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Wprowadzenie

Realny poziom opodatkowania duzo wyzszy niz nominalne 19%!

W Polsce od ponad 20 lat obowigzuje 19% stawka CIT, do ktérej wszyscy zdqgzyli sie Realne obcigzenia podatkowe sg az dwukrotnie wyzsze od 15% stawki
juz przyzwyczaié. Pomijajgc firmy prowadzqce dziatalnoéé¢ na relatywnie niewielkg opodatkowania, ktéra to zostata przyjeta na poziomie UE w celu zapewnienia
skale, mogqce korzystaé z nizszej 9% stawki, spétki powinny przekazywad fiskusowi globalnego minimalnego poziomu opodatkowania grup wielonarodowych.

nie wiecej niz piqtq czesé¢ wygenerowanych zyskéw. Co wiecej, liczne zwolnienia ) o )
. . . .. Dlatego po raz kolejny postanowiliémy sprawdzi¢, jaki jest rzeczywisty poziom
podatkowe bedgce elementem polityki gospodarczej powinny doprowadzi¢ do . o T o
e . . . . . . podatkdw ptaconych przez najwiekszych przedsiebiorcéw, jak te dane majq sie do
obnizenia efektywnej stopy opodatkowania ponizej 19% stawki nominalne;j. ] . ) i R ) : )
nominalnej 19% stawki CIT oraz jak ta zalezno$é zmieniata sie na przestrzeni ostatnich

Praktyczna weryfikacja efektywnej stopy opodatkowania prowadzi do zupetnie lat. Naszym celem jest pokazanie efektywnej stawki podatkowej kalkulowanej jako
odmiennych wnioskdéw. Poziom skomplikowania polskiego systemu podatkowego relacja miedzy wysokosciq ptaconych podatkéw przez najwieksze Grupy Kapitatowe
oraz liczne ,szczegdlne regulacje”, wyjqtki i wyjatki od wyjqtkéw sprawiajq, ze finalny notowane na GPW a generowanymi przez nie zyskami.

poziom obcigzeh podatkowych naktadanych na firmy jest znaczqco wyzszy niz 19%. Zapraszamy do lektury!
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Obcigzenia podatkowe w gore

W 2023 r. efektywna stawka podatkowa grup kapitatowych z GPW w Warszawie ponownie poszta w gére,

a jej poziom wynidst 30%.

Mimo, Ze w ostatnich latach moglismy zaobserwowaé nieznaczny spadek efektywnej modwi¢ o stabilizacji poziomu obcigzen podatkowych na przestrzeni minionych 5 lat.
stawki podatkowej najwiekszych grup kapitatowych notowanych na warszawskiej Niestety jest to stabilizacja na niezwykle wysokim poziomie. Obserwujgc otoczenie
gietdzie wzgledem historycznie wysokich pozioméw z 2020 r., to trend nie okazat sie prawne, ograniczone zmiany w regulacjach prawa podatkowego mogagce przyniesé
trwaty. Skonsolidowane sprawozdania finansowe za 2023 r. pokazujqg, ze w obszarze ulge przedsiebiorcom, coraz wieksze wyzwania gospodarcze przed jaokimi stajg
obcigzen podatkowych ponownie nastgpito odbicie, a érednia stawka podatkowa $rednie i duze firmy, trudno spodziewac sie, aby w 2024 r. istotnie mniejsza czesé
wyniosta 30% wobec nominalnej stawki CIT na poziomie 19%! Cho¢ obserwujemy zyskdéw, ktére mogtyby trafi¢ do akcjonariuszy, poptyneta na konto fiskusa.

wzrost ESP to zmiana w stosunku do poprzedniego roku nie jest znaczgca i mozemy

Wykres 1. Srednia ESP wybranych Grup Kapitatowych notowanych na GPW w Warszawie w latach 2012-2023 oraz jej odniesienie do stawki nominalnej (19%)
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Zyski w dét, podatek w gore

Co szésta przebadana grupa kapitatowa zaliczyta w 2023 r. strate. Mimo to wiekszo$¢ z nich zaptacita
podatek. Od 5 lat najwieksze grupy z GPW przekazujq do fiskusa blisko 1/3 wygenerowanego wyniku brutto.

Miniony rok okazat sie szczegdlnie dotkliwy dla najwiekszych grup kapitatowych ujemny wynik na poziomie catej grupy. W takiej sytuacii, o ile nie sq wykorzystywane
notowanych na warszawskiej gietdzie. Z jednej strony zanotowaty spadek instrumenty takie jak np. podatkowa grupa kapitatowa, strata grupy jest pogtebiana
wygenerowanego wyniku brutto, z drugiej — wzrosty ich obcigzenia podatkowe. Warto o podatek ptacony przez czesé¢ spdtek jg tworzgeych. Ponadto, z uwagi na szereg
zaznaczyé, ze 14 z 86 przebadanych grup zaliczyto w tym czasie strate na poziomie szczegdlnych regulacji i ograniczen wytgczajgcych dane wydatki z kosztéw

brutto, z czego 9 mimo wszystko zaptacito podatek. Podatek dochodowy z uwagi na podatkowych, brak mozliwosci rozpoznawania strat dla celéw podatkowych, czy

swq istote powinien towarzyszyé generowanym zyskom a nie pogtebiaé generowane rézne momenty ujmowania operacji dla celdéw bilansowych i podatkowych, podstawa
straty. Trzeba jednak pamietaé, iz bywajq sytuacje, w ktdérych czesé z podmiotdw od jakiej wylicza sie dochdd bywa duzo wyzsza niz wynik wynikajgey ze sprawozdania
danej grupy generuje zyski, a inne ponoszq straty co finalnie moze sie przektadaé na finansowego, ktéry jest podstawq wyptat ewentualnych dywidend dla akcjonariuszy.

Wykres 2. Srednia ESP wybranych Grup Kapitatowych notowanych na GPW w Warszawie w latach 2012-2023
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Mocno rosnq obcigzenia spoétek panstwowych

Panstwowe grupy kapitatowe z warszawskiej
gietdy przelaty fiskusowi ponad potowe

wypracowanych w zesztym roku zyskow.

Mimo, ze w ostatnich latach to prywatne podmioty borykaty sie z wiekszymi
obcigzeniami podatkowymi, w 2023 r. sytuacja sie odwrécita, a efektywna
stawka podatkowa podmiotéw panstwowych wzrosta do 52%! To wynik wyzszy
az o 26 pkt. proc. niz w roku poprzednim. Warto przy tym zaznaczyé, ze 1/3
podmiotéw panstwowych z przebadanej grupy zaliczyta w 2023 r. strate, a mimo
to uidcita podatek i to ten element wptynagt na tak drastyczny wzrost efektywnej
stopy opodatkowania dla podmiotéw panstwowych. Ponadto, co bedzie
widoczne w dalszej czesci raportu, wyzsze stawki opodatkowania zwigzane sq co
do zasady z najwiekszymi podmiotami, a w ujeciu branzowym negatywnie
wyrézniajq sie na tle innych sektoréw energetyka i surowce, ktére majq silng
reprezentacije spdtek panstwowych.

W przypadku podmiotéw prywatnych efektywna stawka podatkowa spadta
w minionym roku o 4 pkt. proc. — do 26% z 30% rok wczeéniej. Niemniej nadal jest
to poziom znacznie przekraczajgcy nominalng stawke na poziomie 19%.

Wykres 3. Srednia ESP wybranych Grup Kapitatowych notowanych na GPW
w Warszawie w latach 2012-2023 wg struktury wtascicielskiej (w %)
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Blue chips z wyzszqg stawkqg podatkowq

Najwieksze grupy kapitatowe, notowane w indeksie WIG 20, musiaty w minionym roku przeznaczyé 4+0%

swojego zysku brutto na wptaty do fiskusa.

Juz drugi rok z rzedu najwieksze podmioty z GPW musiaty przeznaczyé na podatki Tak istotny wzrost efektywnej stopy opodatkowania najwiekszych grup kapitatowych
najwiekszq czes¢ swoich zyskéw. Co wiecej obcigzenia te wzrosty w poréwnaniu koreluje ze wskazanym dalej ujeciem branzowym. Branze majgce najliczniejszg

z rokiem 2022 r. o 9 pkt. proc. do 40%. Mimo, ze efektywna stawka podatkowa reprezentacje w WIG20 mierzyty sie z duzq zmiennoécig wynikdw, co finalnie czesto
w przypadku grup kapitatowych z indekséw mWIGHO oraz sWIG80 nie rosta tak przektadato sie na relatywnie wysoki udziat obcigzen podatkowych

dynamicznie, to i tak w 2023 r. oddaty one fiskusowi, wiekszg czeé¢ wypracowanego w skonsolidowanym wyniku grupy kapitatowe;j.

wyniku niz rok wczeéniej — odpowiednio 29% i 31%.
Wykres 4. Srednia ESP wybranych Grup Kapitatowych notowanych na GPW w Warszawie w latach 2012-2023 z podziatem na indeksy (w %)
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Firmy zagraniczne nadal z wiekszymi stawkami

GI’U Py |<CI pitG+OW€ Z I(CI plt(]erm zagra I’]iCZI’]U m Wykres 5. Srednia ESP wybranych Grup Kapitatowych notowanych na GPW w Warszawie
. . . . w latach 2012-2023 wg pochodzenia kapitatu (w %)
ponownie odnotowaty wyzszq ESP niz podmioty
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Energetyka, odziezéwka i surowce z najwyzszqg ESP

Spdtki energetyczne, surowcowe, a takze odziezowe i obuwnicze przewodzg w zestawieniu branz
z najwyzszymi obcigzeniami podatkowymi — srednia ESP tych sektoréw w ostatnich 12 latach wyniosta 33%.

Warto zaznaczyé, ze o ile w okresie ostatnich 12 lat $rednia ESP to ,,jedynie” 33%, to Na drugim koncu tego zestawienia niezmiennie znajdujg sie spdétki z sektora

w samym 2023 r. sektory te zanotowaty efektywnq stawke podatkowq na poziome gamingowego (ESP 11%). Sprawozdania finansowe wskazujg, Zze chetnie siegajg one
ponad 50%! Wysokie obcigzenia podatkowe odczuwajq takze sektor bankowy po preferencje podatkowe, ktére majg wspierac¢ innowacyjnoé¢ polskich

i ubezpieczeniowy, jak réwniez spdtki budowlane. W obu przypadkach $rednia ESP przedsiebiorstw, takich jak ulga B+R, IP Box, czy ulga na innowacyjnych pracownikdw.
w ciggu 12 lat objetych badaniem wyniosta ponad 30%, a w samym 2023 r. byta Ponizej nominalnej stawki 19% znalezli sie takze deweloperzy oraz spdftki

jeszcze wyzsza i przekroczyta 35%. metalurgiczne.

Wykres 6. Srednia ESP wybranych Grup Kapitatowych notowanych na GPW w Warszawie z okresu 2012-2023 z podziatem na branze (w %)
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Teoria a praktyka nie idg w parze — realne obcigzenia podatkowe
zndéw rosnq i sq znaczenie powyzej zatozen

Analiza ubiegtorocznych danych wskazata na ponowny wzrost i tak juz wysokiego poziomu obcigzen
podatkowych grup kapitatowych. Stosujgc przyjetg przez nas metodologie mozna przyjac, ze co

trzecia ztotéwka zysku wypracowanego przez najwieksze grupy kapitatowe jest oddawana fiskusowi,
pomniejszajgc w ten sposdb konkurencyjnosé polskich firm, ich zdolnosci inwestycyjne i jednoczesnie

atrakcyjnosé dla inwestoréw.

Fakt, iz mamy w Polsce relatywnie niskg liniowq stawke podatku dochodowego na poziomie 19% wcale
nie oznacza, ze opodatkowanie biznesu jest atrakeyjne. Jakze czesto realna strata finansowa,
chociazby z tytutu inwestycji w jakie$ przedsiewziecie, nigdy nie znajduje odzwierciedlenia

w rozliczeniach podatkowych. Mamy tez stale wydtuzajgcg sie litanie wydatkéw, ktére nie mogg byé
uznawane za koszty uzyskania przychodu, chociaz ich poniesienie ma uzasadnienie biznesowe.
Wreszcie mamy podziaty na rézne zrédta dochodéw, nieréwnomierng alokacije wynikéw pomiedzy
poszczegdlne podmioty danej grupy kapitatowej, duzg zmiennosé wynikéw i ograniczenia w rozliczaniu
strat, czy tez kolejne wersje podatkéw minimalnych ukrywanych pod réznymi nazwami.

Wiele grup kapitatowych powinno sktoni¢ to do weryfikaciji swoich struktur. Wcigz obserwujemy trwate
nieefektywnoéci na wielu ptaszczyznach, ktére, mimo racjonalnosci biznesowej, nie sq eliminowane

z uwagi na czesto nieuzasadnione obawy o ocene fiskusa. Tymczasem, wielokrotnie okazuje sie, ze
zgodne z wszelkimi zasadami relokacje aktywodw i funkgeiji, konsolidacja bizneséw, czy tez siegniecie do
promowanych przez ustawodawce instrumentéw, jak Podatkowa Grupa Kapitatowa, czy tez ulgi

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

Grzegorz Szysz

Doradca Podatkowy, Radca Prawny,
Partner w Departamencie Doradztwa
Grant Thornton




PGK zyskujg na popularnosci

Podatkowe Grupy Kapitatowe cieszg sie coraz wiekszym zainteresowaniem podatnikéw. Na koniec 2023 r.

funkcjonowaty 92 podmioty tego typu, co oznacza wzrost o ponad 20% rdr.

Podatkowa Grupa Kapitatowa (PGK) to rozwigzanie umozliwiajqce kilku podatnikom Dane udostepnione przez Ministerstwo Finanséw pokazujq, ze po takie rozwigzanie
coraz chetniej siegajg podatnicy. Na koniec 2023 r. funkcjonowaty 92 Podatkowe

Grupy Kapitatowe - to wzrost o ponad 20% wzgledem roku poprzedniego, kiedy to
zarejestrowanych byto 76 podmiotéw tego typu.

CIT, dziatajgcym w ramach jednej grupy kapitatowej, konsolidacje ich wynikéw
podatkowych. Wykorzystanie formuty PGK moze oznaczaé w praktyce wzrost

efektywnosci podatkowe] grupy oraz oszczednosci podatkowe.

Wuykres 7. Liczba aktywnych Podatkowych Grup Kapitatowych (PGK) na koniec roku kalendarzowego w latach 2013-2023 r.
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Prostota i stabilno$é¢ na
grup kapitatowych

Od dwéch lat mamy do czynienia z sta q przepiséw podatkowych

Podatkowych Grup Kapitatowych (PGK), a takze z wprowadzeniem przez

stosunkowo prostych i klarownych kryteriéw, ktére mus tnia¢ grupy

aby skorzystaé z tego rozwigzania. Elastycznosé obecn gulacji doty
ich dostosowanie do specyficznych potrzeb danej grupy atowej. Przy

obejmujg: wybdr roku podatkowego dla PGK, ktéry nie musi by¢ zgodny z rokiem kalendarzowym

(co ma zastosowanie w niemal co dziesigtej PGK), dobér cztonkéw PGK, co pozwala na el
ksztattowanie sktadu grupy, a takze tworzenie wiecej niz jednej PGK w ramach dontlaj
kapitatowej, co umozliwia lepsze zarzgdzanie réznymi grupami spotek.

Te mozliwoéci przyczyniajg sie do rosngcego zainteresowania tym rozwigzaniem. Zauwazaln
takze wybdér PGK przez czotowych graczy gietdowych, ktérzy od niemal dekady konsekwentnie
korzystajq z tego rozwigzania, przedtuzajgc funkcjonowanie istniejgcych PGK na kolejne
lub tworzgc nowe. Warto zauwazyg, iz kolejne zapowiedzi zmian w przepisach podatkow
szerokim tukiem omijajg bezposrednio PGK, co powinno sie przetozyé na wzrost ich liczby
w kolejnym roku. i

Co istotne, z utworzeniem PGK nie trzeba czekaé do poczgtku roku obrotowego stosowa
w grupie kapitatowe], cho¢ oczywiscie ogranicza to pracochtonnosé procesu. Warto prz
pamietaéd, ze rozwazania dotyczqce PGK nalezy rozpoczgé z odpowiednim

%

i uwzgledni¢ fakt, ze umowe PGK nalezy zgtosi¢ do urzedu co najmniej na

aby przeanalizowaé wszystkie istotne elementy, podjgé tualne dziat

Natalia Kamifska-Kubiak
Doradca Podatkowy,

Menedzer w Departamencie Doradztw
Grant Thornton

rozpoczeciem momentu funkcjonowania PGK.




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 wielko$cig podatkéw ptaconych
przez podatnikéw.

Dane za lata 2012-2022, prezentowane we wczesniejszych edycjach Raportu. Dane
za rok 2023 pochodzg ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych spdtek
notowanych w ramach indekséw WIG20 i mWIGHO na koniec sierpnia 2024 r. oraz
podmiotéw z sWIG80, ktére braty udziat w poprzednim badaniu — tgcznie analizqg
objeto 86 podmiotdw.

Raport opiera sie na wyliczeniu $redniej efektywnej stawki podatkowej (dalej: ESP)
dla Grup Kapitatowych w latach podatkowych 2012-2023 oraz poréwnaniu jej do
nominalnej stawki podatku dochodowego - 19%. Zrédtem danych byty roczne
skonsolidowane sprawozdania finansowe spdtek publikowane we wskazanym okresie.

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

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

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

* Podatku dochodowym — jako pozycji majqcej z zatozenia w sposdb najbardziej
obiektywny zobrazowaé obcigzenie zysku brutto zobowigzaniami podatkowymi,
prowadzgc do ustalenia zysku netto mogqcego byé przedmiotem wyptaty
dywidendy na rzecz akcjonariuszy; biorge pod uwage cele raportu, w tym analize
szerokiej grupy podmiotéw w dtugim horyzoncie, jak réwniez zatozenie
uwzgledniania wptywu kontroli podatkowych na biezgce wyniki i stosowania
réznych ulg podatkowych, uwzgledniany jest podatek dochodowy zaréwno w
czesci biezqcej, jak i czesci 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 Kapitatowe]. Nastepnie w celu
obliczenia éredniej ESP dla wszystkich badanych grup kapitatowych wyliczana jest
$rednia arytmetyczna z indywidualnych wynikéw ESP, otrzymanych w poprzednim
kroku. W konsekwencji, waga ESP dla kazdej z Grup jest taka sama, zmiany

w nominalnym poziomie zyskdw i podatku nie wptywajg na wnioski, a zastosowane
odpowiednie zasady normalizacji w przypadku zdarzen nadzwyczajnych pozwalajg na
lepsze uchwycenie trendu.
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