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Wstep

W ostatnich kilku latach widoczny jest dynamiczny wzrost liczby rejestrowanych
spotek komandytowo-akcyjnych (SKA). W duzej mierze wynika on z mozliwosci
wykorzystania tej formy organizacyjno-prawnej dla potrzeb optymalizacji podatko-
wej. Jak wykazuje dotychczasowa praktyka gospodarcza, wickszos¢ SKA powstaje
w zwigzku z funkcjonowaniem grup kapitatowych.

Celem niniejszego artykutu jest przyblizenie znaczenia tej formy organizacyjno-
-prawnej i jej wykorzystania w zarzadzaniu i organizowaniu dziatalnosci gospodarczej,
ze szczegblnym uwzglednieniem funkcjonowania grupy kapitalowej. W artykule
zostanie przeprowadzona teoretyczna analiza zasad funkcjonowania SK A oraz moz-
liwo$ci wykorzystania tej formy organizacyjno-prawnej do osiggania priorytetowych
celéw przez grupe kapitatows.
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1. Istota i podstawowe zagadnienia
dotyczace funkcjonowania grupy kapitalowej

Pojecie grupy kapitatowej jest trudne do uchwycenia. W literaturze czesto wy-
stepujg odmienne definicje, ktore wynikaja z r6znych badan i doswiadczen. Wedtug
M. Trockiego grupa kapitatowa to utworzone zgrupowanie, ktdre realizuje wspolny
cel gospodarczy. W jego sktad wchodzg jednostki gospodarcze, ktére sa powigzane
trwale wigzami majatkowymi oraz wlasnosciowymi. Maja mozliwos¢ realizowania
wspolnych celow, ktore wynikaja z rodzaju oraz intensywnos$ci powigzan [Trocki,
2004, s. 41]. Nalezy zwroci¢ uwage, ze polskie ustawodawstwo nie definiuje pojecia
,holding” czy ,,grupa kapitatowa”. Podmiotem kontrolujacym, jak i kontrolowanym
moze by¢ spotka kapitalowa, ale tez inny podmiot. Jednak w przypadku holdingu
jako grupy spotek zaktada si¢, ze beda to spotki przede wszystkim prawa handlo-
wego. Trocki uwaza, ze grupa kapitatowa to powigzane osoby prawne, natomiast
zgrupowania gospodarcze to powigzania roznych podmiotéw [Trocki, 2004, s. 40—41].
Umozliwia to dos¢ szerokie rozumienie tego pojecia, jak rowniez charakterystyki
podmiotéw biorgcych udzial w tworzeniu grupy kapitatowej (formy organizacyjno-
-prawnej, funkcji, zaleznosci).

Organizacja grupy kapitalowej moze opiera¢ si¢ na powigzaniach kapitatowych,
majatkowych, kontraktowych lub personalnych [Trocki, 2004, s. 51]. Powigzania ka-
pitatowe powstaja, gdy jedna spotka staje si¢ wlascicielem akcji czy udzialow innej.
Powigzania majatkowe wystepuja, gdy majatek bedacy wiasnoscig jednej ze spotek jest
wykorzystywany w dziatalnoéci calej grupy. Powigzania kontraktowe maja miejsce
w przypadku okreslenia wzajemnych praw 1 obowigzkow w ramach realizacji wspol-
nej polityki gospodarczej w postaci sformalizowanej umowy. Powigzania personalne
wystepuja w sytuacji, gdy funkcje w organach podmiotéw gospodarczych peinia
réwnoczesnie te same osoby. M. Trocki zwraca uwage, ze w praktyce funkcjonowania
polskich grup kapitalowych mozna zaobserwowac zjawisko niedoceniania innych niz
kapitalowe sposobow podporzadkowania i oddziatywania.

Grupy kapitatlowe majg okreslony cel gospodarczy, ktéry najogélniej mozna ujaé
jako dazenie do uzyskania okreslonych korzysci materialnych z prowadzonej dziatal-
nosci gospodarczej. Jest to jednak ogolnie sformutowany cel kazdego ugrupowania,
realizowany poprzez cele czastkowe. Do utworzenia grupy mogg sktaniaé cele, ktorych
realizacja nie jest mozliwa w ramach oddzielnych jednostek. Powszechnie wyrdznia
si¢ cztery podstawowe powody, dla ktorych spotki dokonujg potaczen [Helin, 2008,
s. 15]: techniczne 1 operacyjne, rynkowe i marketingowe, strategiczne, menedzerskie
oraz finansowe. Finansowe cele istnienia grupy kapitatowej to migdzy innymi [Helin,
2008, s. 15; Trocki, 2004, s. 42]: optymalizacja wykorzystania srodkow pieni¢znych,
zwigkszenie zdolno$ci do zadtuzania, optymalizacja obcigzen podatkowych.

W praktyce podmioty biorgce udziat w procesach potgczeniowych kierujg sie
jednoczesnie kilkoma réznymi przestankami. Jednak to priorytetowe i kluczowe
cele tworzenia grupy kapitalowej narzucaja forme jej polaczenia, ale tez organizacje
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i strukture. Zréznicowanie priorytetow wsrod celow powoduje zréznicowanie roli,
jaka w poszczegdlnych typach grup kapitatowych odgrywaja spotki matki i spotki
corki. Odmienno$¢ priorytetow co do celow wplywa na zakres funkcji realizowanych
przez poszczegdlnych uczestnikow grupy [Trocki, 2004, s. 71].

Kazda grupa musi by¢ odpowiednio zorganizowana i zarzgdzana, zeby moc
realizowac swoje cele poprzez wypeltnianie funkcji koniecznych do jej funkcjono-
wania [Kreft, 2004, s. 143]. Odpowiednia organizacja i struktura grupy kapitatowej
utatwiajg bowiem osiggnigcie postawionych celéw. Niniejszy artykul koncentruje si¢
na ksztalcie grupy kapitatlowej w sytuacji, gdy priorytetowym celem jej funkcjono-
wania jest optymalizacja obcigzen podatkowych z przewaga wykorzystania powia-
zah personalnych. W tym kontek$cie w ostatnich kilku latach coraz powszechniej
wykorzystuje si¢ instytucje spotki komandytowo-akcyjne;.

2. Istota spotki komandytowo-akcyjnej

Szczegdlny rodzaj spotki, ktora moze by¢ wykorzystana jako forma organizacyjno-
-prawna do prowadzenia dzialalno$ci operacyjnej w ramach grupy kapitatowej, stanowi
spotka komandytowo-akcyjna. Jest to forma organizacyjno-prawna, ktorej formuta
zostata wprowadzona do Kodeksu spotek handlowych dopiero w roku 2001 r. Na
koniec 2005 r. funkcjonowaty 43 spotki komandytowo-akceyjne, na koniec 2009 r. —
714, a na koniec 2011 r. —juz 1 513 [Maly Rocznik Statystyczny, 2010 i 2012, s. 501].
Wysoka dynamika przyrostu liczby podmiotéw gospodarczych funkcjonujgcych
w tej formie organizacyjnej wigze si¢ z ich duzg ,,przydatnoscig” w prowadzeniu
dzialalno$ci. Sg one wykorzystywane do realizowania wspolnych przedsiewzieé
w charakterze spotek celowych (w ramach funkcjonowania grup kapitatowych czy
tez partnerstwa publiczno-prywatnego).

W strukturach tej formy organizacyjno-prawnej wystepuja dwie grupy wspolnikow:
co najmniej jeden komplementariusz i co najmniej jeden akcjonariusz [Kodeks spotek
handlowych, 2000]. Komplementariusz odpowiada bez ograniczen za zobowigzania
spoiki 1 jest zobowigzany do prowadzenia spraw spotki (wiasciciel aktywny). Ak-
cjonariusz odpowiada do wysokosci wniesionego wktadu kapitatu zaktadowego, nie
reprezentuje spotki i nie uczestniczy w prowadzeniu spraw spotki (whasciciel pasyw-
ny). Podstawowym obowigzkiem akcjonariusza jest wniesienie wktadu. Kluczowymi
osobami w tej spotce sg osoby aktywnie dazace do zachowania kontroli nad podmio-
tem oraz biezgcego prowadzenia jej spraw (wlasciciel aktywny, komplementariusz).

W ramach tej formy organizacyjno-prawnej istniejg mozliwosci bezpiecznego
dla obydwu stron konstruowania relacji w zakresie podziatu zadan, ale tez ponoszo-
nego ryzyka, odpowiedzialno$ci i wynikow finansowych. Forma ta daje mozliwo$¢
koncentracji wladzy komplementariuszom, a jednoczes$nie pozyskiwania kapitatu
na szeroko rozumianym rynku finansowym. Spoétka komandytowo-akcyjna moze
by¢ wigc dobrym rozwigzaniem dla firmy poszukujacej Zrodet finansowania wsrod
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anonimowych inwestorow. W przypadku pojawienia si¢ akcjonariusza moze tatwiej
pozyska¢ finansowanie (chociazby poprzez emisj¢ akcji nawet na rynku regulowanym).

Do organizacji spotki komandytowo-akcyjnej majg zastosowanie przepisy art.
125-150 Kodeksu spotek handlowych. W sprawach nieuregulowanych w ww. artykutach
stosuje si¢ takze kodeksowe przepisy dotyczace spotki komandytowej (m.in. w zakresie
stosunkoéw prawnych taczacych komplementariuszy, relacji z akcjonariuszami oraz
osobami trzecimi), a takze przepisy dotyczace spoiki akcyjnej (m.in. w zakresie kapitatu
zaktadowego, wktadow akcjonariuszy, akcji, rady nadzorczej 1 walnego zgromadzenia).

SK A jest spotka osobowa, co oznacza, ze moze we wlasnym imieniu nabywaé
prawa, w tym wlasno$¢ nieruchomosci i inne prawa rzeczowe, zaciggac¢ zobowigzania,

pozywac i by¢ pozywang. Prowadzi przedsigbiorstwo pod wtasng firma.

W spolce komandytowo-akcyjnej mozna ustanowi¢ rade nadzorcza, a jesli liczba
akcjonariuszy przekracza 25, to wedtug Kodeksu spotek handlowych utworzenie rady
nadzorczej staje si¢ obligatoryjne. Jednak organem stanowiacym jest walne zgroma-
dzenie, w ktorym uczestniczg zardbwno komplementariusze, jak i akcjonariusze. Kazda
akcja objeta lub nabyta przez osobe, ktora nie jest komplementariuszem, daje prawo
do jednego glosu, jezeli w statucie nie zapisano inaczej. Ponadto komplementariusz
i akcjonariusz uczestniczg w zysku proporcjonalnie do wktadéw wniesionych do

spoiki, chyba ze statut okresla inny sposob podziatu zyskow.

Uchwatly walnego zgromadzenia sa wymagane dla spraw wymienionych w statucie
spotki oraz Kodeksie spotek handlowych, w tym m.in.: rozpatrzenie i zatwierdzenie
sprawozdania komplementariuszy z dzialalno$ci spotki oraz sprawozdania finansowego
spotki za ubiegly rok obrotowy, udzielenie komplementariuszom prowadzacym sprawy
spoiki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkow, udzielenie cztonkom rady
nadzorczej absolutorium z wykonania przez nich obowigzkow. W ramach realizacji
kompetencji walnego zgromadzenia za uchwata m.in. w sprawie podzialu zysku za
rok obrotowy w cze$ci przypadajacej akcjonariuszom muszg glosowac wszyscy kom-
plementariusze. Zgoda wickszosci komplementariuszy jest, pod rygorem niewaznosci,
wymagana dla uchwaty walnego zgromadzenia m.in. w sprawach podziatu zysku za

rok obrotowy w czesci przypadajacej komplementariuszom.

Spotki osobowe nie majg osobowosci prawnej, stad tez dochody osiggane w wyniku
dziatalno$ci prowadzonej przez spotke osobowa nie stanowiag odrebnego przedmiotu
opodatkowania. Natomiast opodatkowaniu podlegaja dochody przypadajace na poszcze-
golnych wspolnikow spotki osobowej wypracowane w toku prowadzenia dzialalno$ci
gospodarczej w formie SKA. Stad tez dochody osiagniete w zwigzku z prowadzong
dziatalno$cig gospodarczg sg proporcjonalnie (w stosunku do wniesionych wktadow,
chyba ze umowa spo6iki okresla inne proporcje) dzielone miedzy wspdlnikéw 1 dopiero
wspolnicy rozliczaja si¢ z podatku dochodowego w zwigzku z osiggnigtymi dochodami.
Ustawa o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych stanowi, ze przychody z udziatu
w spotce niebedacej osobg prawng u kazdego podatnika okresla si¢ proporcjonalnie
do jego udziatu w zysku oraz taczy si¢ z pozostatymi przychodami z innych zrodet

[Ustawa o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych, 2012, art. §].
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Sposdb opodatkowania dochodu z udziatu w spdtce osobowej zalezy od cy-
wilnoprawnego statusu danego wspdlnika. Jesli wspdlnikiem jest osoba fizyczna,
to dochody z dziatalnos$ci przypadajace zgodnie z przyjeta proporcja na wspdlnika
zostaja opodatkowane wedtug Ustawy o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych.

Jesli wspolnikiem spotki osobowej jest spotka kapitatlowa, to osiggane dochody
przypisane wspolnikowi sg taczone z innymi przychodami i kosztami podmiotu
i podlegaja opodatkowaniu na zasadach ogdlnych okreslonych w Ustawie o podatku
dochodowym od 0s6b prawnych. Dochody spotek kapitatowych z dziatalno$ci prowa-
dzonej w formie spotki osobowej nie stanowig odrebnego przedmiotu opodatkowania,
ale sg traktowane jako przychody i koszty z prowadzonej dziatalnosci gospodarcze;.

W przypadku podatku od dochodu z dziatalno$ci gospodarczej prowadzonej
przez spotki osobowe nie wystepuje zjawisko podwojnego opodatkowania dochodu,
bowiem osiggane dochody z dziatalnosci podlegaja opodatkowaniu tylko jeden raz.
Dotyczy to momentu ich wypracowania i przypisania wspolnikowi stosownej proporcji
dochodu. Warto podkresli¢, ze to na spotce osobowej ciazy obowigzek prowadzenia
ksigg rachunkowych. Ma to jednak tylko umozliwi¢ ustalenie przychodow i kosztow
oraz dochodu wspolnikéw.

Duze podobienstwo formuty spotki komandytowo-akcyjnej do rozwiazan wyko-
rzystywanych w spotkach kapitatowych przy zachowaniu jej charakteru osobowego,
a jednoczes$nie dynamicznie rosnaca liczba funkcjonujacych w tej formule podmiotoéw
gospodarczych powoduje, ze stajg si¢ one interesujacym przedmiotem badan. Na
szczegolng uwage zastuguja kwestie braku opodatkowania dochodu przez spotke
1 braku zjawiska podwojnego opodatkowania.

3. Wykorzystanie spéiki komandytowo-akcyjnej
w organizacji grupy kapitalowej

Najczesciej ze struktury grupy kapitatowej uwzgledniajacej SK A korzystaja firmy
z branzy budowlanej i deweloperskiej, ktore zawigzujac SKA, jako spotki celowe
realizujg za ich posrednictwem konkretne projekty budowlane. Z takiego rozwigzania
korzysta na przyktad Gant Development (na koniec 2011 r. w strukturze organizacyjne;j
funkcjonowaty 44 spotki komandytowo-akcyjne) czy chociazby Wikana (12 spotek
komandytowo-akcyjnych).

Grupa kapitatowa uwzgledniajaca w swojej strukturze SK A wymaga w pierwszej
kolejnosci utworzenia, we wspotpracy z towarzystwem funduszy inwestycyjnych,
funduszu inwestycyjnego zamknigtego aktywow niepublicznych (fizan) dedykowa-
nego konkretnemu inwestorowi (spotce matce) [szerzej na temat istoty i roli funduszu
inwestycyjnego pisze E. M. Wronska, 2013]. Nastepnie spotka matka zawiazuje spotki
komandytowo-akcyjne prowadzace dziatalno$¢ operacyjnga. W spoétkach tych akcjo-
nariuszem jest fundusz, a komplementariuszem spoétka kapitatowa (spotka matka).
Woéwczas inwestorem pasywnym (akcjonariuszem) jest fizan, a inwestorem aktywnym
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(komplementariuszem) spotka kapitatowa (spotka matka). W imieniu spotki kapitatowe;j
(komplementariusza) wystepuje zarzad spotki matki, ktory prowadzi sprawy SKA.

Umowa spotki SKA winna przewidywaé udzial poszczegdlnych inwestorow
w zyskach i stratach. W tym zakresie wystgpuje swoboda zawierania umow i ustalenia
zawarte migdzy obydwiema stronami mogg przewidywac, ze wygenerowane dochody
z dziatalnos$ci gospodarczej prowadzonej przez SKA sg w przewazajacej czesci (np.
99%) nalezne akcjonariuszowi — funduszowi inwestycyjnemu zamknigtemu aktywow
niepublicznych. W ten sposob korzysci finansowe z prowadzenia dziatalno$ci trafia
do funduszu, jako akcjonariusza spotki SKA, podczas gdy stalg piecze¢ nad spotka
zachowuje inwestor zarzadzajacy SKA, czyli zarzad spoiki kapitatowej, komplemen-
tariusz [Tomczykowski, 2009].

Co istotne, SKA, bedac spotka osobowa, nie ma osobowosci prawnej, a zatem
nie jest podatnikiem podatku dochodowego. Natomiast podatnikami sg wspolnicy,
czyli spotka matka, bedaca komplementariuszem (i osiggajaca minimalne dochody
z dziatalno$ci), oraz fizan, bgdacy akcjonariuszem (i zgodnie z zapisami umowy
przejmujacy przewazajacg cz¢s¢ dochodow z dziatalnoSci gospodarczej SKA). W tym
kontekscie warto zwrdoci¢ uwage na to, ze fizan jest zwolniony z opodatkowania
podatkiem dochodowym wszelkich osigganych przez siebie dochodow [Ustawa
o podatku dochodowym od os6b prawnych, 2011, art. 6 ust. 1 pkt 10]. Zatem przy
zastosowaniu konstrukeji grupy kapitatowej wykorzystujacej zaré6wno fizan, jak
1 SKA mozna unikngé ptacenia podatku dochodowego, bowiem SKA nie jest ptat-
nikiem podatku od dochodéw wygenerowanych w trakcie prowadzenia dziatalnosci,
a fundusz inwestycyjnych jako akcjonariusz jest zwolniony z obowigzku ptatnosci
podatku dochodowego od wszelkich osiggni¢tych dochodow.

Podsumowujac powyzsze rozwazania, warto podkresli¢, ze podstawowsg zalete
decydujaca o atrakcyjnosci struktury kapitatowej wykorzystujacej SKA stanowi
mozliwos¢ osiagania pozytywnych efektow zwiazanych z optymalizacja podatkowa.

Konieczno$é zaplaty podatku dochodowego wystepuje dopiero w momencie
wyplaty na rzecz inwestorow srodkow przez fundusz, gdy wykupuje on certyfikaty
w celu ich umorzenia lub likwidacji funduszu. Konieczno$¢ zaptaty podatku pojawi
si¢ rowniez w przypadku zbycia certyfikatow przez inwestora na rzecz osoby trzecie;.
Podstawa do opodatkowania jest wowczas roznica miedzy wartoscig zbycia a kwotg
nabycia certyfikatow inwestycyjnych. Ptacony woéwczas podatek dochodowy jest
podatkiem od zyskoéw kapitalowych.

Zakonczenie

Funkcjonowanie grupy kapitatlowej wymaga okreslenia celu oraz sposobu or-
ganizacji grupy, ktory pozwoli realizowac ten cel, ktérym moze by¢ optymalizacja
podatkowa, a jego osiggnieciu moze stuzy¢ organizacja grupy wykorzystujaca fundusz
inwestycyjny zamkniegty aktywow niepublicznych oraz spotke komandytowo-akcyjna.
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Spoétka komandytowo-akcyjna nie jest podatnikiem podatku dochodowego.
Dochody spoéitki sg odnoszone na wspolnikéw w relacji ustalonej w umowie. Jezeli
jednym z akcjonariuszy jest fizan, to dochody z dziatalnosci operacyjnej — w czesci
przypadajacej na udziat fizan — nie sa opodatkowane ani na poziomie spotki, ani na
poziomie fizan. Fundusze inwestycyjne sa zwolnione z obowigzku podatkowego, wigc
otrzymane przez fizan dywidendy oraz dochody ze sprzedazy akcji czy udzialow czy
tez dochody ze zbycia nieruchomosci nie bedg podlegaé opodatkowaniu podatkiem
dochodowym.

Powyzej opisane przestanki spowodowaty wysoka dynamike powstawania spo-
tek komandytowo-akcyjnych, bowiem w 3 lata liczba rejestrowanych SKA wzrosta
o ponad 100%.

Przydatnos$¢ zastosowania spotki komandytowo-akcyjnej moze jednak ulec
zmianie z uwagi na przygotowany przez Ministerstwo Finansow projekt zmian ustaw
o podatku dochodowym (od 0s6b fizycznych oraz od oséb prawnych). Zaktada on, ze
to spotka komandytowo-akcyjna (spotka osobowa) stanie si¢ podatnikiem podatku
dochodowego (a nie wspolnicy, jak do tej pory byto w przypadku wszystkich spotek
osobowych).
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The role of limited joint stock companies in holding operation

In the last five years there has been growing number of limited joint stock companies. It is the result
of their usefulness in the tax optimization. It is especially true for capital group of companies (holdings).
All incomes earned by limited joint stock company belongs to the owners and income taxes are to be
paid by the owners not the company (not by the company). Thus, it is possible to avoid double-taxation.
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What’s more, it is possible not to pay taxes at all. But it requires the capital group cooperation
with investment funds. All earnings gained by investment fund are tax free. Arranging capital group
structure by employing limited joint stock companies and investment fund gives an investor opportunity
to defer paying income taxes — income taxes are paid after investor selling his participation certificate
or after liquidation of investment fund.
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