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Jak odroczy¢ podatek ze sprzedazy akcji

Podatek ten jest naktadany niezaleznie od tego, czy inwestor zamierza reinwestowac zyski ze
sprzedazy w inne przedsiewziecie czy przeznaczy( je na prywatne cele

Sprzedaz akcji przez polskiego inwestora indywidualnego jest opodatkowana podatkiem dochodowym
wedtug stawki 19 proc. od roznicy miedzy ceng sprzedazy (odpowiadajacg cenie rynkowej)
ahistorycznym kosztem ich nabycia, chyba Ze sprzedawany jest pakiet akcji nabyty na GPW przed 2004
r. Podatek ten jest naktadany niezaleznie od tego, czy inwestor zamierza reinwestowac zyski
ze sprzedazy winne przedsiewziecie czy przeznaczy¢ je na prywatne cele.

Takie podejscie jest oczywiscie niekorzystne dla inwestora, ktory chciatby reinwestowac catg kwote
zyskow ze sprzedazy akcji, nieuszczuplong przez zaptacony podatek.

W praktyce inwestorzy korzystajg zatem z szeregu rozwigzan, ktore pozwalajg odroczy¢ obowigzek
podatkowy przy sprzedazy akcji. Najtanszg i najbardziej popularng metodg jest obecnie wykorzystanie
w tym celu zagranicznych spotek holdingowych, przy czym ze wzgledu na niskie koszty i bardzo
korzystne regulacje podatkowe najcze$ciej wybierane sg spotki z siedzibg na Cyprze (w dalsze
kolejno$ci wykorzystywane sg spotki luksemburskie i spétki z innych krajow UE).

Sprawa jest bardzo prosta, jezeli inwestor od poczatku dokonuje swoich inwestycji za po$rednictwem
spotki holdingowej. Temat ogranicza sie wowczas w zasadzie do wyboru optymalnej jurysdykcji
podatkowej. Znacznie trudniejsze zadanie czeka inwestora i jego doradce, jezeli inwestor nie ma spotki
holdingowejjest bezposrednim wiascicielem pakietu akcji o duzej wartosci rynkowej i niskim koszcie
nabycia (objecia), a pakiet ten ma by¢ wkrotce sprzedany.

Jak zby¢ akcje?

Przed sprzedazg akcji kluczowe jest ich zbycie do spotki kontrolowanej przez inwestora w efektywny
podatkowo sposdb. Tu toczy sie swoista gra miedzy podatnikami a wtadzami podatkowymi, polegajaca
na tym, ze ci pierwsi z pomocg doradcow opracowuijq efektywne rozwigzania, ktére przez jaki$ czas sq
akceptowane przez wtadze podatkowe, a nastepnie -jak wskazuje doSwiadczenie - wiadze podatkowe
zmieniajg swoje podejscie do sprawy. Dlatego w miare mozliwosci wskazane jest uzyskanie przez
podatnika wigzacej interpretacji, ktéra w duzym stopniu ogranicza ryzyko zmiany podejscia wtadz
podatkowych w przysztosci.

Aport z agio

Jednym z mozliwych rozwigzan jest aport akcji do spotki holdingowej w zamian za jej udziaty o wartosci
nominalnej nizszej od wartosci rynkowej wktadu (réznica trafia na kapitat zapasowy spotki holdingowe,
tzw. agio).

Zgodnie z przepisami przychodem podatkowym dla inwestora jest warto$¢ nominalna otrzymanych
udziatbw w zamian za aport, czyli agio nie powinno by¢ opodatkowane. Kwestie sporne dotyczg jednak
tego, czy w wypadku aportu z agio wiadze podatkowe mogg skorygowac przychdd do wartosci rynkowej
przedmiotu wktadu (jak w wypadku sprzedazy ponizej wartosci rynkowej), a jezeli tak, to w jakich
okolicznosciach mogg dokonac tej korekty?

Niestety nie ma jednolitego orzecznictwa sgdowego w tej sprawie. Z jednej strony utrwala sie linia
orzecznicza, zgodnie z ktdrgq wtadze podatkowe nie majg prawa doszacowa¢ podatnikowi przychodu
w przypadku aportu, zapoczatkowana przez wyrok NSA z 19 kwietnia 2006 r. (sygn. akt IIFSK558/05,
LEX nr 210971), a potwierdzona ostatnio m.in. w wyroku WSA w Bydgoszczy z 7 grudnia 2009 r.
(I SA/Bd 699/09). Ciagle jednak zdarzajq sie wyroki niekorzystne dla podatnikéw, na przyktad wyrok



WSA w Poznaniu z 6 pazdziernika 2009 r. (I SA/Po 401/09).

Jednak nawet w razie uznania, ze co do zasady wtadzom podatkowym przystuguje prawo skorygowania
przychodu, inwestor nie jest jeszcze na straconej pozycji. Jezeli istniejg ,uzasadnione przyczyny", dla
ktorych warto$¢ nominalna udziatdbw wydanych w zamian za aport jest nizsza od wartosci rynkowej
pakietu akcji, doszacowanie przychodu nie powinno mie¢ miejsca.

Uzasadniong przyczyng dla wystgpienia agio wydaje sie byC na przyktad aport pakietu akcji do spofki,
ktorej wartos¢ jest wyzsza od wartosci jej kapitatu zaktadowego. Objecie przez inwestora udziatow
w takiej spotce o wartosci nominalnej réwnej wartosci rynkowej wnoszonego pakietu odbytoby sie
z pokrzywdzeniem dotychczasowych wspdlnikow tej spotki. Inwestor otrzymatby bowiem
nieproporcjonalnie wysoki udziat w kapitale spotki w stosunku do istniejacych wspdinikdw. Przy okazji
powstaje pytanie czy w ogdle wspdlnicy zgodziliby sie w takiej sytuacji na aport bez agio?

Konkludujac, wystgpienie agio w omawianej sytuacji wydaje sie uzasadnione wzgledami
ekonomicznymi i prawnymi, a zatem przychodem podatkowym dla inwestora powinna by¢ wytgcznie
wartos¢ nominalna otrzymanych udziatow.

Co ciekawe, z interpretacji wydanych przez ministra finanséw w ostatnich kilku miesigcach wynika,
ze z reguly nie odnosi sie on jednoznacznie do pytania, czy wystgpienie agio stanowi uzasadniong
przyczyne wytaczajaca mozliwos¢ do-szacowania przychodu.

Aport do spotki osobowej

Innym rozwigzaniem niegdy$ powszechnie stosowanym przez podatnikdw byt aport akcji do spotki
osobowe;j i ich sprzedaz z poziomu spotki osobowej. Wprawdzie rozwigzanie to w naszej ocenie broni
sie merytorycznie, ale jest przedmiotem wielu rozbieznych wyrokow wojewddzkich sgdow
administracyjnych i doczeka si¢ zapewne ostatecznego rozstrzygniecia przed NSA.

Niezaleznie od ostatecznego rozstrzygniecia tej konkretnej kwestii przed sadem nalezy podkreslic,
iz spotki osobowe stanowig ciggle bardzo interesujacy instrument planowania podatkowego.

Aport wiekszosciowego pakietu

Nowym rozwigzaniem, ktore pojawito si¢ po wejsciu Polski do UE, jest skorzystanie z dobrodziejstwa
tzw. wymiany udziatéw. Zgodnie z aktualnym brzmieniem dyrektywy (2009/133/WE) w sprawie m.in.
wymiany udziatdw dotyczacych spdtek rdznych panstw cztonkowskich (dyrektywa), akcjonariusz nie
podlega opodatkowaniu z tytutu aportu wiekszo$ciowego pakietu akcji do spotki kapitatowej z UE. Przez
wiekszosciowy pakiet rozumie sie pakiet, z ktérego akcjonariuszowi przystuguje ponad 50 proc. gtosow
na WZA Polska wdrozyta powyzszg zasade w odniesieniu do akcjonariuszy bedacych podatnikami
podatku dochodowego od 0séb prawnych (art. 12 ust. 4d), natomiast analogicznego przepisu zabrakto
w ustawie o podatku dochodowym od 0séb fizycznych.

W konsekwencji, mimo ze polskie prawo nie przewiduje zwolnienia dla inwestora - osoby fizycznej
dokonujacego aportu wiekszo$ciowego pakietu akcji do spotki kapitatowej w panstwie UE, w naszej
ocenie zwolnienie takie wynika wprost z cytowanej dyrektywy.

Polskie organy podatkowe od poczatku zajety jednak stanowisko nieprzychylne dla podatnikow.
Co ciekawe, ich argumentacja nie opiera si¢ jednak na innej interpretacji dyrektywy, ale na braku
mozliwosci jej stosowania w sposob bezposredni. Jest to stwierdzenie kontrowersyjne, poniewaz
istnieje bogate orzecznictwo Europejskiego Trybunatu Sprawiedliwosci, jak réwniez wyroki polskich
sqdow administracyjnych, ktdre pozwalajg na bezposrednie stosowanie przepisow dyrektyw unijnych.
Warunkiem jest tylko to, aby przepis dyrektywy byt bezwarunkowy oraz dostatecznie jasny.

Warto zauwazy¢, iz mozliwo$¢ bezposredniego stosowania przepisow dyrektywy i zwolnienia z podatku
aportu dokonywanego przez osobe fizyczng potwierdzit WSA w Warszawie w wyroku z 27 pazdziernika
2009 r. (Il SA/Wa 603/09). Wyrok nie jest jednak prawomocny.

Mimo Ze na razie nalezy liczy¢ sie ze znacznym ryzykiem sporu z wladzami podatkowymi, rozwigzanie
to wydaje sie obiecujace, cho¢ niestety tylko dla inwestorow z wigkszosciowymi pakietami akji.



Bez ryzyka sporu?

Kazde z przedstawionych rozwigzan ma swoje zalety, ma tez i wady, je$li ich implementacja nie jest
prawidtowo przeprowadzona, mogg one narazi¢ inwestora na ryzyko sporu z organami podatkowymi.
Istniejg jednak inne metody umozliwiajace osiggniecie tego samego celu, ktore nie budzg (przynajmniej
na razie) zastrzezen wtadz podatkowych.

Przede wszystkim nalezy wystrzega¢ sie automatycznego powielania raz przyjetych (zastosowanych)
schematow, bo kazdy stan faktyczny niesie ze sobg inne uwarunkowania biznesowe. Szczeg6lng
ostroznos¢ trzeba zachowac nie tylko przy zawieraniu transakcji z podmiotami z krajow, z ktorymi
Polska nie podpisata umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania, ale rowniez z podmiotami (na
przyktad prawa luksemburskiego) , ktére mimo istnienia stosownej umowy nie korzystajg z ochrony
traktatowej.

W kontekscie dokonywanych inwestycji na szeroko definiowanym rynku kapitalowym nalezy
przypomnie¢, ze opodatkowaniu w Polsce podlegajg rowniez tzw. nierezydenci, czyli w uproszczeniu
podmioty zagraniczne - od dochodow uzyskiwanych na terytorium Polski. Watpliwo$ci pojawiajg sie
co do niezdefiniowanego w krajowych ustawach pojecia ,dochodéw uzyskiwanych na terytorium Polski".
Zgodnie z do$¢ konsekwentnym stanowiskiem organéw podatkowych dochodem uzyskiwanym
na terytorium Polski jest na przyktad zbycie akcji spotek notowanych na GPW oraz zbycie udziatdw/akcii
w spotkach, ktorych gtowny majatek stanowig nieruchomo$ci potozone na terytorium Polski.
W konsekwenciji sprzedaz takich akcji/udziatow przez wehikuty inwestycyjne niekorzystajace z ochrony
traktatowej nie jest pozbawiona ryzyka opodatkowania w Polsce...

Na koniec wypada zaznaczy¢, iz spore mozliwosci w zakresie planowania podatkowego daje réwniez
wykorzystanie faktu, ze dokonywanie darowizn miedzy bliskimi cztonkami rodziny jest od 2007 r.
catkowicie zwolnione z podatku od spadkdw i darowizn.

Marek Szczepanik i Pawet Tomczykowski, autorzy sg doradcami podatkowymi z kancelarii Ozdg
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