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Streszczenie
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1. Wprowadzenie

Panstwa cztonkowskie Unii Europejskiej uzgodnity dnia 21 czerwca 2016 .
ostateczny tekst dyrektywy ustanawiajgcej przepisy majgce na celu przeciwdziata-
nie praktykom unikania opodatkowania, majacym bezpos$redni wptyw na funk-
cjonowanie rynku wewnetrznegol (dyrektywa). Dyrektywa zostata opublikowana
w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej dnia 19 lipca 2016 r. i weszta w zycie
8 sierpnia 2016 r. Zatozenia dyrektywy pozostajg w Scistym zwigzku z dziataniami
podjetymi przez grupe G20 i Organizacje Wspoétpracy Gospodarczej i Rozwoju
(OECD), ktéra w pazdzierniku 2015 r. przedstawita finalne zatozenia wytycznych
w ramach planu przeciwdziatania zjawisku erozji podstawy opodatkowania oraz
przenoszeniu zyskéw (Base Erosion and Profit Shifting Project - BEPS). BEPS
i dyrektywa dotyczg strategii podatkowych realizowanych gtéwnie przez miedzy-
narodowe grupy kapitatowe, ktdre wykorzystujg luki i niezgodnosci w regulacjach
podatkowych w celu sztucznego przenoszenia zyskéw do jurysdykcji o niskich sto-
pach podatkowych2 W konsekwencji poruszajg one wiele problemoéw zwigzanych
z przeciwdziataniem unikaniu opodatkowania, jednak ramy niniejszego artykutu
zostaty zawezone do zagadnienia ograniczania mozliwosci zaliczania odsetek do
kosztow uzyskania przychodow przez spoiki kapitatowe.

W artykule zostang przedstawione gtéwne zatozenia unijnego modelu ograniczen
potracalnosci odsetek. Artykut ma na celu takze podjecie préby oceny, czy obowia-
zujgce w Polsce regulacje przeciwdziatajgce niedostatecznej kapitalizacji sa rownie
skuteczne, co unijne przepisy ograniczajgce mozliwos¢ odliczania odsetek. Ocena
ta ma takze donioste znaczenie legislacyjne. Stosownie do art. 11 ust. 6 dyrektywy,
W razie uznania, ze polskie przepisy sg réwnie skuteczne co unijne, Polska bedzie
mogta stosowacé aktualnie obowigzujace przepisy dotyczace niedostatecznej kapi-
talizacji do konca pierwszego petnego roku podatkowego nastepujgcego po dacie
opublikowania na urzedowej stronie internetowej porozumienia miedzy cztonkami
OECD w sprawie standardu minimalnego w odniesieniu do dziatania 4, dotyczacego
przeciwdziatania erozji bazy podatkowej i przenoszeniu zyskéw, ale najp6zniej do

1 Dyrektywa Rady (UE) 2016/1164 z dnia 12 lipca 2016r. ustanawiajgca przepisy majace na celu
przeciwdziatanie praktykom unikania opodatkowania, ktére majg bezposredni wptyw na funkcjono-
wanie rynku wewnetrznego, Dz. Urz. UE L 193/1 z 19.07.2016.

2 M. Jamrozy, Opodatkowanie dochodéw transgranicznych, Wolters Kluwer, Warszawa 2016,
s. 25-27.
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dnia 1stycznia 2024 r. Skutecznos$¢ polskich zasad ukierunkowanych na zapobiega-
nie ryzykom erozji bazy podatkowej i przenoszenia zyskéw w zakresie niedostatecz-
nej kapitalizacji bedzie takze przedmiotem opinii Komisji Europejskiej. Niezalezna
dyskusja akademicka nad oceng skutecznosci polskich regulacji w Swietle nowych

regulacji unijnych i zalecen OECD jest wiec obecnie konieczna i niezwykle pozadana.

2. Dyrektywa wdrazajaca BEPS

Dyrektywa jest gtbwnym ogniwem przyjetego na poczatku 2016 r. przez Komisje
Europejska pakietu srodkow skierowanych przeciwko unikaniu opodatkowania3
ktory jest czesScig szerszego planu Komisji Europejskiej na rzecz sprawiedliwego
i skutecznego systemu opodatkowania przedsiebiorstw w Unii Europejskiej4. Pod-
stawowym celem unijnego pakietu srodkow jest zapewnienie, aby przedsiebiorstwa
ptacity podatki tam, gdzie rzeczywiscie osiggajg dochody. Dziatania Unii Europej-
skiej w zakresie przeciwdziatania unikaniu opodatkowania sg w znacznej mierze
oparte na wytycznych OECD w sprawie przeciwdziatania erozji bazy opodatkowa-
nia i przenoszeniu zyskéw. W preambule dyrektywy zostato wprost wskazane, ze
jej celem jest wdrozenie najlepszych rozwigzan przedstawionych w sprawozdaniach
koncowych BEPS. Bezpos$rednie odestanie w dyrektywie do osiggnie¢ OECD oraz
przenoszenie fragmentéw wytycznych wprost do dyrektywy, pozwala twierdzi¢,
ze w razie watpliwosci interpretacyjnych, normy zapisane w dyrektywie powinno
sie odczytywaé w zgodzie z zaleceniami OECD. Wptywa to na proces implemen-
tacji dyrektywy oraz stosowanie krajowych przepisow wdrazajacych dyrektywe,
cO oznacza, ze przyjete na podstawie dyrektywy regulacje krajowe réwniez nalezy
interpretowac w Swietle wytycznych OECD, a kraje cztonkowskie Unii Europejskiej,
nawet te niebedace rdwnoczesnie cztonkami OECDS5 musza uwzglednic¢ zalecenia
tej organizacji, implementujgc postanowienia dyrektywy. W konsekwencji, row-

niez skutecznos$¢ dotychczas stosowanych krajowych srodkéw majacych na celu

3 Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego i Rady - Pakiet $rodkéw przeciwdziataja-
cych unikaniu opodatkowania: kolejne kroki na drodze do zapewnienia skutecznego opodatkowania
i zwiekszenia przejrzystosci podatkowej w UE, COM (2016) 23 finat, s. 10.

4 Communication from the Commission to the European Parliament and the Council - A Fair
and Efficient Corporate Tax System in the European Union: 5 Key Areas for Action, COM (2015) 302
finat.

5 Cypr, Litwa, Malta, Butgaria, Rumunia i Chorwacja.
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przeciwdziatanie niedostatecznej kapitalizacji powinna by¢ oceniana w kontekscie
konkluzji OECD zaprezentowanych w projekcie BEPS.

W pewnym zakresie dyrektywawychodzijednak poza ramy wytycznych OECD,
przyjmujac dodatkowe $rodki przeciwdziatajace unikaniu opodatkowania. Zaréwno
dyrektywa, jak i wytyczne OECD poruszajg kwestie mozliwosci odliczania odse-
tek, kontrolowanych spotek zagranicznych oraz zasad przeciwdziatajacych rozbiez-
nosciom w kwalifikacji struktur hybrydowych. Dyrektywa wychodzi natomiast
poza ramy wytycznych OECD, wprowadzajgc og6lna klauzule przeciwko unikaniu
opodatkowania oraz exit taxation, czyli opodatkowanie niezrealizowanych zyskéw
kapitatowych w przypadku przeniesienia aktywéw, rezydencji podatkowej lub sta-
tego zaktadub.

3. Unijny model ograniczen potracalnosci odsetek
3.1. Droga ku dyrektywie

Zarzadzanie diugiem stanowi jedno z gtéwnych narzedzi umozliwiajgcych
obnizanie zobowigzan podatkowych w miedzynarodowych grupach kapitatowych.
Finansowanie spotek metoda zwrotng pozwala na miedzynarodowy transfer zyskéw
z kraju o wyzszym opodatkowaniu do kraju, gdzie obcigzenia podatkowe sg nizsze7.
Spotki obcigzone dlugiem zmniejszaja swoje zobowigzania podatkowe poprzez zali-
czenie do kosztow uzyskania przychodow odsetek zaptaconych podmiotom powig-
zanym lub podmiotom trzecim. Taka struktura finansowania miedzynarodowych
grup kapitatowych nie jest sprzeczna z prawem, natomiast spotyka sie z uzasadniong

krytyka (wiekszosci) wladz podatkowych, ktére tracg potencjalne wptywy fiskalnes.

6 W pierwotnym projekcie tekstu dyrektywy, Komisja Europejska proponowata takze przyjecie
klauzuli switch-over, ktéra jednak nie zostata uwzgledniona w ostatecznym teks$cie dyrektywy, z uwagi
na obiekcje kilku panstw cztonkowskich, wtym Polski.

7 Zasadniczo wzrost stawek podatkowych wplywa na wzrost zadtuzenia spétek, szczegdlnie
dtugu wewnatrzgrupowego. Dow6d empiryczny przedstawili np. Desai, Foley i Hines (A multina-
tional perspective on Capital structure choice and internal Capital markets, ,,Journal of Finance” 2004,
59, s. 2451-2487) czy Huizinga, Laeven i Nicodeme (Capital structure and international debt shifting,
,Journal of Financial Economics” 2008, vol. 88, s. 80-118).

8 lJak stusznie zauwaza Parlament Europejski w swojej rezolucji z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie
interpretacji prawa podatkowego i innych srodkéw o podobnym charakterze lub skutkach (2015/2066
(IN1)), pkt L-N, stanowisko niektorych panstw cztonkowskich w sprawie unikania opodatkowania nie
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W celu ochrony swoich dochodéw budzetowych wiele jurysdykcji, poczawszy
od Kanady w latach 70. XX w., wprowadzito r6zne ograniczenia w mozliwosci zali-
czenia kosztéw finansowania zewnetrznego do kosztéw uzyskania przychodow.
Mozna wyréznié¢ dwa gtéwne nurty regulacji skierowanych przeciwko nadmiernej
potracalnosci odsetek. Starsze rozwigzania dotykaty problemu posrednio, ustana-
wiajac zazwyczaj pewien poziom dopuszczalnej relacji kapitatu witasnego i zadtuzenia
w spotkach kapitatowych. Regulacje te przyjeto sie nazywac regulacjami majgcymi
na celu przeciwdziatanie niedostatecznej kapitalizacji (ang. safe haven rules). Ostat-
nio coraz wiekszg popularnos¢ zyskuje podejscie bezposrednie, w ramach ktérego
przewiduje sie zazwyczaj limit potrgcalnosci odsetek ustalany jako procent zyskow
przedsiebiorstwa w danym okresie. W tym wypadku pod uwage bierze sie najcze-
Sciej wszelkie koszty finansowania zewnetrznego, a nie tylko otrzymane od pod-
miotéw powiazanych. To drugie podejsScie nazywane jest czesto earnings stripping
rule, poniewaz koncentruje sie bardziej na ograniczaniu mozliwosci zmniejszania
dochodu do opodatkowania niz na strukturze finansowania sp6tki9 Duzy wptyw
na ksztatt przyjmowanych regulacji miata OECD, ktora od lat 80. XXw. nieustan-
nie poszukuje najlepszych rozwigzah w tym zakresie. Po raz pierwszy jednak zale-
cenia OECD zostang za pomocg dyrektywy wdrozone w skoordynowany sposob
w catej Unii Europejskiej. Krajowe rozwigzania przyjete na podstawie dyrektywy
nie beda jednak (niestety) jednolite, bowiem dyrektywa, podobnie jak wytyczne
OECD, okresla jedynie wspélny minimalny standard przepisow, pozostawiajac
bardziej zainteresowanym panstwom cztonkowskim mozliwos$¢ ustanowienia wyz-

szego poziomu ochrony10

jest spdjne, bowiem z jednej strony narzekajg na erozje bazy opodatkowania, a z drugiej strony wcigz
stosujg rozwigzania prawne umozliwiajgce unikanie opodatkowania.

9 S. Webber, Thin capitalization and interest deduction regulations, Copenhagen Research Group
on International Taxation - CORIT, Discussion paper nr 8, 2010, s. 5.

10 Opodatkowanie dochodéw oséb prawnych nie jest zharmonizowane w Unii Europejskiej. Co
wiecej, podatek ten jest waznym elementem konkurencji podatkowej miedzy panstwami cztonkow-
skimi. Nie dziwi wigc, ze osiggniecie kompromisu co do tekstu dyrektywy byto bardzo trudne i jedy-
nym mozliwym rozwigzaniem bylo przyjecie minimalnego standardu. Nie ulega watpliwosci takze,
ze skoordynowanie przepiséw dotyczacych potracalnosci odsetek bedzie miato wptyw na ksztatt kon-
kurencji podatkowej pomiedzy panstwami. Wtadze podatkowe konkurujg bowiem ze soba przede
wszystkim poprzez efektywng stope opodatkowania, na ktérg sktada sie nie tylko wysoko$¢ stawek
podatkowych, lecz takze catoksztatt przepiséw podatkowych obowiazujacych w danym panstwie,
w tym ograniczen potracalnosci odsetek. Mozliwe jest wiec, ze w konsekwencji implementacji dyrek-
tywy zwiekszy sie konkurencja podatkowa w innych obszarach podatku od dochodéw oséb praw-
nych, w tym poprzez nominalng stawke podatkowa. Jak wykazali Haufler i Runkel, skoordynowane
zaostrzenie regulacji dotyczacych niedostatecznej kapitalizacji moze w pewnych warunkach skutkowac
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3.2. Staty wskaznik

Zgodnie z zaleceniami OECD, przyjeta w dyrektywie metoda ograniczania moz-
liwosci zaliczania odsetek do kosztow podatkowych opiera sie na statym wskazniku
(ang.fixed rati6). Podatnik moze zaliczy¢ nadwyzke kosztow finansowania zewnetrz-
nego do kosztéw uzyskania przychodéw w okresie rozliczeniowym, w ktérym koszty
te zostatly poniesione, jedynie do wysokosci okreslonej przez staty wskaznik rowny
30% wyniku finansowego podatnika przed uwzglednieniem odsetek, opodatkowania
iamortyzacji (EBITDA). Punktem odniesieniaw ograniczaniu mozliwosci odliczenia
odsetek jest wiec EBITDA, ktéry jest obliczany przez dodanie do dochodu podlega-
jacego opodatkowaniu skorygowanych o podatek kwot z tytutu nadwyzki kosztéw
finansowania zewnetrznego, a takze skorygowanych o podatek kwot z tytutu amor-
tyzacji. Dochodu zwolnionego z podatku nie uwzglednia sie w EBITDA podatnika,
poniewaz dochod ten nie powinien wptywaé na zwiekszenie limitu potrgcalnosci
odsetek. Panstwa cztonkowskie sg jednak uprawnione do zaostrzenia ustalonego
wskaznika. W punkcie 6 preambuty dyrektywy wprost wskazano na mozliwos¢
przyjecia jako wartosci referencyjnej wskaznika EBIT, ktéry powinien by¢ obli-
czany przez dodanie do dochodu podlegajgcego opodatkowaniu skorygowanych
0 podatek kwot z tytutu nadwyzki kosztéw finansowania zewnetrznego. Nic nie
stoi na przeszkodzie, by panstwa cztonkowskie przewidziaty takze inny wskaznik,
0 ile jego warto$¢ bedzie réwna lub nizsza od EBITDA. Mozna przypuszczaé, ze
polski ustawodawca wskaze wtasnie na zysk operacyjny jako odpowiednig warto$¢
odniesienia, tak jak to uczynit, wprowadzajgc w 2015 r. tzw. alternatywng metode
obliczania limitu odsetek. Panstwa cztonkowskie majg takze prawo do obnizenia
okreslonego w dyrektywie wskaznika procentowego (30%), kierujac sie jednak reko-
mendacjami OECD w tym zakresie. Zgodnie z zaleceniami OECD, panstwa moga
ustali¢ ten wskaznik w przedziale 10-30%, biorgc pod uwage r6zne czynniki prawne
1faktyczne wptywajace na koniecznos$é przyjecia wyzszej lub nizszej wartosci. Na
przyjecie nizszej wartosci wskaznika powinno wptywac na przyktad jednoczesne
przyjecie wskaznika grupowego, zezwolenie nawykorzystanie w przysztych okresach

intensyfikacjg konkurencji podatkowej poprzez stawki podatkowe, niemniej jednak powinno przynies¢
korzysci dla paristw o symetrycznej sytuacji gospodarczej. W sytuacji duzych rozbieznosci miedzy pan-
stwami, na wspo6lnym zaostrzeniu regulacji moga straci¢ panstwa o szerszej podstawie opodatkowania
(zob. A. Haufler, M. Runkel, Multinationals’ Capital structures, thin capitalization rules, and corporate
tax competition, European Tax Policy Forum, Revised Yersion, June 2008, s. 4).
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niewykorzystanego limitu odsetek lub mozliwos¢ zaliczenia do kosztéw odsetek
niezaliczonych do kosztow w poprzednich okresach rozliczeniowych1l Ciekawym
rozwigzaniem jest uzaleznienie wysokosci wskaznika od wielkosci grupy kapita-
towej, do ktorej nalezy podatnik. Za erozje bazy opodatkowania odpowiedzialne
sg gtownie duze miedzynarodowe grupy kapitatowe, dlatego uzasadnione jest, aby
dlatych najwiekszych grup wskaznik okresli¢ na nizszym poziomie. Pahstwa czton-
kowskie moga wprowadzi¢ réwniez dodatkowe rozwigzania, majace na celu ogra-
niczenie mozliwosci odliczania odsetek obok przyjetego w dyrektywie wskaznika
opartego na EBITDA, o ile te inne rozwigzania skutkowac¢ bedg obnizeniem limitu

potracalnosci odsetek.

3.3. Pojecie nadwyzki kosztow finansowania zewnetrznego

Pojecie kosztow finansowania zewnetrznego oraz nadwyzki kosztéw finansowania
zewnetrznego zostaty w dyrektywie zdefiniowane. Koszty finansowania zewnetrz-
nego zostaty okreslone szeroko jako wydatki z tytutu odsetek od wszystkich form
zadtuzenia, inne koszty ekonomiczne rownowazne odsetkom oraz wydatki ponie-
sione w zwigzku z pozyskiwaniem finansowania, ktére mogg stanowi¢ koszty uzy-
skania przychoddw zgodnie z prawem krajowym. Definicja kosztow finansowania
zewnetrznego zawiera takze otwarty, przyktadowy katalog takich kosztéw12 W pol-
skiej ustawie o podatku dochodowym od oséb prawnych13 na potrzeby przepisow

o niedostatecznej kapitalizacji, mowajest nie o kosztach finansowania zewnetrznego,

11 OECD/G20, Base Erosion and Profit Shifting Project - Limiting Base Erosion Involving Interest
Deductions and Other Financial Payments, Action 4: 2015 Finat Report, s. 54.

12 Wskazano w nim na ptatnosci w ramach pozyczki partycypacyjnej, odsetki kalkulacyjne z tytutu
takich instrumentéw, jak obligacje zamienne i zerokuponowe, kwoty w ramach alternatywnych uzgod-
nien dotyczacych finansowania, takich jak finansowanie typu islamskiego, element odsetkowy finanso-
wania w przypadku ptatnosci z tytutu leasingu finansowego, odsetki skapitalizowane ujete wwartosci
bilansowej danego sktadnika aktywéw, lub amortyzacja skapitalizowanych odsetek, kwoty okreslane
przez odniesienie do zwrotu z finansowania w ramach zasad dotyczgcych ustalania cen transferowych,
w stosownych przypadkach, kwoty odsetek nominalnych w ramach instrumentéw pochodnych lub
uzgodnien dotyczacych zabezpieczenia zwigzanych z finansowaniem zewnetrznym, z ktérego korzysta
dany podmiot, okreslone zyski i straty z tytutu réznic kursowych wynikajace z zaciggnietych pozyczek
i instrumentéw zwigzanych z pozyskiwaniem finansowania, optaty gwarancyjne zwiazane z uzgod-
nieniami dotyczacymi finansowania, optaty zwigzane z uzgodnieniami i podobne koszty zwigzane
z zacigganiem pozyczek.

13 Ustawa o podatku dochodowym od oséb prawnych z dnia 15 lutego 1992r., (tekst jedn. Dz.U.
z 2014r., poz. 851 z p6zn. zm.).
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ale o odsetkach od pozyczek. Przez odsetki od pozyczek na gruncie polskich prze-
pisow rozumie sie wszelkie poniesione na rzecz pozyczkodawcy koszty zwigzane
zuzyskaniem i korzystaniem z pozyczki (odsetki, optaty, prowizje, premie), a takze
optaty z tytutu op6znionej zaptaty zobowigzan. Przez pozyczke rozumie sie nato-
miast kazdg umowe, w ktdérej dajacy pozyczke zobowiagzuje sie przenies¢ na wtasnosé
bioracego okreslona ilos¢ pieniedzy, abiorgcy zobowigzuje sie zwrdécic¢ te sama ilos¢
pieniedzy. W polskiej ustawie wprost wskazano przy tym, ze przez pozyczke rozumie
sie takze kredyt, emisje papierow wartosciowych o charakterze dtuznym, depozyt
nieprawidtowy lub lokate, a nie uwaza sie za pozyczke pochodnych instrumentéow
finansowych. Jak wida¢, definicja kosztow finansowania zewnetrznego, wynika-
jaca z dyrektywy, jest szersza od okres$lonej w polskiej ustawie definicji odsetek od
pozyczek. Koszty finansowania zewnetrznego odnoszg sie bowiem do wszystkich
form zadtuzenia, a nie tylko do pozyczek, nawet tak szeroko zdefiniowanych jak
w polskiej ustawie. Poprzez koszty ekonomicznie rGwnowazne odsetkom nalezy
rozumie¢ wszystkie inne ptatnosci, ktére mozna utozsamiac¢ z wynagrodzeniem za
udostepnianie obcego kapitatu. Przyktady takich kosztéw zostaty podane zaréwno
w dyrektywie, jak i wytycznych OECD. Obszerny katalog przyktadowych kosztéw
finansowania zewnetrznego, obejmujgcy takze mniej powszechne metody finanso-
wania, takie jak finansowanie typu islamskiego czy pozyczki partycypacyjne, wska-
zuje na intencje unijnego prawodawcy do jak najszerszego ujecia tych kosztéw. Co
wazne, mozna przypuszczac, ze odmiennie niz jest to aktualnie oceniane na gruncie
polskiej definicji odsetek od pozyczek, za koszty finansowania zewnetrznego uznane
zostang takze odsetki lub ptatnosci ekwiwalentne w ramach uméw cash poolingu,
czy tez ptatnosci w ramach instrumentéw pochodnych zwigzanych z finansowa-
niem zewnetrznym (np. interest rate swap$). Poza zakresem kosztéw finansowania
zewnetrznego pozostajg ptatnosci zwigzanie z finansowaniem wewnetrznym oraz
wydatki, ktdrych poniesienie uzasadnione jest innymi czynnikami niz wynagro-

dzenie za udostepnienie kapitatul4

14 Naprzyktad, watpliwosci moze rodzié, jaki charakter majg koszty poniesione w zwigzku z zaku-
pem instrumentéw pochodnych, majacych na celu zabezpieczenie przed zmiang kursu walut. Kazdy
przypadek powinien by¢ rozpatrywany osobno w zaleznosci od sytuacji podatnika. Jesli podatnik
pozyskuje finansowanie w obcej walucie i nie jest narazony na ryzyko walutowe z uwagi na charakter
prowadzonej przez niego dziatalnosci (na przyktad dziata tylko na rodzimym rynku), mozna uzna¢,
ze koszty poniesione w zwigzku z zabezpieczeniem przed ryzykiem walutowym pozostajg w zwigzku
z pozyskiwaniem finansowania w obcej walucie, a przez to powinny by¢ zaliczone do kosztéw finanso-
wania zewnetrznego. Gdy podatnik moze uzasadni¢ poniesienie kosztéw zabezpieczenia przed zmiang
kurséw walut prowadzong przez niego dziatalnoscig (na przyktad podatnik importuje znaczng czesé
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Dla celow obliczania limitu odsetek znaczenie ma tylko warto$é netto kosztéw
finansowania zewnetrznego. Zgodnie z dyrektywa, nadwyzka kosztow finansowania
zewnetrznego oznacza kwote, o ktorg podlegajgce odliczeniu koszty finansowania
zewnetrznego ponoszone przez podatnika przewyzszajg podlegajgce opodatkowaniu
przychody z odsetek i inne rownowazne ekonomicznie, podlegajgce opodatkowa-
niu przychody Przychody z odsetek i inne rébwnowazne ekonomicznie, podlegajagce
opodatkowaniu przychody powinny stanowi¢ lustrzane odbicie definicji kosztow
finansowania zewnetrznego. Ujecie netto kosztéw finansowania zewnetrznego jest
szczegOlnie istotne dla grup kapitatowych, bowiem pozwala na zacigganie diugu
przez jednostke majaca lepszg pozycje negocjacyjna, ktéra nastepnie udzielawtoérnej
pozyczki innym spétkom wewnatrz grupy. W tym wypadku bowiem liczy sie tylko
wynik netto i spotka pozyskujaca finansowanie od stron trzecich dla catej grupy
kapitatowej nie jest narazona na ograniczenia potracalnos$ci odsetek.

Nadwyzka kosztow finansowania zewnetrznego podlega odliczeniu w tym roku
podatkowym, w ktdrym koszty te zostaty poniesione. Zgodnie z art. 4 ust. 6 dyrek-
tywy, panstwo cztonkowskie moze jednak zezwoli¢ na trzy rozwigzania tagodzace
te zasade:

1) przeniesienie na przyszte okresy, bez ograniczen czasowych, nadwyzki kosztow
finansowania zewnetrznego, ktérej nie mozna odliczy¢ w danym roku podat-
kowym (opcja A),

2) przeniesienie na przyszte okresy, bez ograniczen czasowych (opcja A), i prze-
niesienie na poprzednie okresy - na okres nieprzekraczajacy trzech lat (opcja
B) - nadwyzki kosztéw finansowania zewnetrznego, ktérej nie mozna odliczy¢
w danym roku podatkowym,

3) przeniesienie na przyszte okresy, bez ograniczen czasowych, nadwyzki kosz-
tow finansowania zewnetrznego (opcja A) i na okres nieprzekraczajacy pie-
ciu lat - niewykorzystanej wartosci odsetek, ktére nie moga zosta¢ odliczone
w danym roku podatkowym (opcja C).

Przepis ten nie jest fortunnie sformutowany, bowiem wskazuje, ze panstwo
cztonkowskie moze przyja¢ nastepujace rozwigzania: opcje A lub opcje A i B lub
opcje A i C, co zgodnie z zasadami logiki prawniczej oznacza, ze panstwo moze
zastosowac jednag, dwie lub wszystkie trzy opcje naraz. Wydaje sie jednak, ze inten-

cjg prawodawcy byto zastosowanie alternatywy roztgcznej, co oznacza, ze mozliwe

materiatéw z zagranicy), dana cze$¢ lub cato$é tych kosztéw nie bedzie podpadata pod definicje kosz-
téw finansowania zewnetrznego.
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rozwigzania to tylko opcja A albo tylko opcje A i B albo tylko opcje A i C15 Wniosek
ten wyptywa, po pierwsze, z konstrukcji przepisu, a po drugie, zargumentacji celo-
wosciowej. Gdyby intencjg prawodawcy byto zezwolenie na stosowanie jednej, dwoch
lub trzech opcji naraz, to przepis wskazywaltby wprost, ze panstwo cztonkowskie
moze wybra¢ kazda z opcji, A, B, lub C razem lub osobno. Struktura tego przepisu
nawigzuje do konstrukcji zalecen OECD w tym zakresie, ktore zostaty sformuto-
wane niemal identycznie. Zalecenia OECD nie sg jednak aktem prawnym, dlatego
przy wdrazaniu ich do acguis communautaire, warto zmodyfikowac ich tres¢, tak
aby spetniaty zatozenia prawidtowej legislacji. Zezwolenie na przenoszenie odsetek
niezaliczonych do kosztéw lub niewykorzystanego limitu odsetek na przyszte lub
poprzednie okresy rozliczeniowe, nie jest w $wietle rekomendacji OECD konieczne,
jakkolwiek niesie za sobg istotne korzysci, ale i niebezpieczenstwa. Przepisy zezwa-
lajgce na przenoszenie do innych okreséw rozliczeniowych niedozwolonych uprzed-
nio odsetek oraz niewykorzystanego limitu odsetek przyczyniaja sie do tagodzenia
niekorzystnych skutkéw zmiennosci w czasie EBITDA podatnikow. EBITDA jest
kategorig trudng do przewidzenia, nawetw krotkim okresie, zalezna od wielu czyn-
nikéw, wewnetrznych i zewnetrznych oraz podlegajaca silnym wahaniom. Celem
ograniczen w zaliczaniu odsetek do kosztéw uzyskania przychodéw jest zapobiega-
nie erozji bazy opodatkowania i transferowi zyskow, a nie karanie przedsigbiorstw za
gorszy wynik finansowy w danym roku podatkowym, stagd zezwolenie na zaliczenie
do innych okreséw niewykorzystanego limitu lub niezaliczonych wczes$niej odsetek
jest najczesciej pozadane. Korzysci z mozliwosci przenoszenia odsetek niezaliczo-
nych uprzednio do kosztéw na inne okresy sg takze widoczne, gdy przedsiebiorstwo
ponosi znaczne koszty finansowania w danym okresie, natomiast oczekiwany zwrot
nastepuje w kolejnych okresach. Mozliwos¢ przenoszenia niezaliczonych odsetek eli-
minuje takze zagrozenie podwadjnego opodatkowania, jesli niezaliczone do kosztow
odsetki, zostang jednocze$nie opodatkowane w innym panstwie cztonkowskim16.
Wiadze podatkowe powinny o tym pamieta¢, bowiem w punkcie 5 preambuty
dyrektywy zapisano, ze przepisy dyrektywy powinny réwniez zapobiegac¢ tworzeniu
nowych przeszkod dla rynku, takich jak podwaéjne opodatkowanie. Z drugiej strony,
zezwolenie na jednoczesne stosowanie wszystkich opcji A, B i C moze skutkowacé

zakumulowaniem przez podatnikow zbyt znacznych limitéw odliczania odsetek,

15 S. Bhogal, The EU Anti-Tax-Avoidance Directive, Tax Notes International, 5 wrze$nia 2016r.,
s. 882.

16 OECD/G20, Base..., op.cit, s. 68.
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co moze doprowadzi¢ do pokusy zwiekszania zadtuzenia sp6tki lub zmniejszania
jej EBITDA. Najmniej zagrozen niesie za sobg w tym kontekscie opcja A, natomiast
opcje B i C moga w wiekszym stopniu przyczyni¢ sie do nasilenia erozji bazy opo-
datkowania i transferu zyskow. W konsekwencji, nalezy uznaé jak wyzej, ze pan-
stwa cztonkowskie powinny wdrozy¢ do krajowych systeméw jedynie opcje A lub
opcje A wraz z opcjg B albo C. Warto zauwazy¢, ze pahstwa cztonkowskie moga
ograniczy¢ czas, w ktérym mozliwe jest przenoszenie niezaliczonych odsetek i nie-
wykorzystanego limitu lub zastosowaé inne limity, np. kwotowe lub procentowe.
Z prawa do przenoszenia niezaliczonych odsetek lub limitéw na przyszte okresy
nie powinni co do zasady korzysta¢ nastepcy prawni spotek, w razie dokonywania
przeksztatcen witasnosciowych, poniewaz zwieksza to ryzyko erozji bazy opodat-
kowania i transferu zyskéw. W celu unikniecia watpliwosci, krajowy ustawodawca

powinien jednak wprost wykluczy¢ taka mozliwos¢.

3.4. Zakres podmiotowy

Podatnikiem na gruncie dyrektywy jest kazdy podmiot podlegajacy opodatko-
waniu podatkiem od dochodéw os6b prawnych, w tym state zaktady podmiotow
zagranicznych. Panstwa cztonkowskie moga uzna¢ za podatnika do celéw oblicza-
nia limitu odsetek takze inne podmioty, jak na przyktad polskie podatkowe grupy
kapitatowe. W takiej sytuacji nadwyzka kosztéw finansowania zewnetrznego
iwskaznik EBITDA mogaby¢ obliczane na poziomie podatkowej grupy kapitatowej,
zuwzglednieniem wynikéw wszystkich cztonkdéw tej grupy. Uwazam, ze wdrazajac
postanowienia dyrektywy, polski ustawodawca powinien zezwoli¢ na traktowanie
podatkowej grupy kapitatowej jako jednego podatnika dla celéw obliczania limitu
odsetek. Obecnie, wobec braku wyraznego wytgczenia stosowania przepiséw o nie-
dostatecznej kapitalizacji wobec spétek tworzacych podatkowa grupe kapitatowa,
w interpretacji organéw podatkowych oraz orzecznictwiel/ przewaza stanowisko,
zgodnie zktorym przepisy te majgzastosowanie takze do spotek wchodzacych w skiad
podatkowej grupy kapitatlowej. Zastosowanie ograniczeh mozliwosci odliczenia
odsetek w spétkach tworzacych podatkowg grupe kapitatowag moze prowadzi¢ do

podwazenia zasady neutralnosci podatkowej transakcji dokonywanych w ramach tej

17 Np. wyrok NSA z dnia 8 pazdziernika 2014 r Il FSK 2633712 lub wyrok WSA w Gliwicach z dnia
23 lutego 2016r. | SA/G1 962/15.
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grupy podatkowej. Ponadto w sktad podatkowej grupy kapitatowej nie moga wcho-

dzi¢ podmioty zagraniczne, stad ryzyko transferu zyskow za granice jest niewielkie.

3.5. Wylgczenia z ograniczen potrgcalnosci odsetek

Dyrektywa daje panstwom cztonkowskim mozliwo$¢ wprowadzenia dwéch bar-
dzo istotnych wyjatkow od stosowania zasad ograniczania mozliwosci zaliczania
odsetek do kosztéw. Po pierwsze, pahstwa cztonkowskie mogg przewidzie¢ pewien
prég de minimis, do ktérego podatnicy bedg mogli zalicza¢ odsetki do kosztéw uzy-
skania przychodéw bez zadnych ograniczen (ang. safe harbour). Zgodnie z dyrektywa,
podatnik moze zosta¢ uprawniony do odliczenia nadwyzki kosztéw finansowania
zewnetrznego do maksymalnej kwoty 3min EUR, ale liczonej dla catej grupy. Gtow-
nym adresatem dziatan majacych na celu ograniczenie erozji bazy opodatkowania
i transferu zyskéw sg duze miedzynarodowe korporacje, stad prog zostat ustalony
na dos$¢ wysokim poziomie, aby zminimalizowa¢ negatywny wptyw przyjetych
ograniczen na mate i $rednie przedsiebiorstwa (SME). Na przyktad, w Wielkiej
Brytanii szacuje sig, ze prég de minimis ustalony na poziomie 1min GBP oznaczaé
moze wytaczenie ograniczen w limitacji odsetek w stosunku do okoto 90% firm
brytyjskich18 Z kolei Buslei i Simmler przeprowadzili badania empiryczne na nie-
mieckich spétkach po wprowadzeniu w Niemczech progu de minimisl9 Jak mozna
byto przypuszczaé, spétki nieznacznie przekraczajgce dozwolony prog silnie zare-
agowaty nawprowadzenie nowych przepisdw i podzielity swoje aktywa lub zmniej-
szyty stosunek dtugu do kapitatu wtasnego, aby zmiesci¢ sie w ustanowionym progu
de minimis. Efekt ten polski ustawodawca powinien wzigé¢ pod uwage, decydujac sie
na wprowadzenie takiego progu.

Po drugie, panstwa cztonkowskie moga takze wytaczy¢ z zakresu dziatania przepi-
sow dotyczacych niedostatecznej kapitalizacji podmioty niezalezne, czyli takie, ktére
nie wchodza w sktad skonsolidowanej grupy do celéw rachunkowosci finansowej

i nie posiadaja przedsiebiorstw powigzanych ani statych zaktadéw. Skonsolidowana

18 HM Revenue&Customs i HM Treasury, Tax deductibility of corporate interest expense: consul-
tation (October 2015), https://www.gov.uk/government/consultations/tax-deductibility-of-corporate-
interest-expense/tax-deductibility-of-corporate-interest-expense-consultation.

19 H. Buslei, M. Simmler, The Impact ofiIntroducing an Interest Barrier Evidencefrom the German
Corporation Tax Reform 2008, Discussion paper 1215, Deutsches Institut fur Wirtschaftsforschung,
2012, s. 1-29.
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grupa do celéw rachunkowosci finansowej obejmuje wszystkie podmioty, ktére
sag w peini uwzglednianie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzg-
dzanym zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci lub miedzynarodowymi
standardami sprawozdawczosci finansowej. Dyrektywa wprowadza witasng definicje
przedsiebiorstwa powiazanego, uznajac za przedsiebiorstwa powigzane zaréwno pod-
mioty, w ktérych podatnik posiada bezposrednio lub posrednio okreslone zaangazo-
wanie kapitatowe, jak i udziatowcéw posiadajgcych takie zaangazowanie kapitatowe
w podatniku, a takze wszystkie inne podmioty, w ktérych wczes$niej wymienione
podmioty posiadajg odpowiednie zaangazowanie kapitatowe. Definicja podmiotu
powigzanego musi by¢ maksymalnie szeroka, aby nie dopusci¢ do obejscia ogra-
niczen w zaliczaniu odsetek do kosztéw uzyskania przychodéw. Kragg podmiotéw
powigzanych zakreslony w dyrektywie jest szerszy niz w polskich przepisach doty-
czgcych niedostatecznej kapitalizacji.

Panstwa cztonkowskie uprawnione sa do wytgczenia z zakresu stosowania zasad,
dotyczacych potracalnosci odsetek, kosztéw poniesionych na ,,stare” pozyczki, gdzie
stosowne umowy zostaty zawarte przed 17 czerwca 2016 r. i nie poczyniono zad-
nych zmian w umowach (zasada praw nabytych). Zgodnie z punktem 8 preambuty,
w przypadku pdzniejszej modyfikacji umowy pozyczki zasada praw nabytych doty-
czgca ,,starych” pozyczek nie miataby zastosowania do zwiekszenia kwoty pozyczki
lub przedtuzenia terminu jej sptaty, ale bytaby tylko ograniczona do pierwotnych
warunkow pozyczki.

Podobne wylgczenie z ograniczen panstwa moga zastosowac wobec kosztow ponie-
sionych na pozyczki wykorzystywane do sfinansowania tzw. projektéw partnerstwa
publiczno-prywatnego (PPP), o ile spetniajg one warunki okreslone w dyrektywie.
W przypadku wytaczen dotyczacych starych pozyczek i projektéw PPP, dyrektywa
postuguje sie niezdefiniowanym pojeciem ,,pozyczki”. Na zdefiniowane w dyrek-
tywie koszty finansowania zewnetrznego sktadaja sie nie tylko koszty wynikajgce
z pozyczek, lecz takze z innych form finansowania, wymienionych zresztg przykta-
dowo w art. 2 pkt 1 dyrektywy. Nie wydaje sie jednak, by dyrektywa na potrzeby
powyzszych wytgczen réznicowata charakter wydatkdw w zaleznosci od tego, czy
zostaty one poniesione na pozyczki, czy inne formy finansowania, jak na przykad
obligacje czy leasing finansowy. W kazdym razie wprowadzenie tych wytgczen jest
dla panstw cztonkowskich opcjonalne, wigc moga one i powinny sprecyzowac poje-
cie pozyczki w przyjetych rozwigzaniach krajowych.

Dyrektywa pozostawita krajom cztonkowskim takze prawo wyboru, czy zasady

potracalnosci odsetek bedg miaty zastosowanie do przedsiebiorstw finansowych.
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Panstwa cztonkowskie majg w tym zakresie petng dowolnos$¢, moga bowiem w petni
wylgczy¢ przedsiebiorstwa finansowe spod ograniczen dotyczacych odliczalnosci
odsetek, moga stosowac te ograniczenia w catosci, czesci lub przewidzie¢ zupetnie
inne rozwigzania szczeg6lne. Jak wskazuje preambuta dyrektywy, ogo6lnie uznaje
sig, ze zasady dotyczgce ograniczenia potracalnosci odsetek powinno sie stosowacé
takze wobec przedsiebiorstw finansowych, jednak z uwagi na szczegdlng sytuacje
tych przedsiebiorstw i brak konsensusu co do restrykcji wobec tych podmiotow,
dyrektywa pozostawia na razie panstwom cztonkowskim dowolnos$¢ w wyborze
odpowiednich srodkéw. Nad przyjeciem najlepszych rozwigzan odnosnie do insty-
tucji finansowych i ubezpieczycieli pracuje OECD, ktora w potowie 2016 r. przed-
stawita materiaty do dyskusji publicznej20. Mozna przypuszczacd, ze Polska utrzyma
wytagczenie instytucji kredytowych i niektérych instytucji finansowych spod ogra-
niczen potracalnosci odsetek, tak jak to zrobita, wprowadzajac tzw. alternatywng
metode ograniczen do ustawy o podatku dochodowym od os6b prawnych w 2015 .

3.6. Wskazniki grupowe

Dyrektywa przewiduje mozliwo$¢ wprowadzenia jednego z dwéch wskazni-
kéw, obliczanych na poziomie catej grupy kapitatowej, co moze znaczaco ztago-
dzi¢ negatywne konsekwencje oparcia podstawowego limitu potracalnosci odsetek
na statym wskazniku. Pierwszy wskaznik grupowy oblicza sie poprzez wyznaczenie
stosunku kapitatu wtasnego do aktywow ogédtem dla catej grupy kapitatowej i dla
danego podmiotu indywidualnego. Jesli wskaznik obliczony dla podmiotu wynosi
co najmniej 98% tego samego wskaznika obliczonego na poziomie grupy, to podmiot
moze odliczy¢ nadwyzke kosztéw finansowania zewnetrznego w petnej wysokosci
(ang. eguity escape rule). Rozwigzanie to pozwala spétkom, ktére sa mniej zadtuzone
niz cata grupa kapitatowa, na pominiecie rygoru limitu obliczanego na poziomie
danej spotki. Konstrukcja tego wskaznika przypomina rozwigzanie stosowane od
2008 r.w Niemczech2lL Wskazuje sie jednak, ze w niemieckiej praktyce reguta ta ma
znikome zastosowanie wsérod grup kapitatowych, gtownie z uwagi na komplikacje

20 OECD, Public discussion draft: BEPS action 4 approaches to address BEPS involving interest
in the banking and insurance sectors, 28 lipca 2016 .

21 W. Tischbirek, Germany: InterestBarrier, Loss ojLosses and Other Delicacies, Euromoney Hand-
books, Chapter 14, 2008, s. 81-86.



Unijny model ograniczen w zaliczaniu kosztéw finansowania zewnetrznego do kosztow... 175

zwigzane z ustalaniem wskaznika na poziomie grupowym22 Sama OECD S$wia-
domajest praktycznych problemoéw, jakie niesie za sobg wdrozenie zasady grupowe;j.
Z uwagi na réznice w regutach rachunkowosci i odmiennosci prawa podatkowego
roznych krajow, ustalenie wiasciwych wartosci dla konkretnych kategorii moze
nastreczaé¢ trudnosci, a weryfikacja danych przez wtadze podatkowe moze okazaé
sie niewykonalna.

Drugi mozliwy wskaznik grupowy ustala sie w dwoch etapach. Najpierw oblicza
sie wskaznik dla grupy kapitatowej poprzez podzielenieZ nadwyzki kosztow finan-
sowania zewnetrznego ponoszonych przez catg grupe kapitatowg wobec stron trze-
cich przez EBITDA dla catej grupy, a nastepnie otrzymany wynik mnozy sie przez
EBITDA danego podatnika. Podatnik moze zaliczy¢ odsetki do wysokos$ci otrzyma-
nego w ten sposéb limitu grupowego, o ile limit ten jest wyzszy, niz ustalony poprzez
wskaznik 30% EBITDA podatnika. Idea przyjecia takiego rozwigzania wydaje sie
stuszna. Poziom zadtuzenia grup kapitatowych jest przeciez bardzo zr6znicowany
i zalezy od wielu czynnikdw wewnetrznych i zewnetrznych. Niekiedy caty sektor
charakteryzuje sie znacznie wyzszg dzwignig finansowa niz przecietna24 W takim
przypadku grupa kapitatowa mogtaby zosta¢ pozbawiona prawa do potrgcenia czesci
kosztow finansowania zewnetrznego pozyskanego od stron trzecich, mimo ze nie
przyczynia sie to do erozji bazy opodatkowania i transferu zyskéw. Podobnie jed-
nak jak w przypadku wskaznika opartego na relacji kapitatéw witasnych i aktywow
grupy, wydaje sie, ze skorzystanie w praktyce z dobrodziejstwa tej reguty bedzie bar-
dzo utrudnione. Mozna odnie$¢ wrazenie, ze wprowadzenie mozliwosci przyjecia
tego wskaznika grupowego w dyrektywie zostato przewidziane bardziej na przy-
sztos¢, w tej chwili bowiem nie ma konsensusu wséréd panstw cztonkowskich co do
jednolitego wprowadzenia tego rozwigzania, a OECD wcigz stara sie wypracowac
najlepsze rozwigzanie w tym zakresie2. Nic jednak nie stoi na przeszkodzie, by

panstwa cztonkowskie nowelizowaty rozwigzania krajowe w ramach dozwolonych

2 OECD, Comments received on Public Discussion draft BEPS action 4: interest deductions and
other financial payments, Part 1,11 lutego 2015, s. 467.

23 Polska wersja dyrektywy zawiera btad w ttumaczeniu, oczywiste jest bowiem, ze chodzi o iloraz
kosztéw finansowania zewnetrznego i EBITDA na poziomie grupy, a nie iloczyn (mnozenie). Tak tez
stanowig inne wersje jezykowe dyrektywy.

24 Wyzszym dhlugiem charakteryzujg sie na przykiad sektor bankowy, energetyczny, a nizszym sektor
sprzedazy detalicznej, farmaceutyczny czy transportowy. Szczegétowe analizy mozna znalez¢ na stro-
nie A. Damodarana: http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/dbtfund.htm.

25 OECD, BEPS action 4 - discussion draft on elements of the design and operation of the group
ratio rule, lipiec 2016.
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przez dyrektywe granic w pézniejszym okresie. Stusznie zauwazaja respondenci
biorgcy udziat w konsultacjach OECD, ze jednym z podstawowych wymogow, aby
wskaznik grupowy maogt zostaé w praktyce zastosowany, jest zgodne zezwolenie we
wszystkich krajach cztonkowskich na stosowanie danych finansowych bezposrednio
ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego, bez koniecznosci dokonywania
jakichkolwiek dostosowan26. Warto takze w tym miejscu zwréci¢ uwage, ze OECD
w wytycznych koncowych w ramach dziatania 4 projektu BEPS zauwazyta, ze nad-
mierna potracalnos¢ odsetek moze mie¢ miejsce takze w przypadku zagranicznych

inwestycji grup kapitatowych, co mozna zilustrowa¢ przyktadem 1.

Przyktad 1

Grupe kapitatowa tworza dwie spoiki - spotka matka prowadzaca dziatalno$¢ w kraju, gdzie
stawka podatku od os6b prawnych wynosi 30%, oraz sp6tka cérka prowadzaca dziatalnos¢
w kraju, gdzie stawka podatku od oséb prawnych wynosi 10%. Spotka cérka postanowita
zainwestowa¢ w prowadzong przez siebie dziatalno$¢ dodatkowy 1min PLN. W tym celu
zaciggneta wbanku kredyt wwysokosci ImIn PLN z oprocentowaniem rownym 10%. Spétka
corka uzyskata 200 tys. PLN zwrotu z inwestycji, z czego po odliczeniu odsetek otrzymata
dochdéd przed opodatkowaniem 100 tys. PLN oraz 90 tys. PLN po opodatkowaniu wg stawki.
Zaktadajac brak ograniczen w zakresie odliczania odsetek, grupa kapitatowa mogtaby
zaplanowac finansowanie inwestycji w odmienny sposob. Gdyby to spétka matka zaciggneta
kredyt na tych samych warunkach i pozyskang kwote przekazata spotce corce jako wkiad
wspolnika, spo6tka cérka musiataby opodatkowac caty dochod z inwestycji w wysokosci
200 tys. PLN, z czego po opodatkowaniu otrzymataby 180 tys. PLN. Zaktadajac, ze spotka matka
uzyskuje dochdéd z innej dziatalnosci i mogtaby zaliczy¢ do kosztow uzyskania przychodu
odsetki od zaciagnietego kredytu, pomniejszytaby swoje zobowigzania podatkowe o 30 tys. PLN.
W perspektywie catej grupy kapitatowej, w wyniku podjetej przez spétke corke inwestycji,
grupakapitatowazjednej strony osiagnetaby zysk 200 tys. PLN oraz zaoszczedzita 30 tys. PLN
na podatku w kraju spotki matki, a z drugiej strony poniostaby koszt odsetek 100 tys. PLN
oraz podatku wkraju spotki corki 20 tys. PLN. Ostateczny zysk po opodatkowaniu wynidstby
w tej sytuacji dla catej grupy kapitatowej 110 tys. PLN, w przeciwienstwie do osiggnietego
wczesniej zysku 90 tys. PLN. Kraj rezydencji spotki matki doznat w tym przypadku erozji
bazy opodatkowania na rzecz kraju rezydencji spotki corki.

Limit potracalnosci odsetek odnosi sie do kosztow finansowania zewnetrznego

uzyskanego takze od 0s6b trzecich, stad skutecznie ogranicza mozliwosci transferu

26  OECD, Comments received on Public BEPS action 4 - discussion draft on elements ofthe design
and operation of the group ratio rule, 25 sierpnia 2016.
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zyskéw przedstawionego w przyktadzie powyzej. Wprowadzenie wskaznika grupo-
wego moze jednak zneutralizowaé ten skutek, co mozna zilustrowaé przedstawio-

nym nizej przyktadem 2.

Przykiad 2

Przyjmijmy, ze podobnie jak w Przyktadzie 1, wgrupie kapitatowej spotki zalezne nie zaciagajg
kredytdéw, ale czyni to spétka matka, ktéra nastepnie wnosi pozyskane srodki w formie wkiadow
do spétek zaleznych, aby zminimalizowaé¢ swoj dochéd do opodatkowania. Przyjmujac, ze
spotka matka osiggneta EBITDA na poziomie 20 min PLN, awysoko$¢ odsetek od kredytow
wyniosta 18 min PLN, w braku wskaznika grupowego sp6tka matka mogtaby zaliczy¢ do
kosztow uzyskania przychodéw jedynie 6 min PLN odsetek. Jednak na poziomie catej grupy
EBITDA wynosi 30 min PLN (20 min PLN spotki matki + 10 min PLN spotek zaleznych),
natomiast koszty finansowania zewnetrznego od o0so6b trzecich kreowane sg jedynie przez
spotke matke i wynoszg 18 min PLN. W przypadku przyjecia przez kraj rezydencji spotki
matki mozliwosci odliczania odsetek do wysokosci okreslonej przez omawiany wskaznik
grupowy, ktory wtym przyktadzie wyniosthy 60%, spotka matka mogtaby zaliczy¢ do kosztow
12 min PLN, zamiast 6 min PLN odsetek.

4. Analiza skutecznos$ci wybranych ograniczen
potrgcalnosci odsetek

4.1. Przeglad badan

Kierujac sie systematyka przedstawiong przez OECD, moznawyréznié przynaj-
mniej sze$¢ roznych typdéw regulacji majacych na celu przeciwdziatanie erozji pod-
stawy opodatkowania i przenoszeniu zyskéw z wykorzystaniem odsetek i ptatnosci
ekwiwalentnych, polegajgcych na2r.

1) ocenie poziomu odsetek lub zadtuzenia zgodnie z zasadg ceny rynkowej (ang.
arms length),

2) zastosowaniu podatku u zrédta od wyptacanych odsetek,

3) ograniczeniu mozliwosci potragcania okreslonej czesci odsetek, bez wzgledu

na ksztatt i odbiorce ptatnosci,

27 OECD, BEPS..., op. cit., s. 19.
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4) ograniczeniu mozliwosci potracania okreslonej ilosci odsetek w odniesieniu do
ustalonego statego wskaznika, takiego jak wskaznik zadtuzenia kapitatu wia-
snego, udziatu odsetek w zyskach, udziatu odsetek w aktywach i innych,

5) ograniczeniach zwigzanych z odniesieniem pozycji danej spo6iki do catej grupy
kapitatowej,

6) innych szczegolnych ograniczeniach potrgcalnosci odsetekwynikajacych z okre-
$lonych transakcji.

Wiadze podatkowe najczesciej stosujg kombinacje réznych typow regulacji, nie
ograniczajac sie tylko do jednej z przedstawionych wyzej metod. W praktyce naj-
czesciej stosowanym rozwigzaniem jest ograniczanie mozliwosci odliczania odsetek
na podstawie relacji kapitatow witasnych do zadtuzenia podatnika, jednak w ostat-
nim czasie mozna zaobserwowac zwrot w kierunku limitéw opartych na danych
finansowych, w szczegélnosci EBITDA podatnika28. Dotychczas, w $lad za Niem-
cami, niektore kraje (m.in. Hiszpania, Portugalia, Wtochy, Finlandia, Grecja) wpro-
wadzity juz ograniczenia oparte na EBITDA2. Niektdre kraje stosujg kombinacje
tych dwéch podej$¢, np. Francja, Dania oraz Polska3. Zmiane podejscia rekomen-
duje takze OECD w raporcie konicowym, uznajac, ze metoda oparta na EBITDA
jest skuteczniejsza w przeciwdziataniu erozji bazy opodatkowania i przenoszeniu
zyskéw niz metody oparte na relacji dtugu i kapitatu wtasnego sp6tki3l Za skoordy-
nowanym przyjeciem ograniczen opartych na EBITDA opowiedzialy sie ostatecznie
wszystkie panstwa cztonkowskie Unii Europejskiej, przyjmujac dyrektywe. Zasad-
niczo dyskusja koncentruje sie wiec nad ocena, ktore z tych dwdch rozwigzan jest
lepszym narzedziem dla wiadz podatkowych w przeciwdziataniu erozji podstawy
opodatkowania i przenoszeniu zyskéw. Podjete do tej pory badania nie dajg zdecydo-
wanej odpowiedzi na to pytanie, choé wskazuja przewaznie nawyzszo$¢ rozwigzan
opartych nawyniku finansowym (EBITDA). Jak wynika z modelu Mardana3, dla
wiadz podatkowych maksymalizujgcych wptywy podatkowe, ograniczenia potra-
calnosci odsetek oparte na EBITDA sg skuteczniejsze przede wszystkim dlatego,

28 C. Bachmann, A. Lahmann, C. Schuler, The Impact oj Thin-Capitalization and Earnings Stripping
Rules in theEU-15 on the Tax Shield, European Financial Management Association Annual Meeting,
Amsterdam 2015, s. 7.

29 Ibidem, s. 16.

30 European Commission, Tax reforms in EUMember States - 2015 Report, Taxation Papers nr 58,
S. 48.

3l OECD, BEPS..., op.cit,, s. 21.

32 M. Mardan, Ehe Effects oj Thin Capitalization Rules when Firms are Financially Constrained, 8th
Norwegian-German Seminar on Public Economics, CESifo, Munich, 8-9 listopada 2013, s. 4-15.
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ze oddziatuja w wiekszym stopniu na najbardziej produktywne spo6tki. Dotyczy
to przede wszystkim krajow wschodnioeuropejskich (w tym Polski), w ktorych
dostep do kapitatu obcego jest bardziej ograniczony niz w krajach zachodnich33
Podobny rezultat uzyskali w swoim modelu Gresik, Schindler i Schjelderup, z ktérego
jednoznacznie wynika, ze optymalnym rozwigzaniem dla jurysdykcji podatkowej
jest wprowadzenie ograniczen opartych nawyniku finansowym przedsiebiorstwa,
natomiast rozwigzania oparte na relacji dtugu i kapitatéw wiasnych lub rozwigza-
nia mieszane sg mniej efektywne34. W po6zniejszej pracy Mardan przedstawia mniej
klarowne konkluzje, wysnuwajac wniosek, ze korzysci zwprowadzenia ograniczen
potracalnosci odsetek opartych na relacji kapitatu wtasnego i dlugu moga by¢ jed-
nak wigksze, jesli grupy kapitatowe nie majg mozliwosci manipulowania cenami
transferowymi3. Gdyjednak grupy kapitatowe prowadzg agresywng polityke mani-
pulowania cenami transferowymi, korzysci z wprowadzenia regulacji opartych
na EBITDA podatnika moga by¢ wieksze36.

Mozna stwierdzié, ze w praktyce ograniczenia zwigzane ze stosunkiem zadtuze-
nia do kapitatéw wiasnych nie zapobiegajg dostatecznie transferowi zyskow za gra-
nice, bowiem grupy kapitatowe w tatwy sposéb moga dostosowac¢ wysokos¢ kapitatu
wilasnego do pozadanej wielkos$ci dtugu. Badania wskazujg, ze wzglednie restryk-
cyjny stosunek dtugu do kapitatdow wiasnych réwny 1,5:1, obowiazujacy w USA,
okazat sie nieskuteczny w zapobieganiu przenoszeniu zyskow z wykorzystaniem
odsetek przez amerykanskie spétki kontrolowane3’. Podobnie, badania na kanadyj-
skich spétkach wykazaty, ze tylko maty odsetek spotek (7,1%) przekroczyt relacje
dtugu do kapitatow wiasnych w wysokosci 2:138. Jesli zasadniczo grupy kapitatowe
moga dostosowac stosunek kapitatéw wiasnych do zadtuzenia i jednoczes$nie kon-
tynuowac transfer zyskéw do krajow o nizszym opodatkowaniu, to bezposrednia

limitacja odsetek na podstawie wyniku finansowego wydaje sie by¢ rozwigzaniem

3B Ibidem.

34 T.A. Gresik, D. Schindler, G. Schjelderup, Immobilizing Corporate Income Shifting: Should It Be
Safe to Strip in the Harbour?, CESifo Working Paper Series no. 5609, listopad 2015, s. 29-30.

3H M. Mardan, Why Countries Differ in Thin Capitalization Rules: The Role oj Financial Develop-
ment, CESifo Working Paper Series no. 5295, kwiecien 2015, s. 23-24.

3% Z. Kalamov, Safe haven vs. earnings stripping rules: A prisoners dilemma? mimeo, ZBW, Leibniz
2015, s. 1-21.

37 S. Webber, Thin Capitalization and Interest Deduction Rules: A Worldwide Survey, Tax Notes
International vol. 60, no. 9, 29 listopada 2010, s. 740.

38 J. Farrar, A. Mawani, Debt-Equity Limitations in Thin Capitalization Rules: Canadian Evidence,
CAAA 2008 Annual Conference Paper, s. 24.
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korzystniejszym. Arbitralnie ustalony stosunek zadtuzenia w spdice pomija takze
znaczace réznice w zapotrzebowaniu na kapitat obcy w réznych sektorach gospo-
darki. Podobne zastrzezenie moze by¢ poczynione co prawda w stosunku do limi-
tow opartych na wyniku finansowym, co jednak moze zosta¢ ztagodzone poprzez
odpowiednie wskazniki grupowe.

Badania empiryczne przeprowadzone przez Drefiler i Scheuering® wskazaty,
ze po zastgpieniu w 2008 r. niemieckich regulacji bazujgcych na relacji kapitatu
wiasnego i dtugu przez ograniczenia oparte na formule 30% EBITDA, wskaznik
ogollnego zadtuzenia badanych spétek spadt. Niepokojace jest jednak to, ze nowe
regulacje wptynety w wiekszym stopniu na ograniczenie dtugu pozyskiwanego od
0sOb trzecich, a nie wewnatrz grup kapitatowych, co nie jest zgodne z celem wpro-
wadzanych regulacji.

Dane dostarczone przez PwC w trakcie prac nad projektem BEPS obrazujg zasieg
oddziatywania przewidzianych w dyrektywie i rekomendowanych przez OECD
ograniczen potrgcalnosci odsetek w zaleznosci od tego, najakim poziomie EBITDA
zostanie ustalony limit odliczen40. Badanie PwC przeprowadzone zostato na mie-
dzynarodowych i krajowych spotkach publicznych, zwylgczeniem tych z ujemnym
EBITDA, dla lat 2009-2013. Przy $rednich warto$ciach w tym okresie dla limitu
rownego 30% EBITDA, 81% spotek lokalnych i 87% korporacji miedzynarodowych
nie powinno zasadniczo podpada¢ pod ograniczenia w potrgcalnosci odsetek. Dla
limitu rownego 10% EBITDA odpowiednio 55% i 62% spotek nie powinno mieé
problemu z odliczeniem w catosci odsetek od przychodu. Jak wida¢, ograniczenia
oparte na EBITDA wpiywajg w wiekszym stopniu na sp6tki krajowe niz na grupy
miedzynarodowe, pomimo ze to wtasnie podmioty miedzynarodowe sg odpowie-
dzialne za przerzucanie zyskéw za granice za pomocg odsetek. Na podstawie danych
przedstawionych przez PwC mozna takze potwierdzi¢ teze, ze ograniczenia potrga-
calnosci odsetek dotkng w réznym stopniu poszczegdlne sektory gospodarki. Naj-
bardziej mogg ucierpie¢ sektory zwigzane z energig oraz dostarczaniem mediow,
gdzie z natury tej dziatalnosci dzwignia finansowa jest do$¢ duza. Z tego wzgledu
szczegOlnie istotne jest, aby wytgczy¢ projekty partnerstwa publiczno-prywatnego
z ograniczen odliczalnosci odsetek.

39 D. Drefiler, U. Scheuering, Empirical Evaluation oj Interest Barrier Effects, ZEW Discussion
Paper no. 12-046, 2015, s. 19-28.

40 OECD, BEPS... op. cit., s. 88-89 oraz OECD, Comments received on Public Discussion draft
BEPS action 4: interest deductions..., op. cit., s. 178-199.
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4.2. Badania wiasne w zakresie polskich spotek kapitatowych

4.2.1. Badanie poziomu wskaznika pokrycia odsetek

Podobne do powyzszych wnioski mozna wyciggna¢ na podstawie badania
poziomu wskaznika pokrycia odsetek dla polskich spétek kapitatowych. Z uwagi
na okreslone w dyrektywie definicje nadwyzki kosztéw finansowania zewnetrznego
oraz EBITDA, wskaznik pokrycia odsetek jest przyblizeniem zasiegu oddzialywania
ograniczen, niemniej jednak pozwala uchwyci¢ pewne zaleznosci. Wskaznik pokry-
cia odsetek mozna oblicza¢ poprzez podzielenie EBITDA albo EBIT spotki przez
zaptacone odsetki w danym okresie rozliczeniowym. Przyjmujac limit potracalnosci
odsetek wedtug wskaznika 30% EBITDA albo EBIT, mozna zasadniczo stwierdzi¢,
ze spotki majgce wskaznik pokrycia odsetek réwny lub wyzszy niz 10/3, powinny
zmiesci¢ sie w limicie potrgcalnosci odsetek. Dane finansowe niezbedne do obli-
czen zebratem, wykorzystujagc baze danych ,,Amadeus” wydawang przez Bureau
Van Dijk, biorgc pod uwage dostepne wyniki finansowe 13 291 polskich spétek kapi-
tatlowych z nieujemnym EBITDA w latach 2012-2014 oraz wyodrebniajagc wyniki
dla 2602 spotek, ktére posiadaty zagranicznego udziatowca, dysponujgcego ponad

50% udziatéw (akcji) w polskiej spétce. Wyniki obliczen przedstawiono w tabeli 1

Tabela 1. Udziat spétek ze wskaznikiem pokrycia odsetek opartym na EBITDA lub EBIT
o wartosci co najmniej 10/3 (w %)

Udziat spotek ze wskaznikiem pokrycia odsetek  Udziat spdtek ze wskaznikiem pokrycia odsetek

(EBITDA/zaptacone odsetki) o wartos$ci co (EBIT/zaptacone odsetki) o warto$ci co najmniej
Lata najmniej 10/3 10/3
Spotki Spotki kapitatowe Spotki Spo6tki kapitatowe
kapitatowe z zagranicznym udzialowcem kapitatowe z zagranicznym udzialowcem
2014 84,99 88,82 69,69 79,71
2013 82,93 87,16 66,51 75,75
2012 78,85 82,86 62,06 70,10
Srednia 82,26 86,28 66,08 75,19

Zrédto: opracowanie Wiasne.

Jak widaé, wynik badan dla polskich spétek kapitatowych zblizony jest do ogol-
nych rezultatow otrzymanych przez PwC. W przyblizeniu $rednio co najmniej 82%

polskich spotek miatoby mozliwos¢ zaliczenia wszystkich zaptaconych odsetek do
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kosztow uzyskania przychodow, jesli limit potracalnos$ci zostatby ustalony wedtug
wskaznika 30% EBITDA lub 66%, jesli limit potragcalnosci zostatby skorelowany
z 30% EBIT. Rownie waznym whnioskiem wynikajgcym z poréwnania wskaznika
pokrycia odsetek obliczanego na podstawie EBITDA iwskaznika pokrycia odsetek
obliczanego na podstawie EBIT jest to, ze przy przyjeciu za warto$¢ referencyjng
dla wskaZnika potracalnosci odsetek EBIT zamiast EBITDA, liczba spotek, ktore
nie przekraczaja limitu, znacznie sie zmniejsza ($rednio 16 p.p. w latach 2012-2014).
Innymi stowy, prawie dwa razy wiecej spotek mogtoby dozna¢ ograniczen, jesli
limit opieratby sie na EBIT zamiast EBITDA. Sposrod panstw cztonkowskich UE
limit oparty na EBIT funkcjonuje juz na przyktad w Danii, ale odpowiedni wskaz-
nik ustalony zostat tam na poziomie 80% EBIT. Polskie przepisy, majgce na celu
ograniczenie mozliwosci odliczania odsetek w tzw. wersji alternatywnej, zezwalajg
na odliczanie odsetek do wysokosci 50% zysku operacyjnego, ktory jest zblizony
do EBIT. Wydaje sie wiec, ze pozostawienie przez polskiego ustawodawce zysku
operacyjnego jako wartosci referencyjnej, nawet przy maksymalnym dozwolonym
wskazniku 30%, mogtoby by¢ dos¢ rygorystyczne.

Wyodrebnienie kategorii polskich spétek kapitatowych, w ktérych ponad 50%
udziatow albo akcji posiada podmiot zagraniczny, pozwala oceni¢, w jakim stop-
niu ograniczenia potracalnosci odsetek moga wptywac na spoétki, ktére sg w gtow-
nej mierze odpowiedzialne za przenoszenie zyskow za granice. W badanych latach
ograniczenia potrgcalnosci odsetek nie dotknetyby Srednio okoto 86% polskich
spoétek kapitatowych z zagranicznym udziatlowcem, biorgc pod uwage EBITDA
i 75%), opierajac sie na EBIT. Oznacza to niestety, ze spo6tki z kapitalem zagranicz-
nym sg bardziej odporne na unijne ograniczenia niz spo6tki nalezace do podmio-
tow krajowych. W tym kontekscie warto przypomnieé, ze dyrektywa przewiduje
mozliwos¢ wytgczenia spotek niezaleznych spod ograniczen potrgcalnosci odsetek
przewidzianych w dyrektywie, co w $wietle przedstawionych badan moze by¢ uza-
sadnione. Skorzystanie przez panstwo cztonkowskie z tej opcji nie przekresla jed-
nak mozliwosci wprowadzenia innych lub pozostawienia obecnie obowiazujgcych
regulacji w stosunku do spotek niezaleznych.

Na podstawie otrzymanych wynikdw mozna zaobserwowac takze, ze zakres
oddzialywania ograniczen jest znacznie zmienny w czasie. W przypadku ogra-
niczen opartych na EBITDA w 2012r. okoto 79% polskich spotek nie doznatoby
ograniczen, natomiastjuz w 2014 az o 6 p.p. wiecej. W przypadku ograniczen opar-
tych na EBIT roznica ta jest jeszcze wieksza. Uzaleznione jest to przede wszystkim

od wynikéw finansowych przedsiebiorstw w poszczegdinych latach, ale takze od
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dostepnosci i oprocentowania kapitatu obcego. Z uwagi na zmiennos$¢ wynikow
na przestrzeni lat konieczne jest, aby polskie spétki miaty mozliwos$¢ przenoszenia
niezaliczonych odsetek lub niewykorzystanej wartosci odsetek na poprzedzajgce lub
nastepujace okresy rozliczeniowe, przy czym horyzont ten powinien byé na pewno

diuzszy niz trzy lata.

4.2.2. Badanie preferencji wyboru metody alternatywnej

Poczawszy od 2015 r. polskie spo6tki kapitatowe moga wybra¢ alternatywng metode
ograniczen potracalnosci odsetek oparta na EBIT spotki oraz wartosci podatkowe;j
aktywoéw, zamiast ogolnej reguty opartej na stosunku kapitatu wtasnego do zadtu-
zenia wobec podmiotéow powigzanych. Jak wynika z danych przekazanych przez
Ministerstwo FinansOw na cele niniejszego artykutu, w zeznaniach CIT-8 za 2015r.
(koniec roku podatkowego), 1543 podatnikéw wybrato alternatywng metode ograni-
czen potracalnosci odsetek, z czego 997 podatnikow nie zaliczyto do kosztéw uzyska-
nia przychodéw w danym roku podatkowym odsetek od pozyczek na tgczng kwote
101 min PLN. Biorac pod uwage, ze w tym samym okresie liczba podatnikéw, kto-
rzy w zeznaniu podatkowym wykazali przychéd lub koszty uzyskania przychodow,
lub dochdéd, lub strate wieksza od zera, wynosita 456 19041 udziat podatnikéw pre-
ferujgcych metode alternatywng stanowi jedynie 0,34% tych podatnikéw. Sposréd
spotek, ktore zdecydowaty sie na rozliczenie wedtug alternatywnej metody, az 65%
spotek doznato ograniczen w potrgcalnosci odsetek. Mozliwos$¢ wyboru alternatyw-
nej metody potragcalnosci odsetek podatnicy otrzymali dopiero od 1stycznia 2015r.,
wiec trudno jednoznacznie przesgdza¢, czy tak mata liczba podatnikéw decydujgcych
sie na alternatywng metode wynika z braku wiedzy podatnikéw o nowej mozliwosci
rozliczen lub braku poczynienia stosownych kalkulacji, czy tez wynika z faktu, ze
zasadniczo ograniczenia te sg oceniane jako bardziej surowe i niekorzystne. Nalezy
przypuszczac, ze wielu, szczeg6lnie mniejszych podatnikéw, nie korzysta w ogoéle lub
korzysta w nieznacznym stopniu z finansowania poprzez pozyczki od podmiotow
powigzanych, w zwigzku z czym problematykawyboru okreslonej metody ograniczen
potracalnosci odsetek pozostaje poza ich zainteresowaniem. Nie ulega watpliwosci
jednak, ze metoda alternatywna nie cieszy sie wiekszym powodzeniem. Patrzac na ten

problem od drugiej strony, mozna stwierdzi¢, ze prawie wszyscy podatnicy podatku

4 MF, Informacja dotyczaca rozliczenia podatku dochodowego od oséb prawnych za 2015 rok, http.//
www.finanse.mf.gov.pl/documents/766655/5758903/ Informacja
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dochodowego od os6b prawnych uwazajg wybdr ograniczen opartych na wyniku
finansowym i wartosci podatkowej aktywow jako mniej korzystny niz wybor ogra-
niczen opartych na relacji kapitatu wtasnego do dtugu wobec podmiotéw powigza-
nych lub wybdr ten jest dla nich obojetny.

5. Skutecznos¢ polskich regulacji na tle unijnego modelu

Skuteczno$¢ ograniczen potrgcalnosci odsetek nalezy ocenia¢ pod wzgledem
spetniania celow dyrektywy, ktorymi sg przede wszystkim zapobieganie unikaniu
opodatkowania, przenoszeniu zyskéw i erozji bazy opodatkowania. Skuteczniej-
sze sg wiec te rozwigzania, ktére powodujg, ze spétkom trudniej unikng¢ zaptaty
podatku w kraju, gdzie osiggnieto realny zysk. Na podstawie zaprezentowanych
w poprzednich rozdziatach badan mozna stwierdzié, ze zasadniczo ograniczenia
potracalnosci odsetek, ktdre oparte sg nawyniku finansowym podatnika, powinny
by¢ bardziej skuteczne w zapobieganiu erozji bazy opodatkowania i przenoszeniu
zyskéw niz regulacje oparte na stosunku kapitatu wtasnego do dtugu. Wiele zalezy
jednak od szczegétowych rozwigzan w zakresie jednej i drugiej metody ogranicze-
nia potrgcalnosci odsetek, dlatego nalezy rozwazy¢, czy ogolne wnioski ptynace
z poréwnania tych dwoch metod ograniczen potragcalnosci odsetek odnoszg sie
takze do poréwnania polskich regulacji dotyczacych niedostatecznej kapitalizacji
z ograniczeniami przyjetymi w modelu unijnym.

Polskie regulacje opierajg sie gtéwnie na stosunku dtugu do kapitatu witasnego.
Przed 2015 r. nie powodowata ograniczen w potracalnosci odsetek relacja kapitatu
zaktadowego spoétki do jej zadtuzenia wobec podmiotdw powigzanych nieprzekra-
czajgca stosunku 3:1. Od 2015 r. zadne ograniczenia nie wystgpia, jesli zadtuzenie
wobec podmiotéw powigzanych nie przekracza wysokosci kapitatu wiasnego sp6iki.
Zadtuzenie wobec stron trzecich nie mawiec na gruncie polskich przepisow o nie-
dostatecznej kapitalizacji znaczenia, o ile spétka nie zdecyduje sie na alternatywnga
forme ograniczen. Wpisujgc sie w Swiatowe trendy, polski ustawodawca wprowadzit
bowiem w 2015 r. mozliwo$¢ wyboru przez podatnika odmiennych zasad potraca-
nia odsetek, opartych na zysku operacyjnym oraz wartosci podatkowej aktywow

spo6tki42 Pomimo jednak wprowadzenia do polskiego porzadku prawnego metody

42 Powiagzanie ograniczen w odliczaniu odsetek z EBIT jest podejsciem rekomendowanym przez
OECD, natomiast odwotywanie sie do wartosci aktywoéw nie zyskato petnej aprobaty.
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alternatywnej, sp6tki nie zdecydujg sie na stosowanie tej metody, o ile metoda pod-
stawowa, oparta na stosunku kapitatu wtasnego do zadtuzenia wobec podmiotow
powiazanych, bedzie dla nich korzystniejsza43. Dlatego ocena skutecznosci polskich
przepiséw musi by¢ oparta przede wszystkim na metodzie podstawowej, a metoda
alternatywna nie ma w tym zakresie wiekszego znaczenia.

Trudnos$ci moze natomiast przysparza¢ precyzyjne wyznaczenie norm dyrek-
tywy, z ktérymi nalezy polskie regulacje poréwnywaé. Dyrektywa okre$la bowiem
tylko minimalny standard przepisow i panstwa cztonkowskie mogg przyjmowacé
swobodnie rézne rozwigzania, zwiekszajace ochrone swoich baz opodatkowa-
nia. Dyrektywa zawiera ponadto wiele rozwigzan dyspozytywnych, ktore pan-
stwa cztonkowskie moga, ale nie muszg przyjmowadé, przez co w zasadzie ciezko
jest nawet precyzyjnie okresli¢ jej minimalny standard. Teoretycznie, minimalny
standard ochrony wyznaczony jest przez przepisy bezwzglednie wigzace, ale wraz
z zastosowaniem wszystkich rozwigzan dyspozytywnych przewidzianych w dyrek-
tywie, ktére zmniejszajg site oddzialywania ograniczen potragcalnosci odsetek.
Minimalnym standardem bedzie wiec ograniczenie potracalnosci odsetek oparte
na 30% EBITDA, ale z zezwoleniem na traktowanie grup podatkowych jako jednego
podatnika, progiem de minimis 3min EUR, z wytgczeniem podmiotéw niezalez-
nych, projektéw partnerstwa publiczno-prawnego oraz pozyczek zawartych przed
17 czerwca 2016 r., a takze z mozliwoscig przenoszenia nadwyzki kosztoéw finanso-
wania zewnetrznego na przyszte okresy bez limitow czasowych oraz z mozliwoscia
przenoszenia na okres nieprzekraczajacy pieciu lat niewykorzystanej wartosci odse-
tek albo nadwyzki kosztéw finansowania zewnetrznego w tyt o trzy lata i w koncu
takze z mozliwoscig zastosowaniajednego ze wskaznikow grupowych. Z zatlozenia,
wymienione wyzej rozwigzania dyspozytywne majg stuzy¢ tagodzeniu negatyw-
nych skutkéw przyjetego modelu, ale w praktyce moga zwieksza¢ ryzyko unikania
opodatkowania. Nie nalezy spodziewac sig, aby polski ustawodawca przyjat naj-
nizsze standardy wynikajgce z dyrektywy, mimo to jednak samo poréwnanie sku-
tecznos$ci powinno opieraé¢ sie na minimalnym standardzie. Nalezy pamietac takze,
Ze na przepisy majgce na celu przeciwdziatanie erozji bazy opodatkowania i prze-
noszeniu zyskow z wykorzystaniem finansowania dtuznego sktadajg sie nie tylko
przepisy bezposrednio limitujgce odliczalno$¢ odsetek, lecz takze inne ogolne regu-

lacje, na przyktad dotyczgce cen transferowych czy ustanawiajgce ogding klauzule

43 Badanie wtym zakresie zostato przedstawione w rozdziale 4.2.2 artykutu.
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przeciwko unikaniu opodatkowania. Podstawowe znaczenie majg wszakze przepisy
bezposrednio odnoszace sie do kwestii potracalnosci odsetek.

Biorac pod uwage poczynione wyzej uwagi, mozna stwierdzi¢, ze analiza skutecz-
nosci ograniczen potracalnosci odsetek opiera sie na poréwnaniu modelu podsta-
wowego wynikajacego z polskich regulacji z minimalnym standardem zakre$lonym
w dyrektywie, awiec w konsekwencji wpisuje sie dobrze w szersza debate nad porow-
naniem efektywnos$ci ograniczen opartych na relacji kapitatu wtasnego do zadtu-
zenia oraz ograniczen opartych bezposrednio na wyniku finansowym podatnika.
W tym kontekscie, na podstawie przedstawionych wyzej analiz teoretycznych i empi-
rycznych, mozna uznaé, ze polskie regulacje oparte na stosunku dtugu do kapitatu
wilasnego sg mniej skuteczne w realizacji celow dyrektywy niz bezposrednie ograni-
czenia oparte na EBITDA. Rozwigzania dyspozytywne przewidziane w dyrektywie
co prawda moga znacznie ostabi¢ zasieg oddzialywania ograniczen potrgcalnosci
odsetek, lecz skutecznos$é tych ograniczen nalezy badaé przede wszystkim pod wzgle-
dem efektywnosci w zapobieganiu unikaniu opodatkowania przez miedzynarodowe
grupy kapitatowe, a nie pod wzgledem samego zasiegu ich oddziatywania. Mozliwe
jest bowiem, ze w przypadku wdrozenia do polskiego porzgdku prawnego mini-
malnego standardu ze wszystkimi rozwigzaniami tagodzacymi, podstawa opodat-
kowania skurczy sie. Nie przekresla to jednak wyzszej skutecznosci minimalnego
standardu, bowiem w wigkszym stopniu adresuje on zrédto problemu. W przepisach
majacych na celu ograniczanie mozliwosci zaliczenia odsetek do kosztéw uzyskania
przychodow nie chodzi przeciez o to, aby zwieksza¢ wptywy fiskalne panstw kosz-
tem obnizenia optacalnosci realnych inwestycji w gospodarce44, ale by zapobiegac
erozji podstawy opodatkowania i przenoszeniu zyskow za granice.

Wiadze Unii Europejskiej $wiadome sg trudnosci w poréwnaniu skutecznosci
krajowych regulacji z ograniczeniami wynikajagcymi z dyrektywy ex ante, dlatego
na mocy art. 10 ust. 1 Komisja zostata zobowigzana do oceny wdrozenia postano-
wien dyrektywy, w szczegdlnosci skutkéw ograniczen potracalnosci odsetek, do
dnia 9 sierpnia 2020 r. i do zaproponowania na tej podstawie ewentualnych korekt.
Ocena ex post bedzie niezwykle interesujaca, bowiem pozwoli na ostateczng wery-
fikacje skutecznosci poszczegélnych ograniczen w potracalnosci odsetek. Wazne
jest jednak, by przyja¢ wtasciwe miary skutecznosci. Moim zdaniem, dobrg miarg

skutecznosci wdrazanych regulacji bedzie zmiana relacji wskaznika pokrycia

44 Brak mozliwoéci zaliczenia do kosztéw podatkowych kosztéw finansowania zewnetrznego, nawet
w pewnej czesci, minimalizuje efekt tarczy podatkowej i wptywa przez to na wzrost kosztéw inwestycji.
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aktywow kapitatem wilasnym na poziomie pojedynczej spétki do wskaznika usta-
lanego na poziomie catej grupy kapitatowej, do ktérej nalezy dana spotka. Rowno-
waznie mozna wykorzystaé relacje wskaznikéw zadtuzenia kapitatu wiasnego lub
tez wskaznikow pokrycia odsetek dla pojedynczej spotki i catej grupy. Zblizenie
sie wartosci wymienionych wskaznikéw obliczanych dla pojedynczych spoétek do
poziomu wyznaczonego przez ten sam wskaznik obliczany dla catej grupy kapita-
towej po wprowadzeniu nowych ograniczen potrgcalnosci odsetek powinno wska-

zywac na wyzszg skuteczno$¢ nowych ograniczen.

6. Podsumowanie

Dyrektywa wprowadza do polskiego porzgdku prawnego nowy standard regu-
lacji, majacy na celu ograniczenie potracalnosci odsetek, oparty na statym wskaz-
niku zaleznym od EBITDA podatnika. Zatozenia dyrektywy pozostajg zasadniczo
w zgodzie z wytycznymi przedstawionymi przez OECD w ramach projektu BEPS.
Dyrektywa zawiera przepisy bezwzglednie obowigzujgce oraz dyspozytywne, ktore
razem tworzg minimalny standard ochrony krajowych baz podatkowych przed uni-
kaniem opodatkowania z wykorzystaniem miedzynarodowego transferu kosztow
finansowania zewnetrznego. Do$¢ duza dowolnos$¢ w zakresie implementacji posta-
nowien dyrektywy moze jednak prowadzi¢ do utrzymania braku spdjnosci krajo-
wych regulacji. Polskie regulacje ograniczajace mozliwos$¢ zaliczania odsetek do
kosztow podatkowych oparte sg zasadniczo na relacji kapitatu wiasnego do zadtu-
zenia wobec podmiotéw powigzanych z podatnikiem. Ocena, czy polskie regulacje
sg réwnie skuteczne co rozwigzania przewidziane w dyrektywie, wpisuje sie wiec
w szerszg debate nad poréwnaniem skutecznos$ci ograniczen opartych na wyniku
finansowym (ang. earnings stripping rules) z ograniczeniami opartymi na relacji
zadtuzenia do kapitatu wiasnego podatnika (ang. safe haven rule). Badaniawykazaty
stabg skutecznos¢ regulacji bazujgcych na stosunku zadtuzenia do kapitatu wiasnego,
przede wszystkim ze wzgledu na tatwos$¢ w manipulowaniu tym wskaznikiem przez
duze miedzynarodowe grupy kapitatlowe. Ograniczenia uzaleznione od wyniku
finansowego podatnika co prawda oddziatujg na niewielki odsetek firm, ale lepiej
przeciwdziatajg unikaniu opodatkowania przez duze podmioty miedzynarodowe,
ato jest podstawowa miarg skutecznosci tych regulacji. Jak wykazano takze, polskie
spoitki kapitatowe, majac takg mozliwos¢, w gruncie rzeczy nie rozliczaja sie wedtug

metody alternatywnej opartej na zysku operacyjnym i aktywach. Zasadniczo wiec
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nie wydaje sie uzasadnione, aby Polska mogta skorzysta¢ z mozliwosci przesuniecia
terminu transpozycji przepiséw dyrektywy dotyczacych ograniczen potrgcalnosci
odsetek. W praktyce jednak ostateczna decyzja polityczna w tym zakresie bedzie
nalezata do Komisji Europejskiej, ktdra dokona oceny skutecznosci polskich regu-
lacji, po przedstawieniu przez Polske wszystkich informacji niezbednych do oceny
skutecznosci krajowych zasad, ukierunkowanych na zapobieganie ryzykom erozji
bazy podatkowej i przenoszenia zyskéw. Dyrektywa stanowi krok naprzéd nie tylko
w walce z unikaniem opodatkowania, lecz takze w harmonizacji podatkéw bezpo-
Srednich w Unii Europejskiej. Rozwigzania zaproponowane w modelu unijnym nie
sgjednak wystarczajgce dlarozwigzania problemu erozji bazy opodatkowaniai trans-
feru zyskow, dlatego dyrektywe nalezy traktowac jedynie jako przystanek na drodze
do wdrozenia bardziej radykalnych rozwigzan. Obecny ksztatt podatku dochodo-
wego od 0s6b prawnych nie nadgza bowiem za zmianami, ktére zaszty w globalnej
gospodarce w ostatnim wieku. Potrzebna jest skoordynowana przebudowa samej
koncepcji tego podatku, przy zastrzezeniu, ze miedzynarodowe grupy kapitatowe
to w sensie ekonomicznym jeden podmiot, a generowane przez nie zyski powstajg

dzieki popytowi, ktdry je kreuje.
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EU Model Limiting Deductibility of the Cost of Interest from External
Financing in the Light of Polish Regulations on Thin Capitalization

Summary

The paper outlines the main premises for limiting deductible interest expenses, which result
from the Directive laying down rules against tax avoidance, a vehicle to implement some
OECD guidelines under the Bose Erosion and Profit Shifting project in the European Union.
The author seeks to answer the guestion whether Polish regulations concerning thin capitali-
zation are egually effective as Solutions proposed in the EU model.

Keywords: thin capitalization, BEPS, earnings stripping, Directive 2016/1164



