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1. Wstep

Prowadzenie dziatalno$ci na wielu rynkach daje przedsiebiorstwom i in-
stytucjom miedzynarodowym mozliwo$ci osiggania korzys$ci z odmiennych
w réznych krajach stép podatkowych, stép zwrotu na rynkach aktywoéw, syste-
moéw prawnych, unikalnej pozycji filii na danym rynku (wakacje podatkowe,
monopol), ograniczen dewizowych. Bodzce te mogg skianiaé¢ firmy do poszu-
kiwania mozliwo$ci zmniejszenia istniejgcych zobowigzan podatkowych
i zwiekszenia korzy$ci ptyngcych z dziatalno$ci na skale miedzynarodowa!.

Najcze$ciej omawiang w literaturze? metodg unikania opodatkowania
i niejawnego transferowania funduszy przez przedsiebiorstwa jest stosowa-
nie wyceny transferowej (transfer pricing), a mianowicie: zawyzanie lub zani-
zanie cen eksportowanych lub importowanych débr i ustug, zawyzanie lub
zanizanie oprocentowania zaciggnietych kredytéw lub pozyczek udzielonych
czy dokonywanie arbitralnej (nierynkowej) wyceny przekazywanych lub
otrzymywanych aktywoéw (praw) materialnych i niematerialnych. W rezulta-
cie, przedsiebiorstwom miedzynarodowym moze sie udaé¢ zmniejszenie ofi-
cjalnego zysku podlegajgcego opodatkowaniu czy wrecz wykazanie strat. In-
nym celem moze by¢ pozbawienie firmy zaleznej wartoSciowych aktywow.
Stosowanie nierynkowych cen, précz przenoszenia dochodu z kraju o wyz-
szych zobowigzaniach podatkowych do kraju o zobowigzaniach nizszych3,
moze by¢ skierowane na zmniejszenie wartosci celnej towaru, a przez to tak-
ze zmniejszenie i innych zobowigzan fiskalnych (cet, akeyzy).

Odmienne mozliwo$ci wykorzystywania pozycji miedzynarodowej maja
instytucje finansowe. W ich przypadku bodZcem do unikania istniejgcych re-
strykeji prawa dewizowego sg wyzsze lub nizsze od §wiatowych stopy zwrotu
mozliwe do osiggniecia na rynkach aktywoéw. Ograniczenia wymienialno$ci

Autor otrzymatl w 2003 roku stypendium Fundacji Na Rzecz Nauki Polskiej.

! Arbitraz miedzynarodowy nie musi dotyczyé tylko i wylgcznie kwestii bezposrednio finan-
sowych, ale takze np. standardéw bezpieczenstwa pracy, niefinansowych regulacji prawnych
(np. zakaz zwigzkow i strajkow w przedsiebiorstwach produkujacych sprzet elektroniczny),
przepiséw dotyczacych dopuszczalnych zanieczyszczen itp. [Bond, 2002].

2 Zob. np. [Krzewski, Michalak, 2000], [Eiteman, Stonehill, Moffett, 1998] i in.

3 Lub z firmy placacej standardowy podatek dochodowy do firmy zwolnionej z podatku lub
objetej ryczaltem.
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moga byé ominiete za pomocg instrumentéw pochodnych (np. swapéw walu-
towych, procentowych i walutowo-procentowych, equity swapow) [Garber,
1998], transferowania matych, niepodlegajacych zgloszeniu kwot finanso-
wych (smurfing) [Quirk, 1997] itp. Pewne, aczkolwiek mniejsze mozliwo$ci
dzialania na rynkach aktywéw majag takze przedsiebiorstwa miedzynarodo-
we. Moga przyspieszaé¢ lub opdzniaé dokonywanie zakontraktowanych ptat-
noé$ci, ustalaé rézne terminy regulowania naleznosci (leads and lags) [Eite-
man, Stonehill, Moffett, 1998].

Przenoszenie dochodoéw przez przedsiebiorstwa miedzynarodowe w Pol-
sce nie jest zjawiskiem nowym, budzi wiele dyskusji i kontrowersji. Za gtéw-
ne zagrozenie dla kondycji polskiej gospodarki uznawano transferowanie
zyskow z przedsiebiorstw dziatajgcych w Polsce bez optacenia naleznych po-
datkéw?. Innym wskazywanym niebezpiecznym zjawiskiem jest przenoszenie
warto$ciowych aktywoéw niematerialnych bez nalezytej rekompensaty.

Sposobem zmniejszania zyskoéw firm zaleznych jest obcigzanie ich rozmai-
tymi nadmiernymi kosztami. Nalezg do nich optaty licencyjne, optaty badaw-
czo-rozwojowe, oplaty administracyjne, optaty z tytutu ustug zarzadczych
i menedzerskich prowadzonych za granicg, a takze za doradztwo prawne
i marketingowe. Samo pobieranie opiat od przedsiebiorstw zaleznych jest po-
wszechnie stosowane i nie musi oznaczaé ztej woli wzgledem tych firm. Jed-
nakze jesli oplaty licencyjne za know-how przekraczajg 5% obrotéow firmy ze
spotkami spoza grupy, wowczas moze byé¢ to objaw naduzycia, choé¢ kazdg
sytuacje trzeba analizowaé oddzielnie.

Analizujgc przypadki opisywane w prasie codziennej (przytoczone
w Aneksie 1.), mozna zauwazy¢, ze niektéore przedsiebiorstwa dziatajgce
w Polsce rzeczywiScie starajg sie transferowacé kapitat lub aktywa niemate-
rialne z kraju (w celu zmniejszenia zobowigzan podatkowych lub w celu
wycofania aktywow z firmy lokalnej). Z drugiej jednak strony istnieja przy-
padki, kiedy to nieoficjalnie lokowano fundusze w Polsce. BodZzcem ku temu
byly wysokie nominalne stopy procentowe (przy stabilnym kursie waluto-
wym), a takze ograniczenia zawarte w Prawie dewizowym, w pewnym stopniu
utrudniajgce dostep do polskiego rynku pienieznego. Zatem prébujgc anali-
zowac skale oraz wielko$¢é nierejestrowanych przeptywoéw finansowych, nale-
zy mieé na uwadze to, ze inwestorzy moga sie kierowaé¢ rozmaitymi przestan-
kami, prowadzacymi do odmiennych wnioskow.

W ostatnich latach mozna zauwazyé stopniowe zaostrzanie przepiséw do-
tyczacych wyceny transferowej w celu przeciwdziatania przenoszeniu docho-
dow oraz unikaniu opodatkowania. Juz w 1996 roku, po przystapieniu Polski
do OECD, przyjeto obowigzujgce w krajach rozwinietych metody analizowa-
nia transakeji oraz podziatu zysku?®, a takze zdefiniowano pojecie podmiotéw

4 Ministerstwo Finanséw szacowalo, ze w latach 1998-2000 Skarb Panstwa stracit 1,5 mld
PLN. Marze z gumy i dojenie corek, ,,Gazeta Wyborcza”, 12 stycznia 2001.

5 MF [1996], Wytyczne Ministra Finanséw z dnia 29 kwietnia 1996 roku (w sprawie okresle-
nia sposobu i trybu ustalania dochodéw w drodze oszacowania).
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powigzanych. Ministerstwo Finanséw zaleca (po skontrolowaniu zgodno$ci

cen zcenami rynkowymi i stwierdzeniu warunkéw poréwnywalnosci transak-

cji) — jezeli przedsiebiorstwa powigzane nie stosujg cen rynkowych — stoso-
wanie:

* metody poréwnywalnej ceny niekontrolowanej (§ 4 ust. 1),

 metody ceny odsprzedazy (§ 5 ust. 5),

* metody rozsadnej marzy (metoda koszt plus),

e metod zysku transakeyjnegoS.

Szczegbdtowe przepisy o cenach transferowych, analogiczne jak w krajach
nalezgcych do OECD, obowigzujg od 1997 roku”. Zwraca sie uwage na warun-
ki porownywalnosci transakeji (cechy fizyczne przedmiotu sprzedazy powin-
ny by¢ identyczne lub prawie identyczne):

e jako$¢é, dostepno$é towaru, wielko$é dostawy, okoliczno$ci sprzedazy,
miejsce i czas sprzedazy, warunki sprzedazy, terminy ptatno$ci, charakter
kontraktu (hurt/detal, transakcja jednorazowa/dtugofalowa),

e czynnik czasu pomiedzy kupnem a odsprzedazg (kwestia zmienno$ci kosz-
tow, kurséw walutowych),

e zmiane stanu i stopnia zuzycia rzeczy/praw bedacych przedmiotem trans-
akeji,

* wylgczno$é prawa do sprzedazy,

* wielkos$é i polozenie rynku, stopien konkurencji, poziom popytu i podazy,
sila nabywcza konsumentéw, poziom kosztow produkeji i transportu,

e funkcje wykonywane przez podmioty w transakcjach poréwnywalnych,
strategie cenowe, strategie rozwojowe.

1 stycznia 2001 roku weszly w zycie wymogi dokumentowania transakeji
z powigzanymi podmiotami. Wymagane jest posiadanie dokumentéw doty-
czacych umoéw o warto$ci wyzszej niz 30 tys. EUR — w przypadku ustug i war-
toSci niematerialnych i prawnych, 100 tys. EUR — jezeli warto$¢é transakeji
nie przekracza 20% kapitatu zaktadowego (akcyjnego), albo 50 tys. EUR —
w pozostatych przypadkach. Obowigzek dokumentacyjny dotyczy tylko tych
przypadkow, gdy transakecje sa zawierane miedzy firmami powigzanymi,
przez zwigzki o charakterze zarzadczym, nadzorczym, kontrolnym, kapitato-
wym, rodzinnym, majatkowym lub innym?. Szczegbélng uwage poswiecono ra-
jom podatkowym, dokumentacja bedzie wymagana juz dla transakcji powyzej
20 tys. EUR®. W poréwnaniu z innymi krajami europejskimi Polska ma rozbu-
dowane i wzglednie rygorystyczne przepisy.

6 Metody te szerzej opisano w [Dabrowska, Gruszezynski, 2002].

7 MF [1997], Rozporzqdzenie Ministra Finanséw z 10 pazdziernika 1997 r. w sprawie sposobu,
i trybu okreslania dochodow podatnikow w drodze oszacowania cen w transakcjach dokonywa-
nych przez tych podatnikéw (Dziennik Ustaw 128, poz. 833, z 22 X 1997).

8 Zatem polskie prawodawstwo szerzej definiuje podmiot zalezny niz zalecenia OECD.
W Polsce nie ma minimalnego progu, ponizej ktérego uznaje sie, ze miedzy podmiotami nie wy-
stepuja powigzania kapitalowe. Np. w Wielkiej Brytanii i Francji wynosi on 50%.

% Podatnicy dokonujacy transakeji z podmiotami powigzanymi lub z podmiotami majgcymi
siedzibe w tzw. rajach podatkowych (na terytoriach lub krajach stosujacych szkodliwg konku-
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Wydaje sie takze, ze punkt ciezkos$ci polskich regulacji przesuwa sie po-
woli z tradycyjnego badania przypadkéw wyceny transferowej w kierunku
ukrytych przeplywéw finansowych. Zauwazalny jest takze wiekszy nacisk na
kontrole odptywu kapitatu niz jego napiywu.

2. Bledne fakturowanie

Johnston i Ryan [1994] zaproponowali podej$cie umozliwiajace pewne
oszacowanie nierejestrowanych w oficjalnych statystykach przeptywoéow kapi-
talowych — tzw. przeplywow btednie zafakturowanych (misinvoiced). Zgodnie
z ich podejsciem pewne wskazéwki co do rzeczywistych kierunkéow i wielkos-
ci przeplywoéw kapitalu mozna uzyskaé, analizujgc raportowane przez kraje
wielko$ci importu i eksportu z ich partnerami handlowymi. Dla danego kraju
i, EX; — RIM, jest r6znica pomiedzy warto$cig eksportu (raportowang przez
kraj i) z kraju i do reszty $wiata a importem (rejestrowanym przez partneréw
handlowych) reszty §wiata z kraju i. Jezeli r6znica ta jest wieksza od zera, to
moze to oznaczaé, ze albo krajowi eksporterzy przeszacowujg wplywy z eks-
portu, albo reszta §wiata niedoszacowuje wiasne ptatnosci za import. Zakia-
dajac, ze prawdziwa jest ta pierwsza ewentualnos$é, $wiadczyloby to o mozli-
wym ukrytym naplywie kapitatu do kraju (przeciwna sytuacja, tzn. EX; — RIM;
< 0, oznaczalaby zamaskowany odptyw funduszy z kraju). Z kolei IM; - REX;
jesttoréznica pomiedzy rejestrowang wielko$cig importu kraju ¢ z zagranicy
a eksportem reszty Swiata do kraju <. Jezeli réznica ta jest wieksza od zera,
oznacza to, ze albo krajowi importerzy przeszacowujg wiasne wydatki na to-
wary importowane, albo zagranica niedoszacowuje wielko$é eksportu do te-
go kraju. Ponownie zakltadajgc, ze prawdziwe jest to pierwsze zalozenie,
dodatnia wielko$¢ réznicy moze swiadezyé o zamaskowanym odplywie kapi-
tatu (odwrotna sytuacja, tzn. IM; - REX; < 0, oznaczataby ukryty transfer fun-
duszy do kraju). Podsumowujac, bledne fakturowanie (netto) (MIS;) mozna
zdefiniowaé jako:

Nalezy jednak zauwazy¢ pewne ograniczenia tej metodologii. Po pierw-
sze, nie umozliwia ona zidentyfikowania przenoszenia warto$ci niematerial-
nych. Po drugie, nie analizujac oficjalnych odsetek oraz dywidend, pomija

rencje podatkowa) sa obowigzani do prowadzenia specjalnej dokumentacji podatkowej obej-
mujacej: analize funkcjonalng (okres$lenie funkeji, jakie speiniaé beda podmioty uczestniczace
w transakeji), okreslenie wszystkich przewidywanych kosztéw zwigzanych z transakeja, metode
i sposéb kalkulacji zyskow oraz metody okresSlania ceny transferowej wraz z uzasadnieniem,
okreslenie oczekiwanych korzy$ci zwigzanych z transakeja, biznesplan lub strategie gospodarcza.
Dokumentacje nalezy przediozy¢é w ciggu 7 dni od doreczenia zadania przedstawionego przez
organy podatkowe lub organy kontroli skarbowej. W przypadku braku dokumentacji oraz oszaco-
wania dochodu podatnika na podstawie art. 11 ustawy, doszacowany dochéd (dochéd oszacowany
minus dochéd deklarowany) podlega opodatkowaniu wg stawki 50% + karne odsetki.
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sie kanat przenoszenia dochod6éw poprzez nierynkowe wynagrodzenie wias-
cicieli (udzialoweco6w) lub kredytodawcow.

3. Kierunki blednego fakturowania

W ostatniej dekadzie dwudziestego wieku kraje Europy Wschodniej,
w tym Polska i Czechy, staty sie atrakcyjnym rynkiem zbytu towaréw, a wiec
i inwestycji miedzynarodowych. Dobre perspektywy ekonomiczne, sukces re-
form gospodarczych i politycznych, szybki wzrost PKB, niskie koszty niefi-
nansowych czynnikéw produkeji oraz nowe okazje inwestycyjne skianialy
zagranice do inwestowania bezposredniego.

Waznym czynnikiem sprzyjajacym naplywowi inwestycji posrednich byty
wysokie stopy zwrotu na polskim rynku pienieznym, masowy naptyw fundu-
szy stuzgcych nabywaniu udziatéw w prywatyzowanych przedsiebiorstwach
panstwowych oraz perspektywa przystapienia Polski i Republiki Czeskiej do
Unii Europejskiejlo. Zjawiska te byly swoistg ,,darmowg opcjg walutowy”,
gwarantujac stabilnos$é kursu zlotego i korony oraz state odchylenie od pary-
tetu sity nabywezej, czyniac lokalne stopy procentowe wyjatkowo atrakeyjny-
mi. Pewnym utrudnieniem byly utrzymywane, szczegélnie w Polsce, istotne
ograniczenia obrotow kapitatowych.
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1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
—e— Polska == Rep. Czeska

Bledne fakturowanie w handlu Polski i Republiki Czeskiej z wybranymi krajami Unii
Europejskiej (w mln euro)

Nota: Republika Czeska: od 1996 roku, partnerzy handlowi Republiki Czeska: Austria, Belgia, Dania
(do 1998), Finlandia (do 1998), Francja, Hiszpania (do 1998), Holandia, Niemcy, Szwecja (do 1998),
Wielka Brytania, Wtochy; partnerzy handlowi Polski: Austria (od 1995), Belgia, Dania, Finlandia (od
1995), Francja, Hiszpania, Holandia, Niemcy, Szwecja (od 1995), Wielka Brytania, Wiochy.

Zrodto: opracowanie wiasne.

10W poczatkowym okresie transformacji istnialy takze mozliwo$ci uzyskania wakacji
podatkowych lub zwolnienia z podatkéw inwestoréw w Specjalnych Strefach Ekonomicznych.
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Podczas badania korzystano z baz danych Eurostat!! [2001], International
Financial Statistics [2002] oraz danych Narodowego Banku Polskiego!2, Gtow-
nego Urzedu Statystycznego i Czeskiego Banku Narodowego. Analizujgc
wielko$¢é (netto) i kierunek btednie fakturowanych przeptywoéw finansowych
(zgodnie z réwnaniem (1)), mozna zauwazy¢, ze w badanych latach Polska
(1992-2000) oraz Czechy (1996-2000) byty biorcami netto kapitatu ukrytego
w przepltywach zwigzanych z obrotami handlowymi tych krajéw z wybranymi
krajami Unii Europejskiej!3 (Rysunek 1.).

Mozna przypuszczacé, ze wysokie nominalne stopy procentowe mogty mieé
wiekszy wplyw na przeplywy finansowe niz bodZce zwigzane z unikaniem
opodatkowania oraz innych obcigzen fiskalnych. Nalezy takze zauwazyé, ze
stopy podatkéw od zyskéw przedsiebiorstw w Polsce w skali europejskiej
naleza do relatywnie niezbyt wysokich, co oznacza, ze bodzZce te mogg by¢ sil-
niejsze jedynie w transakcjach podmiotéw polskich z podmiotami zarejestro-
wanymi w rajach podatkowych, a nie w Unii Europejskiej!4.

Kolejng badang kwestig jest stwierdzenie, czy naptyw kapitatu nastepuje
tylko w jednym Kierunku, tzn. ze wszystkich analizowanych krajow Unii Euro-
pejskiej do Polski i Czech. By¢é moze w przypadku tych krajow wystepuja
przeplywy dwukierunkowe, to znaczy wzgledem jednych panstw sg one bior-
cami, a w przypadku innych dawcami funduszy. By¢é moze umozliwiloby to
zidentyfikowanie krajow, branz, inwestycji oraz w rezultacie przedsie-
biorstw majacych szczegdlne mozliwosci korzystania z powigzan miedzyna-
rodowych w celu przenoszenia kapitatu. W tabeli 1. przedstawiono oszacowa-
ne bledne fakturowanie w przeplywach handlowych miedzy Polskg a po-
szcezegbélnymi krajami Unii Europejskiej (w badaniu pominieto Irlandie, Gre-
cje i Portugalie, dane z Austrii, Szwecji i Finlandii dostepne od 1995 roku).

Kierunki blednego fakturowania. Polska — kraje Unii Europejskiej, 1992-2000, w mln euro

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Austria brak brak brak -33,2 16,8 82,2 65,3 107,3 85,5
danych | danych | danych
Belgia 95,0 187,3 93,8 102,7| 254,6| 261,9 187,6| 272,7| 250,3
Dania 42,8 3,0 13,3 9,8 60,1 54,9 4,1 98,0 94,6
Finlandia brak brak brak -19,3 15,3 -5,0 -28,4 -18,6| -194,0
danych | danych | danych
Francja -13,2 5,0 -73,1 -138,6| -62,9| -167,3| -165,3| -203,3| -208,9

11 SP 4, procedura statystyczna 4.

12 www.nbp.pl

13 Ze wzgledu na brak danych w badaniu pominieto transakeje z krajami uznanymi za raje
podatkowe — wzgledem ktorych Polska i Czechy mogtyby by¢ dawcami kapitatu, a takze pozosta-
tych krajow Unii Europejskiej, Rosji i krajow europejskich niebedacych cztonkami Unii.

14 Na liscie Ministerstwa Finansow krajoéw oraz terytoriéw, stosujacych szkodliwa konku-
rencje podatkowa w swoich systemach podatkowych, w zakresie transakeji dotyczacych ustug
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1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Hiszpania -70,7| -16,4 -1,6 -51,8| -112,4| -225,4| -207,8| -249,9| -254,1
Holandia 272,1 239,6| 311,9 318,8| 270,1| 401,7| 497,6] 646,3| 1025,5
Niemcy 237,01 560,4| 4113 1031,9| 1656,8| 1787,2| 2436,4| 1662,2| 2030,8
Szwecja brak brak brak -51,8 45,7 13,9 -62,3 47,0 37,3
danych | danych | danych

Wielka

Brytania -90,5 -40,5| -119,8| -144,5| -167,6| -118,5| -269,0| -195,2| -163,0
Witochy -104,7 -38,6|] -96,2 -73,1| -266,3| -415,0| -507,0| -562,1| -494,6

Zrodto: opracowanie wiasne.

Analizujgc biedne fakturowanie bardziej szczegélowo, mozna zauwazy¢,
ze w przypadku Polski naptyw kapitatu nastepuje gtéwnie z Niemiec, Holan-
dii oraz Belgii. Z kolei Wiochy, Hiszpania, Francja i Wielka Brytania sg kraja-
mi, bedacymi celem odptywu btednie zafakturowanych funduszy. Jak wynika
z badania, nie$cisto$ci w obrotach handlowych z krajami Unii Europejskiej
nie maja jednakowego znaku. Wsrod tych panstw sa zaréwno kraje, do kté-
rych wptywa kapitat z Polski, jak i takie, ktore sg Zrédtem nierejestrowanych
transferéw. W celu poglebienia oraz uscis§lenia analizy bltednego fakturowa-
nia w handlu Polski z krajami Unii Europejskiej nalezatoby przeanalizowaé,
jakie dobra sg przedmiotem wymiany pomiedzy Polskg a tymi krajami —
a takze przedsiebiorstwa z jakich branz dokonujg wymiany handlowej z tymi
panstwami.

Kierunki blednego fakturowania. Republika Czech — kraje Unii Europejskiej, 1996-2000,

w mln euro

1996 1997 1998 1999 2000
Austria -25,2 126,8 97,4 157,4 258,8
Belgia 98,2 54,8 76,7 143,8 111,2
Dania -7,8 -43,9 -2,7 brak danych brak danych
Finlandia -25,1 -23,6 -25,3 brak danych brak danych
Francja 73,5 147,7 17,7 59,1 181,0
Hiszpania 4,9 23,4 10,5 brak danych brak danych
Holandia 103,6 117,6 183,2 175,6 259,1
Niemcy 676,4 909,8 1029,3 1252,8 1380,9
Szwecja 4,8 2,4 -3,1 brak danych brak danych

o charakterze administracyjnym oraz innych Swiadczen o charakterze niematerialnym oraz
w zakresie ustug finansowych, znajdujg sie takze panstwa nalezgce do Unii Europejskiej: Niem-
cy, Belgia, Holandia, Grecja (zob. Aneks 2).
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1996 1997 1998 1999 2000

Wielka Brytania -42,9 -1,7 2,6 6,7 73.4
Wiochy 53,7 -4,1 -48,9 -63,9 -33,4

Zrodlo: opracowanie wiasne.

W tabeli 2. przedstawiono wielko$ci kapitalu wplywajacego do Republiki
Czeskiej i jg opuszezajacego. Tak jak i w przypadku Polski gléwnymi Zrédia-
mi funduszy sa Niemcy, Holandia oraz Belgia. Ponadto kolejnym Zrédiem jest
jeden znajwiekszych czeskich partneré6w handlowych oraz inwestycyjnych —
Austria. Z kolei celem przeptywu biednie zafakturowanych naleznosci sg
Witochy oraz kraje skandynawskie. Zwraca szczegdlng uwage relatywnie duza
wielko$¢ biednie zafakturowanych obrotéw w relacji do wartosci obrotéw
handlowych z krajami Unii Europejskiej. Takze i w przypadku Czech stopy
podatkowe sg poréwnywalne (31%) z europejskimi.

4. Podsumowanie

W ostatnim dziesiecioleciu Polska oraz Republika Czeska staty sie atrak-
cyjnym rynkiem dla inwestycji zagranicznych. Potencjalnie wysokie stopy
zysku, dobre perspektywy ekonomiczne zachecaly do inwestowania bezpo-
Sredniego i portfelowego. Rezultaty powyzszego badania zdajg sie takze suge-
rowac, ze kraje te sg raczej celem naplywu kapitatu, pomijajacego oficjalng
statystyke, niz zrédtem jego odplywul®. Moze to Swiadezyé o atrakeyjnosci
rynkéw, a takze o tym, ze przedsiebiorstwom miedzynarodowym udalo sie
znaleZé sposéb ominiecia bezposSrednich ograniczen zawartych w regula-
cjach dewizowych obu panstw. Wydaje sie takze, ze bodziec wysokich nomi-
nalnych stép procentowych przewazal w badanym okresie nad bodZcem po-
datkowym. Motyw unikania opodatkowania w przypadku Polski wydaje sie
byé staby, jako ze stopa podatkowa od przedsiebiorstw jest nizsza niz w kra-
jach Unii, ponadto oddzialy przedsiebiorstw zagranicznych dziatajgce w Pol-
sce mogly uzyskaé¢ wakacje podatkowe lub prowadzi¢ dziatalno$é¢é w Specjal-
nych Strefach Ekonomicznych.

Wydaje sie, ze szczegdlne mozliwo$ci korzystania z biednego fakturowa-
nia, jak i cen transferowych, maja przedsiebiorstwa stale wspoipracujace
z filiami zagranicznymi, a takze moggce korzystaé¢ z instytucji finansowych,
ktérych jednostki macierzyste znajdujg sie w kraju pochodzenia tych przed-
siebiorstw (stale prowadzace ich rachunki oraz operacje miedzynarodowe).
Nalezy oczekiwaé, ze wraz z pelng liberalizacjg obrotéw kapitatowych oraz
redukejg cel, zwigzang z przystapieniem Polski i Republiki Czech do Unii

15 W przypadku Polski mozna raczej oczekiwaé odwrocenia trendu. Przyczyng tego moze byé
spadek nominalnych stép procentowych, pelna liberalizacja Prawa dewizowego, a takze spo-
wolnienie tempa obnizania CIT, przez co zanikng bodzce do nieformalnego inwestowania w na-
szym Kkraju.
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Europejskiej, warto$é btednie zafakturowanych przeptywéw powinna maleé
przy jednoczesnym wzroScie obrotéw handlowych i kapitalowych. Takze
wprowadzenie wspoélnej waluty euro powinno usungé¢ problemy zwigzane
z przeliczaniem wartoS$ci kontraktéow i ich zabezpieczaniem.
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Aneks 1

Przyklad 1

Amerykanska firma, Highwood Partners, jeden z mniejszo$ciowych udzia-
towcow (15% udzialéw) Agros Holding, ujawnila tresé jednej z umoéw dystry-
bucyjnych, na mocy ktérej Agros przekazat francuskiemu inwestorowi strate-
gicznemu Pernod Ricard (74,1% udzialéw) na okres 25 lat prawa do znakéw
towarowych dwudziestu gatunkéw wodek (m.in. Baltic, Luksusowa, Wyboro-
wa, Zytnia, Zubréwka) na rynku amerykanskim — warto$é tych praw jest sza-
cowana na kilkaset milionéw USD.

Zgodnie zumowa Pernod Ricard bedzie jedynym dystrybutorem wédek na
rynku amerykanskim przez 25 lat bez zadnej rekompensaty dla Agrosu. Umo-
wa zostala tak skonstruowana, ze nie daje Agrosowi mozliwosci jej wypowie-
dzenialb,

W potowie 2001 roku Pernod Ricard oglosit wezwanie na akcje Agrosu, na
ktére odpowiedzieli Highwood Partners, uznajgc oferowang cene (41,5 PLN)
za satysfakcjonujgca. W rezultacie Pernod przejal pelng wiadze (ponad 90%
udzialéw) nad Agrosem. W lutym 2003 roku sp6iki zalezne Pernod Ricard

16 Gazeta Wyboreza”, 30 listopada 2000.
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wezwaly do sprzedazy akeji zwyktych (po 10 PLN) i uprzywilejowanych (po
11,3 PLN), planujac ostatecznie opuszczenie parkietu gietdy.

Przyktad 2

W 1995 roku francuska korporacja Michelin nabyta strategiczny (59,2%)
pakiet akeji w przedsiebiorstwie Stomil Olsztyn (produkujacym opony i inne
wyroby gumowe). W 1999 roku Stomil zaptacil francuskiej korporacji 28 mln
USD tytutem optat licencyjnych, 19,8 mln USD za pos$rednictwo w eksporcie,
15,8 mln USD na wsparcie prac rozwojowychl?.

Mniejszo$ciowi udziatowcy (gtéwnie fundusze inwestycyjne i emerytalne:
TFI Pioneer/Pekao, DWS, Union Investments, OFE AIG, OFE Dom, PZU oraz
inne grupy finansowe; Morgan Fleming, BRE — okoto 24% udziat6éw) zakwes-
tionowali wszystkie te ptatnosci. W latach 1995-1999 spo6tka wyptacita ok. 50
mln USD z tytulu optat licencyjnych. W tym samym okresie otrzymali oni
jedynie 6 mln USD tytulem dywidendy!8. Kierownictwo Michelina stwierdzi-
1o jednak, ze takie byly rzeczywiste koszty restrukturyzacji przedsiebiorstwa,
przez co Stomil stal sie najbardziej nowoczesnym przedsiebiorstwem tego
typu w Europie Wschodniej.

1400 T+ T 80
1200 + T 70
1000 + T 60
800 + 28
600 + 1 30
400 + 1+ 20
200 + + 10

0 - - . | : . - 0

1996 1997 1998 1999 2000 2001
[ przychody —e— zysk netto
Rys. 2.

Stomil Olsztyn S.A., przychody (lewa skala) i zysk netto (prawa skala) 1996-2001 (w mIln PLN)
Zrodto: opracowanie wiasne.

Na poczatku 2000 roku NSA uchylif niekorzystng dla spétki decyzje z 1999
roku olsztynskiej Izby Skarbowej w sprawie podatku dochodowego (nakazu-
jaca zaptaci¢ 5 mln PLN). Jednakze w pisemnym uzasadnieniu wyroku NSA

17 Gazeta Wyborcza”, 12 stycznia 2001.
8 Rzeczpospolita”, 9 marca 2001.
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do zaskarzonej przez Stomil Olsztyn decyzji Izby Skarbowej stwierdzono, ze
olsztynska spoétka zanizala ceny eksportowanych opon w ramach grupy
Michelin nawet o 20%1°.

Udzialowey mniejszo$Sciowi skarzyli sie takze na problemy z uzyskaniem
informacji na temat zyskownosci eksportu oraz wysoko$ci optat.

Prezes Stomilu, Benoit de la Breteche, odpowiedzial, ze ujawnienie tych
danych byloby niekorzystne dla przedsiebiorstwa2?. Jednak 19 marca 2001
roku sad natozyt kare 10 tys. PLN na prezesa za odmawianie wyjasnien czton-
kowi rady nadzorczej delegowanemu do stalego indywidualnego wykonywa-
nia nadzoru?2!.

Mniejszo$ciowi akcjonariusze postanowili wynajaé niezalezng firme au-
dytorska, BDO Polska. Jednakze ich propozycja zostata odrzucona przez dele-
gatow Michelina, ktérzy wybrali w celu zweryfikowania tych zastrzezen — fir-
me Arthur Andersen (corocznego audytora ,,operacyjnego” Stomilu). Prze-
prowadzony niezaleznie audyt przez BDO Polska wydawatl sie potwierdzaé¢
podejrzenia akcjonariuszy. Stwierdzono w nim, ze tgczna kwota obcigzen
zwigzanych za lata 1997-2000 wyniosta 222,6 mln PLN, a takze, ze ceny sprze-
dazy produktéw Stomilu spétkom z grupy Michelin byly nizsze od cen ofe-
rowanych innym, zewnetrznym kontrahentom (réznica dochodzita do 20
proc.)?2. Z kolei raport Arthura Andersena nie stwierdzit naduzy¢, z czym zgo-
dzili sie wynajeci dodatkowo audytorzy — PriceWaterhouseCoopers i KPMG.

Francuscy udzialowcy prébowali takze wykupi¢ akcje w wezwaniu we
wrze$niu 2001 roku. Zaoferowali jednak zbyt niskg cene (24,5 PLN, zblizona
do 6wezesnej rynkowej), przez co wezwanie zakonezylo sie fiaskiem?23. W mar-
cu 2002 roku udzialowey porozumieli sie co do powolania wspdélnego audyto-
ra Deloitte & Touche. Do czasu oczyszczenia z zarzutéw francuscy przedsta-
wiciele postanowili zamrozié¢ inwestycje w Stomilu. W 2003 roku audytor
uznal, ze francuski Michelin nie transferowal zyskéw Stomilu za granice,
transakcje nie byly dla Stomilu niekorzystne, a polityka cenowa w grupie
Michelin w latach 1996-2001 byta zgodna z zasadami OECD i polskimi regula-
cjami.

Przyklad 3

Jednym ze sposobow zaciaggania kredytéw za granicg i lokowania funduszy
w kraju, omijajac ograniczenia zawarte w prawie dewizowym, jest zawiera-
nie transakeji op6znionych i wyprzedzajacych (leads and lags). Odraczanie
platnos$ci kredytu kupieckiego nie jest niczym innym niz udzielaniem dalsze-
go kredytu. Firma Daewoo-FSO, korzystajaca przez wiele lat z wakacji podat-

19 Parkiet”, 28 marca 2001.

20 Gazeta Wyborcza”, 6 marca 2001.

21 Parkiet”, 7-9 kwietnia 2001.

22 Rzeczpospolita”, 10 grudnia 2001.

23 'W 2003 roku kurs akeji przekroczyl 40 PLN, a wiec cene, ktérej domagali sie mniejszo$cio-
wi akcjonariusze i Skarb Panstwa.
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kowych oraz ulg celnych, takze korzystata z kredytow kupieckich z odroczong
platnoscia w koreanskiej centrali. Koreanska firma Daewoo Motor sprzeda-
watla (doliczajac wlasng marze) wyprodukowane samochody firmie Daewoo
Corporation, bedgcej centralg handlu zagranicznego dla calej grupy. Z kolei
Daewoo Corporation, doliczajgc wiasng marze, sprzedawalo je Daewoo-FSO.
Cena byta wyzsza o optaty zwigzane z rozmontowaniem na Stowenii oraz
transportem do Polski. Na uregulowanie zobowigzan w Korei (co warto nad-
mienié — zobowigzan w USD) polska filia miata 360, a niekiedy nawet 720
dni. Z kolei dealer, ktéry sprzedat samochéd w kraju, mial na przekazanie
naleznos$ci 30-45 dni2¢, Zatem firma FSO-Daewoo mogla przez 315-690 dni
lokowa¢ fundusze na polskim rynku finansowym.

Przyktad 4

Spotka Polska Trust przejeta na poczatku 2000 roku od Polamu spétke Po-
lam Nieruchomosci. Przejecie zostato sfinansowane kredytem z PBR w wyso-
kosci 4,46 mln USD. Oprocz tego kredytu firma Polska Trust zaciggata kredyty
walutowe w spotkach zagranicznych, ktérych wiascicielem lub wspoétwiaseci-
cielem jest Neil Balfour (bedacy zarazem prezesem Polska Trust).

Wielkosc¢ i oprocentowanie kredytow walutowych zaciagnietych przez Polska Trust

Wierzyciel Wielkos$¢ zobowigzania (w USD) Oprocentowanie
PFE Trading 55 000 36%
PFE Trading 150 000 36%
PFE Trading 400 000 30%
PFE Trading 230 000 60%
Mermaid Overseas 1 500 000 20%
Mostostal Invest 1 250 000 15%
BRE 3 388 572 10%

Zrodto: ,Gazeta Wyboreza”, 21 marca 2001.

Zwraca uwage bardzo wysokie oprocentowanie kredytéw zaciggnietych
w spotkach PFE i Mermaid (zarejestrowanych na Wyspach Dziewiczych).
Ponadto pozyczka z Mostostalu Invest oprocentowana na 15% zostala zaciag-
nieta na sptate czesSci kredytu (oprocentowanego na 10%) z PBR (przejetego
przez BRE)?5.

2 Krajobraz po montazu, ,,Gazeta Wyborcza”, 7 maja 2002.
% Rzeczpospolita”, 20 stycznia 2001, 9 marca 2001, ,,Gazeta Wyborcza”, 21 marca 2001.
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Aneks 2

i Grenadyny, Tongo, Turks i Caicos, Vanuatu.

Kraje oraz terytoria stosujace szkodliwg konkurencje podatkowa w swoich systemach podatkowych:

Andora, Anguilla, Antigua i Barbuda, Aruba, Bahamy, Bahrajn, Barbados, Belize, Bermudy, Wyspy Dziewi-
cze, Wyspy Cooka, Dominika, Gibraltar, Grenada, Guernsey/Sark/Alderney, Hongkong, Jersey, Kajmany, Li-
beria, Liechtenstein, Makau, Malediwy, Wyspy Man, Wyspy Marshalla, Mauritius, Monako, Montserrat, Na-
uru, Antyle Holenderskie, Niue, Panama, Samoa, Seszele, St. Christopher i Nevis, St. Lucia, St. Vincent

Kraje praktykujace szkodliwg konkurencje podatko-
wa w zakresie transakcji dotyczacych ustug o cha-
rakterze administracyjnym oraz innych swiadczen
o charakterze niematerialnym:

Belgia, Cypr, Francja, Grecja, Holandia, Kostaryka,
Niemcy, Szwajcaria, Zjednoczone Emiraty Arabskie.

Kraje praktykujace szkodliwg konkurencje podatko-
wa w zakresie ustug finansowych:

Belgia, Holandia, Islandia, Kostaryka, Wegry, Luk-
semburg, Szwajcaria, Zjednoczone Emiraty Arab-
skie.

Strefy wyodrebnione przez krajowe systemy podat-
kowe, w ktérych praktykuje si¢ szkodliwg konkuren-
cje podatkowa w zakresie transakcji dotyczacych
ustug o charakterze administracyjnym oraz innych
Swiadczen o charakterze niematerialnym:

Centra Koordynacyjne Kraju Baskéw i Navarry
w Krélestwie Hiszpanii, Migdzynarodowe Centrum
Gospodarcze na Maderze w Republice Portugalii,
Tureckie Wolne Strefy w Republice Tureckiej.

Strefy wyodrebnione przez krajowe systemy podat-
kowe, w ktérych praktykuje sig szkodliwa konkuren-
cje podatkowa w zakresie ustug finansowych:

Centra Koordynacyjne Kraju Baskéw i Navarry
w Krélestwie Hiszpanii, Migdzynarodowe Centrum
Ustug Finansowych i strefa Portu Lotniczego Shan-
non — w Irlandii, Centrum Ustug Finansowych
i Ubezpieczen w Triescie w Republice Wtoskiej.

Zrédlo: Ministerstwo Finanséw.

Abstract TheDirections of Misinvoicing in the Trade of Poland and the Czech Republic
with the Main Partners from the European Union
The conducting of activity on many markets gives enterprises and financial in-
stitutions the possibilities of achieving additional benefits from the different
in various countries tax rates, return rates on asset markets, legal regulations,
unique position of branches on the given market (e.g. tax vacations, monopoly).
These differences in the case of the obliging of limitations of international
turnover (e.g. restrictive currency law) can be an incentive for hidden transfer
of profits. Misinvoicing belongs to the most often used methods of transferring

capital.

In the paper it was attempted to estimate, in accordance with the methodology
of Johnston, Ryan [1994], the magnitude of the “misinvoiced” inflows and out-
flows of capital hidden in the foreign trade of Poland and the Czech Republic
with the most important partners from the European Union. The results of the
analysis show that until the year 2000 there followed a constant increase of net

inflow.
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