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PODATEK

W SKtADZIE PORCELANY

GRZEGORZZATRYB 3 GLOWNYSTRATEG

Podatek bankowy, ktéry ma by¢ batem na grabiezczych banksteréw przy blizszym ogladzie okazuje sie by¢ stoniem
i to w skfadzie porcelany. To, ze moze doprowadzi¢ do ograniczenia akgji kredytowej, jak to sie stato na Wegrzech, to dos¢
oczywisty wniosek. Ale konsekwencje moga is¢ znacznie dalej.

Krazacy obecnie obiegu legislacyjnym projekt ustawy o podatku od niektdrych instytucji finansowych zawiera rozwigzanie,
ktére bedzie utatwiato uchylanie sie od ptacenia tego podatku przez banki. Jest ono zawarte w Art. 7.1: ,Podatnicy
[...] rozliczaja podatek miesiecznie i stawka podatku za kazdy miesigc wynosi 0,0325% podstawy opodatkowania, o ktérej
mowa w art. 5. Oznacza to, ze podatek bedzie ptacony od biezacej wartosci aktywoéw. Stwarza to pokuse do redukowania
wielkosci bilansu na biezaco, gdyz korzysci z tytutu nizszych obciazen beda natychmiastowe. Rozwigzanie takie wprowadzono,
aby utrudni¢ bankom manipulowanie wielko$cia bilansu np. na koniec roku. Potencjalnie efekt moze by¢ jednak odwrotny
od zamierzonego. Ustalanie podstawy opodatkowania raz na rok rzeczywiscie mogtoby prowadzi¢ do préb manipulowania
suma bilansowa. Ale obecne bedzie wprost premiowato jej zmniejszanie.

Co banki moga zrobi¢ aby ograniczy¢ podstawe opodatkowania podatkiem bankowym? Odpowiedzig jest sekurytyzacja.
Kredyty beda sprzedawane jako pule naleznosci zewnetrznym firmom, zas deponentom zamiast depozytéw beda oferowane
obligacje firm, ktére odkupity naleznosci od bankéw. W ten sposéb bilans banku zmniejszy sie o wartos¢ sprzedanego pakietu
kredytéw. Drugim rozwigzaniem jest leasing jako substytut kredytu. Co tylko sie da, bedzie leasingowane, za$ finansowanie
firm leasingowych bedzie odbywato sie poprzez oferowanie klientom bankéw obligacji leasingodawcéw. Do obydwu
powyzszych schematéw mozna wigczy¢ jeszcze fundusze inwestycyjne, ktére moga stuzy¢ jako wehikut utatwiajacy
przeksztatcenie hurtowych portfeli naleznosci w detaliczne produkty oszczednoS$ciowe. Wszystko to poZa bilansami bankdw.

Kolejny zapis, tym razem z Art. 5.2 projektu ustawy przewiduje, ze podstawg opodatkowania beda aktywa pomniejszone
o fundusze wtasne. Mozna sie spodziewac¢, ze banki przesung srodek ciezkosci finansowania z depozytéw na obligacje
podporzadkowane, zaliczane do funduszy wtasnych. Tu takze, dla ufatwienia dystrybucji mozliwe jest wtgczenie funduszy
inwestycyjnych.

Przyjete w projekcie rozwigzanie trudno nazwac luka prawng, gdyz nie daje ono prostego sposobu na ominiecie podatku.
Jednak w dtuzszym okresie takie regulacje moga bardzo zmieni¢ obraz polskiego rynku finansowego. Tak czy inaczej zmniejszy
to spodziewane wptywy z tytutu podatku. Zapewne nastgpia tez proby domykania tej luki poprzez objecie coraz wiekszej
liczby instytucji nowym podatkiem. Bedzie to klasyczny wyscig innowacji finansowych i regulaciji.

Niniejszy dokument jest jedynie materiatem informacyjnym do uzytku odbiorcy. Nie powinien by¢ rozumiany jako materiat o charakterze doradczym lub jako podstawa do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Nie powinien
tez by¢ rozumiany jako rekomendacja inwestycyjna. Wszystkie opinie i prognozy przedstawione w tym opracowaniu s jedynie wyrazem opinii autoréw w dniu publikacji i moga ulec zmianie bez zapowiedzi. Skarbiec TFI SA nie
ponosi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania. Wymagane prawem informacje dotyczace subfunduszy, w tym o czynnikach ryzyka inwestycyjnego znajduja sie
w prospekcie informacyjnym SKARBIEC FIO i Kluczowych Informacjach dla Klientéw, dostepnych w siedzibie SKARBIEC TFI SA w serwisie skarbiec.pl i w sieci sprzedazy. Subfundusze nie gwarantuja osiagniecia okre$lonego celu
i wyniku inwestycyjnego, a uczestnik ponosi ryzyko utraty czesci wptaconych $rodkéw.



