Uchwala nr 10/2026
Rady do Spraw Przeciwdzialania Unikaniu Opodatkowania
z dnia 5 marca 2026 r.

w sprawie z wniosku Szefa Krajowej Administracji Skarbowej z dnia (...) stycznia 2026 r. (data
wplywu: (...) stycznia 2026 r. o symbolu (...) dziatajacego na podstawie art. 119h § 2 i 3 ustawy z dnia
29 sierpnia 1997 r. Ordynacja podatkowa (t.j. Dz. U. z 2025 r. poz. 111 ze zm.) o wyrazenie opinii w
przedmiocie zasadnosci zastosowania art. 119a Ordynacji podatkowej, w odniesieniu do czynnosci,
ktorej przebieg ustalono w toku postepowania podatkowego w przedmiocie okreslenia zobowigzania w
podatku dochodowym od o0s6b prawnych za 2020 r., prowadzonego wobec A. Fundusz Inwestycyjny
Zamknigty Aktywow Niepublicznych, (...), (...), NIP: (...), Rada do Spraw Przeciwdziatania Unikaniu
Opodatkowania, dziatajac na podstawie art. 119m w zw. z art. 119s § 2 Ordynacji podatkowej, podjeta
nastgpujaca uchwate:

zastosowanie art. 119a Ordynacji podatkowej, w odniesieniu do zespolu czynnosci, ktérego
przebieg ustalono w toku postepowania podatkowego, jest zasadne.

UZASADNIENIE

Podejmujac uchwalg Rada do Spraw Przeciwdziatania Unikaniu Opodatkowania uwzglednita
nastgpujace okolicznosci:

. Stan faktyczny i przebieg postepowania

1. W dniu (...) stycznia 2026 r. do Rady do Spraw Przeciwdziatania Unikaniu Opodatkowania
(,Rada PUO”) wptynat - na podstawie art. 119h § 2 i § 3 ustawy z 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja
podatkowa (t.j. Dz. U. z 2025 r., poz. 111 ze zm. —,,Ordynacja podatkowa”) wniosek Szefa Krajowej
Administracji Skarbowej (,,Szef KAS”) o wyrazenie opinii co do zasadnosci zastosowania art. 119a
Ordynacji podatkowej, w odniesieniu do czynnosci, ktorej przebieg ustalono w toku postepowania
podatkowego w przedmiocie okreslenia zobowigzania w podatku dochodowym od 0s6b prawnych za
2020 r., prowadzonego wobec A. Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych
(,,Podatnik”, ,,Strona”, ,,Fundusz”).

2. Jak wynika z przedstawionych Radzie PUO akt, postanowieniem z dnia (...) maja 2025 r.,
dorgczonym Stronie w tym samym dniu, Szef KAS wszczat wobec Funduszu postgpowanie, o ktorym
mowa w art. 119g § 1 Ordynacji podatkowej, w sprawie okreslenia zobowiazania podatkowego w
podatku dochodowym od 0s6b prawnych za 2020 r. przejmujac jednocze$nie w catosci kontrolg celno-
skarbowg oraz zawieszajac jg z urzedu. W dniu (...) pazdziernika 2025 r. Szef KAS, jako organ
pierwszej instancji, wydal decyzj¢ nr (...), w ktorej okreslit Funduszowi wysoko$¢ zobowigzania
podatkowego w podatku dochodowym od 0s6b prawnych za 2020 r. w kwocie X. XXX. XXX zt oraz
ustalit dodatkowe zobowigzanie podatkowe w wysokosci X. XXX. XXX zt. (,,Decyzja”). Podstawg
wydania Decyzji byly m.in. art. 3 pkt 18 lit a, art. 119a § 1-3, art.119c § 118 2, art. 119d i art. 119f §
1 Ordynacji podatkowej, w brzmieniu obowigzujagcym od dnia 1 stycznia 2019 r.



3. Fundusz utworzony zostal w 2015 r. , w grudniu 2016 r. byt akcjonariuszem w spolce prawa
luksemburskiego B. SCSp (Société en Commandite Spéciale) posiadajagcym prawo do 100% udziatu
w jej zysku (dalej ,,Luxco”). Luxco byta podmiotem zagranicznym prowadzacym dziatalnosc
holdingowsa. Luxco byta komandytariuszem w polskich spotkach osobowych prowadzacych dziatalnosé
gospodarcza (,,Spotki Operacyjne”).

4. Jak wynika z ustalen organu podatkowego prowadzacego postepowanie, pod koniec 2016 r.
Fundusz oraz podmioty z nim powigzane (Rodzina panstwa Melon) zaangazowany zostat w szereg
czynnosci, ktore doprowadzity do zmian w strukturze wskazanej w pkt 3. Na czynnosci te sktadaty sig:

a) powstanie spotek celowych

W dniach od (...) do (...) grudnia 2016 r. w KRS zostaly zarejestrowane nastepujace spotki (,,Spotki
Celowe”), kazda wyposazona w kapital zaktadowy w wysokosci X.XXX zl, dzielacy sig na 100
udziatéw: CA sp. z 0.0., DB sp. z 0.0., EF sp. z 0.0., EG sp. z 0.0, 1J sp. z 0.0., AK sp. z 0.0. Wszystkie
spolki zostaly zarejestrowane pod identycznym adresem , a ich jedynym wspdlnikiem w momencie
rejestracji byla ta sama osoba fizyczna. Przedmiotem przewazajacej dziatalnosci wszystkich szeSciu
spotek celowych byla dziatalno$¢ firm centralnych (head offices) i holdingdow, z wylaczeniem
holdingéw finansowych.

b) sprzedaz przez Fundusz akcji Luxco na rzecz Spétek Celowych

Pod koniec grudnia 2016 r. zawarte zostaly w Luksemburgu umowy zbycia akcji Luxco pomigdzy
Funduszem (jako zbywca) i Spétkami Celowymi (nabywcy). Kazda ze Spoétek Celowych nabyta
zblizona liczbg akcji w Luxco (rdéznice w liczbie nabytych akcji wynosity 1 sztuka) za t¢ samg cene. Na
podstawie wszystkich ww. uméw wiasno$¢ akcji przechodzita na nabywcow w dniu (...) grudnia 2016
r., a zaptata kwoty zakupu miata nastgpic¢ przelewem na rachunek bankowy zbywcy nie p6zniej niz do
dnia (...) stycznia 2017 r.

c) emisja obligacji przez Spotki Celowe oraz nabycie przez Fundusz tych obligacji

W dniu (...) grudnia 2016 r. zarzady poszczegolnych Spotek Celowych (z wyjatkiem jednej, ktora
wskazane nizej czynnos$ci wykonata w dniu (...) grudnia 2016) podjety uchwaty w sprawie emisji
obligacji imiennych, ktorych liczba odpowiadata liczbie nabytych przezen akcji w Luxco a ich warto$é
nominalna cenie ustalonej za nabycie akcji Luxco. Nabycie obligacji zostalo zaproponowane
Funduszowi, w trybie przepisu art. 33 pkt 2 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach. W tym
samym dniu Fundusz zlozyl oswiadczenie o przyjeciu propozycji nabycia obligacji, w ktorym
o$wiadczyl, iz przed zlozeniem oferty zbadano propozycje oraz zataczone do niej warunki emisji.
Obligacje byly oprocentowane wedtug stopy X,XX% w skali roku. Wedlug Warunkéw Emis;ji Obligacji
celem emisji niezabezpieczonych obligacji imiennych bylo sfinansowanie zakupu papierow
warto$ciowych. Dzien wykupu obligacji ustalono na dzien nastgpny przypadajacy po uptywie 2 lat od
dnia emisji. Emitent byt uprawniony do wczeéniejszego wykupu obligacji wraz ze wskazaniem daty
weczesniejszego wykupu (Wcezesniejszy Dzien Wykupu).

d) dokonanie kompensat wzajemnych wierzytelnosci
W dniu (...) grudnia 2016 r. zawarto umowy potracenia wzajemnych wierzytelnosci pomigdzy

Funduszem a Spoétkami Celowymi, wynikajacych z rozliczenia transakcji sprzedazy akcji Luxco oraz
nabycia obligacji wyemitowanych przez Spétki Celowe.

5. W efekcie przeprowadzonych operacji, w miejsce akcji Luxco kluczowym aktywem w portfelu
inwestycyjnym Funduszu zostaly obligacje wyemitowane przez Spotki Celowe. Tym samym, zamiast
dotychczasowych przychodéw (dochoddéw) Funduszu z tytulu udzialu w zyskach Luxco pojawity si¢
przychody finansowe z tytutu odsetek od obligacji oraz naleznosci z tytutu wykupu obligacji. W roku
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podatkowym bedacym przedmiotem opinii tj. 2020 przychodami tymi byty odsetki przekazywane przez
Spotki Celowe a takze $rodki z tytutu wykupu obligacji.

6. Zdaniem Szefa KAS, wobec Funduszu spetnione zostaty wszystkie warunki zastosowania art.
119a i nst. Ordynacji podatkowej tj. regulacji obejmujacych klauzule w sprawie przeciwdzialania
unikaniu opodatkowania (dalej ,,Klauzula”, ,,GAAR”). Strona, przy pomocy powigzanych z nig
podmiotow, przeprowadzita bowiem szereg czynnos$ci wypetniajacych modelowo cechy schematu
optymalizacyjnego, opisanego w Ostrzezeniu Ministerstwa Finanséw przed optymalizacja podatkowa
F1Z z wykorzystaniem obligacji nr 001/2017 z 8 maja 2017 r.

7. W ocenie Szefa KAS:

1) opisane w pkt 4 lit b) — d) dziatania stanowily zespot czynno$ci w rozumieniu art. 119f Ordynacji
podatkowej,
2) skutkiem realizacji zespotu czynnosci bylo osiggniecie korzysci podatkowej, sprzecznej z

przedmiotem lub celem ustawy podatkowej lub jej przepisu,

3) ustalono, ze co najmniej jednym z gldéwnych celow dokonania czynnosci bylo osiggnigcie
korzys$ci podatkowe;,

4) sposob dziatania byt sztuczny.

8. Przedstawione wyzej w pkt 4 lit b)-d) dziatania z udzialem Funduszu, w ocenie organu
stanowily zespot czynnosci o ktorym mowa w art. 119a Ordynacji podatkowej. Podjecie ich, miato
jasno okreslony cel a wybor momentu ich realizacji nie byt przypadkowy. Do konca 2016 r.
funkcjonowato bowiem na gruncie ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0s6b
prawnych (tj. Dz.U. z 2025 r. poz. 278 ,Ustawa CIT”) zwolnienie podmiotowe funduszy
inwestycyjnych. Z dniem 1 stycznia 2017 r. na mocy art. 2 pkt 2 lit. a tiret pierwsze ustawy z dnia 29
listopada 2016 r. o zmianie ustawy o podatku dochodowym od o0séb fizycznych, ustawy o podatku
dochodowym od 0s6b prawnych oraz ustawy o zmianie ustawy - Ordynacja podatkowa oraz niektorych
innych ustaw (Dz.U. z 2016 r. poz. 1926, ,,Ustawa Zmieniajgca”) zmieniono jednak bedacy podstawa
tego zwolnienia przepis art. 6 ust. 1 pkt 10 Ustawy CIT przez ograniczenie zwolnienia podmiotowego
wylacznie do funduszy inwestycyjnych otwartych oraz specjalistycznych funduszy inwestycyjnych
otwartych, utworzonych na podstawie ustawy o funduszach inwestycyjnych, z wytaczeniem
specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych stosujacych zasady i ograniczenia inwestycyjne
okreslone dla funduszy inwestycyjnych zamknigtych.

9. Jednoczes$nie, na podstawie art. 2 pkt 5 lit. @) Ustawy Zmieniajacej wprowadzono do Ustawy
CIT art. 17 ust. 1 pkt 57, zgodnie z ktorym wolne od podatku sg dochody (przychody) funduszy
inwestycyjnych zamknigtych lub specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych stosujacych
zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone dla funduszy inwestycyjnych zamknigtych, utworzonych
na podstawie ustawy o funduszach inwestycyjnych, z wytaczeniem:

a) dochodoéw (przychodow) z udzialu w spolkach niemajacych osobowosci prawnej lub
jednostkach organizacyjnych niemajacych osobowosci prawnej, majacych siedzibe lub zarzad na
terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w innym panstwie, jezeli zgodnie z przepisami ustawy lub
prawa podatkowego panstwa, w ktorym te spotki lub jednostki organizacyjne maja siedzibe lub zarzad,
podmioty te nie sg traktowane jak osoby prawne i nie podlegajg w tym panstwie opodatkowaniu od
catosci swoich dochodéw bez wzgledu na miejsce ich osiggania,

b) dochoddéw (przychodow) z odsetek od pozyczek udzielonych podmiotom, o ktorych mowa w
lit. a, oraz odsetek od innych zobowigzan tych podmiotéw wobec funduszu,



C) dochoddéw (przychodow) z odsetek od udziatu kapitatowego w podmiotach, o ktorych mowa w
lit. a,

d) darowizn badz innych nieodptatnych lub czesciowo odptatnych §wiadczen dokonywanych przez
podmioty, o ktérych mowa w lit. a,

e) dochodow (przychodow) z tytutu odsetek (dyskonta) od papieréw wartosciowych emitowanych
przez podmioty, o ktérych mowa w lit. a,

f) dochodéw (przychodéw) z tytulu zbycia papierow wartosciowych wyemitowanych przez
podmioty, o ktorych mowa w lit. a, lub udziatéw w tych podmiotach.

10. Z kolei, od dnia 1 stycznia 2018 r., w zwigzku wprowadzeniem tzw. minimalnego podatku, do
powyzszej listy dodano lit. g obejmujaca dochody z nieruchomosci, o ktorych mowa w art. 24b ust. 1
Ustawy CIT, w tym uzyskane przez podmioty, o ktérych mowa w lit. a.

11. W ocenie Szefa KAS, z analizy powyzszych przepisow wynika wiec, ze od dnia 1 stycznia 2017
r. dochody uzyskiwane przez Fundusz za posrednictwem spétek transparentnych podatkowo, takze
zagranicznych (np. Société en Commandite Spéciale) nie korzystaty juz ze zwolnienia z opodatkowania
z uwagi na wylagczenie okreslone w art. 17 ust. 1 pkt 57 lit. a) Ustawy CIT dotyczace dochodow z udziatu
w transparentnych spotkach osobowych.

12. Dochdd (przychod) Podatnika z udziatu w zyskach w luksemburskiej Société en Commandite
Spéciale (SCSp) o statusie zblizonym do polskiej spotki komandytowej (w stanie prawnym na 2020 r.)—
w mys$l art. 17 ust. 1 pkt 57 lit. a Ustawy CIT (przepis szczeg6lny) — podlegalby wiec opodatkowaniu
podatkiem dochodowym od os6b prawnych. Natomiast dochdd Strony z tytutu odsetek od obligacji
wyptacanych przez Spotki Celowe zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 57 ustawy o CIT (przepis ogolny) —
korzysta ze zwolnienia z opodatkowania.

13. Skutkiem realizacji zidentyfikowanego zespotu czynno$ci bylo osiggnig¢cie przez Fundusz
korzysci podatkowej wynikajacej z tego, ze w rozliczeniu podatkowym Funduszu w 2020 r. w miejsce
przychodow ze spoitki zaleznej Luxco, w oparciu o tres¢ art. 17 ust. 1 pkt 57 lit. a Ustawy CIT, pojawit
si¢ przychdd z odsetek od obligacji (oraz wykupu obligacji) kilku ze Spotek Celowych, ktory jest
zwolniony z opodatkowania.

14. W ocenie Szefa KAS zbycie przez Fundusz akcji Luxco, jak i uprzednie utworzenie szeSciu
spotek kapitatowych jakimi byty Spotki Celowe, podyktowane byto zmiang przepisow podatkowych i
chgciag osiagnigeia z gory zalozonego celu fiskalnego. Z punktu widzenia Funduszu w ujeciu
podatkowym — w wyniku dokonania zespotu czynnos$ci — nastapita bowiem wytacznie zmiana zrodta
przychodéw z dochodéw (przychodow) z udzialu w spotkach niemajacych osobowosci prawnej,
majacych siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w innym panstwie, ktore
zgodnie z przepisami ustawy lub prawa podatkowego panstwa w ktorym te spotki majg siedzibe lub
zarzad nie sg traktowane jak osoby prawne i nie podlegajg w tym panstwie opodatkowaniu od cato$ci
swoich dochodéw bez wzgledu na miejsce ich osiagania, na przychody z tytulu odsetek od nabytych
obligacji. Wysoko$¢ przychodu podatkowego uzyskanego przez Fundusz (odsetek oraz srodkoéw z
wykupu obligacji) byta natomiast nadal uzalezniona od wyniku finansowego Luxco, gdyz sptaty odsetek
i wykupy obligacji przez spotki emitentow byly finansowane srodkami otrzymywanymi z tytulu
posiadania akcji Luxco (generowanymi przez dziatalno$¢ gospodarcza spotek grupy M, w szczegodlnosci
MI sp. z o.0. sp. k., a posrednio przez Ml sp. z o.0. sp. k.), ktore to srodki — gdyby nie dokonane
transakcje — otrzymatby bezpo$rednio Fundusz.

15. Osiggniecie przez Strong¢ ww. korzysci podatkowej mozliwe bylo dzigki wprowadzeniu
podmiotoéw posredniczacych w postaci Spotek Celowych. W ocenie Szefa KAS, wydatki w postaci
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zaptaconych na rzecz Strony odsetek od obligacji wlasnych obnizaty dochody (podatkowe) Spotek
Celowych z tytutlu dochodow z udzialu w zyskach spotki Luxco, a posrednio ze Spotek Operacyjnych,
ktore, jak wynika z przyjetego w sprawie stanu faktycznego, sa centralnym zrodiem rzeczywistego
dochodu ekonomicznego, generowanego z dziatalnosci gospodarcze;.

16. Szef KAS zidentyfikowat takze sztuczny charakter dziatah na plaszczyznie nieuzasadnionego
dzielenia operacji, zaangazowania podmiotow posredniczacych mimo braku uzasadnienia
ekonomicznego lub gospodarczego, elementow prowadzacych do uzyskania stanu identycznego lub
zblizonego do stanu istniejacego przed dokonaniem czynno$ci oraz wzajemnie si¢ znoszacych i
kompensujacych a takze wystepowanie ryzyka ekonomicznego lub gospodarczego przewyzszajacego
spodziewane korzysci inne niz podatkowe. Zdaniem organu podatkowego rozsadnie dziatajacy podmiot
nie wybralby na strone¢ transakcji obejmujacych swoje gtéwne aktywa nowopowstatych podmiotow,
ktore nie maja kapitatowych srodkow wiasnych aby dokona¢ zaptaty za nabyte akcje i w zwigzku z tym
zmuszone s3 do zaciagnigcia dtugu (emisji obligacji) przy czym nabycie obligacji nastepuje bez
jakiegokolwiek zabezpieczenia przez podmiot, ktérego pozycja finansowa gwarantowataby realizacje
zobowigzan wynikajacych z tych emisji, a takze emisja obligacji nie ma zadnego charakteru
transakcyjnego (nie dochodzi do Zadnego przekazania rzeczywistych srodkow pienieznych a jest jedynie
formalnym wykreowaniem tytutu dtuznego do dokonania potracen wzajemnych wierzytelnosci. Uwage
Szefa KAS zwrocit fakt, ze dzialania majace na celu stworzenie struktury optymalizacyjnej z
wykorzystaniem Funduszu, polegajace na utworzeniu Spotek Celowych, zbyciu akcji Luxco oraz emisji
obligacji przez Spoétki Celowe wraz z objeciem tych obligacji przez Fundusz, zostaty przeprowadzone
w bardzo krotkim okresie czasu. Takie tempo, potwierdza sztuczno$é dziatania Podatnika. Organ w
swojej argumentacji odwotat si¢ takze do pojecia sztuczno$ci poddanego analizie przez TSUE w tzw.
wyrokach dunskich tj. wyrok z dnia 26 lutego 2019 r. Skatterministeriet przeciwko T Denmark i Y
Denmark Aps C-116/16, w ktorym Trybunat stwierdzil, Ze za sztuczng nalezy uzna¢ grupe spotek, ktora
nie zostata utworzona ze wzgledow odzwierciedlajgcych rzeczywisto$¢ ekonomiczna, ktérej struktura
jest czysto formalna i ktérej glownym celem lub jednym z gtownych celéw jest uzyskanie korzysci
sprzecznej z przedmiotem lub celem majgcego zastosowanie przepisu podatkowego

17. Odnoszac si¢ do podawanych przez Fundusz pozapodatkowych motywow dokonania
restrukturyzacji stanowigcej zespol czynnosci, organ podatkowy nie uznat ich za dominujace. Zaréwno
aspekty zwigzane z planowaniem sukcesyjnym, potrzebg zmiany struktury aktywow Funduszu, co
zapewnito wzrost ich ptynnosci z uwagi na nabycie obligacji bedacych tatwo zbywalnym papierem
warto$ciowym, zapewnienie statego zysku zwigzanego z kuponem odsetkowym, zbycie akcji jednego
emitenta na rzecz kilku emitentow — innych rodzajowo niz akcje - papierow warto$ciowych, €O
doprowadzito do zwigkszenia dywersyfikacji aktywow Strony; realizacja celu inwestycyjnego Strony,
ktorym byt wzrost wartosci aktywow Strony w wyniku wzrostu wartosci lokat, staty i przewidywalny
doptyw s$rodkow pienigznych w ramach ptatnosci naleznosci odsetkowych prowadzacy do wzrostu
wartosci aktywow Strony, czy tez zmiana stanu prawnego w zakresie opodatkowania funduszy
inwestycyjnych zamknigtych aktywow niepublicznych, ktora to zmiana naktadata na Strone ryzyka i
obowigzki, ktore nie byly przewidywane i nie dotyczyly nigdy zarzadzajacego funduszami
inwestycyjnymi nie zostaty w tresci Decyzji uznane za uzasadniony cel ekonomiczny realizacji zespotu
czynnosci, cho¢ organ takze ich catkowicie nie zanegowatl. Wskazane przez Podatnika powody uznane
zostaly za drugorzedne w kontek$cie kwestii podatkowych. Rozsadnie dzialajacy podmiot
zdecydowanie bardziej rozwazatby utrzymanie aktywa w postaci akcji Luxco, ktora osiggata dochody
dzieki dziatalnosci spotek operacyjnych z grupy M, niz wprowadzenie podmiotéw posredniczacych
posiadajgcych aktywa lokowane wylacznie w jednej spotce, ktéra uprzednio nalezata do Funduszu. W
ocenie Szefa KAS, w $wietle zebranego materiatu, uzasadnione jest zatem przyjecie, ze cel podjetych
pod koniec 2016 r. czynnosci byt inny niz podaje Fundusz w swoich wyjasnieniach sktadanych w trakcie
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postepowania podatkowego, a samo przeprowadzenie czynnosci byto motywowane chegcig szybkiego
Hrestrukturyzowania” Zrdédet dochodu Funduszu w obliczu zapowiadanych w Polsce zmian
legislacyjnych dotyczacych opodatkowania FIZ, ktore miaty wej$¢ w zycie poczatkiem 2017 r.

18. W zakresie czynno$ci odpowiedniej, wobec oceny, ze glownym celem przeprowadzonego i
opisanego wyzej zespolu czynnosci bylo osiagniecie korzysci podatkowej, nalezatoby, w ocenie Szefa
KAS przyjaé, ze podmiot dziatajacy rozsadnie i kierujacy si¢ zgodnymi z prawem celami innymi niz
osiagnigcie korzysci podatkowej nie dokonywatby takich zmian w strukturze swoich aktywow, jakich
dokonat Fundusz. Oznacza to, ze Fundusz, gdyby nie che¢ osiagnigcia korzysci podatkowej, polegajacej
na uniknigciu opodatkowania dochodow ze spotki osobowej, wobec wprowadzanych od 2017 r. przez
ustawodawce zmian W Ustawie CIT, zaniechalby sztucznej transakcji sprzedazy akcji Luxco i nie
dokonat ich zamiany na obligacje wyemitowane przez nabywcow tych papierow wartosciowych czyli
Spotki Celowe..

19. W zwiazku z tym, okreslajac skutki podatkowe, w tresci Decyzji przyjeto, ze Fundusz nadal
posiadatby akcje spotki luksemburskiej i otrzymywalby z tego tytutu przychod, tyle ze w kwotach, ktore
sa do niego faktycznie (,,kasowo”) przekazywane — na skutek realizacji zespotu czynnosci — przez Spoiki
Celowe w formie odsetek od obligacji oraz wykupu obligacji Tym samym — majac rowniez na uwadze,
ze Stronie przy$wiecaly takze inne cele niz ociagnigcie korzysci podatkowej — Szef KAS okreslit skutki
podatkowe na podstawie takiego stanu rzeczy, jaki moglby zaistnie¢, gdyby dokonano czynnosci
odpowiedniej polegajacej na zaniechaniu dziatania.

20. Od Decyzji podatnik ztozyl odwotanie wraz z wnioskiem w trybie art. 119h § 2 Ordynacji
podatkowej o zasiegniecie przez Szefa KAS opinii Rady PUO. Podstawowe zarzuty podnoszone przez
Podatnika w odwotaniu zwigzane z naruszeniem regulacji dotyczacych Klauzuli koncentrowaty si¢
wokot nastepujacych przestanek jej stosowania: a) problematyki korzysci podatkowej, albowiem w
ocenie podatnika korzyscig podatkowa nie mogto by¢ niepowstanie zobowigzania podatkowego z tytutu
otrzymanej wyptaty zysku z Luxco (tzw. metoda kasowa); b) warunku sprzecznosci, poniewaz zespot
czynnosci catkowicie zrealizowat cel 1 przedmiot Ustawy CIT oraz przepisu art. 17 ust. 1 pkt 57 lit. a
Ustawy CIT oraz nowelizacji Ustawy CIT z 29 listopada 2016 r. jeszcze przed jej wejSciem w zycie a
tym samym Fundusz nie osiagnat korzysci podatkowej sprzecznej ,,w danych okoliczno$ciach” z
przedmiotem lub celem ustawy podatkowej lub jej przepisu; ¢) warunku celu, ze wzglgdu na fakt, ze
organ podatkowy btednie ustalit, ze zespdt czynnosci zostat podjety gtéwnie w celu osiggnigcia korzysci
podatkowej, sprzecznej w danych okoliczno$ciach niniejszej sprawy z przedmiotem i celem przepisu
art. 17 ust. 1 pkt 57 lit. a) Ustawy CIT, gdzie sposob dziatania byt sztuczny a takze btednie ustalit, ze
zespOl czynnosci zostal dokonany glownie w celu spowodowania niepowstania zobowigzania
podatkowego z tytulu faktycznych przeptywow srodkoéw pienigznych otrzymanych przez Fundusz,
zreklasyfikowanych w Decyzji na zysk Luxco, podczas gdy w dacie podjecia czynno$ci Fundusz nie
miat $wiadomosci, ze z takim zdarzeniem (faktycznym otrzymaniem zysku Luxco) wiaze si¢ obowigzek
zaptaty podatku od otrzymanego zysku. Podatnik nie zgadza si¢ rowniez z teza o spelnieniu warunku
sztucznos$ci, gdyz sposob dziatania nie byt sztuczny chociazby ze wzgledu na to, ze zmiana wspolnika
Luxco miata charakter definitywny i trwaly a nowi wspolnicy rozliczali podatkowo dochody spotek
operacyjnych.

21. W odwotaniu Podatnik wskazal takze — odwolujac si¢ do pism sktadanych w trakcie
postgpowania — ze czynnoscig odpowiednig dla sprzedazy przez Fundusz praw udziatowych w Luxco
byt ich aport do odpowiednich Spotek Celowych; dla emisji i objgcia obligacji przez Fundusz
czynnoscia odpowiednig byta emisja udziatlow przez Spotki Celowe; a dla wyptaty odsetek czynnoscia
odpowiednia byta wyptata dywidendy. Fundusz wskazat takze wadliwo$¢ uznania za jego dochdd kwote
sptaty nominalnej wartosci obligacji przez jedna ze Spotek Celowych, ze wzgledu na to, Ze otrzymane



srodki z wykupu obligacji jako $wiadczenie pod tytutem zwrotnym nie sg przychodem (ani kosztem u
emitenta) a wigc w ogole nie mogly by¢ elementem kalkulacyjnym dochodu jako podstawy
opodatkowania podatkiem dochodowym od os6b prawnych.

22. Kolejny zarzut odnosi si¢ do faktu, ze Szef KAS nie ustalit rzeczywistego zrodta pochodzenia
srodkéw za pomoca ktérych Spoétki Celowe regulowaly zobowigzania obligacyjne wobec Funduszu
uznajac arbitralnie, ze $rodki te pochodzity wylacznie z zyskow Luxco. Uwage zwracaja takze istotne
zarzuty o charakterze procesowym odnoszace si¢ do wydania Decyzji, w sytuacji w ktorej w zakresie
tego samego zobowigzania podatkowego za ten sam okres podatkowy, w tych samych kwotach i w
stosunku do tego samego podatnika zostata wydana decyzja Szefa KAS z dnia 21 pazdziernika 2025 r.
(...), czy braku podstaw prawnych do ustalenia dodatkowego zobowigzania podatkowego, z uwagi na
dobra wiar¢ funduszu i brak tzw. recydywy klauzulowej. Nie mozna takze poming¢ argumentacji
odnoszacej si¢ do wysokosci koncowego poziomu opodatkowania dochodu wypracowanego z
dziatalnoéci operacyjnej. Jak podkresla Podatnik gdyby przez zastosowanie art. 119a Ordynacji
podatkowej Fundusz zaptacit podatek od tego dochodu, efektywna stawka podatku dochodowego
przekraczataby 92% (wedtug kalkulacji przedstawionej w odwotaniu od Decyzji). W konsekwenciji,
opodatkowanie zaimplementowane przez Szefa KAS ma w istocie charakter konfiskacyjny, a wigc
wywiera skutek nieakceptowalny z punktu widzenia wartosci zakotwiczonych w Konstytucji
Rzeczypospolitej Polskiej.

Il. Ostrzezenie MF z 8 maja 2017

23. Kilka miesiecy po wejsciu w zyciu nowelizacji Ustawy CIT, Ministerstwo Finanséw wydato
Ostrzezenie przed optymalizacja podatkowa FIZ z wykorzystaniem obligacji nr 001/17 z dnia 8 maja
2017 r (opublikowane na stronie internetowej mf.gov.pl). Podstawa wydania Ostrzezenia byty wnioski
z analizy przeprowadzone] przez stuzby skarbowe, ktore ujawnity proby optymalizacji podatkowej w
zakresie podatku dochodowego od oséb prawnych z wykorzystaniem obligacji nabywanych w ramach
grupy podmiotéw powigzanych, w ktérych uczestnicza fundusze inwestycyjne zamknigte (FIZ).
Pojawienie si¢ tego rodzaju optymalizacji podatkowej, pozostawato dla MF w bezposrednim zwigzku
z obj¢ciem opodatkowaniem — od 1 stycznia 2017 r. — przychodow FIZ z udzialu w spotkach
transparentnych (zniesienie zwolnienia podmiotowego). Ich istota, w ocenie MF, polegata na tym, ze w
ramach grupy spolek nie bedacych podatnikami podatku dochodowego (tzw. spolki transparentne), dla
ktoérych dominujagcym podmiotem byt FIZ, nastgpowata zmiana struktury wiascicielskiej finansowana
przez emisj¢ obligacji w taki sposob, by przychody z dziatalnosci gospodarczej realizowanych przez te
spotki transparentne zostaty obnizone przez koszty odsetek od obligacji.

24, Istota przeprowadzonych zmian struktury byto zbycie przez FIZ udzialow w spolce
transparentnej (zazwyczaj zagranicznej, w treSci Ostrzezenia wprost nawigzano do spotek
luksemburskich typu SCSp) do innej spotki majacej status podatnika CIT (zazwyczaj polskiej spotki
kapitatowej), przy czym spotka nabywajgca finansuje to nabycie poprzez emisj¢ obligacji
obejmowanych przez FIZ. Wskutek tej transakcji spotka bedgca podatnikiem CIT (spdtka nabywajaca)
staje si¢ udzialowcem spoiki transparentnej. Jednoczesnie poprzez emisj¢ obligacji objetych przez FIZ
spotka nabywajacg zacigga zobowigzanie finansowe wobec FIZ, tytulem czego bedzie obcigzana
kosztami odsetek od obligacji, stanowigcymi dla spotki nabywajacej koszt uzyskania przychodu. Tak
wykreowany koszt odsetek od obligacji u spotki nabywajgcej — w ocenie MF - konsumowat w cato$ci
lub dominujacej cze$ci dochody z udzialu w podmiotach transparentnych. Wedlug MF waznym
elementem struktury bylo takze to, ze spotka nabywajaca sfinansowata nabycie akcji/udzialow w spotce
transparentnej (Spotce zaleznej FIZ) poprzez emisje obligacji objetych przez FIZ a zatem to FIZ udzielit
finansowania na zakup sktadnikéw wtasnego majatku. W normalnych warunkach obrotu dzialajace
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rozsadnie podmioty gospodarcze, kierujace si¢ celami ekonomicznymi oraz oceng ryzyka biznesowego,
nie udzielajg bowiem finansowania (poprzez pozyczki czy obligacje) na nabycie whasnych sktadnikow
majatku (w szczegdlnosci udzialow w spotkach zaleznych), jezeli ten majatek generuje dla nich
przychody (przychody ze spotek zaleznych).

25. Z punktu widzenia FIZ, w efekcie implementacji, nastapita zmiana struktury aktywow w taki
sposdb, ze w miejsce akcji/udziatdéw w spotce transparentnej pojawity si¢ obligacje wyemitowane przez
spotke nabywajaca. W rozliczeniu podatkowym FIZ w miejsce przychodow ze spotek transparentnych
(podlegajacych opodatkowaniu od 1 stycznia 2017 r.) pojawiat si¢ przychdd z odsetek od obligacji
spotki nabywajacej (bedacej podatnikiem CIT) ktory jest zwolniony z opodatkowania.

26. W ocenie MF operacje takie mogly nosi¢ znamiona sztuczno$ci. W szczegodlnosci,
okoliczno$ciami wskazujacymi na ich sztucznos¢ i podporzadkowanie celowi, jakim byto osiggnigcie
nienaleznej korzysci podatkowej, byto w szczegolnosci:

- wykorzystanie skomplikowanej struktury podmiotdw bez uzasadnienia gospodarczego
(nieuzasadnione dzielenie operacji oraz angazowanie podmiotéw posredniczacych mimo braku
uzasadnienia ekonomicznego);

- niski poziom kapitalow wlasnych i/lub aktywoéw spotki nabywajacej w okresie poprzedzajacym
nabycie udziatow; brak jej historii kredytowej, nie pozwalajacy na uzyskanie w warunkach rynkowych
finansowania na nabycie udzialéw w innych zrédtach niz FIZ;

- powigzania kapitatlowe lub osobowe pomiedzy podmiotami uczestniczacymi w transakcji (tj.
pomiedzy spotka nabywajaca , uczestnikami FIZ oraz spotkami transparentnymi);

- brak rzeczywistych transferow finansowych (potracenie wzajemnych zobowigzan migdzy FIZ a spotka
nabywajaca);

- brak zabezpieczen (np. poreczen, gwarancji) splaty przez spotke nabywajaca zobowigzania z tytutu
obligacji (wystgpowanie ryzyka ekonomicznego przewyzszajacego spodziewane korzysci inne niz
podatkowe);

- wysoko$¢ odsetek lub warunki wykupu obligacji ustalone w sposéb wykazujacy korelacje z
przychodami generowanymi w spotce transparentne;j;

- Cczas przeprowadzenia operacji skorelowany z utratg przez FIZ zwolnienia podmiotowego;

I11. Dotychczasowe opinie Rady PUO w sprawach stosowania GAAR do struktur z
wykorzystaniem FIZ

27. Tematyka stosowania Klauzuli w zwigzku ze strukturami, w ktore byly zaangazowane fundusze
inwestycyjne oraz zmian ustawowych w zakresie ich opodatkowania z przetomu 2016 r. 1 2017 r. byta
juz przedmiotem opiniowania Rady PUO.

28. W uchwale nr 3/2022 Rady do Spraw Przeciwdziatania Unikaniu Opodatkowania z dnia 25
marca 2022 r., Rada PUO uznala, Zze zespdt czynnosci, na ktore sktadato si¢ nabycie przez fundusz
inwestycyjny udzialow w spotce z 0.0., zbycie na rzecz spoiki z 0.0. akcji SCSp, objecie przez fundusz
obligacji wyemitowanych przez spotke z o0.0. oraz potracenie wzajemnych wierzytelnosci z tytulu
sprzedazy akcji i objgcia obligacji spetnito ustawowe kryteria unikania opodatkowania. Przy ocenie
spelnienia przestanek zastosowania art. 119a Ordynacji podatkowej, punktem wyjscia dla oceny Rady
PUO byta konstatacja, ze korzy$¢ podatkowa powstaje na skutek dzialania podatnika, ktorego efektem
moze by¢ zard6wno zastosowanie przepisu przewidujacego korzystne opodatkowanie, jak i
niezastosowanie przepisOw naktadajacych na podatnika wyzsze cigzary podatkowe. W zwigzku ze
zmianami Ustawy CIT w zakresie opodatkowania funduszy inwestycyjnych, gdyby nie doszto zbycia
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akcji SCSp, fundusz inwestycyjny poczawszy od stycznia 2017 r. bytby zobowigzany do rozpoznania
dochodow z udziatu w tej spotce jako podlegajacych opodatkowaniu podatkiem dochodowym od 0séb
prawnych. W konsekwencji, Rada PUO uznata, Ze poprzez zespdt czynno$ci, fundusz osiggnat korzysé
podatkowa polegajaca na reklasyfikacji zrodla przychodoéw, z podlegajacego od I stycznia 2017 r.
opodatkowaniu, na zwolnione z opodatkowania (pkt 67 opinii). Dla oceny pozostatych przestanek — w
ocenie Rady PUO - kluczowe znaczenie nabiera fakt, iz zespot czynnosci objety analizg zostat podjety
w okresie, w ktorym znana byta juz tre$¢ art. 17 ust. 1 pkt 57 lit. a) Ustawy CIT, a wigc wowczas, gdy
podatnik byt $wiadomy, ze zmianie ulegng zasady opodatkowania funduszy inwestycyjnych
zamknietych. Przedmiotem watpliwosci Rady PUO bylo to, czy czynno$¢ podjeta w okresie vacatio
legis moze skutkowac sprzecznos$cia z celem i przedmiotem przepisu, ktory nie obowigzywat w
momencie jej dokonania? Watpliwos¢ ta wynikata bowiem z faktu, ze sprzeczno$¢ z celem i przepisem
ustawy podatkowej moze dotyczy¢ wylacznie przepiséw, ktore obowigzuja w chwili dokonania
czynnosci. Nie mozna unika¢ zastosowana przepisu, ktorego zastosowanie jest niemozliwe (pkt 71
opinii). Na tak postawione pytanie Rada PUO odpowiedziata twierdzaco. Istotne byto bowiem dla niej,
ze sama korzys$¢ podatkowa (niepowstanie zobowigzania podatkowego) zrealizowata si¢ w okresie, gdy
przepis art. 17 ust. 57 pkt 1 lit a) Ustawy CIT juz obowigzywal, a podatnik podejmujac dziatania
sktadajace si¢ na zespdt czynnoSci znatl juz zasady opodatkowania funduszy inwestycyjnych
zamknietych, ktore miaty obowiazywa¢ od 1 stycznia 2017 r. i §wiadomie tak uksztalttowal zespot
czynnosci, aby unikng¢ opodatkowania uzyskiwanych przychodéw z SCSp. Rada PUO podzielita
stanowisko Szefa KAS, Ze czynno$cia odpowiednia byloby niepodj¢cie dziatan przez fundusz
inwestycyjny, tj. pozostawienie whasnosci udziatéw w SCSp funduszowi inwestycyjnemu. Rada (pkt 82
opinii)

29. Przedmiotem uchwaty nr 3/2023 Rady do Spraw Przeciwdzialania Unikaniu Opodatkowania z
dnia 18 wrzesnia 2023 r. byta opinia dotyczaca spotki bedacej podatnikiem podatku dochodowego od
0s6b prawnych, ktéra w 2016 r. zaangazowana byta w czynnosci restrukturyzacyjne obejmujgce emisje
obligacji na rzecz funduszu inwestycyjnego, nabycie przez spotke od funduszu inwestycyjnego
udziatow w spotkach luksemburskich, kompensate naleznosci i wierzytelno$ci migdzy funduszem a
spotka (kwota objecia obligacji i cena zbycia), emisj¢ przez spotke obligacji krotkoterminowych na
rzecz funduszu inwestycyjnego, z ktorych srodki spotka przeznaczyta na obstuge kuponéw od uprzednio
wyemitowanych obligacji. W ocenie Szefa KAS, emisja obligacji spowodowana byta przede wszystkim
wzgledami podatkowymi, $cisle zwigzanymi ze zmianami w zakresie opodatkowania funduszy
inwestycyjnych zamknietych, wchodzgcymi w zycie od 2017 r. i miata ona dla Spétki i pozostatych
podmiotow zaangazowanych charakter unikania opodatkowania, zwigzany z powstaniem u spotki-
podatnika nieuprawnionej korzys$ci podatkowej (wydatki na rzecz funduszu zwigzane z obsluga
obligacji wygenerowaty strate podatkowa i doprowadzity do niepowstania zobowigzania podatkowego).
Rada PUO zauwazyla, Ze scenariusz dziatania objety zespotem czynnosci, w stosunku do ktoérego Szef
KAS wystgpil z wnioskiem o wydanie opinii zostal w istocie przedstawiony w ,,ostrzezeniu MF przed
optymalizacjg podatkowa FIZ z wykorzystaniem obligacji”. W efekcie, dokonanego zespotu czynnosci
aktywa w postaci praw udzialowych do spotek luksemburskich (i zwigzane z tym uprawnienia do
czerpania dochodow z tych spétek), zostaty w funduszu inwestycyjnym zastgpione przez obligacje oraz
zwigzane z tym prawa do czerpania korzysci z odsetek od tych podmiotow, ktore nabyly prawa
udzialowe w spotkach luksemburskich. W ocenie Rady PUO doszto do zastapienia tytutu do czerpania
dochodéw przez fundusz inwestycyjny na taki, ktéry po zmianach w Ustawie CIT z dniem 1 stycznia
2017 r. nadal korzystat ze zwolnienia w podatku dochodowym. Rada PUO uznata, ze spelnione zostaty
przestanki zastosowania klauzuli GAAR. W szczegdlnos$ci, gdyby nie mozliwos$¢ osiggnigcia korzysci
podatkowej podmiot dziatajacy rozsadnie i kierujacy si¢ zgodnymi z prawem celami oraz oceng ryzyka
biznesowego nie dokonalby zakupu jednostek uczestnictwa w spotkach luksemburskich poprzez



zaciggnigcie dtugu (emisji obligacji), ktory nie miat Zadnego charakteru transakcyjnego (nie doszto do
przekazania rzeczywistych $rodkow pieni¢znych), a jest jedynie formalnym wykreowaniem tytutu
dluznego do dokonania potragcen wzajemnych wierzytelnosci. Taki sposéb rozliczenia transakcji
wskazywal na wystepowanie elementow wzajemnie si¢ znoszacych lub kompensujacych. Co wigcej w
wyniku przeprowadzonych czynno$ci doszto do sytuacji, w ktorej fundusz inwestycyjny de facto nadal
czerpat dochody z dziatalno$ci operacyjnej prowadzonej przez podmioty z grupy kapitatowej. Doszto
jedynie do zastgpienia otrzymywanych przez fundusz dochodéw z praw udziatowych w spotkach
luksemburskich na odsetki od obligacji. Spotka wyplacajaca te odsetki nie miata innych przynoszacych
dochody zrdédet niz prawa do dochodow otrzymywanych ze spolek luksemburskich. Rada PUO
dostrzegla rowniez w niniejszej sprawie przestanke sztucznosci wskazujac na wystapienie ryzyka
ekonomicznego lub gospodarczego przewyzszajacego spodziewane korzysci inne niz podatkowe w
takim stopniu, ze nalezy uzna¢, iz dziatajacy rozsadnie podmiot nie wybratby tego sposobu dzialania.
Fakt dokonania przez fundusz inwestycyjny transakcji ze spotka na wielomiliardowe kwoty, mimo
braku wlasnego zabezpieczenia w majatku spotki wskazuje na wystgpienie przyktadu sztucznosci. Ten
sam stan faktyczny byl przedmiotem uchwat Rady do Spraw Przeciwdziatania Unikaniu
Opodatkowania: nr 4/2023 z 18 wrzesnia 2023 r., nr 5/2023 z 18 wrze$nia 2023 r., nr 6/2023 z 18
wrzesnia 2023 r., nr 7/2023 z 18 wrze$nia 2023 r., nr 8/2023 z 18 wrzesnia 2023 r., nr 9/2023 z 18
wrzesnia 2023 r., nr 10/2023 z 18 wrzesnia 2023 r., nr 11/2023 z 18 wrze$nia 2023 r., nr 1|2/2023 z 18
wrzesnia 2023 r.

30. Z kolei w sprawie bedace przedmiotem uchwaty nr 22/2023 Rady do Spraw Przeciwdziatania
Unikaniu Opodatkowania z 17 listopada 2023 r zespotem zidentyfikowanych czynnosci bylo: zawarcie
w grudniu 2016 r. umowy sprzedazy, podstawie ktorej fundusz sprzedat udziaty w SCSp przenoszac
wszystkie prawa i obowigzki komandytariusza SCSp na podatnika (polska spotka kapitatowa), emisja
przez podatnika w grudniu 2016 r. obligacji skierowanej do funduszu, zaptata przelewem przez
podatnika kwoty tytutem splaty czesci odsetek tytutu obligacji, emisji przez podatnika w grudniu 2016
r. obligacji na rzecz funduszu tytutem splaty czgsci odsetek z tytulu wczesniejszej obligacji wraz z
zawarciem porozumienia 0 kompensacie zobowigzan funduszu i podatnika. Konsekwencjg wskazanych
dziatan - zdaniem Szefa KAS — bylo osiggniecie przez podatnika korzysci podatkowej, w rozumieniu
art. 119e ordynacji podatkowej, ktora wynikata z zaliczenia przez podatnika do kosztéw uzyskania
przychodéw odsetek od obligacji, co skutkowato, zawyzeniem straty podatkowej w podatku
dochodowym od o0s6b prawnych za rok 2017. Rada PUO, odwotujac si¢ do wczesniejszych opinii,
uznata, ze spetnione zostaly wszystkie przestanki zastosowania art. 119a Ordynacji podatkowej, przy
czym wyrazita watpliwos¢ czy przyjecie przez Szefa KAS transakcji aportowej jako czynnosci
odpowiedniej jest odpowiednie. Transakcje sprzedaz versus aport udzialdow prowadza bowiem do
odmiennych konsekwencji na gruncie prawnym, rachunkowym i podatkowym, w szczegdlno$ci w
zakresie wilascicielskim, a tym samym struktury kapitalowej, organizacyjnej, zarzadczej grupy, ujecia
rachunkowego dla potrzeb sprawozdawczosci finansowej, wreszcie odmiennych skutkéw podatkowych
nie tylko w zakresie podatkow dochodowych. Rada PUO zauwazyta jednoczes$nie, ze zespot czynno$ci
zostal zainicjowany w okresie, w ktorym uczestnicy zespotu czynnosci byli §wiadomi, Ze zmianie od 1
stycznia 2017 r. ulegng zasady opodatkowania funduszy inwestycyjnych zamknietych (art. 17 ust. 1 pkt
57 lit. a) Ustawy CIT).

31. W uchwale nr 23/2023 Rady do Spraw Przeciwdziatania Unikaniu Opodatkowania z 6 grudnia
2023 r. uznano, ze opisany we wniosku zespol czynnosci spelnia ustawowe kryteria unikania
opodatkowania. Zespot czynno$ci obejmowat: emisje obligacji w grudniu 2016 r. przez spotke celowa
objetych przez spolke luksemburskg (podmiot w pelni zalezny od funduszu inwestycyjnego),
przekazanie w grudniu 2016 r. przez spotke luksemburska na rzecz spotki celowej ogoélu praw i
obowiazkow w spotce komandytowej celem zaptaty ceny emisji obligacji; likwidacja w grudniu 2016
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r. spotki luksemburskiej i objecie przez fundusz wierzytelnosci w postaci odsetek od obligacji
wyemitowanych przez spotke celowa, emisje w lipcu 2017 r. przez spotke celowg na rzecz funduszu
obligacji oraz zawarcie w sierpniu 2017 r. pomiedzy funduszem a spotka celowa umowy w sprawie
potracenia wzajemnych wierzytelnosci. Wedlug Szefa KAS, korzyscig podatkowa funduszu byto
niepowstanie - na skutek dokonanego zespolu czynnosci zobowigzania podatkowego w podatku
dochodowym od os6b prawnych za rok 2017 poprzez reklasyfikacje zrédet dochodow, tj. zmiane z
dotychczasowych przychodow z udziatu w spotce osobowej, ktore od stycznia 2017 r. podlegaja
opodatkowaniu na podstawie art. 17 ust. 1 pkt 57 lit. a) Ustawy CIT na przychody z tytutu odsetek od
obligacji, ktore pozostawaly na podstawie art. 17 ust 1 pkt 57 Ustawy CIT zwolnione z opodatkowania
podatkiem dochodowym od 0s6b prawnych. Rada PUO uznata spelienie wszystkich przestanek
warunkujacych mozliwo$§¢ zastosowania art. 119a Ordynacji podatkowej jednocze$nie uznajac, ze
okreslajac skutki podatkowe, nalezy zalozy¢, ze fundusz w roku 2017 nadal posiadat udziaty spotki
luksemburskiej i otrzymat z tego tytutu przychody, ale w kwotach, ktore zostaty do niego przekazane
przez spotke celowa w formie odsetek od obligacji. Przychody te podlegatyby opodatkowaniu przez
Fundusz jako przychody okreslone w art. 17 ust. I pkt 57 lit. a) Ustawy CIT. Na uwage zastuguje
uzasadnienie przestanki sprzeczno$ci uzyskanej korzysci z celem i przedmiotem przepisu ustawy
podatkowej. Reklasyfikacja zrodet przychodow tj. poprzez zmiang¢ dotychczasowych zrodet
przychodow z przychodow z udzialu w spétkach niemajacych osobowosci prawnej, ktére od 1stycznia
2017 r. podlegaty opodatkowaniu na podstawie art. 17 ust. 1 pkt 57 lit. a) Ustawy CIT, na przychody
zwolnione z opodatkowania, czyli odsetki od obligacji. W konsekwencji, sprzecznos¢ korzysci
podatkowej z celem i przedmiotem przepisu ustawy podatkowej powinna by¢ rozpatrywana w
kontek$cie normy prawnej zawartej w art. 17 ust. 1 pkt 57 lit. a) Ustawy CIT, ktdéra znalaztaby
zastosowanie gdyby nie dokonano zamiany ogétu praw i obowigzkow spotki komandytowej na
obligacje wyemitowane przez spotke celowg. Uzyskana przez fundusz korzy$¢ podatkowa, osiggnicta
dzieki przekwalifikowaniu zyskow ze spotki operacyjnej na odsetki od obligacji, ktore miaty korelowaé
zysk wypracowany przez spotke operacyjng na poziomie spotki celowej pozostaje w sprzeczno$ci
przedmiotem i celem regulacji art. 17 ust. 1 pkt. 57 lit. a) Ustawy CIT. Skoro przepis ten ma zapewnié
opodatkowanie dochodow z udzialu w spotkach niemajacych osobowosci prawnej, to brak takiego
opodatkowania (do czego sprowadzat si¢ schemat wypracowany przez Fundusz) pozostaje w
sprzecznosci z wolg ustawodawcy.

32. Uchwata nr 12/2025 Rady do Spraw Przeciwdziatania Unikaniu Opodatkowania z dnia 9
grudnia 2025 r dotyczyta szeregu czynnosci podjetych przez fundusz inwestycyjny i zwigzane z nim
podmioty, na ktore sktadaty si¢ zrealizowane z konicem 2016 r.: (i) sprzedaz przez fundusz akcji w
luksemburskiej spotce SCSp na rzecz polskich spotek kapitatowych, (ii) nabycie przez fundusz obligacji
wyemitowanych przez polskie spotki kapitatowe, (iii) dokonanie kompensat wzajemnych
wierzytelnosci W efekcie przeprowadzonych operacji, w miejsce akcji spotki luksemburskiej
kluczowym aktywem w portfelu inwestycyjnym funduszu zostaty obligacje wyemitowane przez polskie
spoiki kapitatowe. Tym samym, zamiast dotychczasowych przychodéw (dochodow) funduszu z tytutu
udzialu w zyskach spotki luksemburskiej pojawilty si¢ przychody finansowe z tytulu odsetek od
obligacji. W przedstawionym stanie faktycznym Rada PUO uznata, ze zastosowanie art. 119a Ordynacji
podatkowej, w odniesieniu do zespotu czynnosci, ktorego przebieg ustalono w toku postepowania
podatkowego, jest zasadne. Uzyskana przez fundusz korzy$¢ podatkowa, osiggnicta dzieki
przekwalifikowaniu zyskéw z transparentnych spotek na odsetki od obligacji emitowanych przez spotki
kapitatowe, ma charakter sztuczny, pozostaje w sprzeczno$ci przedmiotem i celem regulacji art. 17 ust.
1 pkt. 57 lit. @) Ustawy CIT a takze byta $wiadomym celem dziatan podatnika. Rada PUO poswiecita
takze istotng cze$¢ rozwazan problematyce znaczenia vacatio legis ustawy nowelizujacej Ustawe CIT i
jej znaczenia dla tresci opinii, ze wzgledu na watpliwosci czgsci jej cztonkéw co do poprawnosci
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stanowiska, ze jezeli podatnik podejmuje dziatania w celu obejScia przysztych regulacji podatkowych,
wybierajac taki wariant dziatania, ktory w przysztosci pozwoli mu uniknaé¢ opodatkowanie, to spelnione
jest hipoteza art. 119a § 1 Ordynacji podatkowej. Analogiczne poglady na tle zblizonego stanowiska
faktycznego wyrazone zostalty w kilku Uchwatach Rady do Spraw Przeciwdziatania Unikaniu
Opodatkowania z dnia 9 stycznia 2026 r. (nr 3, nr 4, nr 5, nr 6)

33. Wskaza¢ takze nalezy, ze Rada do Spraw Przeciwdziatania Unikaniu Opodatkowania wydata
juz opini¢ w przedmiocie zasadno$ci zastosowania art. 119a Ordynacji podatkowej, w odniesieniu do
czynnosci, ktorej przebieg ustalono w toku postgpowania podatkowego w przedmiocie okreslenia
zobowigzania w podatku dochodowym od oséb prawnych za 2019 r., prowadzonego wobec Funduszu
(Uchwata nr 15/2025 z dnia 17 grudnia 2025 r.).

IV. Wiasciwos¢ Rady PUO

34 Strona wniosta do Szefa KAS odwotanie od Decyzji wydanej w pierwszej instancji. W tresci
odwotania, pelnomocnik Strony wnidst o zasiggniccie przez Szefa KAS opinii Rady do Spraw
Przeciwdziatania Unikaniu Opodatkowania. W zwiazku z trescia art. 119h § 2 Ordynacji podatkowe;j,
Szef KAS zrealizowal wniosek Strony i1 wystapit o opini¢ Rady PUO co do zasadnos$ci zastosowania
art. 119a Ordynacji podatkowej

35. Wobec spetnienia przestanek ustawowych, Rada PUO uznala si¢ za wtasciwa w przedmiocie
wydania opinii. Zakres opinii Rady PUO wyznacza wprost art. 119h 8 1 Ordynacji podatkowej
wskazujgc, ze opinia wydawana jest co do zasadno$ci zastosowania art. 119a. Rada PUO nie jest zatem
zwigzana trescig i zakresem wniosku sktadanego przez podatnika i Szefa KAS i sformutowanymi w
nich pytaniami dodatkowymi czy szczegélowymi. Rada nie ma obowigzku, a takze moze nie dostrzegac
w danej sprawie koniecznos$ci szczegotowego ustosunkowania sie do wszystkich stanowisk, tez,
inicjatyw wnioskodawcy czy szerzej stron postegpowania, w ramach ktoérego wystgpiono o opini¢. Nie
oznacza to, ze ich tre$¢ nie jest brana pod uwage w procesie wydawania opinii. Realizujac swoje zadania
jako niezalezny organ, o ktorym mowa w art. 119m Ordynacji podatkowej, Rada PUO cato$ciowo
ocenia przekazane jej akta postgpowania. Podkresli¢ przy tym nalezy, ze Rada PUO nie jest organem
podatkowym prowadzacym postepowanie. Niezaleznie od instancji czy fazy postgpowania
podatkowego, w ktérej zwrdcono si¢ do niej o opini¢, Rada PUO nie ma kompetencji do
przeprowadzania czy to alternatywnego czy cho¢by uzupetniajacego postepowania dowodowego, w tym
w szczeg6lnosci dowodoéw z przestuchania swiadkow, opinii bieglych, ogledzin etc. Zakres jej
uprawnien zostat ograniczony przez ustawodawce do prawa do zwrdcenia si¢ do strony oraz Szefa KAS
o udzielenie informacji i wyjasnien dotyczacych sprawy, w ktorej Szef KAS zwroécit si¢ do Rady o
wydanie opinii. Strona i Szef KAS z wlasnej inicjatywy moga takze przedlozy¢ Radzie swoje
stanowisko na pismie, za$ strona moze dostarczy¢ Radzie PUO dodatkowe dokumenty. W opiniowanej
sprawie, Podatnik korzystat, niejednokrotnie, z tego uprawnienia. W przypadku pojawienia si¢ — na
etapie wydawania opinii - nowych twierdzen strony (czy to wyrazonych ustnie podczas posiedzenia
Rady PUO, na ktore strona zostala zaproszona, czy pisemnie w dokumencie adresowanym do Rady
PUO) nie podnoszonych dotychczas w trakcie postgpowania, nowych dowodéw, ktore nie byly
uprzednio wskazywane w postepowaniu etc. ich weryfikacja i ocena w kontekScie ustalen stanu
faktycznego nalezy do organu.

36. Rada PUO nie jest takze zwigzana wyrokami sagdéow administracyjnych ani zaprezentowang w
nich wyktadnia przepisow prawnych, takze tych wydanych w sprawach ktore sa przedmiotem oceny
Rady PUO w identycznych czy analogicznych stanach faktycznych. W szczeg6lnosci, Rada PUO nie
jest objeta zakresem przedmiotowym art. 153 ustawy z dnia 20 sierpnia 2002 r. prawo o postgpowaniu
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przed sadami administracyjnymi (tj. Dz.U. t.j. Dz.U. 22024 r. poz. 935 ze zm.). Jednakze przedstawiane
w orzeczeniach sadowych poglady prawne oraz operatywna wykladnia regulacji dotyczacych
stosowania Klauzuli jest jednym z istotnych elementéw branych pod uwage przy ocenie mozliwosci
stosowania GAAR w przedstawionej Radzie PUO indywidualnej sprawie. Podobnie jak dorobek
orzeczniczy tak i dotychczasowe prace Rady PUO, wszystkich kadencji, uwzglgdniane sg przy analizie
mozliwosci zastosowania art. 119a i nast. Ordynacji podatkowej. Jak to zostalo podkreslone w
wczesniej wydanych opiniach Rada PUO nie jest zwigzana wczesniej podjetymi uchwatami. Charakter
Rady odréznia ja od typowego organu wiadzy publicznej (organu administracyjnego). Rada jest
niezaleznym organem opiniodawczym (art. 119m Ordynacji podatkowej). Wyraza on poglady jej
cztonkdéw, nie rozstrzygajac sprawy administracyjnej. Trwato§¢ stanowiska organdéw, takze
opiniodawczych, jest z pewnos$cia wartosciowym czynnikiem budujacym zaufanie jednostki do
panstwa. Organ opiniodawczy o charakterze eksperckim nie moze jednak dziata¢ wbrew stanowiska
jego cztonkow wynikajacemu z ich wiedzy 1 do§wiadczenia. Wiedza, doswiadczenie, jak i poglady ciat
eksperckich moga ewoluowaé, nieraz takze w zwigzku ze zmiang sktadu organu kolegialnego. Zawsze
obowiazkiem cztonkéw organu eksperckiego jest wyrazanie pogladow w oparciu o najwyzsza
staranno$¢ profesjonalng i aktualne swoje przekonanie co do meritum sprawy. Szczegélna ostrozno$c¢
jest dodatkowo wskazana, gdyby Rada chciala wyrazi¢ poglad odmienny od wczesniej prezentowanego,
a zmiana bytaby niekorzystna dla jednostki.

37. Rada PUO nie zajmuje si¢, czy to z urzedu czy na wniosek wpadkowymi kwestiami
proceduralnymi podnoszonymi w toku postepowania w danej sprawie, nawet je$li ich wystgpienie
skutkowaé¢ moze istotnymi wadami prawnymi decyzji wymiarowej. Ich ocena nalezy do organu
prowadzacego postgpowanie i ewentualnej weryfikacji w drodze sagdowe;j.

V. Uzasadnienie faktyczne i prawne opinii
VI.1. Zasady wykladni i stosowania regulacji klauzuli ogélnej przeciwko unikaniu opodatkowania

38. Rada PUO we wczesniejszych opiniach wskazywata, ze ogdlna klauzula przeciwko unikaniu
opodatkowania to instrument nadzwyczajny. Wprowadzenie GAAR oznaczalo bowiem wprowadzenie
pewnego elementu niepewno$ci w sytuacji prawnej podatnika, zwigzanej z dziataniem legalnym (tj.
zgodnym z ,litera prawa”). Istotg stosowania GAAR przez Szefa KAS jest przyjecie za podstawe
faktyczng okreslenia skutkow podatkowych hipotetycznego (tj. takiego, jaki zaistnialby, gdyby
dokonano czynnosci odpowiedniej), stanu faktycznego.

39. Celem GAAR jest zapewnienie neutralnosci decyzyjnej regulacji prawa podatkowego. Ten cel
da si¢ osiagna¢ tylko przy zastosowaniu przepisow o charakterze klauzul generalnych, gdyz te ze swojej
natury (dos¢ og6lnych i niedookreslonych regulacji prawnych) nie zawieraja luk. Precyzyjna regulacja
normatywna z natury rzeczy jest podatna na wykreowanie luk aksjologicznych lub realnych, w tym
takze mozliwych do wykorzystania w przypadku wykreowania sytuacji podlegajacej pod przepisy
réznych ustaw (nie tylko podatkowych), ktore wystepuja w rzeczywistosci gospodarczej praktycznie
wylacznie ze wzgledu na korzysci podatkowe.

40. Zdaniem Rady konieczne jest dbanie o to, aby proces wyktadni GAAR nie doprowadzil do
zwigkszenia stanu niepewnosci podatnikoéw. Klauzula przeciwko unikaniu opodatkowania stanowi
kompromis pomigdzy interesem jednostki, ktora dziata w zgodzie z ,literg” prawa, a interesem
publicznym. Nie oznacza to akceptacji dla pozbawiania podatnika jakiegokolwiek bezpieczenstwa
prawnego, czy tez przyznania absolutnego prymatu interesowi publicznemu.
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41. Wida¢ to w przyjetym modelu regulacji. Doszto bowiem do uksztaltowania regulacji
zapewniajgcych podatnikowi minimum bezpieczenstwa na etapie podejmowania decyzji o dalszym
dzialaniu (opinie zabezpieczajace), chroniacych go przed pochopnym stosowaniem GAAR (wytacznos¢
Szefa KAS oraz nielicznych wyraznie upowaznionych organéw w zakresie stosowania GAAR),
zapewniajacych udzial czynnika spolecznego w rozstrzyganiu o GAAR (Rada do spraw
Przeciwdziatania Unikaniu Opodatkowania). Instytucja GAAR musi by¢ w tym kontekscie postrzegana
jako absolutny wyjatek w catym systemie prawa, gdyz wyspecjalizowany wlasciwy organ (jedyny w
catym kraju) okresla skutki podatkowe na podstawie stanu faktycznego odtworzonego przez tenze organ
— ,stanu rzeczy, jaki moglby zaistnie¢” lub ,stanu rzeczy, jaki zaistniatby” — w konkretnym
postgpowaniu konkretnego podatnika.

42. Tak pojmowana wyjatkowos¢ GAAR zmusza do szczegodlnej ostrozno$ci w jej stosowaniu.
Zakres ingerencji Szefa KAS w sytuacje prawng podatnika musi by¢ na ile to mozliwe precyzyjnie
okreslony w przepisach, zwlaszcza ze jak wskazat TK w wyroku Trybunalu Konstytucyjnego z dnia 11
maja 2004 r. (K 4/03), dziatanie podatnika polegajace na optymalizowaniu obcigzen podatkowych, do
ktorego znajdzie zastosowanie GAAR, co do zasady, jest dzialaniem legalnym. Szef KAS musi mie¢
zawsze podstawe prawna do kazdego swego dziatania, ktoéra nie moze opiera si¢ na jakimkolwiek
domniemaniu.

43. Wyjatkowos¢ musi prowadzi¢ tez do przyjecia zasady, iz nie jest mozliwa rozszerzajaca
wyktadnia przepisow regulujacych te przestanki, za$ sama klauzula moze by¢ stosowana wylacznie w
zakresie niezb¢dnym dla realizacji jej celow. Swobodna wyktadnia przepisow antyabuzywnych (w tym
GAAR) na korzy$¢ interesu publicznego prowadzitaby do ryzyka popadnigcia w sprzecznos¢ z ideami
wyrazonymi w ocenach sformutowanych w cytowanym powyzej wyroku z 2004 r. W konsekwencji,
wszelka wyktadnia rozszerzajaca regulacji GAAR musi zosta¢ uznana za oczywiscie niedopuszczalna,
skoro w istocie naktada ona na podatnika podatek w oparciu o hipotetyczny stan faktyczny.

44, Podobnie nie mozna kreowa¢ jakichkolwiek domnieman w zakresie spelnienia przestanek
zastosowania GAAR. W trakcie stosowania regulacji GAAR organ podatkowy musi wykazaé
zaistnienie okolicznosci, ktore kreuja obowigzek podatkowy. W wypadku niedostatkow postepowania
dowodowego, niespojnosci argumentacji organu podatkowego nie ma mowy o natozeniu podatku.
Analogicznie nalezy podchodzi¢ do stosowania regulacji GAAR. Jezeli organ podatkowy nie ma
przekonujacych argumentéw natury faktycznej za spetnieniem przestanek zastosowania GAAR, to nie
mozna zaakceptowac zastosowania tej regulacji. Tylko przy takich zatozeniach z natury do$¢ ogdlna
regulacja GAAR bedzie zgodna ze standardami konstytucyjnymi.

45. W kontekscie wyktadni przepisow GAAR trzeba przede wszystkim zadaé sobie pytanie o cel
przepisow antyabuzywnych, takich jak GAAR. Na pewno jednym z celow jest cel fiskalny —
przeciwdziatanie ubytkowi dochodéw budzetowych. Nie mozna jednak poprzesta¢ na tak ujmowanym
celu GAAR. Regulacja ta ma gwarantowa¢ bowiem takze prawdziwg rowno$¢ podatnikow wobec
prawa, a tym samym takze zapewni¢ warunki uczciwej konkurencji miedzy przedsi¢biorcami. Te
pozafiskalne cele nie sg tu drugoplanowe.

46. Nie budzi chyba watpliwosci, ze GAAR budowany jest na zatozeniu, iz regulacja podatkowa
powinna by¢ mozliwie neutralna w kontekscie decyzji podatnika, zarowno biznesowych, jak i
prywatnych. GAAR jest wigc regulacja, ktora w zatozeniu powinna prowadzi¢ do takiego oto skutku,
ze podatnik bedzie podejmowal wszystkie swoje dziatania kierujac si¢ w gtdéwnej mierze kalkulacja
ekonomiczng, z pominigciem jako czynnika decyzyjnego skutkow podatkowych planowanych dziatan.

47. Cechg wspolng wszelkich klauzul antyabuzywnych stosowanych w réznych krajach jest to, ze
starajg si¢ one zwalczaé tylko dziatania ,,sztuczne” (A. Olesinska, Klauzula ogdlna przeciwko unikaniu
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opodatkowania, Torun 2013). Klauzula antyabuzywna nie dziata wiec zawsze, gdy podatnik podejmuje
dziatanie korzystne dla niego podatkowo, w szczegolnosci gdy korzysta z wyboru jaki zapewnia mu
$wiadomie ustawodawca. Musi to by¢ jeszcze dziatanie nakierowane na osiggnigcie gtownie korzysci
podatkowej.

48. GAAR nie stoi wigc w opozycji do rzeczywisto$ci gospodarczej i jej potrzeb, ale wrgcz wspiera
zachowania zgodne z tymi potrzebami przy zachowaniu réwnosci wobec prawa. Celem klauzul
antyabuzywnych jest wszak ograniczenie znaczenia motywow dzialania podatnika nie bedacych
okoliczno$ciami zwigzanymi z potrzebami gospodarczymi. Co prawda klauzula nie zakazuje dziatan
podejmowanych wbrew celom regulacji podatkowej, ale pozbawia podatnika korzysci, ktére z nich
wynikaja.

49. GAAR nie ogranicza zatem w istocie swobody dziatalno$ci gospodarczej podatnika i jego sfery
wolnos$ci. Podatnik moze korzysta¢ z tych wolnosci swobodnie. Tworzenie sztucznych konstrukcji
prawnych nie jest korzystaniem z wolno$ci gospodarczej, ale dziataniem ,,nierealnym”, swego rodzaju
kreowaniem gospodarczych i prawnych ,,wydmuszek” bez treSci gospodarczej. Takie dziatania
wykraczajg poza zakres gwarantowanej konstytucyjnie wolnosci cztowieka, w tym przedsigbiorcy.
Takie dziatania, ani korzysci dzigki nim uzyskane, nie zastuguja w zwiazku z tym na ochrone prawna.
Powtorzy¢ trzeba dobitnie — GAAR to nie regulacja, ktéora ma zmusi¢ podatnika do zaptaty wyzszego
podatku niz wynika to z zastosowania ,litery” prawa, a zmusi¢ go do zaplacenia podatku w tej
wysokosci jaka bytaby nalezna, gdyby wybrat ,naturalne” rozwigzanie zgodne z prawem, ktore nie
bedzie konstrukcjg motywowang przede wszystkim osiggnigciem korzysci podatkowych.

50. W mys$l art. 119a § 1 Ordynacji podatkowej, czynnos$¢ nie skutkuje osiggnieciem korzys$ci
podatkowej, jezeli osiagniecie tej korzysci, sprzecznej w danych okolicznosciach z przedmiotem Iub
celem ustawy podatkowej lub jej przepisu, byto gtéwnym lub jednym z gtéwnych celow jej dokonania,
a sposob dziatania by? sztuczny (unikanie opodatkowania).

51. Jak wynika z art. 119a Ordynacji podatkowej, zastosowanie Kklauzuli przeciwko unikaniu
opodatkowania jest mozliwe wylacznie wowczas, jezeli zostang spelnione tacznie wskazane powyzej
przestanki. Brak spetnienia chociazby jednej ze wskazanych powyzej przestanek wyklucza mozliwosc
zastosowania GAAR. W przypadku oceny zasadnosci stosowania w danym przypadku, mechanizmow
zawartych w art. 119a Ordynacji podatkowej, przestankami podanymi analizie przez Rade PUO jest to
czy:

a) miata miejsce czynnos$¢ (warunek zaistnienia czynnosci),

b) na skutek tej czynnosSci zostata osiggnigta korzy$¢ podatkowa (warunek osiggnigcia korzysci
podatkowej),

c) korzys$¢ ta w danych okolicznos$ciach jest sprzeczna z przedmiotem lub celem ustawy podatkowej lub
jej przepisu (warunek sprzecznosci),

d) osiagnigcie takiej korzysci bylo gldéwnym lub jednym z gléwnych celow dokonania czynno$ci
(warunek celu),

¢) sposoOb dziatania podatnika byt sztuczny (warunek sztucznosci).

V.2. Zidentyfikowanie zespolu czynnoSci

52. Przed przystgpieniem do oceny mozliwosci zastosowania art. 119a Ordynacji podatkowej w
niniejszej sprawie, niezbedne jest ustalenie jaka czynnos¢ potencjalnie miata na celu uniknigcie
opodatkowania. Pamigta¢ przy tym nalezy, ze zgodnie z art. 119f Ordynacji podatkowej przez czynnosc,
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ktorej oceny nalezy dokona¢ pod katem mozliwosci zastosowania klauzuli przeciwko unikaniu
opodatkowania, rozumie si¢ takze zespol powigzanych ze sobg czynnosci, dokonanych przez te same
badz rézne podmioty.

53. W ocenie Rady PUO, na zespdt czynno$ci w rozumieniu art. 119f Ordynacji podatkowej
sktadaja si¢ w niniejszej sprawie:

zatozenie Spotek Celowych,

zbycie przez Strong akcji Luxco na rzecz Spotek Celowych,

emisja przez Spotki Celowe obligacji objetych w tym samym dniu przez Strong,

zawarcie umowy potracenia wzajemnych wierzytelnosci pomiedzy Strong a Spoétkami
Celowymi wynikajacych z rozliczenia transakcji sprzedazy akcji Luxco oraz nabycia obligacji
wyemitowanych przez Spotki Celowe (Zespét Czynnosci).

YV VYV

54. W efekcie przeprowadzonych operacji, w miejsce akcji Luxco kluczowym aktywem w portfelu
inwestycyjnym Funduszu zostaty obligacje wyemitowane przez Spotki Celowe. Tym samym, zamiast
dotychczasowych przychodéw (dochodéw) Funduszu z tytutu udziatu w zyskach Luxco pojawily sie
przychody finansowe z tytulu odsetek od obligacji.

V.3. Warunek osiagniecia korzys$ci podatkowej

55. Centralng przestanka warunkujaca mozliwo$¢ zastosowania wobec podatnika mechanizmu
klauzuli przeciwko unikaniu opodatkowania jest osiagnigcie przezen korzysci podatkowej. Jej
pierwszoplanowe znaczenie dla calego procesu oceny mozliwosci zastosowania art. 119a Ordynacji
podatkowej wynika z faktu, ze uzyskanie korzySci musi by¢ zaré6wno podstawowym zamiarem
podatnika (warunek celu), jak i uzyskanym faktycznie efektem (warunek skutku). Na tym ustawodawca
nie poprzestal. Korzys¢ podatkowa jest bowiem — zgodnie z wolg ustawodawcy - takze punktem
odniesienia oceny przedmiotu i celu przepisu ustawy podatkowej (warunek korzysci).

56. Korzy$¢ podatkowa definiowana jest — na potrzeby stosowania klauzuli — od stycznia 2019 r. w
tresci art. 3 pkt 18 Ordynacji podatkowej (wczesniej art. 119e Ordynacji podatkowej) - m.in. jako
obnizenie wysokos$ci zobowigzania podatkowego albo powstanie lub zawyzenie straty podatkowe;j. To
bardzo szerokie ujecie korzysci podatkowej wymaga odniesienia kontekstowego, takze m.in. do istoty
danego zobowigzania podatkowego (podatku).

57. Ten ustawowy abstrakcyjny charakter korzys$ci, w celu identyfikacji faktu jej wystapienia —w
realiach konkretnej sprawy - zmusza do poréwnania skutkow podatkowych faktycznie zaistniatej
sytuacji do konsekwencji podatkowych wystepujacych w hipotetycznej sytuacji, ktora zaistnialaby
gdyby dokonano czynnosci odpowiedniej, ustalonej przez organ. A zatem, dla warunku korzysci
podatkowej kluczowe znaczenie ma zagadnienie czynnosci odpowiedniej. To ona — prawidlowo
ustalona - pozwala na przyjecie punktu odniesienia, ktory wskazuje czy faktycznie doszto do uzyskania
korzysci. Proces ustalenia czynno$ci odpowiedniej charakteryzowaé¢ winien sie okreslonymi
dyrektywami. Cze$¢ z nich wskazuje bezposrednio art. 119a § 3 Ordynacji podatkowej: rozsadne
dzialanie oraz kierowanie si¢ celami zgodnymi z prawem innymi niz osiggniecie korzysci podatkowe;j.
Zwazywszy, ze to zasadniczo organ dokonuje ustalenia, zdefiniowania w danej konkretnej sprawie
czynnosci odpowiedniej (bo jest to czynnos¢ czysto hipotetyczna, ktora faktycznie w dzialaniach
podatnika nie zaistniala) to wlasnie organ jest adresatem tychze dyrektyw. Budujagc model
hipotetycznego ,,prawidlowego” postgpowania podatnika, organ niejako powinien ,,wejs¢ w buty” tego
podatnika, uwzgledniajac catoksztatt okoliczno$ci w jakich podatnik ten funkcjonuje. Okolicznosci te o
charakterze zarowno prawnym jak i faktycznym maja i mie¢ powinny bezposredni wplyw na cigg
decyzji podatnika takze tych odtworzonych w ramach procesu okreslenia hipotetycznych czynnos$ci
odpowiednich. Zbudowanie czynnosci lub ciggu czynnosci odpowiednich, co oczywiste nie powinno
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takze abstrahowac od zasad logiki, prawidlowos$ci rynkowych a takze, w przypadku ciaggow ztozonych
by¢ wewnetrznie spojne

58. Jak wskazano wyzej, w zakresie czynnosci odpowiedniej, w ocenie Szefa KAS w opiniowanej
sprawie, nalezy przyjac, ze Fundusz nie dokonatby zmian w strukturze swoich aktywow. Oznacza to,
ze Fundusz, gdyby nie che¢ osiagniecia korzysci podatkowej, polegajacej na uniknigciu opodatkowania
dochodow ze spotki osobowej, wobec wprowadzanych od 2017 r. przez ustawodawce zmian w Ustawie
CIT, zaniechalby sztucznej transakcji sprzedazy akcji Luxco i nie dokonat ich zamiany na obligacje
wyemitowane przez nabywcow tych papierow wartosciowych czyli Spotki Celowe. W zwigzku z tym
Fundusz nadal posiadatby akcje spotki luksemburskiej i otrzymywatby z tego tytulu przychod.

59. Odnoszac si¢ do przestanki korzysci podatkowej zauwazy¢ nalezy, ze zgodnie z art. 3 pkt 18
Ordynacji podatkowej, korzyscia podatkowa w sprawie bedacej przedmiotem niniejszej opinii jest
niepowstanie zobowigzania podatkowego na poziomie Funduszu na skutek realizacji Zespohlu
Czynno$ci — zobowigzania podatkowego w podatku dochodowym od 0so6b prawnych za 2020 r. w
kwocie X.XXX. XXX zt poprzez reklasyfikacj¢ zrodet przychodéw, tj. zmiang z dotychczasowych
przychodow z udziatu w spotce osobowej, ktore od 1 stycznia 2017 r. podlegatyby opodatkowaniu na
podstawie nowowprowadzanego wylaczenia z art. 17 ust. 1 pkt 57 lit. a Ustawy CIT, na przychody z
tytutu odsetek od obligacji, ktore pozostawaly na podstawie ogdlnej normy art. 17 ust 1 pkt 57 Ustawy
CIT zwolnione przedmiotowo u Strony z opodatkowania podatkiem dochodowym od 0s6b prawnych.

V.4.Warunek celu

60. Stosownie do art. 119a § 1 Ordynacji podatkowej, jedna z obligatoryjnych przestanek
warunkujacych mozliwo$¢ wydania decyzji w przedmiocie unikania opodatkowania jest to, aby
osiggnigta w danych okoliczno$ciach korzys¢ podatkowa, sprzeczna z przedmiotem lub celem ustawy
podatkowej lub jej przepisu, byla glownym lub jednym z gltéwnych celéw dokonania czynnosci.
Rozwinigcie omawianego kryterium unikania opodatkowania znajduje si¢ w art. 119d Ordynacji
podatkowej, zgodnie z ktorym przy ocenie, czy osiaggnigcie korzysci podatkowej byto gtdéwnym lub
jednym z gtéwnych celow dokonania czynnosci, bierze si¢ pod uwage cele ekonomiczne czynnosci
wskazane przez strong.

61. Przy ocenie, czy czynno$¢ zostata dokonana przede wszystkim w celu osiagniecia korzysci
podatkowej, decydujace znaczenie bedzie miata zatem okoliczno$¢, czy ta korzy$¢ podatkowa znacznie
przewazata nad wskazanymi przez Podatnika innymi korzy$ciami ekonomicznymi lub gospodarczymi,
czy przewazata w takim stopniu, ze pozostate cele nalezato uzna¢ za malo istotne.

62. W efekcie, analizujgc przestanke dziatania w celu osiggnigcia korzysci podatkowej uwage
nalezy skupi¢ na konkretnych czynnos$ciach podjetych przez podmiot, ktérego dziatania sg oceniane i
dokona¢ zestawienia (porownania) ewentualnych deklarowanych przez podatnika kwantyfikowalnych
korzys$ci ekonomicznych lub gospodarczych wynikajacych z podjetych czynnosci z kwotg korzysScig
podatkowa osiagnigta przez tego podatnika (J.Jankowski, Klauzula przeciwko unikaniu opodatkowania
(GAAR). Przepisy materialnoprawne, Wolters Kluwer Polska, Warszawa 2022, 5.58-59). W sytuacji, w
ktorej w wyniku takiego zestawienia okaze si¢, ze wskazywane przez podatnika cele sg mato istotne w
poréwnaniu z osiagnieta korzyscig podatkowa, mozliwe jest uznanie, iz przestanka dzialania w celu
osiagniecia korzysci podatkowej zostata spelniona.

63. Art. 119d Ordynacji podatkowej nie powinien by¢ odczytywany jako przepis uniemozliwiajacy
zastosowanie klauzuli przeciwko unikaniu opodatkowania w sytuacji, w ktorej podatnik wskaze na cele,
jakie chciat osiagng¢ decydujgc si¢ na rozpoczecie konkretnych czynno$ci. Taki sposob odczytywania
normy art. 119d Ordynacji podatkowej oznaczatby bowiem mozliwo$¢ zastosowania art. 119a
Ordynacji podatkowej jedynie w przypadku tych sytuacji, w ktorych jedynym celem podatnika byta
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cheé¢ osiagniecia korzysci podatkowych. Jak jednak wyraznie wskazuje art. 119a § 5 Ordynacji
podatkowej w takiej sytuacji Szef KAS stosujac klauzule przeciwko unikaniu opodatkowania nie jest
zobowigzany do poszukiwania czynno$ci odpowiedniej i okre§lania na jej podstawie skutkow
podatkowych, ale przyjmuje skutki podatkowe na podstawie takiego stanu rzeczy, jaki zaistniatby,
gdyby czynno$ci w ogole nie dokonano.

64. Powyzsze wskazuje wiec wyraznie, ze podane przez podatnika cele ekonomiczne lub
gospodarcze powinny by¢ odnoszone do kwestionowanych przez Szefa KAS czynnosci (Zespotu
Czynno$ci). Nie powinny to by¢ wigc cele, ktore mozliwe bytyby rowniez do osiggniecia, gdyby
podatnik od poczatku dokonat czynnosci odpowiednie;.

65. Po przeanalizowaniu motywdow realizacji Zespotu CzynnoSci, majac jednoczesnie na uwadze
wylaniajace si¢ ze zgromadzonego materialu dowodowego okolicznosci sprawy, nie sposob uznac tych
motywow za uzasadniony cel ekonomiczny realizacji Zespotu Czynnosci, co w konsekwencji prowadzi
do konkluzji, ze Zesp6t Czynnosci zostat dokonany gtéwnie w celu osiagniecia korzysci podatkoweyj.

VI1.5. Warunek sztucznosci

66. Kolejnym kryterium, ktérym ustawodawca postuguje si¢ w przepisach regulujacych klauzule
przeciwko unikaniu opodatkowania dla okreslenia zakresu jej zastosowania, jest kryterium sztucznosci.
To pojecie czgsciowo wyjasnia art. 119¢ § 1 Ordynacji podatkowej, wskazujacy, ze sposob dziatania
nie jest sztuczny, jezeli na podstawie istniejacych okoliczno$ci nalezy przyjaé, ze podmiot dziatajacy
rozsadnie i kierujacy si¢ zgodnymi z prawem celami zastosowatby ten sposob dziatania w dominujacej
mierze z uzasadnionych przyczyn ekonomicznych. Do przyczyn, o ktérych mowa w zdaniu pierwszym,
nie zalicza si¢ celu osiagniecia korzys$ci podatkowej sprzecznej z przedmiotem lub celem ustawy
podatkowej lub jej przepisu.

67. Czynniki, ktére nalezy rozwazy¢ przy badaniu sztuczno$ci sposobu dziatania wskazuje art.
119c¢ § 2 Ordynacji podatkowej. Naleza do nich:

1) nieuzasadnione dzielenie operacji, lub

2) angazowanie podmiotdw posredniczacych mimo braku uzasadnienia ekonomicznego lub
gospodarczego, lub

3) elementy prowadzace do uzyskania stanu identycznego lub zblizonego do stanu istniejacego przed
dokonaniem czynnosci, lub

4) elementy wzajemnie si¢ znoszace lub kompensujace, lub

5) ryzyko gospodarcze przewyzszajace spodziewane korzysci inne niz podatkowe w takim stopniu, ze
nalezy uznaé, ze dziatajacy rozsadnie podmiot nie wybratby tego sposobu dziatania, lub

6) sytuacja, w ktorej osiggnieta korzys¢ podatkowa nie ma odzwierciedlenia w poniesionym przez
podmiot ryzyku gospodarczym lub jego przeptywach pieni¢znych, lub
7) zysk przed opodatkowaniem, ktdry jest nieznaczny w poréwnaniu do korzysci podatkowej, ktora nie

wynika bezposrednio z rzeczywiScie poniesionej ekonomicznej straty, lub

8) angazowanie podmiotu, ktory nie prowadzi rzeczywistej dziatalnosci gospodarczej lub nie pelni
istotnej funkcji ekonomicznej, lub ktéry posiada siedzibe lub miejsce zamieszkania w kraju lub na
terytorium okreslonym w przepisach wydanych na podstawie art. 23v ust. 2 ustawy z dnia 26 lipca 1991
r. o podatku dochodowym od os6b fizycznych lub art. 11j ust. 2 Ustawy CIT.

68. W ocenie Rady w przedmiotowej sprawie wystepuje sztucznos¢ Zespotu Czynnosci.
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69. Nalezy wskaza¢ na nieuzasadnione dzielenie operacji przez Strong, tj.: sprzedaz akcji Luxco na
rzecz Spotek Celowych; objecie niezabezpieczonych obligacji oraz dokonanie potracenia wzajemnych
zobowigzan pomiedzy Funduszem a Spoétkami Celowymi. Wskaza¢ nalezy, ze dokonany podziat
operacji nie znajduje uzasadnienia gospodarczego. Podatnik w ramach grupy podmiotéw powiazanych
niejako udzielit sam sobie finansowania na zakup wtasnych aktywow istotnych dla jego dziatalnosci ze
wzgledu na generowanie kluczowych zrddet przychodu. W niniejszej sprawie wykorzystano
skomplikowang struktur¢ podmiotow bez uzasadnienia gospodarczego. Zachodzity rowniez powiagzania
kapitatowe 1 osobowe pomiedzy podmiotami uczestniczacymi w Zespole Czynno$ci a czas ich
przeprowadzenia skorelowany byt z utratg przez FIZ zwolnienia podmiotowego.

70. Jedyna aktywnoscia Spotek Celowych w 2016 r. podjeta w ramach ich dziatalnosci
gospodarczych byt zakup od Strony akcji Luxco na krdétko po powstaniu tychze spotek. Spotki te w
momencie przedmiotowego nabycia posiadaly minimalny wymagany przepisami prawa kapitat
zakladowy, jak rowniez na ten moment nie posiadaty srodkow na ich zakup. Rozliczenie transakcji
nabycia akcji powigzano za§ z nabyciem przez Fundusz wyemitowanych przez te spotki obligacji.
Spofki te nie posiadaty jakiejkolwiek historii kredytowej, zas jedynym sposobem sfinansowania zakupu
akcji byta konieczno$¢ utozenia w taki sposob transakcji pomiedzy ich stronami, aby przeprowadzic je
bez przeptywu $rodkéw pienigznych — to z kolei uzna¢ nalezy co najmniej za ,,rzadko spotykane” w
warunkach rynkowych.

71. W ramach Zespotu Czynno$ci mozna wskaza¢ na elementy prowadzace do uzyskania stanu
identycznego lub zblizonego do stanu istniejagcego przed dokonaniem czynnosci oraz elementow
wzajemnie si¢ znoszacych i kompensujacych. Fundusz, pomimo przeprowadzenia Zespolu Czynnosci,
dalej czerpat przychody z Luxco (de facto z dziatalno$ci Spotek Operacyjnych), tyle Ze nie
bezposrednio, a poprzez Spotki Celowe. Skutkiem przeprowadzonego Zespotu Czynno$ci byto
natomiast to, ze formalnie zamiast przychodéw z udziatu w Luxco a de facto z zyskow pochodzacych z
dziatalnosci Spétek Operacyjnych, Fundusz otrzymywat odsetki od obligacji, ktorych jedynym zrodtem
finansowania nadal pozostaly te same zyski wypracowane przez te spotki. Jedyna zmiana w zakresie
osigganych przez Fundusz przychod6éw polegala na zmianie ich klasyfikacji podatkowej z przychodow
z udziatu w zyskach spétek osobowych na przychody z tytutu odsetek od obligac;ji.

72. Za wystepowaniem elementow kompensujacych oraz wzajemnie si¢ znoszacych, obok
powyzszej argumentacji, przesadza fakt braku realnego przeplywu srodkéw pienieznych w ramach
rozliczenia sprzedazy akcji Luxco oraz zakupu obligacji wyemitowanych przez Spotki Celowe.
Pozyskanie finansowania dla rozliczenia obu transakcji odbylo si¢ z wykorzystaniem potrgcenia
wzajemnych wierzytelnosci pomigdzy Spotkami Celowymi a Funduszem.

73. W ocenie Rady PUO, w przedmiotowej sprawie wystepuje rowniez ryzyko ekonomiczne lub
gospodarcze przewyzszajace spodziewane korzysci inne niz podatkowe w takim stopniu, iz nalezy
uznaé, ze dziatajacy rozsadnie podmiot nie wybralby tego sposobu dziatania. Spotki Celowe nie
prowadzily Zzadnej dziatalnoSci gospodarczej, nie posiadaly majatku ani kapitatow, a wyemitowane
przez nie obligacje byly niezabezpieczone. Nabycie za§ tych obligacji przez Fundusz zostato
skompensowane transakcja zakupu od Funduszu akcji Luxco przez Spotki Celowe. Realizujac zatem
przedmiotowe transakcje, Fundusz podjal wysokie ryzyko gospodarcze. W tym zakresie na uwagg
zastuguje fakt braku zabezpieczen (np. porgczen, gwarancji) splaty przez Spotki Celowe tak wysokiego
zobowigzania z tytulu obligacji wlasnych (wystgpowanie ryzyka ekonomicznego przewyzszajacego
spodziewane korzysci inne niz podatkowe).

74. Kolejnym elementem wskazujacym na sztuczny sposob dziatania jest zatem brak
rzeczywistych transferé6w finansowych. Wszystkie transakcje, ktorych przedmiotem byty akcje Luxco
oraz obligacje wyemitowane przez Spotki Celowe zostaly przeprowadzone bezgotéwkowo. Strona
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wyzbyla si¢ aktywa generujacego dochody dla inwestoréw, godzac si¢ na brak zaptaty z uwagi na
potracenie przystugujacej jej wierzytelnosci z wartoscig emisyjng obejmowanych obligacji, ktore nie
byly jednak zabezpieczone. Natomiast obiektywnie taka struktura, bez mozliwosci transferu zysku ze
spolki osobowej, nie daje zadnej gwarancji wyptaty odsetek, i stanowi znaczace ryzyko dla inwestorow.

V.6. Warunek sprzecznosci

75. Kolejnym z warunkow zastosowania art. 119a § 1 Ordynacji jest wykazanie sprzecznos$ci, w
danych okolicznosciach, osiggnigtej korzysci podatkowej z przedmiotem lub celem ustawy podatkowej
lub jej przepisu.

76. »Przedmiot” i ,,cel” w przestance sprzeczno$ci musza by¢ bowiem zawsze odnoszone do
,»ustawy podatkowe;j” jako normatywnej catosci albo do jednego z jej konkretnych przepisow. O ile za$
ustawa podatkowa jako pewna cato$¢ ma na celu opodatkowanie zatozonego podmiotu i przedmiotu
wedlug ustawowo okreslonej stawki podatku, o tyle cele poszczegolnych jej przepisow moga
ustanawia¢ pewne elementy modyfikujace ,,normalny” wymiar podatku poprzez réznego rodzaju
wylaczenia z opodatkowania, zwolnienia podatkowe lub ulgi podatkowe. W konsekwencji, za korzy$¢
podatkowa sprzeczng z celem przepisu ustawy podatkowej uzna¢ nalezy taka sytuacje, w ktorej w
wyniku dokonanej czynnosci doszto do sztucznego zastosowania lub niezastosowania przepisow
materialnego prawa podatkowego, co skutkowalo osiggnigciem korzysci podatkowej, chociaz cel
przepisu byl inny.

77. Nalezy zauwazy¢, ze przy ocenie, czy spelnione jest kryterium sprzecznos$ci nie mozna
poprzesta¢ wylacznie na analizie konstrukeji prawnej podatku i bez zbadania okolicznos$ci zastosowania
przepisOw materialnego prawa podatkowego przyjaé, ze wygenerowana w ten sposob korzysé
podatkowa stanowi w kazdych okoliczno$ciach dopuszczalny element redukcji opodatkowania, badz
tez, niezaleznie od wszelkich innych okolicznos$ci, stanowi za kazdym razem przejaw unikania
opodatkowania.

78. Majac na uwadze powyzsze, nalezy zauwazy¢, ze w rozpatrywanej sprawie, z uwagi na
likwidacje podmiotowego zwolnienia z podatku dochodowego od o0s6b prawnych dla funduszy
inwestycyjnych zamknietych i opodatkowanie przychodéw (dochodow) z tytulu udziatu w spotkach
osobowych, zrealizowanie Zespolu Czynno$ci umozliwilo Funduszowi uniknigcie opodatkowania
zyskow pochodzacych od Luxco a faktycznie wygenerowanych przez Spoétki Operacyjne. Podatnik
swoim dziataniem doprowadzit wigc do sztucznego uniknigcia zastosowania przepisu art. 17 ust. 1 pkt
57 lit. a Ustawy CIT, wylaczajacego ze zwolnienia dochody z udzialu w spolkach niemajacych
0sobowosci prawnej lub jednostkach organizacyjnych niemajgcych osobowo$ci prawnej, majgcych
siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w innym panstwie. Uzyskana w ten
sposob korzys¢ podatkowa jest wigc sprzeczna z przedmiotem i celem art. 17 ust. 1 pkt 57 lit. a Ustawy
CIT.

79. Celem uchwalonych w listopadzie 2016 r. zmian legislacyjnych w podatku dochodowym od
0sOb prawnych bylo przeciwdziatanie unikaniu opodatkowania przez struktury holdingowe zbudowane
w sposob odpowiadajgcy strukturze podmiotow wchodzacych w sktad grupy holdingowej z
wykorzystaniem FIZ poprzez inwestowanie w podmioty transparentne podatkowo i w efekcie
uzyskiwanie nieopodatkowanych dochodow =z dziatalnosci operacyjnej (zob. J.Jankowski,
Optymalizacja podatkowa z wykorzystaniem funduszu inwestycyjnego zamknigtego, ,,Doradztwo
Podatkowe — Biuletyn Instytutu Studiéw Podatkowych” 2014, nr 5). W przypadku, gdy inwestorem byta
spotka opodatkowanie nastgpowato pierwszy raz na poziomie funduszu oraz drugi raz w momencie
dystrybucji do inwestora. Tymczasem w przypadku, gdyby inwestor inwestowatl bezposrednio w aktywa
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lub poprzez spotke osobowa, to opodatkowanie wystgpitoby tylko raz — na poziomie inwestora (lub w
ogole w przypadkéw nierezydentdw).

80. W wyniku realizacji Zespotu Czynno$ci doszto do niezastosowania przepisu wylaczajacego ze
zwolnienia dochody z udzialu w spotkach niemajacych osobowosci prawnej lub jednostkach
organizacyjnych niemajacych osobowosci prawnej, majacych siedzibe lub zarzad na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej lub w innym panstwie, tj. art. 17 ust. 1 pkt 57 lit. a Ustawy CIT, co nalezy
uznac¢ za sprzeczne z przedmiotem i celem tego przepisu, ale rowniez przedmiotem ustawy podatkowe;j
jakim jest opodatkowanie dochodow pochodzacych z dziatalno$ci operacyjne;.

81. Rada nie podziela pogladu zaprezentowanego przez Podatnika, iz w niniejszej sprawie doszto
do retroaktywnego zastosowania art. 17 ust. 1 pkt 57 lit. a Ustawy CIT z kilku wzgledow.

82. Po pierwsze, art. 17 ust. 1 pkt 57 lit. a Ustawy CIT obowiazywat w czasie, w ktorym zostata
osiggnigta korzy$¢ podatkowa. W swietle art. 119a Ordynacji podatkowej to wlasnie ta korzy$¢ ma by¢
sprzeczna z celem przepisu ustawy podatkowej, co pozwala obja¢ klauzula wszelkie czynnosci sztuczne,
skutkujgce osiagni¢gciem Kkorzysci podatkowej wskutek uniknigcia opodatkowania poprzez
wykreowanie stanu prawnopodatkowego pozwalajacego unikng¢ stosowania prawa materialnego, jesli
tylko podatnikowi mozna przypisa¢ celowe dziatanie zmierzajace przede wszystkim do osiagnigcia
korzys$ci sprzecznej z przedmiotem i celem przepisu ustawy podatkowej. Rada zwraca uwagg, iz na fakt,
iz znaczna czg$¢ czynnosci zostala przeprowadzona pod koniec 2016 r., a wigc zanim zaczely
obowiazywa¢ zmiany w Ustawie CIT, a wigc mozna w ogole weryfikowac te czynnos¢ i jej skutki
podatkowe z uwzglednieniem tre$ci nowej regulacji w zakresie opodatkowania FIZ — w odniesieniu do
osiagnigtej korzysci podatkowe;.

83. Po drugie, z perspektywy konstrukcji GAAR istotne jest ustalenie, czy podatnik dokonujac
czynnosci dziatat "w celu osiagnigcia korzysci podatkowej", ktora to korzy$¢ bedzie sprzeczna "w
danych okolicznosciach" z przedmiotem i celem przepisu ustawy. Nie jest wigc zasadne twierdzenie, iz
cel 1 przedmiot przepisu ustawy podatkowej (przestanka sprzecznosci) wprowadza w ramach art. 119a
Ordynacji podatkowej nakaz stosowania przez podatnika w spos6b nieograniczony czasowo
konkretnego przepisu ustawy podatkowej. Kwestia ta powinna by¢ rozpatrywana tacznie z perspektywy
przestanki sprzecznosci i sztucznosci, jednakze ta ostatnia jest wzorcem kontroli dla tej pierwszej.
Przyjecie odmiennej koncepcji oznaczaloby de facto brak mozliwos$ci stosowania GAAR do
jakichkolwiek stanoéw faktycznych, ktore zostaty w jakiejkolwiek czesci podjete przed wejsciem w zycie
nowych przepiséw podatkowych.

84. Szef KAS zidentyfikowat korzy$¢ podatkowa w rozumieniu art. 3 pkt 18 Ordynacji podatkowej
polegajaca na niepowstaniu zobowigzania podatkowego po stronie Funduszu w rozliczeniu podatku
dochodowego od os6b prawnych za rok 2020. W niniejszej sprawie doszto na poziomie Funduszu do
reklasyfikacji zroédet dochodéw, tj. zmiang z dotychczasowych przychoddéw z udziatu w spotce
osobowej, ktore od 1 stycznia 2017 r. podlegatyby opodatkowaniu na podstawie art. 17 ust. 1 pkt 57 lit.
a) Ustawy CIT, na przychody z tytutu odsetek od obligacji, ktore pozostawaly na podstawie art. 17 ust
1 pkt 57 Ustawy CIT zwolnione przedmiotowo z opodatkowania podatkiem dochodowym od os6b
prawnych. Osiagnigcie korzysci podatkowej mozliwe bylo dzieki wprowadzeniu podmiotow
posredniczacych w postaci Spotek Celowych. Spétki te generowaly koszty (koszty uzyskania
przychodow, o ktorych mowa w art. 15 ust. 1 Ustawy CIT) w postaci zaptaconych na rzecz Funduszu
odsetek od obligacji wtasnych, obnizajace w istocie dochody (podatkowe) z tytutu dochodow z udziatu
w zyskach w podmiotach transparentnych podatkowo, ktora jest w sprawie centralnym zrodlem
rzeczywistego dochodu ekonomicznego generowanego z dziatalnosci gospodarczej. Innymi stowy,
zastosowanie art. 17 ust. 1 pkt 57 lit. a) Ustawy CIT w ramach przestanki sprzecznosci do korzysci
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podatkowej osiagnigtej po 1 stycznia 2017 r. jest wynikiem sztucznego dziatania podatnika, co miato
miejsce w niniejszej sprawie.

85. Rada PUO zwraca uwage, iz Podatnik dokonujac opisanej na wstepie czynnos$ci $wiadomy byt
regulacji wynikajacych z art. 119a Ordynacji podatkowej (badz przynajmniej powinien by¢ swiadomy)
1 wiedziat, ze podjecie sztucznych dziatan tylko w takim celu (badz przede wszystkim w takim celu) by
nie podpada¢ pod regulacje wprowadzong do porzadku prawnego od 1 stycznia 2017 r., naraza go na
ryzyko zastosowania rezimu wynikajacego z art. 119a Ordynacji podatkowej. W kazdym przypadku, w
ktérym sztucznie wykreowane dziatania podjgte w czasie obowigzywania przepisow dotyczacych
klauzuli, prowadza do unikania opodatkowania korzysci osiagni¢tej w zwigzku z przepisem, ktory
wszedt w zycie po czeSciowym badz catkowitym przeprowadzeniu czynno$ci, ale przy celowym
nakierowaniu dziatan podatnika na unikniecie opodatkowania, klauzula moze by¢ stosowana.

86. Fundusz argumentuje, iz wobec niego nigdy nie powstat obowigzek podatkowy wynikajacy z
faktu posiadania przez niego praw udziatowych w spotce niebedacej osoba prawna. Brak zobowigzania
podatkowego byt wigc skutkiem nie unikania opodatkowania, lecz niepowstania obowigzku
podatkowego. W czasie, w ktérym obowiazywat art. 17 ust. 1 pkt 57 lit. a Ustawy CIT, Fundusz nie
posiadat juz praw udzialowych w podmiocie transparentnym podatkowo. Kwestia ta nie ma znaczenia
Ww niniejszym stanie faktycznym, poniewaz czynnos$cig odpowiednig w stanie prawnym obowigzujacym
od 2019 r. jest zaniechanie. Wigc w niniejszej sprawie czynno$cig odpowiednig - zgodnie z regulacja
zawartg w art. 119a § 3 Ordynacji podatkowej. — jest zaniechanie sprzedazy akcji i niedokonanie ich
zamiany na obligacje wyemitowane przez nabywcow tych udziatow.

87. Nie oznacza to, iz podatnik nie ma prawa do dostosowania swoich struktur korporacyjnych do
zmieniajacych si¢ przepisow podatkowych, jezeli bowiem cele inne niz korzys$¢ podatkowa bede miaty
charakter przewazajacy, to wowczas nawet pomimo sprzecznos$ci i sztucznosci wybranego modelu
dziatania podatnika, klauzula przeciwko unikaniu opodatkowania nie znajdzie zastosowania. Z
orzecznictwa Trybunatu Konstytucyjnego wynika takze, ze: "Jednostka musi w kazdym czasie liczy¢
si¢ ze zmiang regulacji prawnych i uwzglednia¢ podczas planowania przysztych dziatan ryzyko zmian
prawodawczych, uzasadnionych zmiang warunkow spotecznych. Na gruncie obowigzujacej Konstytucji
nie mozna catkowicie wykluczy¢ stanowienia regulacji prawnych 0 charakterze retroaktywnym, a tym
bardziej - regulacji o charakterze retrospektywnym. Ustawodawca musi jednak wywazy¢ uzasadniony
interes jednostki i interes publiczny, stanowiac nowe regulacje" (wyrok TK z 23 kwietnia 2013 r., sygn.
P 44/10, OTK ZU nr 4/A/2013, poz. 39).

88. Po trzecie, w niniejszej sprawie mamy do czynienia z retrospektywnym, a nie retroaktywnym
stosowaniem przepisu. Sztuczne dziatanie nakierowane przede wszystkim na osiagnigcie w przysztosci
korzysci podatkowej sprzecznej z chwilg jej wystagpienia z celem przepisu, ktory w czasie
przeprowadzenia znacznej czesci czynnosci zostat juz opublikowany w Dzienniku Ustaw, lecz jeszcze
nie wszedt w zycie, nie dochodzi do retroaktywnego zastosowania przepisu wprowadzanego w zycie, a
dzialanie takie, w takich wlasnie okolicznosciach ("w danych okolicznosciach"), powoduje powstanie
korzys$ci sprzecznej z celem ustawy podatkowej. Zdaniem Rady w takim przypadku wystepuje
retrospektywne zastosowanie wprowadzanego przepisu, co jest akceptowalne z punktu widzenia zasad
wynikajacych z Konstytucji.

89. Retroaktywno$¢ nalezy odrozni¢ od retrospektywnosci, polegajacej na nakazie zastosowania
nowego prawa do stosunkéw prawnych (stosunkow procesowych), ktore wprawdzie zostaly nawigzane
pod rzadami dawnych przepiséw, ale wowczas nie zostaly jeszcze zrealizowane wszystkie istotne
elementy tych stosunkow (por. np. wyrok TK z 4 kwietnia 2006 r., sygn. K 11/04, OTK ZU nr 4/A/2006,
poz. 40). W wypadku retrospektywno$ci nowo ustanowione normy nie sg bowiem stosowane do zdarzen
zaistniatych przed ich wejsciem w zycie, a tylko - w sposob prospektywny - modyfikuja sytuacje
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podmiotow, wprowadzajac zmiang¢ na przysztos$¢ (por. wyroki TK z: 3 listopada 1999 r., sygn. K 13/99,
OTK ZU nr 7/1999, poz. 155; 20 stycznia 2009 r., sygn. P 40/07, OTK ZU nr 1/A/2009, poz. 4). Art. 17
ust. 1 pkt 57 lit. a Ustawy CIT zastosowano do korzysci podatkowych uzyskanych po wejsciu w zycie
Ustawy Zmieniajacej, bowiem podatnik podjat celowo dziatania, ktore miaty charakter dziatan
sztucznych, by korzys¢ podatkowa osiagnac. Metoda retrospektywnego stosowania prawa dopuszcza
natomiast zastosowanie przepisOw prawa w sposob, ktory organy przyjely w tej sprawie, tj. do
stosunkow prawnych, ktore nie zostaty zamknigte przed dniem wejscia w zycie ustawy nowelizujace;j.
Nalezy w tym miejscu podkresli¢, ze chodzi o niezamknigcie stosunkéw prawnych w §wietle prawa
podatkowego.

V1. Problem vacatio legis

90. Rada PUO rozwazata problem znaczenia vacatio legis ustawy nowelizujacej Ustawe CIT dla
tresci opinii. Ostatecznie nie znalazt akceptacji wsrdéd wigkszosci cztonkow Rady PUO poglad
wskazujacy na istnienie w sprawie problemu intertemporalnego. Zostanie on ponizej przedstawiony w
celu prezentacji pelnego obrazu problemu, ktory analizowata Rada. Jest to istotne takze z tego wzgledu,
ze problem ten nie zostat dotad poddany szczegotowej analizie w orzecznictwie zaréwno Rady PUO jak
i sadow administracyjnych. Rada konsekwentnie uwaza, ze jej zadaniem jest oczywiscie wyrazi¢ poglad
co do stosowania GAAR w danej, przedstawione;j jej sprawie, ale takze przedstawi¢ wszelkie dylematy
zwigzane z ocenianym stanem faktycznym. Tylko w takim wypadku Rada PUO moze spetnia¢ funkcje
uzytecznego organu eksperckiego.

91. Istota rozwazanego problemu sprowadza si¢ do w gruncie rzeczy dos$¢ prostego pytania, czy
GAAR znajdzie zastosowanie do sytuacji, gdy w momencie podejmowania dziatan przez podatnika nie
obowiazuja jeszcze przepisy, z ktorych celem, uksztattowany w ich wyniku stan rzeczy bylby sprzeczny.
Innymi stowy: czy i ewentualnie pod jakimi warunkami mozna dokona¢ naduzycia/obejscia przepisow,
ktore jeszcze w momencie dokonania czynnosci nie obowigzujg. Oczywiscie bedg one obowigzywaty
w momencie, w ktorym zostanie osiggnigta korzy$¢ podatkowa. Nie ma przy tym w sprawie
watpliwosci, ze korzy$¢ osiaga FIZ w momencie gdy przepis art. 17 ust. 1 pkt 57 Ustawy CIT. juz
obowigzywal.

92. Interpretowany przepis art. 119a ust. 1 Ordynacji podatkowej rzeczywiscie odnosi si¢ do
sprzecznosci tylko korzysci podatkowej z celem lub przedmiotem przepisu. Korzys¢ ta jednak musi by¢
osiggnigta wskutek dziatan podatnika (Ordynacja podatkowa okresla je jako: czynno$ci). Czynnosci te
majg mie¢ okreslony cel, ktorym jest osiggniecie skutku, ktorym jest korzy$¢ podatkowa sprzeczna z
przedmiotem lub celem przepisu ustawy. Zgodnie ze stanowiskiem czgsci cztonkow Rady PUO z tresci
przepisu art. 119a § 1 Ordynacji podatkowej do$¢ jednoznacznie wynika, ze dziatanie podatnika musi
by¢ podjete w celu osiggniecia skutku (ktorym jest: korzys¢ podatkowa), ktory byltby sprzeczny z
przedmiotem i celem przepisu.

93. Czg$¢ cztonkow Rady PUO nie zgodzita si¢ ze stanowiskiem organu podatkowego, ze jezeli
podatnik podejmuje dziatania w celu obejscia przysztych regulacji podatkowych, wybierajac taki
wariant dziatania, ktory w przysztosci pozwoli mu unikna¢ opodatkowanie, to spetione jest hipoteza
art. 119a § 1 Ordynacji podatkowej. Jezykowa wyktadnia przepisu zdaje si¢ prowadzi¢ do wniosku, ze
oceny dzialania podatnika nalezy dokona¢ w kontekscie stanu rzeczy istniejagcego w momencie, gdy
podejmowat swoje dziatanie. Skoro ma to by¢ dziatanie sprzeczne z celem i przedmiotem przepisu
podatkowego, to oczywiscie przepis ten musi wowczas istniec.
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94, Nie budzi oczywiscie watpliwosci, ze z caloksztaltu dziatan podatnika wynika, ze podejmowat
on swoje dzialania w kontekscie przepisow, ktore mialy wejs¢ w zycie z dniem 1 stycznia 2017 r.
Wojewddzki Sad Administracyjny w Warszawie w wyroku z 20.04.2022 (Il SA/Wa 1745/21)
stwierdzil: ,jezeli podatnik podejmuje bowiem dziatania, ktoérych celem jest uniknigcie nowo
wprowadzanych zasad opodatkowania, jest to jego dominujacy cel, a podjete dzialania sztuczne przepisy
o klauzuli znajdg zastosowanie. Wynika to z faktu, ze podatnik podjat swoje dziatania w sposob
niedozwolony, by osiagnaé korzys¢, ktora na dzien jej wystapienia bedzie sprzeczna z celem przepisu
ustawy podatkowej”. Wyrok ten zostat co prawda uchylony wyrokiem NSA z 8 lipca 2025 r., (Il FSK
1275/22), na ktory powotuje sie¢ Szef KAS w Decyzji, jednak nie ma to merytorycznego znaczenia,
gdyz NSA nie zanegowat stanowiska WSA w tym zakresie.

95. Stanowisko Szefa KAS budzi watpliwosci co do zgodnosci ze standardami konstytucyjnymi.
Nie mozna bowiem zapomina¢, ze czym innym jest opublikowanie przypisow, a czym innym jest
wejscie ich w zycie. Stanowisko Szefa KAS podwaza w istocie sens vacatio legis. Powinien to by¢
przeciez okres, w ktorym jednostka ma prawo dostosowac si¢ do nowych realiow prawnych.
Tymczasem stanowisko organow podatkowych w niniejszej sprawie w istocie tymczasem zdaje si¢
sprowadza¢ do obowiazku dziatania z uwzglednieniem przepisow, ktéorych w sensie prawnym nie ma
jeszcze w obrocie prawnym.

96. Czlonkowie Rady PUO, ktérzy nie podzielaja stanowiska przyjetego w niniejszej uchwale,
wyrazili powazng obawg, czy uchwala nie wzmacniataby ryzykownego rozluznienia rygorow
obowiagzywania prawa. Pojawia si¢ takze pytanie jak daleko w aspekcie temporalnym, takie
rozumowanie mogtoby i§¢? Czy podatnik musialby uwzgledniaé tylko przepisy uchwalone, czy moze
ztozone projekty ustaw, a moze uwzglednia¢ juz informacje Ministra Finansé6w o rozpoczeciu prac
legislacyjnych? Pytania te nie sg tylko teoretyczne. Prace nad rzadowym projektem nowelizacji ustawy
o fundacjach rodzinnych, pokazaty, Zze pojawiajg si¢ propozycje rozwigzan uzalezniajacych zasady
opodatkowania od dokonania przez podatnika okreslonych czynnosci (w tym przypadku wniesienia
majatku do fundacji rodzinnej) juz w trakcie trwania tego procesu.

97. Rada PUO ma $wiadomo$¢, ze jest to problem, ktory pojawia si¢ nie tylko w polskim systemie
prawnym. W niektorych systemach prawnych istnieje nawet utrwalone okreslenie: ,,press release
legislation”. Zjawisko takie ma miejsce, gdy ustawodawca lub przedstawiciel wtadz informuje osoby w
danym kraju, Ze ich zachowanie moze podlega¢ regulacjom prawnym, ktore nie weszly jeszcze w zycie
(wigcej na ten temat: Jana Tryzny, Retroactivita v pravu, Auditorium 2024, s. 191-193, Johanna Hey,
Legislation ,,by” press release: the role of announcements in the debate about retroactive tax legislation
[w:] Retroactivity of Tax Legislation, EATLP 2013, s. 129-138). Kluczowa kwestig jest to, ze czasami
na podstawie faktu poinformowania o tre§ci ustawy wyciaga si¢ nieraz wniosek, ze nowe regulacje
prawne mogg by¢ stosowane z mocg wsteczng do zdarzen, ktore miaty miejsce przed ich wejSciem w
zycie, ale po podaniu tej informacji do wiadomosci publicznej (Jan Tryzna, Retroactivita v pravu,
Auditorium, 2024, str. 193 i nast.).

98. Czlonkowie Rady, ktérzy podniesli watpliwo$¢ tu rozwazana, wskazuja, ze analizowany
problem rozni si¢ od tego, ktory dotyczyt wejscia w zycie GAAR w 2016 r. i stosowania tej regulacji
do uksztattowanych przed jego wejsciem w zycie schematow optymalizacyjnych. W tym drugim
przypadku dzialania podatnikow mogly by¢ sprzeczne z celem lub przedmiotem przepisu juz w
momencie podejmowania, a tylko nie istnial jeszcze instrument prawny, ktoéry pozwalatby takiemu
dziataniu przeciwdziata¢ w stosunku do korzysci uzyskanych pdzniej. Dopiero GAAR wykreowat takie
narzedzie walki z optymalizacja wobec dziatan, ktore zawsze byly sprzeczne z celem lub przedmiotem
przepisu. Mozna wigc bylo dokona¢ oceny celu dzialania podatnika i stwierdzi¢, ze mimo iz nie
obowigzywal w momencie ich podejmowania GAAR, to dzialania podatnika byly nakierowane na
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uniknigcie opodatkowania, gdyz byty sprzeczne z celem lub przedmiotem przepisu prawa podatkowego,
ktory obowiazywatl. Tymczasem w analizowanej sprawie w momencie podjecia dziatan zmierzajacych
do uniknigcia opodatkowania przepis art. 17 ust. 1 pkt 57 Ustawy CIT nie obowigzywat.

99. Nie uzyskat poparcia wigkszosci cztonkow Rady PUO poglad wyrazajacy watpliwos¢, czy
dziatanie podatnika byloby sprzeczne z celem i przedmiotem art. 17 ust. 1 pkt 57 Ustawy CIT, nawet
gdyby mozna byto dokonywac jego oceny pod katem tego przepisu. W trakcie dyskusji zwracano uwage
na cel tego przepisu. Probe udzielenia odpowiedzi na to pytanie podjal Naczelny Sad Administracyjny
w wyroku z dnia 24 maja 2019 r., sygn. akt Il FSK 423/19. Jego zdaniem ,,konstruujac owe wyltaczenia
(zmienione i rozszerzone w kolejnych latach), ustawodawca bez watpienia miat na celu zapobiezenie
wykorzystywania zamknictych funduszy inwestycyjnych w procederze stosowania agresywnej
optymalizacji podatkowej z wykorzystaniem spolek osobowych”. Intencja prawodawcy byla zatem
walka z optymalizacja podatkowa z wykorzystaniem funduszy, a nie ich opodatkowanie. Jezeli znika
sytuacja, gdy FIZ czerpie dochody ze spotki osobowej, to cel nowelizacji jest zrealizowany. Dziatanie
podatnika polegato w rozwazanej sprawie na tym, ze wskutek ocenianych czynnosci spotke osobowa
usuni¢to ze struktury Funduszu. Tak wigc przedsigbiorca, dostosowujac si¢ do zakresu zmian
podatkowych, nie dziatat wbrew celowi regulacji.

100. Czlonkowie Rady PUO stanowiacy mniejszo$¢ uznaja, ze nalezy tez odnie$¢ si¢ do faktu, ze
procedowanie ustawy zmieniajacej zasady opodatkowania funduszy inwestycyjnych nie realizowato
zasady przyzwoitej legislacji. Przede wszystkim bowiem wprowadzanie tak istotnych zmian w prawie
podatkowym w drodze ustawy zgloszonej jako projekt poselski, zdaje si¢ pozostawac w sprzecznosci z
zasada demokratycznego panstwa prawnego i zasada porzadnej legislacji. Sciezka legislacyjna
poselskiego projektu ustawy jest bowiem znacznie uproszczona (pomija si¢ tu m. in. konsultacje
spoleczne), a wigc jest ona przeznaczona dla ustaw wywierajacych mniejsze konsekwencje spoteczne,
czy prawne. Nie mozna réwniez pomingé faktu, ze pierwotnie zgloszony projekt ustawy ulegh
diametralnej zmianie w toku procesu legislacyjnego. Poczatkowo autorzy projektu przewidywali
bowiem calkowite zniesienie dotychczasowego zwolnienia przewidzianego dla wszystkich typow
funduszy inwestycyjnych, a dopiero wskutek autopoprawki przepis uzyskat obecny ksztatt.

101. Powaznym problemem byla takze niewystarczajaca dtugos¢ vacatio legis. Oczywistym jest, ze
zmiana zasad opodatkowania FIZ po prawie 20 latach funkcjonowania miata powazne skutki
gospodarcze. Byly to zmiany fundamentalne dla catych grup inwestycyjnych, w sklad ktorych
wchodzity fundusze inwestycyjne. Obowiazek zaptaty podatku na jednym z pozioméw wplywa na
bezposrednio na cash-flow catych grup, realizacje podjetych przez te grupg inwestycji, ptatnosé
zobowiazan, tre$¢ zabezpieczen (w tym bankowych), zeby wspomnie¢ tylko te najwazniejsze skutki.
Nie budzi watpliwosci, ze taka zmiana prawa podatkowego zmuszata objete nig podmioty do okreslonej
reakcji, obejmujgcej szereg czynno$ci: od zmiany planéw dziatania do zmian strukturalnych. Nie chodzi
tu przy tym o zmiany o charakterze technicznym umozliwiajace funduszom faktyczng realizacj¢ nowo
natozonych obowigzkéw podatkowych (sprawozdawczosé, ksiegowosé etc.) ale zmiany modeli
ekonomicznych przyjetych wiele lat przed zmiang prawa, strategii dziatania, zrédet i warunkow
finansowania czy wreszcie struktury. W wielu przypadkach zmiany takie wymuszane wregcz byty
ryzykiem upadku realizowanych inwestycji, do ktorych mogty doprowadzi¢ problemy z finansowaniem.

102.  Ustawa zmieniajagca uchwalona zostata w dniu 29 listopada 2016 r., weszta w zycie po 33
dniach. Zapewniono zatem vacatio legis minimalnie dtuzsze niz zwyczajowo wymagany standardami
konstytucyjnymi 30 dniowy termin dla zmian w ustawach regulujacych podatki dochodowe. Przyjecie
miesigcznego vacatio legis nie oznacza jednak, w kazdej sytuacji adekwatnego zachowania
ustawodawcy. Instytucja vacatio legis pelni niezwykle istotng role. Umozliwia wszystkim
zainteresowanym poznanie nowych przepisow, a takze przygotowanie si¢ do zmiany sytuacji prawnej.
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Koniecznos¢ jej zachowania a takze odpowiedniego dostosowania do tresci i charakteru zmian
ustawowych wywodzi¢ nalezy, nie tylko z zasady prawidlowej legislacji, ale takze zasad ochrony
zaufania i1 panstwa prawnego. Zasada panstwa prawnego jest najsilniej zakorzeniona aksjologicznie.
Przesadza, iz prawo nie moze pehi¢ roli instrumentalnej dla doraznych celow, wynika z niej m.in.
zasada zaufania obywateli do panstwa i stanowionego przez nie prawa. Z nimi z kolei, zwigzana jest
potrzeba zapewnienia ochrony praw nabytych i ochrony intereséw w toku. Trybunat Konstytucyjny
wielokrotnie wypowiadat si¢ w przedmiocie vacatio legis. Przyktadem moze by¢ orzeczenie z dnia 18
pazdziernika 1994 r. gdzie TK wskazal, Zze czternastodniowa vacatio legis nalezy [...] uznaé za
niezbg¢dne minimum, ktére zdaniem ustawodawcy (wyrazonym w dokonanej w 1991 r. zmianie art. 4
ustawy z dnia 30 grudnia 1950 r. o wydawaniu Dziennika Ustaw RP i Dziennika Urzedowego Monitor
Polski) jest na ogot wystarczajace przy wprowadzaniu w zycie nowych uregulowan. Trybunat
Konstytucyjny wskazatl juz jednak, iz adekwatno$¢ 14-dniowego terminu ustalonego w art. 4
wspomnianej ustawy podlega ocenie na tle kazdej konkretnej regulacji; ,,odpowiednio$¢” vacatio legis
moze oznacza¢ koniecznos$¢ nadania jej wymiaru czasowego przekraczajacego 2 tygodnie (sygn. K 9/92,
OTK w 1993 r., cz. |, str. 72) i to niekiedy w znaczny sposéb — orzeczenie P 2/92, OTK w 1993 r., cz.
1, str. 233 - gdzie za naruszenie Konstytucji uznano ,,tylko -miesieczne vacatio legis”.

103. Wprowadzajac tak fundamentalne zmiany w opodatkowaniu funduszy inwestycyjnych
ustawodawca — bedac $wiadomy skali i charakteru dziatalnosci grup inwestycyjnych, ktorych fundusze
sa czescia, czemu dat wyraz w uzasadnieniu ustawy zmieniajacej - zobowiazany byt do zapewnienia
odpowiedniego vacatio legis na dostosowanie si¢ do nowych realidéw prowadzenia dziatalnosci. Termin
niewielu ponad 30 dni absolutnie tej roli nie spetnial. W wielu przypadkach nierealnym byto bowiem
dokonanie, w tak krotkim czasie, zmian strukturalnych, wymagajacych renegocjacji umow, w tym z
kontrahentami zewngtrznymi, zmian w strukturze podmiotowej, warunkow finansowania etc. Realizacja
tych zmian, takze ze wzgledu na transgraniczny charakter, niejednokrotnie wymagata znacznie
wigkszego zaangazowania czasowego. Warto w tym miejscu wskazaé, ze w praktyce ustawowej
stosowane sa dtuzsze, kilku miesigczne okresy vacatio legis.

104. Poza kompetencja Rady PUO jest przesadza¢ o zgodnosci ustawy ze standardami
konstytucyjnymi. Rada jednak zwraca uwage, ze kwestie zwigzane z szeroko rozumiana zasada
przyzwoitej legislacji moga mie¢ wptyw na oceng przestanek zastosowania Klauzuli w konkretnym
przypadku.

Do opinii zgtoszono zdania odrebne.
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