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PREFERENCYJNE OPODATKOWANIE DOCHODOW
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CAPITAL GAINS - POSSIBILITY OR NECESSITY?
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Streszczenie: Opodatkowanie dochodow z kapitatow pieni¢znych wzbudza wiele kontrower-
sji. Istota tych dochodéw jest inna niz pozostatych dochodow, dlatego tez w artykule przed-
stawiono argumenty za szczego6lnym traktowaniem tego zrodta przychodéw, co powinno zna-
lez¢ swoje odzwierciedlenie w preferencyjnym opodatkowaniu dochodow z kapitatow
pienieznych w Polsce. Analiza istniejacych modeli opodatkowania 0sob fizycznych, okolicz-
nos$ci przemawiajacych za preferencyjnym opodatkowaniem dochodow z kapitatow pieniez-
nych oraz stanu prawnego, jaki w tym obszarze obowiazuje w Polsce, umozliwil wysuniecie
wniosku o koniecznos$ci dokonania rewizji regulacji prawno-podatkowych odnoszacych si¢
do tej materii i wprowadzenia niezb¢dnych zmian.

Stowa kluczowe: dochéd, kapital, kapitaty pieni¢zne, opodatkowanie.

Summary: Taxation of income from capital gains raises a lot of controversy. These revenues
have a different creature than other income, which is why the purpose of this article is
to present the arguments for the specific treatment of this source of revenues, which should
be reflected in preferential taxation of income from capital gains in Poland. The analysis
of existing models of taxation of individuals, the circumstances for preferential taxation of
income from capital gains and the legal status that was in force in this area in Poland, made
itpossible to draw a conclusion about the necessity of tax law regulations relating to this
matter and introducing the necessary changes.

Keywords: income, capital, monetary capital, taxation.

1. Wstep

Wsrdd czynnikow wzrostu gospodarczego wymienia si¢ kapital, w tym kapitat fi-
nansowy. Ten ostatni jest niezbedny do realizacji inwestycji rzeczowych. Oznacza
to, ze za posrednictwem rynku nastepuje transformacja kapitatu finansowego, ktore-
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go zrodtem sg wezesniejsze oszczednosci, w kapitat rzeczowy. Takie podejscie
zgodne jest z teorig szkoty austriackiej (L. Mises, F. Hayek) i monetarystow
(M. Friedman). Sklonnos$¢ podmiotéw do oszczedzania uzalezniona jest m.in. od
stopy opodatkowania dochodow z kapitatu, czyli oszczgdnos$ci pienigznych podmio-
tow ulokowanych na rynku finansowym [Owsiak 2004, s. 179].

Zdefiniowanie dochodu na potrzeby opodatkowania nie jest tatwym zadaniem
stojacym przed wladza podatkowa. Powinien on by¢ okreslony w taki sposob, aby
w mozliwie najmniejszym stopniu znieksztatcat decyzje podmiotéw gospodarczych
przy jednoczesnym zapewnieniu podstawowej funkcji, jaka jest dostarczanie docho-
dow publicznych, oraz funkcji pozafiskalnych.

Dochody z kapitatu sg kategorig niejednorodng, a dochody osiggane przez osoby
fizyczne z kapitalow pienigznych stanowia jedynie jej cz¢s¢. Jednakze opodatkowa-
nie tych ostatnich wzbudza wiele kontrowersji. Przeciwnicy opodatkowania docho-
dow z kapitatow pienigznych dowodza m.in., Ze wrecz niemoralne jest opodatkowa-
nie zyskoéw z pieniedzy juz raz opodatkowanych, gdyz oszczednosci to na og6ot czgsé
dochodow z pracy, ktérej nie przeznacza si¢ na biezaca konsumpcje. Zwolennicy
opodatkowania przychodow z tego witasnie zrodta odwoluja si¢ do zasady sprawie-
dliwosci podatkowej 1 wskazuja, Ze tego typu podatki istniejg w wigkszosci panstw
Unii Europejskiej. Dochody z kapitatéw pienieznych maja jednak odmienng istote
niz pozostate dochody. Celem artykutu jest wigc przedstawienie argumentow za
szczegblnym traktowaniem tego zrodta przychodow, co powinno znalez¢ swoje od-
zwierciedlenie w preferencyjnym opodatkowaniu dochodéw generowanych przez
osoby fizyczne z kapitatow pienieznych w Polsce.

2. Modele opodatkowania dochodow osob fizycznych

Przedmiotem opodatkowania w ramach podatku dochodowego jest dochod, a $cislej
rzecz ujmujac, osigganie dochodu. W nauce o podatkach podnosi sig, ze ta kluczowa
kategoria jest rozmaicie definiowana przez doktryne i w ustawodawstwie. Okresle-
nie dochodu jest wigc stabg strong tego podatku. Wedtug J. Zdzitowieckiego istnie-
jace rozne teorie dotyczace pojecia dochodu mozna ujaé w dwie zasadnicze grupy.
W ramach wezszego ujecia dochodu wymienia on tzw. teori¢ funduszu konsumpcyj-
nego, teori¢ periodycznosci, teori¢ zrodet i teori¢ rodzaju przychodéw. Przyktadem
natomiast szerszego ujmowania pojecia dochodu podatkowego jest tzw. teoria czy-
stego przyrostu majatkowego [Zdzitowiecki 1939]. Przyjecie takiej, a nie innej kon-
cepcji dochodu przez swiadomego ustawodawce rzutowac¢ winno na przyjmowane
konstrukcje prawne podatku dochodowego w danym kraju. W doktrynie podkresla
si¢ tendencje odrywania dochodu konstruowanego do celow podatkowych od
ekonomicznej kategorii tego pojecia. Dlatego w regulacjach prawno-podatkowych
roznych panstw pojecie dochodu nie w pelni odpowiada zatozeniom teoretycznym
[Litwinczuk (red.) 2013, s. 31-33].
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We wspotczesnych systemach podatkowych egzemplifikuje si¢ zrodta przycho-
dow, z ktorych dochody stanowig przedmiot opodatkowania, pomijajac abstrakcyjne
definiowanie samego dochodu, dazac raczej do opodatkowania wszelkich dochodow
niz do Scistego respektowania ktérej$ z teorii dochodu podatkowego [Famulska
1998, s. 44-45].

W tym ujeciu w systemach podatkowych wyksztalcity si¢ dwa glowne typy po-
datkow dochodowych, tj. podatek cedularny i podatek globalny. W podatku cedular-
nym poszczegélne zrodta przychodoéw sa przypisywane do kilku grup, a dochody
pochodzace z kazdej z nich sg opodatkowane wedtug odrgbnych zasad. Pozwala to
na niejednakowe traktowanie poszczegodlnych rodzajow dochodow poprzez ustala-
nie zroznicowanych stawek podatkowych. Zaletg tego podejscia jest m.in. to, ze po-
zwala ono dostosowaé sposob opodatkowania i stawki podatkowe do charakteru
roznych zrodet dochodu: tagodniejsze opodatkowanie dochoddw z pracy w stosunku
do dochoddéw z kapitatu Iub odwrotnie. Wadg podatkéw cedularnych jest to, ze nie
uwzgledniajg one catoksztaltu sytuacji podatkowej podatnika, a tym samym zdolno-
sci do ponoszenia ci¢zaru podatkowego.

Pod wptywem niemieckiej nauki skarbowosci (m.in. A. Wagnera) w 1891 roku
opracowano w Prusach tzw. globalny podatek dochodowy. Ten typ podatku, nazy-
wany réwniez podatkiem syntetycznym czy unitarnym, polega na tagcznym opodat-
kowaniu wszystkich sktadnikow dochodu podatnika, niezaleznie od ich zrodta, we-
dlug jednolitej stawki (skali). Wskazuje si¢ przy tym, ze w koncepcji tej najlepiej
realizowana jest zasada opodatkowania podatnika wedlug zdolnosci podatkowe;j
poprzez kumulacje przychodéw ze wszystkich mozliwych zrédel, co zapewnia
pely obraz jego sytuacji materialnej [Gomutowicz, Matecki 2000, s. 464-466].

Wspotczesnie podatek globalny jest to powszechnie stosowana konstrukcja
prawna podatku dochodowego, jednak warto zwroci¢ uwage, ze w niektorych pan-
stwach (np. krajach skandynawskich) siega si¢ po system mieszany, ktorego przy-
ktadem jest chociazby podatek dualny. Jest to model opodatkowania, w ktdérym na-
stepuje rozdziat dochodow z kapitatu (ktory moze by¢ rozumiany szerzej niz
kapitatly pieniezne) od dochodoéw z pracy, przy czym dochdd z tego pierwszego zro-
dta objety jest nizszg i zarazem jednolitg stawka podatkowa, a dochdd z drugiego
z wymienionych zroédet opodatkowany jest wyzej z zastosowaniem skali progresyw-
nej [Leszczytowska 2014, s. 22].

3. Argumenty za preferencyjnym
opodatkowaniem dochodow z kapitalow pieni¢znych

Zasadno$¢ odmiennego opodatkowania dochodow z pracy i kapitatu jest szeroko
dyskutowana w literaturze. Specyfika dochodow z kapitalow pienigznych predesty-
nuje je do opodatkowania na tagodniejszych zasadach niz pozostatych dochodow.
Nalezy bowiem uwzgledni¢ tutaj takie elementy, jak: wartos¢ pienigdza w czasie,
procesy inflacyjne, ktore wchilaniajg czes¢ dochodoéw kapitatowych, obcigzanie tyl-
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ko dochodow zrealizowanych, ryzyko, niejednorodno$¢ tych dochodow czy towa-
rzyszace im straty. Trzeba rowniez pamieta¢ o funkcji stymulacyjnej opodatkowania
w kontekscie roli, jaka oszczednosci i inwestycje odgrywajg w rozwoju gospodar-
czym [Famulska 1998, s. 52]. Przestanki opodatkowania i zwolnienia dochodéw
z kapitatéw pienigznych zostaly zaprezentowane w tabeli 1.

Tabela 1. Opodatkowanie dochodow z kapitatdw pieni¢znych wedtug kryteridow oceny podatku

Kryteria oceny Przestanki opodatkowania Przestanki zwolnienia
Sprawiedliwo$¢ | preferencje stuza tylko zamoznym | ¢ opodatkowanie dyskryminuje
obywatelom, ktorzy posiadaja oszczedzajacych
czasowe nadwyzki §rodkow  preferencje sprzyjaja inwestycjom, co
¢ dochody z kapitatow zwigkszaja shuzy catemu spoteczenstwu
zdolno$¢ podatkows ich
beneficjenta
Wydajnosé  zabezpieczenie okreslonych * dochody z kapitatlu nie s3 odpowiednim
wplywow budzetowych przedmiotem opodatkowania
* szczelno$¢ systemu podatkowego (niepewno$¢, niestabilnose,

nieregularnosc, trudne efektywne
administrowanie i kontrola)

Oddzialywanie | zwolnienie nie sktania do  opodatkowanie zniechgca do inwestycji
na procesy poszukiwania najbardziej kapitatowych w ogole, negatywnie
gospodarcze efektywnych inwestycji wplywa na sktonno$¢ do oszczedzania

 opodatkowanie powoduje wzrost
oczekiwanej stopy zwrotu

Zrédto: [Famulska 1998, s. 51].

Rozwazania nad sprawiedliwos$cia opodatkowania dochodéw z kapitatow pie-
nigznych nalezy rozwaza¢ w kontekscie zdolnosci ptatniczej podatnika. Koncepcja
ta sprowadza si¢ do indywidualizacji obcigzen podatkowych, gdyz podatnik powi-
nien wnosi¢ ,,sprawiedliwg czgs¢” swojego dochodu do budzetu panstwa w celu
finansowania wspolnego dobra. Zastosowanie podatku globalnego bytoby zgodne
z zasada sprawiedliwos$ci pionowej, natomiast podatku dualnego — z zasada sprawie-
dliwosci poziomej [Gomutowicz, Malecki 2000, s. 52]. Warto jednak zwroci¢ uwa-
ge, ze w teorii zrodet, nazywanej takze teorig periodycznos$ci, dochdd charakteryzu-
ja trzy cechy: regularno$¢ wptywow, osobisty charakter i stato$¢ zrodta. Oznacza
to, ze jednorazowe, rzadkie czy nieregularne przychody, m.in. z kapitalow pieni¢z-
nych, nie powinny by¢ uwzgledniane przy opodatkowaniu dochodu [Leszczylow-
ska 2014, s. 20].

Grupa podmiotow osiagajacych dochody z kapitatow pieni¢znych jest niejedno-
rodna. Ilosciowo tylko niewielki odsetek tej grupy stanowig osoby o ponadprzecigt-
nych dochodach, ktére nadwyzki srodkow inwestuja gtdéwnie na rynkach kapitato-
wych czy nieruchomosci, a nastepnie osiagaja z tego tytutu przychody. Zasadnicza
cze$¢ tej grupy to osoby o przecietnych dochodach, ktére ewentualne nadwyzki
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srodkéw wygospodarowanych w budzetach domowych lokuja przede wszystkim
w instrumenty obarczone mniejszym ryzykiem niz instrumenty charakterystyczne
dla rynku kapitatowego, np. w obligacje skarbowe czy lokaty bankowe. Stad zasto-
sowanie jednolitych zasad opodatkowania w ujeciu podmiotowym i przedmioto-
wym w tym obszarze to dziatanie oddalajace podatnika od indywidualizacji ciezaru
podatkowego.

W rozwazaniach tych nie mozna jednak zapomina¢ o podstawowej funkcji
podatkdw, tj. funkcji fiskalnej. M. Feldstein, J. Slemrod i S. Yitzhaki na podstawie
badan prowadzonych w latach 70. ubieglego wieku stwierdzili, Ze zmniejszenie
podatku od zyskéw kapitalowych nie tylko zacheca do bardziej aktywnej postawy
inwestorow, ale przektada si¢ rowniez na zwiekszenie dochodow podatkowych
panstwa [Feldstein, Slemrod, Yitzhaki 1980]. Inni ekonomisci zajmujacy si¢ tym
zagadnieniem nie uzyskali jednak tak jednoznacznych wynikow. Cho¢ w wielu ba-
daniach potwierdzono krotkoterminowe odwrocenie relacji miedzy stawka podat-
kowa naktadang na dochody z kapitatow a dochodami budzetowymi z tego zrodta,
to dlugookresowe efekty nie byty juz takie oczywiste [ Auerbach 1988; Hungerford
2010].

Opodatkowanie dochodow z kapitalow pieni¢znych moze réwniez wptywaé
na ograniczenie dobrobytu spotecznego. Rekomendacja dla zerowej stawki podatku
od dochodow kapitatowych jest wyprowadzana z modeli wzrostu czy modeli cyklu
zycia. W tych ostatnich gtéwne kryterium utrzymania dynamicznej rOwnowagi jest
po stronie akumulacji kapitalu. Kazde dziatanie na rzecz zakldcenia procesow aloka-
cyjnych, w tym opodatkowanie dochodéw z kapitatu, musi odsuwaé gospodarke od
stanu optimum [Gradalski 2006, s. 186-193].

Zasadniczo w tym obszarze nie obowigzuje metoda memorialowa. Do opodat-
kowania dochodzi w momencie realizacji zdarzenia, co sprawia, ze podatki nakta-
dane na dochody z kapitatéw pieni¢znych sg jedng z przyczyn odlozenia w czasie
realizacji zyskow z tego zrodta. Wysoka stawka podatku od dochodow z kapitalow
pienieznych moze zniechgca¢ do realizacji zyskoéw, dywersyfikacji portfela czy in-
westowania $rodkow w bardziej efektywne przedsiewzigcia, co skutkuje btedng
alokacja zasobow.

Jednym z argumentoéw podnoszonych w dyskusji nad zasadnos$cig opodatkowa-
nia dochoddéw z kapitatow pieni¢znych jest mobilno$¢ czynnikéw produkcji. Cha-
rakterystyczng cechg wspolczesnych gospodarek rynkowych jest swobodny prze-
ptyw kapitatu finansowego i rzeczowego zarowno w wymiarze krajowym, jak
i migdzynarodowym. Przeptyw kapitatu nie pozostaje bez znaczenia dla ksztattu
systemu podatkowego. Toczaca si¢ od wielu lat i w wielu krajach dyskusja na temat
reformy systemu podatkowego odnosi si¢ w znaczacym stopniu do zagadnienia, kto-
re dotyczy opodatkowania dochoddw, jakie generuje kapitat. Dochody z kapitatu sg
pojeciem szerokim i niejednorodnym. W wyniku istnienia luk prawnych czy tez nie-
dostatecznej koordynacji regulacji prawnych moga one stosunkowo tatwo umkna¢
przed opodatkowaniem i spowodowac erozj¢ podstawy opodatkowania. Ponadto
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w odniesieniu do opodatkowania czgsci z nich czgsto podnoszonymi problemami sg:
brak neutralnosci wzgledem zrédet finansowania, wzgledem decyzji o przeznacze-
niu zysku czy wzgledem formy prawne;j.

W ostatnich latach punkt ci¢zkosci w dyskusji przesunat si¢ z rozwazan majg-
cych stricte przeciwdziala¢ tym znieksztalceniom do rozwazan ktadacych roéwniez
nacisk na migdzynarodowa mobilno$¢ czynnika produkcji, jakim jest kapitat. Wyz-
sze obcigzenie podatkowe powinno by¢ naktadane na prace, ktora jest mniej mobil-
nym czynnikiem produkcji, a nizsze na kapitat — czynnik bardziej mobilny. Zaletg
dualnego podatku dochodowego jest to, ze odrebne traktowanie do celow podatko-
wych dochodéw z kapitalu i dochodéw z pracy moze utatwi¢ migdzynarodowsg ko-
ordynacje opodatkowania dochodoéw z kapitatu, szczegdlnie w odniesieniu do do-
chodow z kapitatlow pieni¢znych, charakteryzujacych si¢ najwickszg mobilnoscig
wsrod czynnikow produkeji, przy jednoczesnym pozostawieniu panstwom autono-
mii w ramach naktadania obcigzen podatkowych na dochody uzyskiwane z pracy.
Stopa podatkowa dla dochodéw z kapitatdw pienieznych moze by¢ dodatkowa za-
cheta przyciagajaca kapitat zagraniczny do danego panstwa. Gtownym celem podej-
mowania zagranicznych inwestycji portfelowych jest bowiem osiaganie pozadane;j
stopy zwrotu, na ktoérg ma wptyw réwniez opodatkowanie. Konkurencyjne rozwia-
zania w tym obszarze w danym panstwie beda rowniez zmniejsza¢ sktonnos¢ do
eksportu kapitatu. W przypadku tego typu inwestycji w ujeciu migdzynarodowym
nie bez znaczenia pozostaja rozwigzania dwu- lub wielostronne, umozliwiajace
transfer kapitalu z panstwa zrodta do panstwa rezydencji bez koniecznos$ci zaptaty
podatku w panstwie zrodta [Kluzek 2012, s. 40-41].

4. Opodatkowanie dochodow z kapitalow pienieznych w Polsce

Opodatkowanie dochoddéw z kapitalow pienieznych w obecnie obowigzujacym
ksztalcie zaczeto obowigzywac w Polsce od 2001 roku. Do roku 2000 wiacznie byta
opodatkowana jedynie niewielka cz¢s¢ dochoddéw z kapitalow pienieznych — np.
przychody z tytutu dywidendy czy dochody z odptatnego zbycia udziatoéw w spot-
kach kapitatowych, ktore nie byly notowane na gietdzie. Zdarzenia gospodarcze,
ktore wywolywaty jednak obowigzek zaptaty podatku do konca XX wieku, nie mia-
ty charakteru masowego, byl to bowiem czas tworzenia si¢ rynkéw finansowych
i kapitalowych w Polsce. Obecnie, zgodnie z art. 17 ust. 1 ustawy o podatku docho-
dowym od 0s6b fizycznych, do przychodow z kapitalow pieni¢znych zalicza si¢
w szczegodlnosci:
1) przychody (dochody) z:

e odsetek od wktadow oszczgdnosciowych i §rodkdéw na rachunkach bankowych,
z wyjatkiem $rodkow pienieznych zwigzanych z wykonywana dziatalnoscia go-
spodarcza,

e odsetek i dyskonta od obligacji,

e tytulu udziatu w funduszach kapitatlowych,
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e dywidend i innych przychodow z tytutu udziatu w zyskach osob prawnych, kto-
rych podstawa uzyskania sg udziaty (akcje) w spotce majacej osobowos¢ prawnag
(opodatkowane zryczattowanym podatkiem dochodowym w wysokosci 19%,
przy czym podatek jest naliczany i pobierany przez platnika w momencie posta-
wienia §rodkoéw do dyspozycji podatnika);

2) oraz dochody z:

* odptatnego zbycia udzialdéw w spotkach majacych osobowos¢ prawna,

e odptatnego zbycia papierow wartosciowych i pochodnych instrumentéw finan-
sowych,

» 7z realizacji praw z pochodnych instrumentéw finansowych (ktore podatnik sam
wykazuje w zeznaniu rocznym i opodatkowuje wg stawki wynoszacej 19% —
w efekcie podatek jest przekazywany przez podatnika do urzedu skarbowego do

30 kwietnia nastgpnego roku po zdarzeniu).
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Rys. 1. Wplywy budzetowe z tytutu podatku dochodowego od 0s6b fizycznych z kapitatow pienigznych
w latach 2007-2014

Zrodto: [Popiotek, Samcik 2015].

W efekcie do budzetu panstwa z tytutu opodatkowania dochodow z kapitalow
pienieznych zaprezentowanych na rys. 1 wptywa rokrocznie od trzech do czterech
miliardow ztotych. Jest to zapewne kwota niebagatelna, biorac pod uwage szereg
istotnych zadan, ktore stojg przed panstwem i moga zosta¢ zrealizowane dzieki tym
wplywom. Jednak gdy wptywy z tego zrodta zostang zestawione z wptywami budze-
towymi z innych zrodel, kwoty te nie sg juz tak istotne. W latach 2007-2014 wptywy
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budzetowe z tytutu opodatkowania dochodéw z kapitalow pieni¢znych stanowity
przecietnie 5-6% wplywow z podatku dochodowego od 0séb fizycznych i niespetna
1,5% wptywow budzetowych ogdtem (jedynie w 2008 roku wskaznik ten wynosit
1,7%) [www.finanse.mf.gov.pl].

Sumaryczna wielkos¢ wplywow budzetowych z opodatkowania dochodow
z kapitatow pieni¢znych w latach 2008-2010 spadata. Mozna to wprost powigzac
z kryzysem finansowym, ktorego skutki na GPW sg obserwowane do dzisiaj. Cho¢
od 2011 roku wptywy ogodtem z analizowanego zrodta sukcesywnie rosng, to widac¢
duza dysproporcje miedzy wplywami z podatku od przychodow z lokat i od docho-
doéw z TFI a wptywami z podatku od dochodow z transakeji gietdowych. Opodat-
kowanie dochodow z kapitatow pieni¢znych zniechg¢ca do inwestowania na war-
szawskiej gietdzie, ktora i tak nie cieszy si¢ duza popularnoscia. Po zatamaniu si¢
rynkow kapitatowych Polacy powrocili do bardziej bezpiecznych form oszczgdza-
nia, tj. glownie do lokat bankowych, ale zyski z tego zrodta nie sg zadowalajace. Co
prawda od dtuzszego czasu w Polsce nie ma duzej inflacji, ale posiadacze depozy-
tow bankowych moga liczy¢ na stope oprocentowania swoich oszczgdnosci na
poziomie 1-2% w skali roku przy podjeciu aktywnych dziatan i zaktadaniu lokat,
natomiast oprocentowanie srodkéw zgromadzonych na rachunkach biezacych jest
symboliczne.

Aby zacheci¢ obywateli do oszczedzania dlugoterminowego z mysla o emerytu-
rze, z podatku zwolnione sg oszczednosci lokowane na tzw. indywidualnych kontach
emerytalnych (IKE) oraz indywidualnych kontach zabezpieczenia emerytalnego
(IKZE), cho¢ tylko do okreslonych limitoéw i po spelnieniu wskazanych przez usta-
wodawce warunkow. W efekcie tylko niewielka cze$¢ oszczednosci jest lokowana
w tej formie.

Opodatkowanie dochodow z kapitatow pieni¢znych zostato wprowadzone pigt-
nascie lat temu, kiedy inaczej wygladata jeszcze konstrukcja podatku dochodowego
od 0séb fizycznych w Polsce. Dochody z zasadniczej czg¢sci zrodet osiggania przy-
chodéw byly sumowane, a podatek byt obliczany na podstawie skali progresywne;j.
Trzeba réwniez pamicgtaé, ze w skali tej obowigzywaly inne stawki (wyzsze niz
obecnie obowiazujace) 1 nizsze progi. Dochody z pracy byly wiec wyzej opodatko-
wane niz dochody z kapitalow pienigznych. Z biegiem czasu ta sytuacja ulegta od-
wroceniu. Wprowadzono fakultatywnie obowigzujace specjalne zasady opodatko-
wania dochoddéw z najmu, a takze dochodéw z pozarolniczej dziatalnosci, zmieniono
istotnie skale podatkowa (obnizono stawki, obnizono progi podatkowe, zmniejszono
liczbe przedziatow podatkowych) — przy czym zasadnicza cz¢$¢ dochodu, od ktore-
go oblicza si¢ podatek wg skali podatkowej, plasuje si¢ w pierwszym przedziale
podatkowym' ze stawka nominalng wynoszaca 18%, kwota wolng od podatku oraz

! Niespelna 2,5% podatnikow osigga dochody opodatkowane wg skali podatkowej, ktdre mieszcza
si¢ w drugim przedziale podatkowym [www.finanse.mf.gov.pl].
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ulgami podatkowymi. Analizujagc sposob ksztaltowania podstawy opodatkowania
oraz wysokos¢ stawek podatkowych, nalezy jednoznacznie stwierdzi¢, ze przychody
z kapitatow pienigznych w Polsce sa opodatkowane nadmiernie w poréwnaniu
z innymi zrodtami osiggania przychodow.

5. Zakonczenie

Roznice dzielace kraje biedne i bogate wynikaja w znacznej mierze z ich zdolnosci
do wytwarzania obfitego strumienia oszcz¢dnos$ci. Polska, pomimo uptywu 25 lat
od transformacji, nadal lokuje si¢ w grupie panstw, ktore probuja doscignaé te
charakteryzujace si¢ najwickszym poziomem rozwoju gospodarczego. Zdaniem
L. Balcerowicza, Polska musi poradzi¢ sobie z barierami paralizujacymi ten roz-
woj, m.in. ze stopg inwestycji prywatnych — jedng z najnizszych w Europie [Ga-
domski 2014].

Zasady opodatkowania dochodow z kapitatow pienigznych w Polsce od 2001 roku
pozostaja bez zmian, pomimo licznych nowelizacji i poprawek czy wrecz nowych
rozwigzan odnoszacych si¢ do innych zrédetl przychodu. Zmienia si¢ tez otoczenie
gospodarcze, w ktérym podatnik musi funkcjonowaé i podejmowac decyzje na sku-
tek czynnikow egzo- i endogenicznych. Obecnie dochody osiggane z kapitatow pie-
ni¢znych w Polsce sag opodatkowane w wigkszym stopniu niz dochody z innych
zrodet, co zniechgca osoby fizyczne do oszczedzania i do inwestowania na rynku
kapitatowym. Mozna przypuszczac, ze osoby dysponujace wigkszym kapitalem co-
raz czesciej bedg poszukiwaé mozliwosci lokowania go poza granicami kraju, dzigki
czemu unikng opodatkowania w Polsce. Warto wigc zastanowic¢ sig, czy nie nadszedt
wiasciwy moment na wyltaczenie kapitalow pienigznych z katalogu zrodet przycho-
déw wymienionych w ustawie o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych lub istot-
ng redukcje opodatkowania dochodow z tego zrodta.
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