo-
wych i powiazanych [Rynek funduszy... 2009, s. 5]. Konstrukcja funduszu paraso-
lowego z wydzielonymi subfunduszami umozliwita towarzystwom tworzenie w ra-
mach jednego funduszu inwestycyjnego (w kazdej dopuszczalnej formie prawnej)
dowolnej liczby subfunduszy, z ktérych kazdy moze realizowaé inna polityke inwe-
stycyjna. Forma ta zyskata szczeg6lna akceptacje inwestorow w Polsce z powodu
korzys$ci podatkowych. Od pazdziernika 2005 r. inwestorzy, ktorzy dokonuja za-
miany jednostek miedzy subfunduszami, nie musza ptaci¢ podatku od osiagnigtego
zysku kapitatowego. Wszystkie subfundusze wymieniane sa w prospekcie informa-
cyjnym i stanowia odrgbne portfele. Konwersja jednostek miedzy poszczegdlnymi
subfunduszami umozliwia ominigcie obowiazku zaptacenia podatku. Mechanizm
ten umozliwia réwniez rOwnowazenie zyskow i strat w ramach poszczeg6lnych sub-
funduszy i umozliwia naliczanie wtasciwego podatku tylko od réznicy potencjal-
nego zysku i straty. Podatek ustalany jest dopiero w momencie zbywania jednostek
i catkowitego wyjscia z inwestycji w dany fundusz parasolowy.

3.5. Indywidualne konta emerytalne

Indywidualne Konta Emerytalne (IKE) stanowia trzeci filar reformy emerytalne;.

Funkcjonuja one w Polsce od 2004 r. i umozliwiaja gromadzenie §rodkéw na do-

datkowa emeryturg. Prawo do wptat na IKE przystuguje osobie, ktora ukonczyta

16 lat®®, Indywidualne konto emerytalne jest prowadzone na podstawie pisemnej

umowy zawartej przez oszczedzajacego z [Indywidualne konta... 2010, s. 5]:

— funduszem inwestycyjnym,

— podmiotem prowadzacym dziatalno$¢ maklerska,

— zakladem ubezpieczen (umowa ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym
funduszem kapitalowym),

— bankiem.

¥ Na mocy ustawy z dnia 17 grudnia 2009 r. o zmianie ustawy o indywidualnych kontach emery-
talnych oraz o pracowniczych emerytalnych, DzU 2010 Nr 18, poz. 98, od dnia 19.02.2010 r. zniesiony
zostal warunek, na mocy ktérego prawo do wptat na IKE posiadala osoba fizyczna, ktora podlegata
nieograniczonemu obowiazkowi podatkowemu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.
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Zacheta do oszczedzania na IKE jest zwolnienie z podatku od zyskow kapita-
towych. Posiadacz Indywidualnego Konta Emerytalnego zgodnie z ustawa'* moze
wybra¢ konkretny sposdb oszczedzania — lokate bankowa, ubezpieczenie kapitato-
we, fundusze inwestycyjne, a takze samodzielnie inwestowac na gietdzie. Kazdy
inwestor moze posiadac tylko jedno konto IKE, ale istnieje mozliwos$¢ jego zmiany,
przenoszenia i przeksztatcania. Zatozenie wigcej niz jednego Indywidualnego Konta
Emerytalnego powoduje w momencie wycofywania oszczednosci w dowolnym ter-
minie konieczno$¢ zaptaty karnego podatku w wysokosci az 75% zyskoéw z kapitatu
na wszystkich kontach IKE. Rachunki IKE sa oferowane przez wiodace towarzy-
stwa ubezpieczeniowe, banki, domy maklerskie. Dochody z tytutu oszcz¢dzania na
IKE sa zwolnione od podatku od dochodéw kapitatowych. Istnieja jednak okreslone
warunki, ktore nalezy spetié, aby by¢ z tej daniny zwolnionym. Pieniadze z IKE
moga byt wyptacone przez posiadacza, ktory osiagnat wiek 60 lat lub ukonczyt 55 lat
i nabyt wcze$niejsze uprawnienia emerytalne, a takze spelnit warunki dodatkowe:
dokonywat wptat na IKE co najmniej w 5 dowolnych latach kalendarzowych albo
dokonat ponad polowy warto$ci wplat nie pézniej niz na 5 lat przed dniem ztozenia
wniosku o dokonanie wyptaty.

Odrebne regulacje dotycza oséb urodzonych do dnia 31 grudnia 1945 r. Musza
one spetni¢ warunki: a) dokonywania wptat na IKE co najmniej w 3 dowolnych
latach kalendarzowych albo b) dokonania ponad polowy wartos$ci wptat nie pdzniej
niz na 3 lata przed dniem ztoZenia wniosku o dokonanie wyptaty.

Posiadacze ci nabywaja uprawnienia po osiagnigciu wieku 60 lat badz po ukon-
czeniu 55 lat i nabyciu weze$niejszych uprawnien emerytalnych oraz spetnieniu wa-
runku: a) dokonywania wptat na IKE co najmniej w 4 dowolnych latach kalendarzo-
wych albo b) dokonania ponad potowy wartosci wplat nie pozniej niz na 4 lata przed
dniem zlozenia wniosku o dokonanie wypftaty.

Odrebne regulacje dotycza oséb urodzonych do dnia 31 grudnia 1945 r. Musza
one spetni¢ warunek: a) dokonywania wptat na IKE co najmniej w 3 dowolnych
latach kalendarzowych albo b) dokonania ponad polowy wartos$ci wptat nie pdzniej
niz na 3 lata przed dniem ztoZenia wniosku o dokonanie wyptaty.

Brak spehienia powyzszych warunkow skutkuje konieczno$cia uiszczenia od
wyptaconych $rodkéw z IKE podatku od zyskoéw kapitalowych. Nalezy takze pod-
kresli¢, ze IKE stanowia rachunki, ktére przeznaczone sa do dtugoletniego, syste-
matycznego oszcz¢dzania. Roczny limit wptat na IKE w 2010 r. wynosit zaledwie
9579 zt.

Wazne jest rowniez, ze ulga podatkowa obowiazuje rowniez w przypadku wy-
platy $srodkéw na rzecz uposazonych lub spadkobiercow. Z danych zgromadzonych
przez Urzad Komisji Nadzoru Finansowego wynika, ze podmioty uprawnione do
prowadzenia IKE na koniec czerwca 2010 r. obstugiwaty tacznie 796,9 tys. kont, na
ktorych zgromadzono aktywa w wysokosci 2350,2 min zt [Indywidualne konta...

14 Ustawa z dnia 20 kwietnia 2004 r. o indywidualnych kontach emerytalnych, DzU 2004 Nr 116,
poz. 1205.
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2010, s. 7]. Z badan Pulsu Biznesu wynika, ze ulga podatkowa na III filar ubezpie-
czenia emerytalnego zacheci do oszczedzania ponad 40% Polakow®. Najwigcej py-
tanych wskazalo na lokatg bankowa jako najlepsza forme oszczedzania w 111 filarze.
26% wskazato na polisg¢ ubezpieczeniowa, 12% — rachunek maklerski, tyle samo
— OFE, a 9% — towarzystwa funduszy inwestycyjnych.

4. Wnioski

Rosnaca swiadomo$¢ Polakow na temat dostgpnych sposobow oszczedzania po-
winna i8¢ w parze z rosnaca wiedza na temat przepisOw obowiazujacego prawa.
Optymalizacja podatkowa jest dziataniem legalnym. Wielkos¢ ptaconych podatkow
ma wplyw na uzyskiwane przez inwestorow stopy zwrotu z inwestycji. Znajomos¢
przepisow prawa podatkowego w duzym stopniu utatwia wlasciwe planowanie tych
inwestycji, ich efektem za$ moga by¢ widoczne oszczg¢dno$ci podatkowe.
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TAX OPTIMIZATION IN SELECTED FINANCIAL INVESTMENTS

Summary: Revenue generated by the investment is subject to its taxation. Generally the
higher the income derived from investments, the higher the tax, which the investor is obliged
to transfer as a tribute of public legal nature. The aim of this paper is to present tax optimiza-
tion as an effective tool for both planning of the tax burden as well as its effective reduction
in accordance with applicable law. The paper presents some forms of capital investment,
construction of which effectively reduces the tax burden and at the same time increases the
expected rate of investment.





