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38%

wyniosta efektywna stawka
podatkowa najwiekszych grup
kapitatowych notowanych

na GPW w Warszawie w 2025 r.




Wprowadzenie

Obcigzenia juz rosng... chociaz stawka dopiero ma wzrosngé

Od 2019 r. stawki CIT w Polsce pozostawaty niezmienione — 9% dla matych
podatnikdw i spdtek rozpoczynajqcych dziatalno$¢ oraz 19% dla pozostatych. Byt
to jeden z dtuzszych okreséw stabilnoéci w opodatkowaniu dochodéw spétek,
zwtaszcza na tle wezesniejszych, licznych korekt. Ta stabilno$é staje pod znakiem
zapytania. Rzgd przedstawit zatozenia szerszej reformy podatkowej. Kluczowa dla
spdétek zmiana to podniesienie podstawowej stawki CIT z 19% do 22% dla
podatnikéw, ktérych przychody w poprzednim roku przekroczyty réwnowartosé 50
min euro. Zmiana miataby wejéé¢ w zycie 1 stycznia 2027 r. Wyzszy CIT miatby
cze$ciowo sfinansowaé zmiany w skali opodatkowania PIT. To czy rzeczywiscie tak
sie stanie stoi pod znakiem zapytania. Wiele wskazuje na to, ze decyzja bedzie
miata charakter polityczny.

Biorgc dodatkowo pod uwage majgcqg juz miejsce podwyzke stawki CIT dla
instytucji finansowych, nawet jesli do zmiany stawki dla duzych podatnikéw w
najblizszym czasie nie dojdzie, kierunek dalszego podwyzszania nominalnej stawki
zostat wyraznie nakreslony.

Podwyzszenie stawki CIT z pewnoscig nie przyniesie ulgi grupom kapitatowych i
jeszcze wieksza czeéé zysku bedzie transferowana do fiskusa. W tym miejsce
przypominamy jednak, ze debata o tym, czy 19% albo 22% to stawka
konkurencyjna, pomija specyfike polskiego systemu: stawka nominalna i
efektywna to w praktyce dwa rézne swiaty. Nasze wyliczenia - juz po raz pigty -
pokazujq, ze nawet przy nominalnej stawce CIT wynoszqcej 19%, uéredniony
poziom podatku wykazywanego przez grupy kapitatowe z GPW w 2025 r. to 38%.
Przyczyny tak wysokiego obnizenia skonsolidowanych wynikéw grup
kapitatowych o zobowigzania CIT pozostajq ztozone i zréznicowane.

Wiekszo$¢ duzych grup wzietaby w ciemno 22%, gdyby byta to stawka realnie
powigzana z wygenerowanym przez catq grupe zyskiem. Takiej opcji na stole nie
ma. Pytanie tegorocznej edycji raportu brzmi wiec inaczej: skoro przy nominalnych
19% efektywne opodatkowanie siega 38%, do jakiego poziomu podniesie je wyzsza
22% stawka CIT? Po jakie dostepne narzedzia siegaé, aby efektywna stawka nie
byta tak wysoka w stosunku do stawki nominalnej?
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Rekordowe 38% - fiskus zabiera coraz wiecej

W 2025 r. efektywna stawka podatkowa grup kapitatowych z GPW w Warszawie ponownie poszta w gére, a

jej poziom wynidst 38% - najwyzej w historii badania.

W Polsce utrwalito sie przekonanie o statej, 19-proc. stawce CIT. Wyniki naszego przychodach powyzej 50 mIn euro obejmie wiele podmiotéw z naszego badania. Z
raportu udowadniajg, ze to tylko iluzja. Srednia efektywna stawka podatkowa (ESP) dla uwagi na ztozonosé czynnikdw wptywajgeych na efektywnq stope opodatkowania,
najwiekszych grup z GPW siegneta w 2025 r. 38% - to poziom dwukrotnie wyzszy niz trudno o precyzyjne prognozy. Pewnym jest natomiast, iz wyzsza stawka CIT, ktérej
aktualna stawka nominalna. ESP roénie nieprzerwanie od 2022 r., a tym samym wprowadzeniu nie bedq towarzyszyty inne zmiany systemowe, w jeszcze wiekszym
réznica miedzy stawkg nominalng a realnym obcigzeniem stale sie pogtebia. To dowdd, stopniu docigzy wyniki netto grup kapitatowych oraz negatywnie wptynie na przeptywy
ze polski system podatkowy jest jednym z najbardziej ztozonych, nieprzewidywalnych i pieniezne, a tym samym zdolnosci dywidendowe oraz inwestycyjne. W istniejgcych
zarazem najbardziej obcigzajgcych w Europie; lekcewazenie tego trendu przektada sie okolicznosciach, tym bardziej rosnie znaczenie odpowiednie zarzgdzanie strukturami
na nizsze zyski netto i utrate konkurencyjnosci. Presja na wzrost obcigzeh nie maleje. formalnymi grup kapitatowych, jak réwniez wykorzystanie dostepnych narzedzi takich
Zapowiadana podwyzka podstawowej stawki CIT z 19% do 22% dla podatnikéw o jak ulgi podatkowe, podatkowe grupy kapitatowe, czy tez Grupy VAT.

Wykres 1. Srednia ESP wybranych Grup Kapitatowych notowanych na GPW w Warszawie w latach 2012-2025 oraz jej odniesienie do stawki nominalnej (19%)
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Lepszy rok dla zyskow, bez ulgi dla obcigzen

Zysk brutto najwiekszych grup z GPW wzrést, a podatek pozostat na poziomie sprzed roku. Efektywna stawka

podatkowa i tak pobita rekord, siegajgc 38%.

Rok 2025 przyniést wyraznqg poprawe rentownosci najwiekszych grup kapitatowych
notowanych na GPW. tqgczny zysk brutto badanych grup wzrést do blisko 99 mlid zt z
niespetna 93 mld zt rok wczeéniej, podczas gdy tgczna kwota podatku w ujeciu
nominalnym pozostata na poziomie zblizonym do roku poprzedniego.

Gdyby zestawi¢ tgczny poziom zaraportowanego obcigzenia podatkiem dochodowym
w stosunku do tgcznego wyniku badanych grup kapitatowych, poziom ten spadtby z ok.
37% w 2024 r. do ok. 32% w 2025 r. Skqd w takim razie efektywna stopa
opodatkowania w wysokosci 38%? Jest to $rednia efektywnych stép opodatkowania
wyznaczonych dla kazdej z grup. Kazdej grupie oraz jej stawce przypisujemy takg samg
wage, niezaleznie od wielkoéci i skali generowanych wynikéw. W minionym roku
dwukrotnie zwiekszyta sie liczba grup, ktére zaraportowaty straty, ktdre zostaty jeszcze
pogtebione obcigzeniami w zakresie podatku dochodowego powodujgc, iz wedtug
naszej metodologii przyjmuje sie dla nich wartoé¢ skrajnq, tj. 100% efektywnq stope
opodatkowania. Mozna zaobserwowaé réwniez trend, iz wigksze grupy kapitatowe majg
relatywnie nizsze efektywne stopy opodatkowania.

Analiza szczegdtowa sprawozdan finansowych oraz not podatkowych wskazuje, ze na
wynik ten wptyneto réwnoczesne pogtebienie sig kilku czynnikéw: wysokich trwatych
réznic bilansowo-podatkowych, istotnych odpiséw aktualizujgcych o charakterze
niepodatkowym, braku mozliwosci rozpoznania lub wykorzystania aktywoéw z tytutu

podatku odroczonego, w tym pogorszenia perspektyw wykorzystania strat bgdz ulg. W
potgczeniu z istotnym wzrostem liczby grup generujgcych straty oraz ptacqcych
podatek dochodowy, poprawa wynikdéw finansowych nie przetozyta sie na analogiczny
spadek efektywnego poziomu opodatkowania. Co istotne, rekordowa ESP nie byta
efektem pojedynczego zdarzenia ani problemu wystepujgcego w jednej branzy. Analiza
raportdw pokazuje raczej kumulacje wielu niekorzystnych zjawisk wystepujgcych
réwnolegle w réznych grupach kapitatowych, co przetozyto sie na najwyzszy poziom
efektywnego opodatkowania od poczgtku badania.

Wykres 2. Srednia ESP wybranych Grup Kapitatowych notowanych na GPW
w Warszawie w latach 2012-2025
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Czas przyjrze¢ sie efektywnosci swojej grupy

Wzrost rentownosci najwiekszych grup kapitatowych nie przetozyt sie
na obnizenie $redniej efektywnej stopy opodatkowania. Wrecz
przeciwnie, $redni poziom opodatkowania utrzymuje sie znaczgco
powyzej nominalnej stawki CIT. Zrédet takich wynikéw jest wiele, sq
one ztozone i z pewnosciq nie nalezy wysnuwaé wnioskéw w oparciu
o dane jednej grupy za jeden rok obrotowy. Z tego wzgledu
koncentrujemy sie na $rednich dla szerokiego spektrum grup i to

w ujeciu wieloletnim obserwujgc trendy.

To co przykuwa uwage w danych za miniony rok to wzrost liczby grup
kapitatowych, ktére wykazaty straty, ktére zostaty pogtebione
podatkiem dochodowym. W mijajgcym roku obserwujemy réwniez
wzrost skali odpiséw aktualizujgcych oraz pogorszenie perspektyw
wykorzystania wykazywanych wczesniej aktywoéw zwigzanych z
prawem do wykorzystywania strat lub ulg podatkowych. Wiele grup
kapitatowych wcigz powinno dokonaé rewizji swoich struktur oraz
rozwazy¢ siegniecie do dostepnych narzedzi, ktére mogg ograniczyé
skale istniejgcych nieefektywnosci.

Grzegorz Szysz

Doradca Podatkowy, Radca Prawny,
Partner Zarzgdzajgcy, Komplementariusz
Grant Thornton Legal Szysz




Spotki panstwowe nadal ptacq wiecej

Panstwowe grupy kapitatowe z warszawskiej gietdy
nadal przekazujg do budzetu relatywnie wiekszg
czes¢ zyskdw niz podmioty prywatne.

Trzeci rok z rzedu to podmioty panstwowe borykajg sie z wiekszymi obcigzeniami
podatkowymi. W samym 2025 r. efektywna stawka podatkowa tych grup wyniosta 45%,
co oznacza spadek wzgledem poprzednich dwdch odczytéw, ktére przekraczaty 50%. W
przypadku podmiotéw prywatnych efektywna stawka podatkowa wzrosta rok do roku o
7 punktéw procentowych do 37%.

Z czego wynika réznica? Pomimo spadku do 45% efektywna stawka podatkowa spétek
panstwowych nadal pozostaje wysoka. Struktura sektorowa pozostaje jednym z
istotnych czynnikéw wptywajqcych na poziom ESP tej grupy. Skarb Panstwa dominuje
bowiem w kapitatochtonnych i silnie regulowanych branzach, w ktérych czesciej
wystepujq znaczgce réznice pomiedzy wynikiem ksiegowym a podatkowym oraz
zdarzenia o charakterze jednorazowym. Spadek ESP z 54% do 45% moze wskazywaé na
mniejszg skale czesdci odpisdw i innych niepodatkowych korekt wyniku obserwowanych
rok wczesniej. Jednoczesénie analiza not podatkowych pokazuje, ze podobne
mechanizmy coraz czesciej wystepujq rowniez w grupach prywatnych. W 2025 r. wzrost
ESP tej grupy byt zwigzany m.in. z trwatymi réznicami bilansowo-podatkowymi,
nierozpoznaniem aktywdw z tytutu podatku odroczonego oraz odpisami aktualizujgecymi,
co doprowadzito do wzrostu $redniej ESP do 37% i istotnego zmniejszenia réznicy
wzgledem podmiotdéw panstwowych.

Wykres 3. Srednia ESP wybranych Grup Kapitatowych notowanych na GPW
w Warszawie w latach 2012-2025 wg struktury wtascicielskiej (w %)
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Obcigzenia mniejszych podmiotow znéw w gore

Najwieksze grupy kapitatowe, notowane w indeksach WIG 20 i mWIGYH0O, zdotaty utrzymaé stawke podatkowqg

na zesztorocznym poziomie. Widoczny wzrost zanotowaty po raz kolejny podmioty z sWIG8O0.

W 2025 r. najwieksze grupy z WIG20 zanotowaty lekki wzrost efektywnej stawki wzrostem efektywnej stopy podatkowej, takie jok znaczgce odpisy aktualizujqce, trwate
podatkowej — do 30% z 28%, a podmioty z mWIGH0 nieznacznie jq obnizyty - z 30% do réznice pomiedzy wynikiem bilansowym i podatkowym, nierozpoznane aktywa z tytutu
29%. W tym samym czasie ESP grup z sWIG80 wzrosta z 36% do 43% — to najwyzszy strat podatkowych czy ograniczenia w wykorzystaniu podatku odroczonego. W

odczyt dla tej kategorii w catej historii badania i réznica az 13 punktéw procentowych przypadku najwiekszych grup notowanych w WIG20 i mWIG40 podobne zjawiska
wobec najwiekszych emitentéw. réwniez wystepowaty, jednak ich tgczny wptyw okazat sie mniej dotkliwy niz wérdd

mniejszych emitentéw. W rezultacie ESP spétek z sWIG80 wzrosta do rekordowych 43%,

Przedstawionego wzrostu nie mozna ttumaczyé wytqcznie zmiang koniunktury lub
podczas gdy najwieksze grupy utrzymaty poziomy zblizone do roku poprzedniego.

poziomu rentownosci. Analiza not podatkowych wskazuje, ze w grupie spdtek z sWIG80
w 2025 r. czesciej niz w poprzednich latach wystepowaty zdarzenia skutkujgce

Wykres 4. Srednia ESP wybranych Grup Kapitatowych notowanych na GPW w Warszawie w latach 2012-2025 z podziatem na indeksy (w %)
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Kapital krajowy pod presjg wyzszej ESP

Po raz kOlejﬂU to grupy z domiﬂUJQCgm krOjOng Wykres 5. Srednia ESP wybranych Grup Kapitatowych notowanych na GPW w
Warszawie w latach 2012-2025 wg pochodzenia kapitatu (w %)
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Ktore branze sq najbardziej efektywnie opodatkowane?

Spdtki energetyczne, odziezowe i obuwnicze oraz branza paliwowowa i chemiczna ze srednig ESP w latach
2012-2025 na poziomie ponad 30%.

Na czele branz o najwyzszym obcigzeniu w ostatnich 14 latach pozostaje energetyka silnie zréznicowany sektorowo. Branze kapitatochtonne i regulowane takie jok

ze $redniq ESP na poziomie 36%, przed odziezq i obuwiem oraz sektorem paliwowym energetyka, paliwa i gaz czy chemia, charakteryzujg sie ESP przekraczajgcg 30%,
(po 32%) oraz chemiq (ok. 31%). Tuz za nimi plasujg sie banki i ubezpieczenia oraz podczas gdy w sektorze gier $rednia ESP wynosi jedynie 11%. Oznacza to ponad
branza TMT (telekomunikacja, media i technologia) — w obu przypadkach $rednia ESP trzykrotng réznice w poziomie efektywnego opodatkowania pomiedzy skrajnymi
siega 30%. Na drugim koricu zestawienia niezmiennie znajduje sie sektor gamingowy branzami. Niezmienne od lat najnizsze ESP obserwujemy tam, gdzie najtatwiej

ze $redniq ESP na poziomie 11% oraz deweloperzy (18%) — to jedyne branze, ktére wykorzystywaé preferencje podatkowe (B+R, IP Box, ulgi innowacyjne), a najwyzsze
uplasowaty sie ponizej nominalnej stawki 19%. Rozpieto$¢ miedzy skrajnymi branzami tam, gdzie dominuje kapitatochtonnosé, regulacja i ryzyko duzych odpisdw.

siega 25 pkt. proc. Analiza wskazuje, ze poziom efektywnego opodatkowania jest

Wykres 6. Srednia ESP wybranych Grup Kapitatowych notowanych na GPW w Warszawie z okresu 2012-2025 z podziatem na branze (w %)
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Trudno liczyé na odwrécenie trendu

Na pierwszy rzut oka wyniki badania efektywnej skali opodatkowania grup
kapitatowych na GPW za rok 2025 wyglqdajg alarmujqgco: srednia stawka wzrosta do
38%, wzgledem $redniej za poprzednie 5 lat na poziomie 32%. Warto jednak pamietac,
ze préba, na ktérej dokonywane sq obliczenia jest stosunkowo wagska (najwieksze grupy
kapitatowe z GPW), pomiedzy poszczegdlnymi latami sktad spétek sie zmienia, zas na
taki wynik sktada sie wiele réznych typdéw wydarzen ekonomiczno-podatkowych w
samych spétkach. Nie nalezy wiec wyciggaé zbyt pochopnych ani zbyt daleko idgcych
whnioskéw z samej tej liczby i jej wzrostu w 2025 roku.

Nie przywiqzujqgc sie do tej jednej stawki, warto jednak odnotowaé powody do
niepokoju.

Po pierwsze, wyraznie widoczny jest trend wzrostu efektywnej stawki podatkowej grup
kapitatowych notowanych na GPW za poprzednie 14 lat. W pierwszych siedmiu latach
byto to $rednio nieco ponad 22% - a w drugiej siedmiolatce juz §rednio nieco ponad
32%. To jest wyrazny trend, zas w okresie 2022 (28%) — 2025 (38%) wida¢ wyrazne
przyspieszenie.

Po drugie, biorqc pod uwage potencjalne wprowadzenie od poczgtku 2027 podwgikil |
podstawowe] stawki CIT z 19% do 22%, dla podatnikéw o przychodach powyzej 50min
euro, trudno liczyé¢ na odwrécenie trendu rosngcych obcigzen podatkowych w
przysztym roku.

Po trzecie zas$, biorgc pod uwage, ze nawet oficjalne projekcje Ministerstwa Finansé / ' R i \
pokazujq wzrost zadtuzenia publicznego powyzej progéw ostroznosciowych nojpéini
na koniec 2027 — oraz biorgc pod uwage zwigzang z tym koniecznos¢ ,,poszukiwanic
dochoddéw budzetowych” — przedsiebiorstwa muszg liczyc¢ sie z tym, ze fiskus w
kolejnych latach tych dochodéw bedzie szukat réwniez u nich ...

dr Marcin Mrowiec
Gtéwny ekonomista |
Grant Thornton |



Liczba Podatkowych Grup Kapitatowych powoli rosnie

Liczba Podatkowych Grup Kapitatowych sukcesywnie roénie. Na koniec 2025 r. funkcjonowato 117 podmiotdéw

tego typu, ale to wzrost o jedynie 5% rdr.

Podatkowa Grupa Kapitatowa (PGK) to rozwigzanie umozliwiajgce kilku podatnikom ten trend, wyznaczajqgc kolejny rekord. Dynamika wzrostu wyraznie jednak

CIT, dziatajgcym w ramach jednej grupy kapitatowej, konsolidacje ich wynikéw wyhamowata: po skoku o 20% rdr w 2024 r. ostatni rok przynidst wzrost o 5% rdr.
podatkowych. Wykorzystanie formuty PGK moze oznaczaé w praktyce wzrost Z naszych analiz wynika, ze doszto do prawie dwukrotnego wzrostu liczny
efektywnosci podatkowe]j grupy oraz oszczednosci podatkowe. Dane udostepnione uwzglednianych w badaniu grup kapitatowych, ktére wykazaty na poziomie

przez Ministerstwo Finanséw pokazujg, ze po takie rozwigzanie coraz chetniej siegajg sprawozdania skonsolidowanego strate, ktéra to zostata dodatkowo pogtebiona
grupy kapitatowe. Liczba aktywnych PGK rosnie nieprzerwanie od 2021 r. — z 56 grup obcigzeniami w zakresie podatku dochodowego. Odsetek takich grup kapitatowych
do 117 na koniec 2025 r. Historyczny przetom nastgpit w 2024 r., gdy po raz pierwszy przekroczyt az 20%, co moze pokazywaé na dalszy potencjat do wzrostu popularnoéci
przekroczona zostata "magiczna bariera" 100 podmiotéw (111 grup), a rok 2025 utrwalit tej instytucji.

Wuykres 7. Liczba aktywnych Podatkowych Grup Kapitatowych (PGK) na koniec roku kalendarzowego w latach 2013-2025
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Zrédto: Ministerstwo Finanséw



Grup VAT wiecej, ale nadal sg niszowym rozwigzaniem

Mimo, ze zatozenie Grupy VAT moze niekiedy
przynies¢ podatnikom znaczqcq poprawe
efektywnosci i realne oszczednosci, nadal niewielu

PO nie siega.

Zgodnie z danymi Ministerstwa Finanséw na 14 wrzes$nia 2026 r. w Polsce zarejestrowane
zostaty tylko 73 Grupy VAT, z czego aktywnych pozostaje 58. Cho¢ ich liczba
sukcesywnie wzrasta, to na tle ponad miliona podatnikéw VAT, wecigz mowa o bardzo
wagskiej grupie podmiotéw wykorzystujqcych te instytucje. Niska popularnoéé Grup VAT
moze wynika¢ z ograniczonej dostepnoéci informacji pozwalajgcych oceni¢ zasadnosé
ich wykorzystania. Wymaga to tez analizy niejasnych przepiséw i odniesienia ich do
specyfiki danej grupy kapitatowej. Tymczasem dla wielu grup kapitatowych Grupa VAT
moze byc¢ swietnym sposobem na poprawe ptynnosci finansowej i ograniczenie
nieefektywnoéci rozliczen - poprzez zwiekszenie podatku naliczonego do odliczenia lub
obnizenie podatku naleznego. Warto jg rozwazyé zwtaszcza tam, gdzie wystepuje wiele
transakcji wewngtrzgrupowych, regularne nadwyzki VAT naliczonego nad naleznym lub
dziatalnosé zwolniona z VAT (np. ustugi medyczne, edukacja, ustugi finansowe i
ubezpieczeniowe). Wdrozenie Grupy VAT moze byé réwniez remedium na oczekiwane
zmiany strukturalne majgce swoje uzasadnienie biznesowe (np. stworzenie centrum
ustug wspdlnych), blokowane przez stuzby finansowe wskazujgce na zwigzane z tym
nieefektywnosci w rozliczeniach na gruncie VAT.

Wykres 8. Liczba zarejestrowanych i aktywnych Grup VAT na koniec roku
kalendarzowego w okresie od 2023 r. do 14 wrzesnia 2026 r.

2023

2024
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141X 2026

Zrédto: Ministerstwo Finanséw. Liczba aktywnych Grup VAT wyliczona na podstawie
rejestracji i wykreslen dla poszczegdlnych lat.



PGK i Grupa VAT: proste narzedzia, po ktore wcigz
siegajqg nieliczni

Podatkowa Grupa Kapitatowa to rozwigzanie stosunkowo proste w zastosowaniu, a
mimo to wciqz rzadko wykorzystywane. Wzrost zainteresowania widoczny w ostatnich
latach jest zauwazalny, ale statystyka przychodéw pokazuje wyraznie, ze po PGK
siegajq przede wszystkim najwieksze grupy kapitatowe — cho¢ przepisy nie przewidujg
nisko postawiong poprzeczke dla wejscia w to rozwiazanie.

Najblizsze lata bedq dla najwiekszych PGK testem optacalnoéci. Jesli wejdzie w zycie
stawka CIT w wysokosci 22%, grupy te na nowo przeliczg korzysci z korzystania z tego
narzedzia. Wynik tej kalkulacji bedzie zaleze¢ przede wszystkim od skali spodziewanych
strat podatkowych mozliwych do skompensowania z dochodami pozostatych spétek
wchodzgeych w sktad PGK.

Grupy VAT pozostajg natomiast rozwigzaniem wyraznie niedocenianym. Mimo prostoty
rozliczen i realnej poprawy ptynnosci finansowej korzysta z nich zaledwie kilkadziesigt
podmiotdéw — to sygnat, ze bariera nie lezy w przepisach, lecz w wiedzy o tym
narzedziu.

Natalia Kaminska-Kubiak
Doradca Podatkowy,

Senior Menedzer

Grant Thornton Legal Szysz




Metodologia raportu

Celem raportu jest analiza wptywu systemu podatkowego na kondycje ekonomiczng
Grup Kapitatowych w Polsce, a takze zbadanie korelacji pomiedzy zmianami
legislacyjnymi w prawie podatkowym oraz wielkosciq podatkéw dochodowych
wskazanych w skonsolidowanych wynikach.

Dane za lata 2012-2024, prezentowane we wczesniejszych edycjach Raportu. Dane za
rok 2025 pochodzg ze skonsolidowanych raportéw finansowych spétek notowanych w
ramach indekséw WIG20 i mWIG40 na koniec marca 2026 r. oraz podmiotdéw z
sWIG8O0, takze tych, ktére braty udziat w poprzednim badaniu, sg notowane na GPW
w Warszawie, ale nie kwalifikujg sie juz do wskazanych indekséw — tgcznie analizg
objeto 150 podmiotéw.

Raport opiera sie na wyliczeniu $redniej efektywnej stawki podatkowej (dalej: ESP)
dla Grup Kapitatowych w latach podatkowych 2012-2025 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 majgcej z zatozenia w sposéb najbardziej obiektywny
zobrazowa¢ 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,
prowadzqgc 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 wptywajq na wnioski, a zastosowane
odpowiednie zasady normalizacji w przypadku zdarzen nadzwyczajnych pozwalajg na
lepsze uchwycenie trendu.



Jak skorzystaé z PGK?



Czym jest Podatkowa Grupa Kapitatowa (PGK)?

Podatkowa Grupa Instytucja Podatkowej Zgodnie z publikowanymi PGK zarejestrowane w:
Kapitatowa (PGK) to Grupy Kapitatowej zostata przez Ministerstwo 2004 r. — 5,
rozwigzanie umozliwiajgce wprowadzona do Ustawy Finanséw danymi
kilku podatnikom CIT, CIT 30 lat temu. o indywidualnych 2012r. - 28,
dziatajgcym w ramach podatnikach liczba

Z pewnoscig nie mozna 2018 r. — 63.

jednej grupy kapitatowe],
] ) grupy kap J stwierdzic, iz byta to

konsolidacje ich wynikéw
podatkowych.

funkcjonujgcych na

. : | polskim rynku PGK wciqz
Instytucja martwa, ale na roénie, ale spada

pewno nie cieszyta Si? .ZbUt dynamika tego wzrostu. .
wysokq popularnosciq. 117 zarejestrowanych PGK.

Najnowsze dane z 2025 r.
wskazujg na

PGK joko narzedzie podatkowe dla grup kapitatowych nie cieszy sie zatem zbyt duzq popularnosciq, co jest

zaskakujgce, biorgc pod uwage benefity wynikajgce z utworzenia PGK.




Definicja

PGK to zgodnie z Ustawg
CIT odrebna kategoria
podatnika podatku
dochodowego od oséb
prawnych.

PGK tworzg przynajmniej
dwie spdtki z grupy
kapitatowej, ktdre na
potrzeby rozliczen
podatku dochodowego
sq traktowane jako jeden
organizm.

Istota Podatkowej Grupy Kapitatowej (PGK)

Potencjalne korzysci

Z utworzeniem PGK wiqzq sie dla jej cztonkdw konkretne, istotne
udogodnienia:

1.

Uproszczona zostaje sama procedura ptacenia podatku, gdyz obowigzek
dokonywania niezbednych obliczen i formalnosci obcigza jeden podmiot —
tzw. spétke dominujgcqg;

2.

Wykorzystanie formuty PGK moze oznaczaé w praktyce wzrost
efektywnoséci podatkowej grupy i oszczedno$ci podatkowe, w sytuaciji
osiggania strat podatkowych przez czeéé uczestnikéw PGK lub w sytuaciji
nieefektywnosci w zakresie rozliczenia kosztéw finansowania dtuznego;

3.

PGK to brak konieczno$ci realizacji obowigzkéw
dokumentacyjnych w zakresie cen transferowych dla transakcji
wewngtrz PGK.



Warunki utworzenia PGK

Grupa kapitatowa cheqcea utworzyé PGK powinna spetniaé¢ nastepujgce warunki:

* Grupa powinna sktadaé sie co najmniej z 2 spdtek posiadajgecych osobowoéé prawng,
majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;j.

* Czonkowie PGK powinni funkcjonowaé w odpowiedniej formie prawnej — spétka z ograniczong
odpowiedzialnosciq, spétka akcyjna lub prosta spétka akeyjna.

* Przecietny kapitat zaktadowy, przypadajgcy na kazdg ze spdtek nie moze byé nizszy niz 250
tys. zt.

* .Spétka dominujgca™ musi posiadaé min. 75% udziatu w kapitale zaktadowym w kazdej ze
»Spotek zaleznych™.

«  Zadna ze spétek w grupie nie moze posiadaé zalegtoéci we wplatach podatkéw stanowigeych
dochéd budzetu panstwa.

*  Spdiki tworzgce PGK nie mogqg korzystac ze zwolnien podatkowych okreslonych w ustawie.

*  Spdtki powinny zawrze¢ umowe PGK w formie pisemnej, na okres co najmniej 3 lat
podatkowych.




Warunki utworzenia PGK

Zasadniczym celem Podatkowej Grupy Kapitatowej (PGK) jest uproszczenie rozliczen w zakresie podatku
dochodowego spétek jg tworzqcych oraz osiggniecie redukcji tgcznego zobowigzania podatkowego
podmiotéw powigzanych, poprzez konsolidacje ich wynikéw podatkowych.

Moze mie¢ to szczegdlnie korzystne znaczenie w szczegdlnosci, gdy:

Grupa kapitatowa prowadszi kilka dziatalnosci, przy czym niektédre z nich sg dochodowe, a inne mogq generowaé straty
E w danych okresach rozliczeniowych, natomiast konsolidacja podmiotéw poprzez potgczenie spdtek nie jest rozwigzaniem

preferowanym ze wzgledu na okolicznosci biznesowe — wéwczas PGK umozliwi na biezqco rozliczenie strat jednych spdtek
z dochodami innych spétek przy zachowaniu odrebnoéci prawnej uczestnikéw PGK.

Podmioty uczestniczgce w tej samej grupie kapitatowej zawierajq ze sobq liczne transakcje i ich realizacja zgodnie z zasadami
dotyczqcymi cen transferowych jest kosztowna organizacyjnie i finansowo — w ramach PGK transakcje wewnqtrz grupy nie
podlegajg obowigzkom dokumentacyjnym w zakresie cen transferowych.

Czes¢ podmiotéw w grupie kapitatowej jest silnie uzaleznionych od finansowania dtuznego przez co jest narazona na
nieefektywnosé wynikajqcq z zaliczenia kosztéw finansowania dtuznego (odsetki, prowizje, optaty, premie itp.) do kosztéw
podatkowych (art. 15¢ Ustawy CIT).



Przyktad — wzrost efektywnosci podatkowej w grupie
z wykorzystaniem PGK

Stan faktyczny
* W ramach grupy kapitatowej funkcjonujg 3 spétki: Spdtka A, Spétka B oraz Spdtka C.
*  Spdétka A ma ugruntowang pozycje na rynku i od lat prowadzi dziatalnosé, ktéra przynosi spore dochody.

W 2024 roku osiggneta dochéd na poziomie 20.000.000 zt. Spétki B i C w tym samym roku wygenerowaty straty, odpowiednio 6.000.000 i 8.000.000 zt.

Przyktad 2: Grupa kapitatowa tworzgca PGK

Przyktad 1: Grupa kapitatowa nie bedgca PGK

Poziom osigganych przez spétki dochoddw ksztattuje sie identycznie jak w

W takich okolicznosciach Spétka A zaptaci 3.800.000 zt podatku CIT Przykladzie 1.

(20.000.000 x19% = 3.800.000).

Co oczywiste, Spotki B i C podatku dochodowego nie zaptacq, bowiem
po ich stronie dochdd w ogdle nie powstat.

Skoro PGK rozlicza sie jako jeden samodzielny podatnik to widzimy, ze jej
dochéd podlegajgcy opodatkowaniu wyniesie 6.000.000 zt
(20.000.000 - (6.000.000 + 8.000.000) = 6.000.000 zt)
Jednakze, w takiej sytuacji o wiele bardziej istotne wydaije sie to, jakie - . . .
obcigzenie podotliov%/e dleocto poniesie g:upo kopitg’rovleo jogko ccjj’roéé. Jesli iielszs feg el 6 <C SREe DL [old TS Ae(piets e niests

. ) . . . . L woéwezas 1.140.000 zt (6.000.000 x19%=1.140.000)
obliczymy dochéd catej grupy kapitatowe;j, to ksztattuje sie on na poziomie
6.000.000 zt.(20.000.000 - (6.000.000 + 8.000.000)= 6.000.000 Jak widaé, rzeczywista stawka obcigzenia podatkowego, to w tym

o D ) o
Wobec tego, efektywne obcigzenie podatkowe grupy kapitatowej ksztattuje sie PZPEE 9%, @ iR el Pl seskie ., pemee] 65,

na poziomie ponad 63%.(3.800.000/6.000.000= 0,63) Co wiecej, pozwala to grupie kapitatowej na oszczednos§é rzedu
2.660.000 zt w skali roku (3.800.000 - 1.140.000= 2.660.000)

Grupa kapitatowa bez PGK 6.000.000 z 3.800.000 zt 63%




Jak skorzystac z Grupy VAT?

@ GrantThornton



Istota Grupy VAT (GV)

Definicja

Grupa VAT to zgodnie z
ustawq VAT odrebna
kategoria podatnika
podatku od towardw i

ustug.

GV tworzq przynajmniej
dwa powigzane podmioty,
ktére na potrzeby rozliczen
podatku VAT sq traktowane

jako jeden podatnik i
rozliczajq sie wspdlnie.
Instytucja ta jest podobna
do Podatkowych Grup
Kapitatowych, lecz na innej
ptaszczyznie — na
ptaszczyznie VAT.

Potencjalne korzysci

Utworzenie Grupy VAT wigzaé sie moze z kilkkoma kategoriami korzysci
dla jej cztonkédw, a do najwazniejszych nalezq:

1.

Uproszczona zostaje sama procedura ptacenia podatku, gdyz obowigzek
dokonywania niezbednych obliczen i formalnosci obcigza jeden podmiot —
przedstawiciela GV, ktéry sktada jeden zbiorczy plik JPK.

2.

Transakcje pomiedzy podmiotami nalezgcymi do GV sq neutralne na
gruncie podatku VAT — nie podlegajg opodatkowaniu tym podatkiem, nie
wymagajg wystawiania faktur czy stosowania mechanizmu podzielonej
ptatnoséci.

3.

Poprawa cash-flow poprzez bardziej elastyczne zarzqdzanie
podatkiem naliczonym — zamiast czekaé na zwrot VAT, nadwyzki
podatku naliczonego mozna rozlicza¢ na biezgco w ramach
rozliczen catej GV.



Warunki utworzenia Grupy VAT

Utworzenie Grupy VAT wymaga spetnienia

nastepujgcych warunkow: _ :

Grupa powinna sktadaé sie co najmniej

z 2 podmiotéw majgcych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub
nieposiadajqcych siedziby na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, ale prowadzgcych
w Polsce dziatalnoé¢ gospodarczq za
poérednictwem potozonego w Polsce
oddziatu.

Przepisy dotyczgce GV nie wprowadzajq
zadnych ograniczen co do formy prawnej
jej cztonkéw — mogq to wiec byé np.
spétki osobowe, spdtki kapitatowe,
osoby fizyczne, inne osoby prawne

(np. uczelnie, gminy, fundacje) i
jednostki

organizacyjne nieposiadajqce osobowosci
prawnej samodzielnie

wykonujqce dziatalnoéé

gospodarczq.

Podmioty wchodzgce w sktad GV muszg
by¢ powiqzane finansowo, ekonomicznie
i organizacyjnie. Wszystkie te powiqzania
muszq byé spetnione tqcznie i
nieprzerwanie przez caty okres
funkcjonowania GV.

Mozna byé cztonkiem tylko jednej Grupy
VAT, a dodatkowo sama Grupa VAT nie
moze byé cztonkiem innej Grupy VAT
(zakaz tworzenia struktur
wielopoziomowych).

Sktad GV nie moze ulec zmianie — grupa
nie moze by¢ rozszerzona o innych
cztonkdéw, ani pomniejszona o
ktéregokolwiek cztonka.

Umowa o utworzeniu GV powinna byé
zawarta na pismie, na okres nie krétszy niz 3
lata. Brak jest jednak sankcji w sytuacji, w
ktérej GV rozwigze sie przed tym minimalnym
terminem.

GV reprezentuje jej przedstawiciel,
wskazany w umowie (Urzedem
Skarbowym wtasciwym dla Grupy VAT
bedzie urzqgd wtasciwy dla jej
przedstawiciela).




Kiedy mozna utworzyé¢ Grupe VAT?

powiqgzania
finansowe

-

.

Podatnikéw uwaza sie za
powigzanych finansowo, jezeli
jeden z podatnikéw, bedgcych
cztonkiem Grupy VAT posiada:

* bezposrednio ponad 50% udziatéw
(akcji) w kapitale zaktadowym, lub

* ponad 50% praw gtosu w
organach kontrolnych,
stanowigcych lub zarzgdzajgcych,
lub

* ponad 50% prawa do udziatu w
zysku

- kazdego z pozostatych podatnikéw
bedqcych cztonkami tej Grupy

powiqgzania
ekonomiczne

-

Podatnikéw uwaza sie za
powigzanych ekonomicznie,

jezeli:

* przedmiot gtéwnej dziatalnosci
cztonkéw Grupy VAT ma taki sam
charakter, lub

* rodzaje dziatalnosci prowadzonej
przez cztonkéw Grupy VAT
uzupetniajq sie i sq wspdétzalezne,
lub

» cztonek Grupy VAT prowadzi
dziatalno$é, z ktérej w catosci lub
w duzej mierze korzystajq inni
cztonkowie Grupy VAT

powiqgzania
organizacyjne

-

Podatnikéw uwaza sie za
powigzanych organizacyjnie,

jezeli:

prawnie lub faktycznie, bezposrednio
lub posrednio, znajdujq sie pod
wspdlnym kierownictwem, lub

organizujq swoje dziatania catkowicie
lub czesciowo w porozumieniu.

~



https://www.edpb.europa.eu/our-work-tools/our-documents/guidelines/guidelines-042022-calculation-administrative-fines-under_pl

Kiedy warto rozwazyc¢ utworzenie Grupy VAT?

Przestanki ekonomiczne uzasadniajgce

utworzenie GV (zwigzane ze wzrostem

efektywnosci podatkowej lub poprawq
ptynnosci finansowej)

Cykliczne (regularne) wystepowanie
istotnych nadwyzek VAT naliczonego nad VAT
naleznym u podmiotéw z grupy

Istotne ustugi wewnaqtrzgrupowe i dziatalnosé
zwolniona z VAT $wiadczona na rzecz
kontrahentéw zewnetrznych

Sprzedaz towaréw nabytych
od podmiotu z grupy na rzecz
kontrahentéw zagranicznych

Opis przestanki

Poszczegdlne podmioty w grupie majg cykliczne nadwyzki naliczonego nad VAT naleznym z uwagi na specyfike
dziatalnosci (realizacje inwestycji np. nowy zaktad, inwestycje w infrastrukture, projekty deweloperskie itp.).

Konsolidacja rozliczeh w ramach Grupy VAT umozliwia szybsze rozliczenie nadwyzek, przy zatozeniu, iz cze$¢ spdtek
ptaci regularnie VAT.

GV gwarantuje zatem efektywniejsze przeptywy pieniezne i lepsze zarzgdzanie ptynnosciq finansowq
w przypadku wystepowania nadwyzek VAT naliczonego nad naleznym.
Podmioty w grupie nabywajq ustugi od innych podmiotéw z grupy i $wiadczg ustugi zwolnione na rzecz kontrahentéw

zewnetrznych.

Utworzenie GV powoduje, ze ustugi wewngtrzgrupowe nie sq objete VAT, tym samym podmiot prowadzqgcy
dziatalnosé zwolniong nie ma problemu z nieodliczonym VAT, a podmiot §wiadczgcy ustuge nie ptaci VAT
od swiadczonych ustug wewngtrzgrupowych.

Podmioty z grupy nabywajq towary od innych podmiotéw z grupy z VAT i sprzedajq towary/éwiadczq ustugi ze stawkg
0% (wewngtrzwspdlnotowa dostawa towardw lub swiadczenie ustug)
Podmiot nabywajgcy towary z VAT (np. dystrybutor) posiada nadwyzki VAT naliczonego.

Konsolidacja rozliczein w ramach Grupy VAT umozliwia szybsze rozliczenie nadwyzek, przy zatozeniu, iz czesé
spoétek ptaci regularnie VAT.



Przyktad - wzrost efektywnosci podatkowej w grupie

z wykorzystaniem Grupy VAT

Stan faktyczny

W ramach grupy kapitatowej funkcjonujq: Spoétka A oraz Spétka B.

W ramach grupy kapitatowej funkcjonujq: Spétka A oraz Spdtka B. Spdtka A prowadzi
dziatalnoéé w branzy ustug medycznych (sie¢ prywatnych klinik). Spétka B prowadzi
dziatalno$¢ w zakresie $wiadczenia ustug obejmujgcych obstuge marketingowq,
ksiegowq, kadrowgq oraz IT miedzy innymi na rzecz Spdétki A. Warto$é ustug wsparcia
$wiadczonych przez Spétke B na rzecz Spétki A to w skali roku 10 min zt netto (12,3 min
zt brutto).

Wartosé ustug Spétki B determinowana jest gtéwnie kosztami zatrudnianych przez nig
pracownikéw. Spétka B korzysta jednak réwniez z zakupu ustug i towardw stuzqcych
jej dziatalnosci na rzecz Spétki A (m.in. najem biura), od ktérych ma prawo do
odliczenia VAT w kwocie 500 000 zt rocznie.

Poniewaz Spétka A $wiadczy ustugi, ktére sg zwolnione przedmiotowo z podatku VAT,
nie ma prawa odliczenia VAT z faktur otrzymywanych od Spétki B. Spétka B nalicza
zatem VAT nalezny od $wiadczonych ustug w kwocie 2,3 min zt rocznie, ktérego to
podatku naliczonego nie moze odzyska¢ (odliczyé) Spdtka A.

Z poczqgtkiem kolejnego roku Spétki A i B rozpoczng
funkcjonowanie w ramach Grupy VAT:

W zwigzku z tym, ze transakcje dokonywane miedzy cztonkami Grupy
VAT nie podlegajg opodatkowaniu tym podatkiem, Spétka B bedzie
obcigzata Spétke A kwotg 10 mlin zt zamiast 12,3 mIn zt. Z uwagi na
Grupe VAT kwota swiadczonej ustugi przez Spétke B nie bedzie
uwzgledniata 2,3 min zt VAT - wartos$¢ ustug wsparcia $wiadczonych
przez Spdtke B na rzecz Spodtki A to 10 min zt netto bez VAT.

Jednoczeénie jednak, skoro Spétka B bedzie nabywata ustugi i
towary (m.in. najem biura), ktére nie bedq stuzyty dziatalnosci
opodatkowanej VAT, lecz dziatalnoéci zwolnionej z VAT (tj. do
$wiadczenia ustug medycznych przez Spétke A), utracone zostanie
prawo do odliczenia VAT, ktéry Spétka B odliczata przed powstaniem
Grupy VAT.

Przed powstaniem Grupy VAT Po powstaniu Grupy VAT

Zmiana (efekt)

VAT nalezny VAT naliczony VAT nalezny VAT naliczony

Spdtka A (ustugi medyczne) 0 0 0 0 + Obnizenie naleznego VAT 0 2,3 min PLN

Spétka B (ustugi wsparcia Spétki A) 2,3 min PLN 0,5 min PLN 0 0 - Obnizenie skali odliczanego VAT o0 0,5 min PLN

+ Poprawa efektywnosci o 1,8 min PLN

Suma (Spétka A + Spétka B) 2,3 min PLN 0,5 min PLN 0 0




Grupa VAT - niewykorzystana przewaga grup kapitatowych

Podatkowe Grupy Kapitatowe od wielu lat stanowiq
element strategii podatkowej najwiekszych polskich
przedsiebiorstw. Znacznie rzadziej méwi sie
natomiast o Grupach VAT, ktére mogg byé
naturalnym uzupetnieniem podejscia do zarzgdzania
podatkami na poziomie catej grupy kapitatowe;.
Mimo Ze rozwigzanie to funkcjonuje w Polsce od
2023 r., liczba zarejestrowanych Grup VAT wciqz

pozostaje stosunkowo niewielka.

Wiele organizacji nadal postrzega VAT jako podatek
rozliczany na poziomie pojedynczych spdtek, a nie
catej grupy kapitatowej. Tymczasem coraz wiecej
przedsiebiorstw centralizuje funkcje finansowe,
ksiegowe, zakupowe czy administracyjne, co
powoduje, ze efektywnosé rozliczen VAT zaczyna byé
zagadnieniem o znaczeniu strategicznym, a nie

wytqcznie operacyjnym.

Oznacza to stopniowe odejécie od postrzegania
rozliczer podatkowych wytqcznie z perspektywy
pojedynczych spdtek na rzecz spojrzenia
obejmujgcego catq grupe kapitatowq.

W takim otoczeniu roénie znaczenie rozwigzan

umozliwiajgcych zarzgdzanie podatkami

z perspektywy catej grupy kapitatowej.
Doswiadczenia ostatnich lat pokazujg jednak, ze
rynek stopniowo oswaja sie z nowq instytucjq.
Pojawia sie coraz wiecej praktycznych doswiadczen,
interpretacji oraz przyktadéw wdrozen, ktére
pozwalajg ograniczyé niepewnosé towarzyszgcece
pierwszym analizom. W efekcie Grupa VA
by¢ postrzegana jaoko nowosé, a coraz czesci
sie jednym z elementéw szerszej dyskusiji

funkcji podatkowej w grupie kapitatowe.

Wraz ze wzrostem liczby wdrozen oraz
sie praktykqg stosowania przepiséw mozna o
ze Grupy VAT bedg odgrywaé coraz wieks
zarzqdzaniu podatkami w grupach kapitatowych.
Dla wielu grup kapitatowych mogqg one stanowi¢ y
naturalne uzupetnienie rozwigzan funkcjonujgcych
juz na gruncie podatku dochodowego oraz jeden Aleksandra Stankiewicz

Doradca Podatkowy, Radca Prawny,

Doradca
Grant Thornton Legal Szysz

z elementdw budowania spéjnego modelu
zarzqgdzania podatkami i procesami finansowymi

w catej organizacii.
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