Jakie znaczenie bedzie miato

zaniechanie

poboru

,podatku Belki”?

Stanistaw Kluza, gtowny ekonomista Banku Gospodarki Zywnosciowej

Stynne podatki ,,Belki” lub od zy-
skow kapitatowych maja w znacz-
nie wiekszym stopniu znaczenie
symboliczne niz ekonomiczne.
Laczne dochody z tych podatkéw
wyniosty w kolejnych latach:
0,8 mld zt (2002 r.), 1,2 mld zt
(2003 r.), 0,9 mld zt (2004 r.).
Na 2005 r. szacuje sie kwote ok.

- 1,4—1,5 mld z}, ktéra nie stanowi
nawet 1 proc. tacznych dochodéw budzetu panstwa. Nie-
mniej, istotng zaleta podatku od odsetek bankowych jest je-
go latwy pobdr, co czynig bezposrednio same banki lub TFIL.
Banki zreszta juz zainwestowaty w modyfikacje swoich sys-

teméw informatycznych. W przypadku podatku od zyskéw
kapitatowych konieczne jest wypelnianie PIT, a jego Sciagal-
nosc jest dla panstwa duzo kosztowniejsza. Likwidacja wy-
zej wymienionych podatkéw z pewnoscia doprowadzi do za-
niku rynku niektérych produktéw finansowych, np.
ubezpieczen na zycie ze sktadka jednorazowa o charakterze
antypodatkowym. Z drugiej strony, istnieje zagrozenie upad-
kiem pomystu IKE. W przypadku braku stosownej ulgi, nikt
nie bedzie decydowat sie na wybor tej formy oszczedzania,
jezeli bez dodatkowych obowigzkéw i ograniczen bedzie mogt
przekazac swoje srodki do TFI. Jezeli panistwo nadal bedzie
chciato zachecac do aktywniejszego samodzielnego odkta-
dania na emerytury, to bedzie musiato zaproponowac jakies
dodatkowe korzysci z uczestnictwa w IKE.

Marek Zuber, gtéwny ekonomista Internetowego Domu Maklerskiego

Tak naprawde, rozwazania te po-
winny dotyczy¢ trzech rodzajéw
podatkéw: ,Belki”, od dochodow
kapitatowych i od dywidendy.
W pewnym sensie sg one dla siebie
konkurencyjne, dotycza przeciez
form inwestycji. Wprowadzenie
,podatku Belki” byto elementem
zniechecajacym do oszczedzania
na lokatach, ale o wiele wiecej zro-
bit spadek stop procentowych i burzliwy rozwoj r6znego ro-
dzaju funduszy inwestycyjnych. Efekt zniesienia ,,podatku
Belki” nie powinien by¢ znaczacy. Przy niskich stopach klien-

ci nie odczuwaja tak bardzo jego wielkosci. Zarabiaja mniej,
ale nawet bez niego zarabiaja niewiele — takie w kazdym ra-
zie jest powszechne odczucie. Jesli jednak sytuacja budzetu
na to pozwoli, moim zdaniem — nalezy go zlikwidowac, z za-
fozenia jestem za obnizaniem obciazen podatkowych. W przy-
padku podatku od dochodéw kapitatowych sytuacja jest tro-
che inna. Skoro panstwo chce przeprowadzaé prywatyzacje
gtéwnie przez gielde, warto znies¢ ograniczenia w tym za-
kresie. A podatek z pewnoscia jest takim ograniczeniem. Je-
go zniesienie odczuja nieliczni, i to gléwnie ci bardziej za-
mozni. Z pewnoscia najlepszym rozwiazaniem jest zniesienie
wszystkich trzech, wspomnianych przeze mnie na poczatku,
podatkéw. Pytanie: czy pozwoli na to sytuacja budzetu?

tukasz Tarnawa, gtowny ekonomista PKO Banku Polskiego

Dotychczasowe deklaracje przed-
stawicieli rzadu nie sa w tej kwe-
stii jednoznaczne. Poczatkowo po-
jawialy sie deklaracje catkowitego
zniesienia opodatkowania, péz-
niej, sugestie zniesienia opodatko-
wania jedynie dla inwestycji giel-
dowych. Dla gospodarki i sektora
finansowego najlepszym rozwia-
zaniem byloby catkowite zniesie-
nie ,podatku Belki”, gdyz mozna oczekiwad, ze sprzyjatoby
to wzrostowi sktonnosci do oszczedzania i pozytywnie wply-
wato na dtugookresowe tempo wzrostu gospodarczego (choé
nalezy przyznac, ze teoria ekonomii i wyniki badan empi-
rycznych nie sa jednoznaczne w tym zakresie). Jednocze-
$nie jednak nalezy bra¢ pod uwage potrzeby budzetu pan-

stwa i stabilnos¢ finanséw publicznych, zatem ewentual-
na obnizka podatkéw powinna by¢ skompensowana zmniej-
szeniem wydatkéw budzetowych, by wzrost oszczednosci
w sektorze prywatnym nie zostat zniwelowany przez spa-
dek oszczednosci w sektorze publicznym (w wyniku wzro-
stu deficytu budzetowego). Dla przejrzystosci systemu po-
datkowego wazne jest tez, by tak jak dotychczas, kazda
forma oszczedzania objeta byta podobnymi zasadami opo-
datkowania. W szczegdlnosci niekorzystny dla bankéw byt-
by powrét do rozwiazania sprzed 2004 r. (kiedy z podatku
zwolnione byly inwestycje na gieldzie), gdyz w warunkach
niskich rynkowych stép procentowych, mozliwej hossy
na gieldzie stymulowanej poprawiajaca sie kondycja gospo-
darki oraz dzieki preferencji podatkowej, inwestycje gietdo-
we oferowalyby znacznie korzystniejsze warunki oszczedza-
nia niz sektor bankowy.
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Arkadiusz Krzesniak, gtowny ekonomista Deutsche Bank Polska SA

Podatek od zyskéw kapitatowych,
zwany ,,podatkiem Belki” nie sta-
nowi bardzo istotnego zrédta do-
chodéw podatkowych dla budze-
tu panistwa i ma jedna zasadnicza
wade — zniecheca do oszczedza-
nia na rachunkach bankowych.
Z kolei opodatkowanie zyskow
gieldowych obniza atrakcyjnosc
inwestycji na gietdzie. Po wpro-
wadzeniu opodatkowania zyskéw z lokat bankowych de-
pozyty gospodarstw domowych w systemie bankowym
spadaty az do III kwartatu 2004 r. (w tym okresie z lokat
bankowych odptyneto ok. 20 mld ztotych oszczednosci go-
spodarstw domowych, gtléwnie do funduszy inwestycyj-
nych). Z punktu widzenia banku centralnego, réwniez od-
powiada on niewielkiej obnizce stép procentowych. Zatem
likwidacja tego podatku spowodowataby, ze: nieco wzro-
styby depozyty 0s6b fizycznych w systemie bankowym,
skutek dla spozycia prywatnego zalezatby od tego, w jaki

sposéb gospodarstwa domowe spozytkowatyby ponad
1 mld ztotych dodatkowych dochodéw do dyspozycji. Dla
banku centralnego likwidacja ,,podatku Belki” stanowita-
by marginalna zachete do obnizki stép procentowych. Nie
sadze, aby w obecnej sytuacji likwidacja tego podatku zmie-
nita w istotny sposéb strukture oszczednosci gospodarstw
domowych, ale nieco zwiekszytaby sie atrakcyjnos¢ lokat
bankowych i wieksza czesé nowych oszczednosci trafiata-
by bezposrednio do systemu bankowego. Dla bankéw oczy-
wiscie bytoby to korzystne, bo depozyty gospodarstw do-
mowych sg stabilnym zrédlem dochodéw. Jesli rzad zniesie
opodatkowanie zyskow gieldowych, zwiekszy to niewat-
pliwie atrakcyjnos¢ inwestycji na gietdzie, zacheci gospo-
darstwa domowe do lokowania oszczednosci na tym ryn-
ku i w ten spos6b przyczyni sie do rozwoju rynku
kapitatowego. Moim zdaniem, dodatkowy dochéd do dys-
pozycji z tytutu zniesienia opodatkowanie zyskéw gietdo-
wych zostanie w gléwnej mierze reinwestowany na giel-
dzie. Dla bankdéw skutek zniesienia tego podatku bedzie
neutralny.

Piotr Krawczynski, doradca finansowy Open Finance

O tym, czy podatek od gieldy i zy-
skéw z lokat bankowych zostanie
zniesiony, dowiemy sie dopiero
w [ kwartale 2006 r. Sam pomyst
ewoluowat juz wielokrotnie, tak
samo jak ewentualny termin za-
niechania jego poboru. Wedtug
wstepnych szacunkéw, spetnienie
tej przedwyborczej obietnicy
kosztowaloby budzet ponad
1 mld ztotych. Koliduje to z innym zapowiedziami rzadu
premiera Marcinkiewicza o obnizeniu deficytu budzeto-
wego do poziomu 30 mld ztotych, przy dodatkowych wy-
datkach. Niezaleznie od tego, kiedy i czy w ogdle ,,poda-
tek Belki” zostanie zniesiony, warto zastanowié sie
nad wplywem takiej decyzji na rynek. Zlikwidowanie po-

datku od inwestycji dtugoterminowych jest dobrym roz-
wigzaniem, za ktérym przemawiaja solidne wzgledy eko-
nomiczne. Wiekszos¢ lokat krétkoterminowych w bankach
jest przedtuzana po terminie zapadalnosci na nastepny
okres. Nie stuzy to finansowaniu inwestycji w gospodarce,
co jest nieodzownym elementem jej rozwoju. Poza tym
w okresie obnizek stép procentowych przez RPP, faktycz-
ne wplywy z podatku od dochodéw z lokat bankowych ma-
leja, poniewaz zmniejsza sie oprocentowanie depozytéw
bankowych, a co za tym idzie i zyski z tego typu inwesty-
¢ji. Nalezy spodziewac sie, ze w dtuzszym okresie proces
ten jeszcze sie nasili, gdyz w kilkuletniej perspektywie cze-
ka nas spadek stép do poziomu obowigzujacego w strefie
euro. Coraz wieksze rzesze klientdw przenosza wiec swo-
je oszczednosci do towarzystw funduszy inwestycyjnych,
gdzie moga liczy¢ na wieksze zyski.

Mateusz Szczurek, gtowny ekonomista ING Bank Slaski

Wplyw zaniechania ,,podatku Bel-
ki” dla bankéw i gospodarki zale-
Zy w ogromnej mierze od szczego-
towych rozwiazan oraz od decyzji
rzadu w kwestiach wydatkowych.
Powodem stojacym za checia zli-
. kwidowania tego podatku jest po-
} ' g trzeba zapewnienia dtugofalowe-
/ go wzrostu oszczednosci w polskiej
'ﬂm gospodarce. Problem w tym, ze
mniejsze wplywy podatkowe, poprzez swéj wptyw na defi-
cyt finanséw publicznych oraz oczekiwania podwyzek po-
datkéw w przysztosci, moga uniemozliwic takie wykorzysta-
nie dodatkowych oszczednosci, ktére pomogloby rozwojowi
gospodarczemu Polski. Obnizki podatkéw, takze ,,podatku
Belki”, musza wiec wigzac sie z obnizkami wydatkow, tym
bardziej ze w dzisiejszej sytuacji gospodarczej problemem
jest raczej brak popytu inwestycyjnego niz brak oszczedno-

Sci krajowych (czego dowodzi niknacy deficyt na rachunku
obrotéw biezacych). Warto tu réwniez wspomnied, Ze teoria
ekonomii nie sugeruje wcale jednoznacznego wplywu opo-
datkowania odsetek na stope oszczednosci (podobnie ma sie
sprawa ze stopa procentowa). Mniejsze dochody z odsetek
zniechecaja do oszczedzania, gdyz koszt alternatywny kon-
sumpgji staje sie mniejszy, jednak jednoczesnie gospodar-
stwa domowe mogg chcie¢ oszczedzac wiecej, aby zapewnic
sobie wymagany dochéd z odsetek w przysztosci. Wplyw li-
kwidowania ,,podatku Belki” zalezy tez od tempa samego
procesu zmiany regulacji. Sugerowane niedawno pozosta-
wienie opodatkowania krétszych depozytéw, przy zniesie-
niu obciazen wobec odsetek od lokat wieloletnich znéw wy-
wotlaloby na rynku bankowym orgie ofert, pomystéw
irozwigzan, pozwalajacych na nieptacenie ,,podatku Belki”,
przy jak najbardziej zr6znicowanej ofercie depozytowe;j. Ko-
rzysciami z powstatych luk w prawie (a te zawsze sie znaj-
da), podziela sie banki i oszczedzajacy.
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