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O badaniu

Celem niniejszego raportu jest analiza wptywu systemu podatkowego na kondycje
ekonomiczng Grup Kapitatowych w Polsce, a takze zbadanie korelacji pomiedzy
zmianami legislacyjnymi w prawie podatkowym oraz wielkoéciq podatkdw ptaconych
przez podatnikdw.

Dane za lata 2012-2021, prezentowane juz w ubiegtorocznej | edycji Raportu, pochodzq
z raportow finansowych 60 Grup Kapitatowych, ktére na koniec 2021 r. byty notowane
na Gietdzie Papierow Wartosciowych w ramach indeksow WIG20, mWIGH0 oraz
sWIG80 i posiadaty ponad 10-letnig historie publikacji skonsolidowanych raportow
finansowych. W ramach poszczegdlnych indekséw sukcesywnie dochodzi do zmian
chociazby z uwagi na utrate statutu spdtek publicznych przez czeéé badanych
podmiotdw. W ramach kolejnych edycji raportu konieczne jest zatem wprowadzenie
odpowiednich zmian w grupie badanych grup kapitatowych. W konsekwenciji, w
odniesieniu do roku 2022 dane pochodzq ze skonsolidowanych raportéw finansowych
spodtek notowanych w ramach indeksdw WIG20 i mWIGY40 na koniec maja 2023 r. oraz
podmiotow z sWIG80, ktore braty udziat w poprzednim badaniu - tgcznie analizg

objeto 87 podmiotow.

Raport opiera sie na wyliczeniu redniej efektywnej stawki podatkowej (dalej: ESP)
dla Grup Kapitatowych w latach podatkowych 2012-2022 oraz poréwnaniu jej do
nominalnej stawki podatku dochodowego - 19%. Zrédtem danych byty roczne
skonsolidowane sprawozdania finansowe spotek publikowane we wskazanym okresie.

Mimo, ze Grupy publikujg w raportach informacje o efektywnej stopie opodatkowania,
prezentowane przez nie wyniki nie sq ustalane wedtug jednej metodologii, dlatego
poréownywanie tych danych i wycigganie wnioskéow na ich podstawie, nie daje
mozliwoéci dokonania analizy bedgcej celem niniejszego raportu.

Tym samym, w celu wyliczenia Sredniej ESP opieramy sie na nastepujgcych danych
prezentowanych w skonsolidowanych raportach finansowych Grup:

* Zysku brutto - jako pozycji majgcej z zatozenia w sposdb najbardziej obiektywny
zobrazowaé efekt ekonomiczny dziatania grupy w danym okresie sprawozdawczym;

* Podatku dochodowym - jako pozycji majgcej z zatozenia w sposdb najbardzie]
obiektywny zobrazowaé obcigzenie zysku brutto zobowigzaniami podatkowymi,
prowadzqc do ustalenia zysku netto mogqcego byé przedmiotem wyptaty
dywidendy na rzecz akcjonariuszy; biorqgc pod uwage cele raportu, w tym analize
szerokiej grupy podmiotdéw w dtugim horyzoncie, jak réwniez zatozenie
uwzgledniania wptywu kontroli podatkowych na biezgce wyniki i stosowania
roznych ulg podatkowych, uwzgledniany jest podatek dochodowy zaréwno w czesci
biezgcej, jak i czedci odroczone;.

Efektywna stopa podatkowa [ESP], ktéra wyliczana jest dla celéw niniejszego raportu,
ustalana jest dwuetapowo. W pierwszej kolejnosci wyliczana jest ESP indywidualnie

w oparciu o dane skonsolidowane danej Grupy Kapitatowej. Nastepnie w celu
obliczenia sredniej ESP dla wszystkich badanych grup kapitatowych wyliczana jest
Srednia arytmetyczna z indywidualnych wynikéw ESP, otrzymanych w poprzednim
kroku. W konsekwencji, waga ESP dla kazdej z Grup jest taka sama, zmiany

w nominalnym poziomie zyskéw i podatku nie wptywajg na wnioski, a zastosowane
odpowiednie zasady normalizacji w przypadku zdarzen nadzwyczajnych pozwalajg na

lepsze uchwycenie trendu.



Wprowadzenie

19% CIT tylko na papierze

W Polsce od prawie 20 lat obowiqzuje - z pewnymi wyjgtkami, jak chociazby znacznie nizsza
9% stawka dla matych podatnikdw, ktdrzy nie sq brani pod uwage w ramach tego raportu -
nominalna stawka podatku dochodowego od 0séb prawnych (CIT) w wysokosci 19%. Jest
ona relatywnie niska na tle innych krajow. Co wiecej, liczne zwolnienia podatkowe, z ktérych
mogq korzystaé srednie i duze firmy, jak te dotyczgce Specjalnych Stref Ekonomicznych czy
Polskiej Strefy Inwestycji, w teorii powinno doprowadzi¢ do obnizenia efektywnej stopy
opodatkowania ponizej 19% stawki nominalne;.

Jak sie jednak okazuje, w praktyce poziom skomplikowania polskiego systemu podatkowego
sprawia, ze finalny poziom obcigzeh podatkowych naktadanych na firmy jest znaczqco
wyzszy. Realne obcigzenia podatkowe w pokaznym stopniu przewyzszajq rowniez 156% stawke
opodatkowania, ktéra to zostata niedawno uzgodniona jako minimalna na poziomie Unii
Europejskiej w celu zapewnienia globalnego minimalnego poziomu opodatkowania grup
wielonarodowych.

Dlatego po raz kolejny postanowilismy sprawdzi, jaki jest doktadnie realny poziom podatkow
ptaconych przez najwiekszych przedsiebiorcow, jak te dane majq sie do nominalnej 19%
stawki CIT oraz jak ta zalezno§¢ zmieniata sie na przestrzeni ostatnich 11 lat.

Naszym celem jest pokazanie efektywnej stawki podatkowej kalkulowanej jako relacja miedzy
wysokoscig ptaconych podatkéw przez najwigksze Grupy Kapitatowe notowane na GPW
a generowanymi przez nie zyskami.

Zapraszamy do lektury!




Podatki dla firm od lat wyzsze niz 19%

Najwieksze Grupy Kapitatowe notowane na warszawskiej gietdzie od lat ptacg wyzsze podatki niz

wskazywataby stawka nominalna CIT na poziomie 19%.

Mimo, ze w Polsce od prawie 20 lat obowiqzuje - z pewnymi wyjgtkami - 19-procentowa Takiego stanu rzeczy upatrywaé mozna w szczegdlnosci w skomplikowaniu struktur
stawka podatku dochodowego od oséb prawnych CIT, polscy przedsiebiorcy mierzg Grup Kapitatowych - wraz z wydtuzaniem sie czasu ich funkcjonowania narasta coraz
sie w rzeczywisto§ci z duzo wiekszymi obcigzeniami podatkowymi. Jak wskazujq dane wigcej nieuporzgdkowanych i nieefektywnych podatkowo elementéw. Nadal widoczna
finansowe najwiekszych Grup Kapitatowych notowanych na GPW w Warszawie, ktoére jest takze przewaga obcigzen podatkowych i okotopodatkowych nad wprowadzanymi
sq zobowiqzane do publikacji szczegdtowych sprawozdan finansowych, efektywna rozwigzaniami sprzyjajgce Grupom Kapitatowym i reszcie przedsiebiorcow. Nie bez
stawka podatkowa (ESP) w ostatnich 11 latach co do zasady znajdowata sie powyzej znaczenia pozostaje rowniez kwestia restrykcyjnego podejscia organdw skarbowych
ustawowego poziomu. Jedynie w roku 2014 r. byta ona nizsza od stawki nominalnej do kwalifikacji danych kategorii jako koszty uzyskania przychodu.

i wyniosta 17%.

Wouykres 1. Srednia ESP wybranych Grup Kapitatowych notowanych na GPW w Warszawie w latach 2012-2022 oraz jej odniesienie do stawki nominalnej (19%)
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Ostatnie lata szczegolnie dotkliwe podatkowo

Grupy Kapitatowe z GPW w ostatnich 4 latach na transfery do fiskusa przeznaczaty blisko 1/3 generowanych

zyskow.

Minione 4 lata byty szczegdlnie dotkliwe podatkowo dla polskich przedsigbiorcow. Jak COVID-19 oraz wybuchem wojny w Ukrainie. Wysokie obciqzenia fiskalne byty zatem
wskazujg dane spétek notowanych na warszawskiej gietdzie, najbardziej obcigzajgey dodatkowym utrudnieniem dla rozwoju biznesu w Polsce. W roku 2022 utrzymywat sie
byt rok 2020, gdy rzeczywista stawka podatkowa siegneta 34%, rok pdzniej byto to trend nieznacznej obnizki efektywnej stawki podatkowej ESP, co moze wynikaé ze
33%, a w 2022 r. - 28%, podobnie jak w roku 2019. Przypominamy, ze w tym czasie wzrostu dochoddw spotek i mozliwoéci rozliczania strat podatkowych z lat ubiegtych.
firmy mierzyty sie z licznymi wyzwaniami gospodarczymi spowodowanymi pandemiq Przy czym nadal ESP znajduje sie na dotkliwym poziomie oscylujgcym blisko 30%.

Wykres 2. Srednia ESP wybranych Grup Kapitatowych notowanych na GPW w Warszawie w latach 2012-2022
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Spotki prywatne z wyzszymi podatkami

Mimo, ze w przesztosci to pahstwowe Grupy
Kapitatowe ptacity co do zasady wyzsze stawki
podatkowe, w ostatnich latach ,,przodujq” w tym

podmioty prywatne.

Ostatnie dwa lata przyniosty przesunigcie obcigzen podatkowych w strone sektora
prywatnego. W latach 2021-2022 podmioty prywatne oddaty fiskusowi ponad 30%
swoich zyskéw. W przesztosci, co do zasady, to panstwowe Grupy byty bardzie]
obcigzone transferami do fiskusa - w ,rekordowym” pod tym wzgledem 2020 r. ich
efektywna stawka podatkowa siegneta nawet 50%. W kolejnych dwdch latach
spadta ona jednak o ponad potowe. W ostatnich latach bylismy swiadkami wielu
konsolidacji podmiotéw panstwowych - przeprowadzaty one czynnoéci
przygotowawcze, dostosowywaty swoje struktury i w tym wtadnie nalezatoby

upatrywaé realnego zmniejszenia opodatkowania tych podmiotow.

Przedsiebiorcy prywatni tymczasem powstrzymywali sie od takich dziataf, skupieni
na biezgcym reagowaniu na sytuacje finansowq. Wraz z jej ustabilizowaniem,

a tym samym zmniejszeniem strat, widoczna jest stopniowe ztagodzenie ESP,

w efekcie podmioty prywatne i publiczne powoli zblizajq sie do podobnego poziomu

opodatkowania. Trzeba jednak zwréci¢ uwage, iz teza o niskich podatkach

ptaconych przez duze polskie firmy prywatne nie znajduje potwierdzenia w badaniu.

Wykres 3. Srednia ESP wybranych Grup Kapitatowych notowanych na GPW
w Warszawie w latach 2012-2022 wg struktury wiascicielskiej (w %)
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Wieksi z wyzszymi stawkami podatkowymi

W 2022 r. to blue chipy zgromadzone w indeksie WIG20 musiaty odda¢ fiskusowi najwiekszqg czesé zyskow -
ich efektywna stawka podatkowa wyniosta ponad 30%.

W minionym roku spétki z indeksu WIG20 zanotowaty ogdtem najwyzszqg rzeczywistg grup zmniejsza sig, zas matych - zwieksza. Duze grupy byty bardziej wrazliwe na
stawke podatkowg wéréd badanych podmiotdéw - wyniosta ona 31%. Jednak grupy zawirowania spowodowane pandemiqg oraz wojng. | choé za wezeénie jest, by mowié
z indeksdw mWIGYH0 oraz sWIG80 nie pozostawaty daleko w tyle — wptacity do o trendzie, zdecydowanie zblizamy sie do sytuacji wzglednej rownowagi, podobnej do
budzetu panstwa po 27% swoich zyskdw. Od 3 lat srednia ESP wigkszych i drednich tej z roku 2019.

Woykres 4. Srednia ESP wybranych Grup Kapitatowych notowanych na GPW w Warszawie w latach 2012-2022 z podziatem na indeksy (w %)
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Firmy zagraniczne nadal mocniej obcigzone

Od kilku lat to grupy z kapitatem zagranicznym
ptacqg wyzsze podatki niz podmioty krajowe.

W minionym roku ich efektywna stawka
podatkowa siegneta 34%.

W analizowanym okresie, co do zasady, podmioty z kapitatem zagranicznym
transferowaty wiekszq czgéé swoich zyskdw do fiskusa. Jednak to lata 2021-2022
przyniosty wyrazny wzrost dysproporcji miedzy grupami z kapitatem krajowym

a zagranicznym. W 2021 r. firmy zagraniczne notowane w ramach gtéwnych
indeksow warszawskiej GPW przekazaty do budzetu panstwa w formie podatkow
blisko potowe swoich zyskéw, a w minionym roku - 34%. W tym samym czasie

efektywna stawka podatkowa podmiotdw z kapitatem krajowym wyniosta 24%.

Podmiotom zagranicznym naturalnie ciezej jest odnalezé sie w polskim systemie
podatkowym - jednym z najbardziej skomplikowanych w pafistwach OECD (36.
miejsce na 37 za 2021 r. i 28. miejsce w 2022 r. wg International Tax
Competetiveness Index). Jesli natozymy na to utrudniony proces decyzyjny, ktéry
wymaga podejmowania dziatah na poziomie ponadnarodowym, podmioty

z kapitatem zagranicznych potencjalnie stojg na gorszej pozycji w zarzgdzaniu

swoja efektywnoséciqg podatkowq.

Wuykres 5. Srednia ESP wybranych Grup Kapitatowych notowanych na GPW w Warszawie
w latach 2012-2022 wg pochodzenia kapitatu (w %)
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Banki, energetyka, odziezowka i surowce z najwyzszg ESP

Banki, branza energetyczna, sektor odziezowy i obuwniczy oraz spotki surowcowe ptacity najwyzsze stawki

podatkowe w latach 2012-2022 - srednia ESP siegneta w tym okresie 31%.

Niewiele nizszq efektywng stawkq podatkowg - na poziomie 30% - zanotowaty w tym IT i Gamedev. Przy tym nalezy tez pamietag, iz kazda z branz charakteryzuje sie inng
czasie firmy budowlane. Historycznie najmniejszq czgs¢ zyskdw przekazaty podatnosciq na zmiany w otoczeniu gospodarczym, co ma wptyw na powstawanie
w badanym okresie fiskusowi spdtki gamingowe (11%), a takze deweloperzy i firmy i rozliczanie strat. Szczegblnie widoczne jest to w branzach kluczowych dla gospodarki

sektora metalurgicznego (po 16%). Rdznic takich nalezy dopatrywaé sie w odmiennych  oraz tych, ktére w znacznej mierze polegajq na popycie klientdw.

mozliwoéciach stosowania ulg - naturalnie przoduje w nich branza kreatywna, taka jak

Wykres 6. Srednia ESP wybranych Grup Kapitatowych notowanych na GPW w Warszawie z okresu 2012-2022 z podziatem na branze (w %)
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Naszym

Efektywna stopa podatkowa maleje, choé wcigz jest duzo powyzej 19%
stawki nominalnej

Tegoroczna edycja analizy efektywnosci podatkowej Grup Kapitatowych wskazuje na spadek efektywnej
stopy opodatkowania o 5 pp wzgledem poprzedniego roku. Wciqz jednak co trzecia ztotdwka zysku
wypracowanego przez najwieksze Grupy Kapitatowe jest oddawana fiskusowi, pomniejszajgc w ten
sposdb konkurencyjnosé polskich firm, ich zdolnosci inwestycyjne i jednoczednie atrakcyjnosé

z perspektywy akcjonariuszy jako inwestoréw. Pozostaje mie¢ nadzieje, ze zidentyfikowany przez nas
spadek efektywnej stopy opodatkowania to trwate odwrbcenie trendu, a nie tylko jednorazowe

odchylenie w stosunku do poprzednich lat.

Cieszy nas fakt, iz opublikowana przez nas rok temu pierwsza edycja raportu wywotata dyskusje

o realnych obcigzeniach podatkowych duzych polskich przedsigbiorstw i skutecznosci stosowanych
narzedzi fiskalnych. Trzeba bowiem pamietaé, ze liczne zwolnienia podatkowe bedgce narzedziem

w szeroko rozumianej polityce gospodarczej w teorii powinny doprowadzi¢ do obnizenia efektywnej stopy
opodatkowania ponizej 19% stawki nominalnej. Tymczasem mamy kolejny rok z obcigzeniami na poziomie
okoto 30%.

Szereg Grup Kapitatowych powinno sktoni¢ to do weryfikacji swoich struktur. Weciqz obserwujemy trwate
nieefektywnosci na wielu ptaszczyznach, ktére, mimo racjonalnoéci biznesowej, nie sq eliminowane

z uwagi na - czesto nieuzasadnione - obawy o stanowisko i ocene fiskusa. Tymczasem, wielokrotnie
okazuje sig, ze zgodne z wszelkimi zasadami relokacje aktywow i funkeiji, konsolidacja bizneséw, czy tez
siegniecie do promowanych przez ustawodawce instrumentow, jak Podatkowa Grupa Kapitatowa, czy tez

ulgi i zwolnienia podatkowe, pozwana na zblizenie sie do nominalnej 19% stawki opodatkowania.

Grzegorz Szysz
Doradca Podatkowy
Radca Prawny, Partner
Departament Doradztwa
Grant Thornton



Grupy Kapitatowe coraz czesciej wybierajg PGK

Podatkowe Grupy Kapitatowe cieszg sie coraz wiekszym zainteresowaniem. W ciggu ostatnich 18 miesiecy ich

liczba niemal sie podwoita.

Podatkowa Grupa Kapitatowa (PGK] to rozwigzanie umozliwiajgee kilku podatnikom
CIT, dziatajgcym w ramach jednej grupy kapitatowej, konsolidacije ich wynikow
podatkowych. Do 2019 r. ich liczba sukcesywnie rosta, jednak pdzniej nastgpit
widoczny spadek aktywnych PGK dziatajgcych na polskim rynku - do 56 podmiotéw

w 2021 r. Liberalizacja przepiséw o zatozeniu oraz funkcjonowaniu Podatkowej Grupy
Kapitatowej, ktora weszta w zycie z poczqtkiem 2022 r., wptyneta na widoczny wzrost
liczby tego rodzaju podmiotéw dziatajgcych na polskim rynku. Jak wskazujg dane
Ministerstwa Finanséw, na koniec 2022 r. byto ich 76, a w potowie 2023 r. - juz 98.

Wykres 7. Liczba aktywnych Podatkowych Grup Kapitatowych (PGK]) na koniec roku kalendarzowego w latach 2012-2022 oraz na koniec czerwca 2023 r.
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Naszym

Strzat w dziesigtke

Na przestrzeni lat bylismy swiadkami nieustannych nowelizacji przepisow o Podatkowych Grupach
Kapitatowych. Przez 8 lat liczba takich podmiotow byta relatywnie stata i dopiero w tym roku - gdzie ich
liczba wzrosta do prawie 100 - mozemy mowié o przetamaniu tego trendu. Nalezy tqgczycé to

z nowelizacjami przepisow, ktére wyeliminowaty pewne ograniczenia w tworzeniu PGK i zwiekszyty
elastycznosé ich funkcjonowania. Zdecydowanie nalezy tez doceni€ ostatnig z nich. Adresowata ona wiele
watpliwoéci podatnikdw powstatych na kanwie zawitosci podatkowych, ktérych zréodtem byty wydawane

przez Dyrektora Krajowej Informacji Skarbowej interpretacje indywidualne.

Aktualne brzmienie przepisow jest w dostateczny sposdb zrozumiate i stosowane w praktyce, nie powoduje
wiec juz tak licznych watpliwoéci i sporéw pomiedzy organami i podatnikami. Co wiecej, warunki
wdrozenia Podatkowej Grupy Kapitatowej zostaty ztagodzone na tyle, ze o wiele wigcej Grup Kapitatowych

moze zdecydowaé o ich utworzeniu.

W konsekwencji obie te kwestie wptywajq na coraz wiekszq cheé skorzystania z tego rozwigzania, ktérego
wdrozenie potrafi przynie§¢ wymierne korzysci w postaci obnizenia efektywnej stopy opodatkowania,
zwiekszenia bezpieczehstwa rozliczeh podatkowych i ograniczenie pracochtonnosci po stronie stuzb

wewnetrznych.

Natalia Kaminska-Kubiak

Doradca Podatkowy, Menedzer
Departament Doradztwa
Grant Thornton
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Specjalista ds. PR i komunikacji
Relacje Biznesowe

T +48 885 887 286
E jolanta.tumulec@pl.gt.com
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