Kacper Lesny Rozliczenia dochodow i strat
e-mail: 181885@student.ue.wroc.pl z inwestycji w fundusze kapitatowe
ORCID: 0009-0004-5372-1431

Uniwersytet Ekonomiczny we Wroctawiu

DOI: 10.15611/2024.44.4.08
JEL Classification: G11, K22, K34

Streszczenie: Fundusze kapitatowe stanowia jeden ze sposobdw inwestowania kapitatu, oferujac inwe-
storom dostep do réznorodnych instrumentéw finansowych. Stosowana przez fundusze kapitatowe dy-
wersyfikacja wptywa na zminimalizowanie ryzyka inwestycyjnego. Aspekty zwigzane z rozliczaniem po-
datkéw dotyczgcych inwestycji sg dla inwestoréw szczegdlnie istotne w kwestii mozliwosci pomniejszenia
swoich zobowiazan podatkowych i dokonywania czynnosci optymalizacji podatkowej. Celem artykutu
jest przedstawienie wptywu zmian podatkowych dotyczacych rozliczania dochoddw i strat z inwestycji
w fundusze kapitatowe. Zastosowanymi metodami badawczymi sg analiza piSmiennictwa, aktéw praw-
nych, analiza poréwnawcza oraz obserwacja. Sposréd najwazniejszych wnioskéw wynikajgcych z niniej-
szego artykutu mozna przedstawi¢ pozytywny wptyw zmian legislacyjnych na wzrost sktonnosci spote-
czenstwa do inwestowania w fundusze kapitatowe i oferowane przez nie produkty, co w dtuzszej
perspektywie moze wptyngc na zwiekszenie bogactwa spoteczenstwa oraz rozwoju gospodarki.
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1. Wstep

Dynamiczne warunki rynkowe i informacja, bedaca kluczowym czynnikiem w po-
dejmowaniu decyzji, sprawiaja, ze tematyka inwestowania wymaga od inwestoréw
fundamentalnego zrozumienia rynkow finansowych i wydarzen, ktére majg na nie
wptyw, jak i coraz bardziej ztozonych regulacji podatkowych dotyczacych uzyska-
nych dochoddéw lub poniesionych strat z ulokowania kapitatu w instrumenty finan-
sowe. W tym kontekscie inwestorzy coraz czesciej siegajg po rozwigzania oferowane
przez fundusze kapitatowe bedace elementem globalnego systemu finansowego.
Instrumenty inwestycyjne w postaci funduszy kapitatowych petnig role produktéw
zapewniajacych inwestorom elastycznos¢ oraz dywersyfikacje stanowigca element
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wptywajgcy na zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego. Dodatkowym czynnikiem, ktéry
inwestorzy muszg uwzglednia¢ w procesie doboru sktadnikéw portfela inwestycyj-
nego, jest poziom ztozonosci przepisdw podatkowych dotyczacych przychodéw uzy-
skiwanych z procesu inwestycji. Kompleksowe zrozumienie aktualnego otoczenia
podatkowego jest szczegblnie istotne z punktu widzenia rozliczenia dochodu lub po-
niesionej straty z inwestycji w instrumenty finansowe (Dawidowicz, 2023, s. 40-60).

W obszarze wspodtczesnego rynku finansowego, cechujacego sie dynamicznym
charakterem i zmiennymi warunkami, inwestowanie staje sie przedmiotem badan
i analiz naukowych. Wsrdd réznorodnych instrumentéw inwestycyjnych, ktére przy-
ciggajg uwage coraz wiekszej liczby inwestoréow, znajdujg sie fundusze kapitatowe,
ktore reprezentujg kompleksowe struktury inwestycyjne, zbierajgc kapitat od wielu
inwestordw i zarzadzajgc nim poprzez lokowanie srodkdw w réznorodne klasy ak-
tywow, takie jak akcje, obligacje czy nieruchomosci (Sokotowska, 2011, s. 580-584).
Kluczowym aspektem przemawiajgcym za inwestowaniem w fundusze kapitato-
we jest zastosowanie zasady dywersyfikacji, ktéra ma na celu minimalizacje ryzy-
ka zwigzanego z wahaniem wartosci poszczegdlnych instrumentéw finansowych.
W kontekscie dynamicznych zmian na rynku, fundusze kapitatowe stajg sie istotnym
przedmiotem badan, szczegdlnie w kontekscie ich roli jako narzedzi optymalizacji
portfela inwestycyjnego. Niezmiernie wazne jest rowniez zagadnienie rozliczania
podatkowego zwigzane z inwestycjami w fundusze kapitatowe. Optymalizacja tego
procesu wymaga szczegdtowej analizy zmian legislacyjnych i ich wptywu na skutecz-
nos¢ oraz efektywnosé inwestycji, co jest kluczowym punktem rozwazan w niniej-
szym artykule (Samotyk, 2023, s. 104-127).

Celem artykutu jest przedstawienie wptywu zmian podatkowych dotyczgcych
rozliczania dochodéw i strat z inwestycji w fundusze kapitatowe. W dalszej czesci
tekstu zostang wskazane oraz poréwnane zmiany prawne dotyczgce rozliczania do-
choddw i strat z inwestycji w fundusze kapitatowe, aby w petni przedstawi¢ proces
ewolucji regulacji podatkowych i ich wptywu na rynki finansowe w Polsce. Zastoso-
wanymi metodami badawczymi sg analiza literatury, aktéw prawnych, analiza po-
réwnawcza oraz obserwacja.

2. Zakres zmian legislacyjnych dotyczacych rozliczania dochodu
i straty z inwestycji w fundusze kapitatowe

Od 1 stycznia 2024 r. zastosowanie ma nowelizacja z dnia 26 maja 2023 r. przepisow
o podatku dochodowym od 0sdb fizycznych w zakresie rozliczenia dochodu i straty
podatku dochodowego od zyskéw powstatych w zakresie inwestowania przez osoby
fizyczne w instrumenty uczestnictwa w funduszach kapitatowych. Zgodnie z trescia
ustawy z dnia 26 maja 2023 r. o zmianie ustawy o podatku od towardw i ustug oraz
niektdrych innych ustaw (Dz. U. z 2023 r., poz. 1059), ktora wprowadzita nowelizacje
przepisdw podatkowych, m.in. w zakresie podatku dochodowego od oséb fizycz-
nych, art. 30b ust. 1 pkt 5 otrzymat brzmienie: ,(...) ze Swiadczen otrzymanych z do-
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choddéw funduszu kapitatowego, jezeli statut przewiduje wyptaty z tych dochodéw
jego uczestnikom bez umarzania, odkupywania, wykupywania albo unicestwiania
w inny sposdb tytutéw uczestnictwa w takim funduszu”. Wprowadzona nowelizacja
oznacza, ze od 1 stycznia 2024 r. podatnicy bedgcy osobami fizycznymi posiadajgcy-
mi jednostki uczestnictwa w funduszu kapitatowym bedg dokonywac samodzielne-
go rozliczenia i zaptaty podatkéw dla dochoddw uzyskanych z tytutu odkupienia lub
konwersji jednostek uczestnictwa w funduszu kapitatowym. Bedg oni takze musieli
dokonaé rozliczenia na podstawie otrzymanej od funduszu kapitatowego, w ktérym
majg ulokowane s$rodki, informacji PIT-8C. Informacja podatkowa przekazywana
podatnikom bedzie zawiera¢ dane dotyczgce przychoddéw podatkowych, kosztéw
uzyskania przychodu dla zrealizowanych w roku podatkowym operacji odkupienia
lub konwersji jednostek uczestnictwa w funduszu.

Istotnym elementem wprowadzonej zmiany legislacyjnej bedzie mozliwos¢ do-
konania kompensacji uzyskanych dochoddéw i poniesionych strat z tytutu odkupienia
lub konwersji jednostek uczestnictwa w funduszu z dochodami i stratami z innymi
instrumentami inwestycyjnymi wymienionymi w tresci art. 30b ust. 1 ustawy o po-
datku dochodowym od o0séb prawnych. W praktyce oznaczac to bedzie, iz podatnicy
bedg mogli kompensowac poniesione straty i uzyskane dochody dla réznych grup
instrumentéw finansowych z inwestycjami w fundusze kapitatowe, co dotychczas
nie byto mozliwe.

Wprowadzona przez ustawodawce zmiana dotyczy¢ bedzie oséb fizycznych be-
dacych inwestorami w fundusze kapitatowe bez wzgledu na to, czy dana osoba po-
siada inne instrumenty finansowe. Kwestig zmienng wprowadzonego rozwigzania
jest rozliczenie oraz zaptata podatku przez podatnikdw, a takze sporzadzanie dekla-
racji podatkowych.
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Inwestor powierza swoje Fundusz rozlicza Fundusz odprowadza Fundusz wyptaca inwestorowi kwote
pienigdze funduszowi powstaty przychéd podatek nalezny pomniejszona o podatek nalezny

Rysunek 1. Proces podatkowego rozliczania inwestycji w fundusze kapitatowe przed 1 stycznia 2024 r.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Infor.pl, 2023b).

Rysunek 1 przedstawia proces rozliczania podatku od wypracowanego przy-
chodu z tytutu uczestnictwa w funduszach kapitatowych, ktéry obowigzywat przed
wprowadzeniem zmian legislacyjnych, czyli przed dniem 1 stycznia 2024 roku.
W pierwszym etapie inwestor powierzat funduszowi swoj kapitat, nabywajac jego
jednostki. Nastepnie wystepowata sytuacja, w ktorej fundusz wypracowat dla in-
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westora przychdd powstaty ze wzrostu wartosci sktadnikéw aktywdw nabywanych
przez fundusz w ramach danego portfela inwestycyjnego. Kolejng fazg byto odpro-
wadzenie przez fundusz podatku naleznego z tytutu uzyskania przychodu od zyskow
kapitatowych. Ostatnim etapem byto przekazanie przez fundusz dla inwestora wy-
pracowanej kwoty pomniejszonej juz o podatek nalezny odprowadzony do urzedu
skarbowego. W takim schemacie inwestor nie musiat wykonywa¢ zadnych dodatko-
wych czynnosci poza ulokowaniem w fundusz kapitatowy swoich $rodkéw. Podatnik
nie zajmowat sie rozliczeniem prowadzonych inwestycji oraz wyliczeniem od nich
odpowiednich podatkéw i ich zaptaty. W tym schemacie role ptatnika petnit fundusz
kapitatowy, ktéremu inwestor powierzat pienigdze, nabywajac od niego jednostki
uczestnictwa.
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Inwestor powierza swoje Fundusz przekazuje Inwestor otrzymuje caty wypracowany przez fundusz przychdd oraz
pienigdze funduszowi inwestorowi caty przychéd informacje PIT-8C, musi samodzielnie rozliczyé swoje inwestycje
oraz informacjg PIT-8C oraz wynikajace z nich podatki i wptaci¢ je do Urzedu Skarbowego

Rysunek 2. Proces podatkowego rozliczania inwestycji w fundusze kapitatowe po 1 stycznia 2024 r.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Infor.pl, 2023b).

Rysunek 2 obrazuje proces podatkowego rozliczenia inwestycji w fundusze ka-
pitatowe po dniu 1 stycznia 2024 roku. W przedstawionym procesie réznice polega-
jace na zmianach legislacyjnych rozpoczynajg sie juz w trakcie drugiego etapu. Fun-
dusz kapitatowy przekazuje inwestorowi catosé¢ wypracowanego przychodu z tytutu
wzrostu wartosci jednostek uczestnictwa funduszu, w ktére inwestor zainwestowat
swoje Srodki pieniezne. Nastepnym krokiem procesu podatkowego rozliczenia jest
otrzymanie przez inwestora catosci przychodu niepomniejszonego o podatek na-
lezny wraz z przygotowang przez fundusz informacjg PIT-8C, ktdora zawiera wykaz
wszystkich transakcji inwestycyjnych, uwzgledniajgcych wartosé przychodéw po-
datkowych oraz kosztéw uzyskania przychodu. Na podstawie otrzymanej informacji
PIT-8C podatnik musi rozliczyé wszystkie swoje transakcje i wyliczy¢ dla nich pod-
stawe opodatkowania i podatek nalezny. Ostatecznie to podatnik jest obowigza-
ny wptaci¢ do urzedu skarbowego podatek nalezny z tytutu zyskow kapitatowych,
w tym przypadku w zwigzku z inwestycjg w fundusz kapitatowy. W nowym sche-
macie rozliczania podatkowego inwestycji w fundusz kapitatowy inwestor jest jed-
noczesnie podatnikiem i ptatnikiem podatku od zyskéw kapitatowych wynikajgcych
z funduszu kapitatowego. To na inwestorze spoczywajg obowigzki poprawnego wy-
liczenia i wptacenia podatku oraz sporzgdzenia deklaracji podatkowej PIT-38. Nalezy
zatem zauwazyc, iz w obecnie obowigzujgcym porzadku prawnym inwestor uzyskat



78 Kacper Le$ny

nowe obowigzki wynikajgce z podjecia czynnosci inwestowania w fundusze kapita-
towe. Ponadto kluczowa zmiang wprowadzong od 1 stycznia 2024 r. jest mozliwos¢
dokonania kompensacji dochoddw i strat z tytutu umarzania, odkupienia, konwersji
jednostek uczestnictwa, w tym takze z dochodami i stratami z innych inwestycji kapi-
tatowych, takich jak z odptatnego zbycia udziatéw w spdtce, udziatéw w spotdzielni,
papieréw wartosciowych, w tym z odpfatnego zbycia papieréw wartosciowych na
rynku regulowanym w ramach krotkiej sprzedazy, z odptatnego zbycia pochodnych
instrumentéw finansowych, z realizacji praw wynikajgcych z papieréw wartoscio-
wych i pochodnych instrumentéw finansowych, z tytutu objecia udziatéw w spodtce
albo wktadéw w spoétdzielni w zamian za wktad niepieniezny.

Warto nadmienié, iz wprowadzone zmiany legislacyjne nie dotyczg opodatko-
wania rozwigzan w postaci produktéw emerytalnych, jak IKE, IKZE, PPE lub PPK,
a takze swiadczen otrzymywanych z dochodéw funduszu kapitatowego, jezeli statut
funduszu przewiduje wyptaty z tych dochoddéw jego uczestnikom bez odkupywania
jednostek uczestnictwa w takim funduszu. Zmiana przepisdw nie wptywa takze na
brak opodatkowania zamiany jednostek uczestnictwa dokonywanej w ramach fun-
duszu parasolowego.

3. Gtéwne korzysci zmiany sposobu rozliczenia podatkowego
inwestycji w fundusze kapitatowe

Pierwszym pozytywnym aspektem wynikajgcym ze zmiany sposobu rozliczania po-
datkowego inwestycji w fundusze kapitatowe jest zaptata potencjalnego podatku
z tytutu odkupienia, konwersji jednostek uczestnictwa w funduszu dopiero w roz-
liczeniu rocznym, czyli dla standardowego terminu do korica kwietnia roku naste-
pujacego po roku podatkowym. Powyzsza mozliwosé stwarza okazje dla inwestora
do dysponowania srodkami w niepomniejszonej wersji o podatek nalezny i sprawia,
ze inwestor posiadajgc wiekszy kapitat, moze zarobi¢ potencjalnie wiecej pienie-
dzy. Obecnie stosowane rozwigzanie sprzyja reinwestycji Srodkéw uzyskanych z po-
przednich inwestycji.

Drugim aspektem, wptywajgcym na uznanie wprowadzonego w zmienionych
przepisach podatkowych rozwigzania za stuszne, jest mozliwos¢ dokonania kom-
pensaty z tytutu umarzania, odkupowania, konwersji jednostek uczestnictwa w fun-
duszu kapitatowym z zyskami dotyczgcymi innych instrumentéw finansowych. Pod-
legajgca kompensacie strata, co do zasady, jest rozliczana przez pie¢ kolejnych lat
nastepujgcych po roku jej poniesienia, z tym ze kwota obnizenia w ktdrymkolwiek
z tych lat nie moze przekroczy¢ 50% wysokosci tej straty.

Rysunek 3 ilustruje proces rozliczenia podatkowego dla inwestycji w fundusze
kapitatowe i inne instrumenty finansowe po 1 stycznia 2024 roku. W pierwszej fa-
zie inwestor powierza swoje pienigdze funduszowi, a nastepnie dostaje informacje
PIT-8C dla wszystkich swoich inwestycji, zaréwno tych w fundusze kapitatowe, jak
i te zwigzane z innymi instrumentami finansowymi, np. akcjami, pochodnymi instru-
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mentami finansowymi itp. W ostatecznej fazie procesu to inwestor jest zobligowany
do poprawnego rozliczenia swoich inwestycji dla wszystkich instrumentéow, w ktére
lokowat kapitat. Inwestor petni w tym schemacie jednoczesnie role podatnika i ptat-
nika. W zwigzku z tym jest on zobligowany do wptaty podatku naleznego z tytutu
zyskéw kapitatowych do urzedu skarbowego.

A dostaje informmeﬂr\
8C z wszystkich swoich inwestycji i
Inwestor powierza swoje

e K Inwestor otrzymuje wszystkie przychody zwiazane z jego
pleniadze funduszowd A i jami, na pod: ie otrzy ych informacji PIT-8C musi
|I|I|I|I| sporzadzi¢ deklaracje PIT-38 oraz zaptacic podatek nalezny ze
wszystkich swoich inwestycji

Rysunek 3. Proces rozliczenia podatkowego dla inwestycji w fundusz kapitatowy i pozostatych
inwestycji po 1 stycznia 2024 .

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (Infor.pl, 2023b).

Gtéwng przyczyng nowelizacji przepisow od 1 stycznia 2024 r. jest umozliwienie
uczestnikom funduszy kapitatowych rozliczania strat z tytutu odkupienia, konwersji
jednostek uczestnictwa w funduszach kapitatowych. Warto nadmieni¢, iz podatnicy
pierwsze zastosowanie wprowadzonych zmian wykorzystajg dopiero w 2025 r. za
rok 2024 w terminie do 30 kwietnia 2025 .

Dodatkowo warto przytoczy¢ zakres strat, z jakich tytutdw bedg pomniejszane
dochody z odkupienia, konwersji jednostek uczestnictwa w funduszu kapitatowym.
Zgodnie z trescig art. 9 ust. 6 ustawy o podatku dochodowym od osdb fizycznych
straty z nastepujgcych tytutéw podlegaja rozliczeniu:
® 7 odptatnego zbycia udziatdw (akcji) w spodtce, udziatdéw w spétdzielni, papieréw

wartosciowych, w tym z odptatnego zbycia papierow wartosciowych na rynku

regulowanym w ramach krotkiej sprzedazy;

z odptatnego zbycia pochodnych instrumentéw finansowych;

z realizacji praw wynikajgcych z papierow wartosciowych i pochodnych instru-

mentéw finansowych;
® 7 tytutu objecia udziatéw (akcji) w spotce albo wktaddw w spétdzielni w zamian

za wktad niepieniezny;
® zumorzenia, odkupienia, wykupienia albo unicestwienia w inny sposéb tytutéw
uczestnictwa w funduszach kapitatowych.
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Podsumowujgc powyzsze, nalezy stwierdzi¢, ze osoby fizyczne, ktére postano-
wig inwestowaé w fundusze kapitatowe, od 1 stycznia 2024 r. beda zobowigzane
do petnienia roli podatnika i ptatnika w procesie rozliczenia przychodéw z tytutu
zyskow kapitatowych dla inwestycji w fundusze kapitatowe oraz inne instrumenty
finansowe. Pomimo zwiekszonych formalnych elementéw podatnicy bedg mogli
rozliczy¢ strate z tytutu udziatéw w funduszach kapitatowych z innymi inwestycjami
w instrumenty finansowe na standardowych zasadach dotyczacych rozliczania strat
podatkowych. Takie rozwigzanie wprowadza dla inwestoréw funduszy kapitatowych
nowe mozliwosci reinwestowania zarobionych srodkéw. Nalezy zauwazy¢, iz wpro-
wadzona zmiana legislacyjna byta elementem zdecydowanie pozytywnym w zakre-
sie dotyczgcym podatku od zyskow kapitatowych.

4. Zakonczenie

Celem artykutu byto przedstawienie wptywu zmian podatkowych dotyczacych roz-
liczania dochoddw i strat z inwestycji w fundusze kapitatowe. Zmiany legislacyjne
w zakresie opodatkowania rozliczania dochodu lub straty z inwestowania w fundu-
sze kapitatowe wprowadzity dtugo wyczekiwang przez inwestorow mozliwosc roz-
liczenia poniesionej straty z tytutu inwestowania w fundusze kapitatowe z inwesty-
cjami w inne instrumenty finansowe.

Zweryfikowano pozytywnie teze dotyczgcy zagadnienia dtugoterminowych ko-
rzystnych skutkdw wprowadzenia opisanych w niniejszym artykule zmian legislacyj-
nych poprzez zwiekszenie liczby inwestordw, ktdrzy wybraliby fundusze kapitatowe
jako sposéb na ulokowanie swojego kapitatu. Wprowadzone zmiany legislacyjne
dotyczgce mozliwosci odliczenia poniesionej straty z rozliczeniami podatkowymi in-
nych instrumentéw finansowych przyniosty korzys¢ przejawiajgcy sie zwiekszeniem
zainteresowania potencjalnych inwestoréw instrumentem finansowym w postaci
funduszy kapitatowych. Oferowane przez fundusze kapitatowe produkty, wyrdznia-
jace sie zwiekszong dywersyfikacja niwelujgca ryzyko inwestycyjne przez zmiany
prawne, moga staé sie chetniej wybieranymi produktami inwestycyjnymi. Mozliwe
do zaobserwowania zmiany mogg przejawic sie réwniez we wzroscie wiedzy spote-
czenstwa na temat lokowania kapitatu w réznych inwestycjach. W rezultacie wiek-
sze zainteresowanie inwestoréw moze przetozy¢ sie na przyrost naptywu kapitatu
do przedsiebiorstw, skutkujgc szybszym rozwojem gospodarczym. Aby uzyska¢ in-
formacje weryfikujgce, jaki wptyw na wzrost inwestycji miata wprowadzona zmiana
legislacyjna, nalezatoby przeprowadzi¢ badania dotyczace powyzszego zagadnienia
po roku 2024, poniewaz to w roku 2025 nalezy ztozy¢ deklaracje podatkowg od uzy-
skanego dochodu lub straty z inwestycji za rok poprzedni.
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Settlements of Income and Losses from Investments in Capital Funds

Abstract: Capital funds represent one of the ways to invest capital, providing investors with access to
a diverse range of financial instruments. The diversification employed by capital funds contributes to
minimizing investment risks. Aspects related to tax settlement of investments are particularly crucial
for investors in terms of the potential to reduce their tax liabilities and engage in tax optimization
activities. The aim of this article is to present the impact of tax changes concerning the reporting of
income and losses from investments in capital funds. The research methods employed included
literature analysis, legal acts analysis, comparative analysis, and observational methods. Among the
most significant conclusions drawn from this article, one can highlight the positive influence of
legislative changes on the increasing inclination of society to invest in capital funds and the products
they offer. This, in the long run, may contribute to the growth of societal wealth and economic
development.

Keywords: capital funds, investments, tax law, income, loss
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