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PATRON KOLUMNY | GWW jest jedna z pieciu najwiekszych firm prawniczych w Polsce wediug rankingu kancelarii prawniczych ,Rzeczpospolitej".
Istnieje od 1996 r. Oferuje kompleksowe doradztwo prawne i podatkowe we wszystkich dziedzinach aktywnoéci gospodarczej.

Praktyka GWW prowadzona jest pod markami GWW Legal i GWW Tax. Prestizowe rankingi firm prawniczych Chambers Europe i Legal500 EMEA
przyznaja GWW tytut lidera w obszarze TMT oraz wskazujg jako firme rekomendowang w zakresie doradztwa korporacyjnego i M&A, podatkéw,
wlasnosci intelektualnej, energetyki, prawa budowlanego, sporéw sadowych i arbitrazu.
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SPRAWDZILISMY, KTORE FIRMY MIALY NAJBARDZIEJ EFEKTYWNA STAWKE PODATKOWA W 2013 R.

Nie ma to jak dywidenda ze spétki zaleznej

FOT. K. SKLODOWSKI

Pawet Jarczewski
prezes Grupy Azoty

FOT. R. GUZ

Pawel Olechnowicz
prezes Grupy Lotos

FOT. T JODLOWSKI

Herbert Wirth
prezes KGHM

Producent nawozéw w 2013 r. miat ujemng efektywna stope
podatku dzieki przychodom z dywidend oraz aktualizacji

wartoéci papieréw Pufaw.

FOT. A. CYNKA

Adam Roguski

adam.roguski@parkiet.com

Wykazywany przez spotki
jednostkowy zysk netto za rok
obrotowy to dla inwestoréw
gieldowych wazny wskaznik,
poniewaz od niego najczesciej
liczona jest dywidenda. Na
wysoko$¢ czystego zarobku
wplyw maja m.in. kwestie
podatkowe. Sprawdzili$my,
ktére firmy mialy najbardziej
efektywng stawke podatkows
w 2013 r. Pod lupe wziglismy
indeks WIG30 - oczywiscie
z wylgczeniem ukrainskiego
Kernelu.

Korzystniej niz 19 proc.

Nominalna stawka podatku
dochodowego od zyskéw
przedsigbiorstw (CIT) wynosi
w Polsce 19 proc. Jest liczona
od zysku brutto. Efektywna

KOMENTARZ

stawka podatku moze znacz-
nie si¢ rézni¢ od stawki no-
minalnej. In plus wplywajg na
to koszty, ktore nie stanowig
kosztéwuzyskania przychodu.
In minus - przychody, ktére
nie podlegajg opodatkowaniu.
Gieldowe spotki zamieszczaja
na ten temat bardziej lub
mniej szczeg6lowe informacje
w rocznych sprawozdaniach
finansowych.

W 17 sposréd 29 analizowa-
nych przez nas najwigkszych
spolek gieldowych efektywna
stopa podatku okazala si¢
nizsza od ustawowej stawki 19
proc.

W ubieglym tygodniu pisa-
liémy o tym, ze sp6iki moga
korzysta¢ z pelnej palety
sposobéw na optymalizacje
podatkows. Jednak praktycz-
nie jedynym czynnikiem, kt6-
ry mial wplyw na ostateczng
wielko$§¢ podatku w indeksie
WIG30, byly dywidendy czer-
pane ze spolek zaleznych. To
przychody, ktére nie sg przy-
chodami wedlug przepiséw
podatkowych.

Wplyw dywidend...
W zestawieniu najlepiej wy-
pada Grupa Azoty. Podatek ob-

W 2013 r. paliwowy gigant byt pod kreska na poziomie wyniku
brutto, strata netto byta mniejsza dzieki korzystnym rozliczeniom

podatkowym.

liczonywedlug 19-proc. stawki
to 4,7 minz}. Jednak przychody
z dywidend i wyceny akcji Pu-
law sg kilka razy wyzsze od tej
kwoty. W efekcie wykazany w
sprawozdaniu podatek wyniés}
-19,3 min zk

To takze po czeéci rezultat
mocnego pogorszenia wyniku
finansowego. W 2012 r. Azoty
mialy 11 razy wyzszy zysk brut-
to, a korzystne czynniki wply-
wajace na ostateczng wysokos¢
podatku byly na zblizonym
poziomie. Efektywna stopa
podatku wyniosla wéwczas 9,2
proc.

Efektywna stawka nizsza niz
1 proc. wystepuje w Tauronie
(0,4 proc.), Synthosie (0,7
proc.) i Enerdze (0,9 proc.).

Kluczowe okazaly si¢ dywi-

dendy.

Tauronowi w niewielkim
stopniu pomoglo réwniez
funkcjonowanie w ramach
podatkowej grupy kapitalowej
ze spotkami zaleznymi.

W przypadku Synthosu,
podobnie jak w Grupie Azoty,
wartoé¢ dywidendy byla wyz-
sza niz réwnowarto$¢ 19 proc.
zysku brutto. Efektywna staw-
ka podatkowa moglaby byé
ujemna, jednak spétka musiala
rozpozna¢ strate¢ podatkows

nieuwzgledniong w podatku
odroczonym.

Energa w sprawozdaniu nie
ujawnila zadnych szczegélow,
co zlozylo si¢ na kwote, ktora
niemal réwnowazy 19 proc.

. zysku brutto. Do zamkniecia

tego wydania nie uzyskalismy
komentarza spoki.

...ale nie tylko

W grupie firm, dla ktérych
efektywna stawka podatku
byla nizsza niz 10 proc., zna-
lazly sie: Orlen (2,2 proc.),
Orange (3,8 proc.), Cyfrowy
Polsat (4,8 proc.), PZU (5,5
proc.), Enea (6,1 proc.) oraz
PGE (8 proc.).

Orlen, pozazainkasowaniem
dywidend, dokonal znaczacej
korekty biezacego podatku
dochodowego z lat poprzed-
nich. Przypomnijmy, ze rok
weze$niej wynik popsul odpis
aktualizujacy warto$¢ akeji
rafinerii w Mozejkach.

Ubezpieczeniowy gigant
PZU bardzo skrupulatnie
wyszczegolnil elementy ma-
jace dodatni i ujemny wplyw
na ostateczng wielko$¢ po-
datku - kazdy wypada blado
przy 3,89 mld zl z tytulu
dywidend.

Wprowadzony w 2012 r. podatek od wydobycia kopalin nie
tylko drenuje miedziowy koncern z gotéwki, ale tez bardzo
niekorzystnie wplywa na efektywng stawke podatku.

-

W przedziale 10-19 proc.
znalazly si¢ Eurocash (10,1
proc.), Asseco Poland (15
proc.), CCC (15,1 proc.), BZ

WBK (18,2 proc.), PKOBP (18,3

proc.), LPP (18,4 proc.) i Pekao
(18,5 proc.).

W tej grupie wyréznia si¢
Eurocash, ktéry — oczywiscie
poza dywidenda - uzyskal
pozytywny wpkyw podatkowy
przychodow i kosztéw spoiki
komandytowej.

W przypadku BZ WBK dy-
widenda (25 mln z!) nie byla
elementem dominujgcym,
w obszernym zestawieniu
znajdujg si¢ inne, réwnie zna-
czace pozycje, np. sprzedaz
wierzytelnosci (34,8 mlin zi in
minus) czy korekta dotyczaca
instrumentéw finansowych
(24,7 mln z}tin plus).

Obciazenie dla KGHM

Nastepne w kolejnosci sg
ING BSK (19,3 proc.), PGNiG
(20,1 proc.), mBank (20,2
proc.), Bogdanka i Handlowy
(po 20,3 proc.) oraz Alior Bank
(20,7 proc.) i KGHM (27,1
proc.). W tej grupie wyréznia
sie KGHM - miedziowy gigant
cierpi z powodu podatku od
wydobycia kopalin nie tylko

dlatego, ze dziennie wplaca
do budzetu kilka milionéw
zlotych. Danina ta nie jest
uznawana za koszt uzyskania
przychodéw, a wigc obniza
efektywna stope podatkowa.
Lubinski koncern wcigz bez-
skutecznie zabiega o zmiang
przepisu.

Najslabiej w rankingu wy-
padajg JSW (48,4 proc.), GTC
(52,3 proc.) i Boryszew (123
proc). Jastrzebie mialo bardzo
maly zysk brutto i w koszt
okresu wliczylo odsetki bu-
dzetowe naliczone od podatku
od nieruchomoéci oraz odpis
na PFRON.

Stawkiw GTC i Boryszewie
moglyby wyglada¢ korzyst-
niej. W przypadku podatku
biezacego to o proc. (GTC
mial potezne przychody fi-
nansowe, a Boryszew profity
z tytulu dzialalno$ciw specjal-
nej strefie ekonomicznej oraz
tarczy podatkowej). Spoiki
rozpoznaly w rachunkach zy-
skéwi strat wylacznie podatek
odroczony.

Lotos i TVN w 2013 r. po-
niosly straty brutto, dzigki
ujeciu dywidend w rozliczeniu
podatku mogly wykazac lepsze
wyniki netto (wcigz byly to
jednak straty).

Artur Cmoch, doradca podatkowy, wspéinik zarzadzajacy GWW Tax

wytworzonych przez podatnika, w tym znakéw towarowych. Uisz-

Truizmem jest stwierdzenie, ze efektywna stopa podatkowa
nizsza od obowiazujacych stawek to wigcej pieniedzy w spoice
na inwestycje lub dywidendy. Osiagniecie takiego stanu musi by¢
poprzedzone §wiadomag polityka podatkowg. Warto podkreslic,
ze optymalizacja podatkowa to nie tylko podatki dochodowe, ale

takze VAT, podatek od nieruchomosci czy tez podatek od czynnosci

cywilnoprawnych.

W przypadku podatku od towar6w i ustug oraz podatku od

czynnosci cywilnoprawnych podatnik powinien przede wszystkim

zwrécié uwage na niezgodno$¢ polskich przepisow z regulacjami
zawartymi w unijnych dyrektywach. Jesli dyrektywa nie zostala

prawidlowo implementowana do polskiego systemu prawnego i jej

postanowienia s3 dla podatnika korzystniejsze niz rodzime regu-

lacje, wowczas podatnik ma prawo do bezposredniego stosowania

przepiséw unijnych.

Jesli chodzi o podatki dochodowe warto si¢ zastanowic nad
rozwigzaniami, ktére w diuzszej perspektywie przynosic beda

korzyéci w postaci nizszych podatkéw. Popularnym rozwigzaniem

jest wycena dla celéw podatkowych wartosci niematerialnych

czanie oplat licencyjnych z jednoczesnym rozpoczeciem amortyzacji
przedmiotowych praw pozytywnie wplywa na obnizenie podstawy

opodatkowania.

W kontekécie optymalizacji podatkéw dochodowych nie nalezy
takze zapomina¢ o racjonalnej polityce rozliczania strat, przykla-
dowo poprzez zmniejszenie odpiséw amortyzacyjnych w okresie,
w ktérym podatnik wykazuje koszty wyzsze od przychodéw. Dzigki
temu prostemu zabiegowi w okresie prosperity podatnik bedzie
mogl wykorzystaé wyzsze odpisy amortyzacyjne, ktére niejako

odlozyl na lepsze czasy.

Optymalizacja i zmniejszanie efektywnej stawki podatku to nie
tylko skomplikowane konstrukcje, ale takze stosowanie prostych
rozwigzan przewidzianych w przepisach. Przykladem moga by¢
uproszczone zaliczki. Jesli podatnik przewiduje, Ze zblizajacy sie
rok przyniesie skok zyskéw, moze przez ten okres placi¢ zaliczki
podatkowe na podstawie dochodéw wykazanych w poprzednim roku
podatkowym. Dzieki takiemu rozwigzaniu uzyskujemy mozliwos¢
kredytowania si¢ bez koniecznosci zaplaty odsetek.

FOT. MAT. PRASOWE
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