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W KULUARACH BIZNESU

Nowe przepisy zwolnig fundusze capital venture z podwojnego opodatkowania.
Czy zatem emigracja biznesowa polskich innowatorow dobiegnie konca?

MEC. ROBERT NOGACKI

Wtasciciel Kancelarii Prawnej
Skarbiec

® Nieustannie trwa wy$cig o prywatny kapital inwestycyj-
ny. Niestety, Polska w tym wysScigu jest daleko w tyle na
odleglym 25 miejscu wéréd krajow Unii Europejskiej.
W skali swiatowej, innowacyjnos¢ naszego kraju zostata
sklasyfikowana na 72 miejscu, za Kamerunem i Wybrzezem
Kosci Stoniowej. Aby to zmieni¢, konieczna jest realizacja
i wypromowanie inwestycji w innowacyjno$¢ oraz wzrost
umiej¢tnosci i kompetencji pracownikow.

Dotychczas polski ustawodawca nie zachecal krajowych
firm i innowatoréw, aby tworzyli co§ nowego. Z tego powo-
du, np. ludzie z wizja emigrowali by tworzy¢ za granica. Dzie-
ki nowym przepisom zwiazanym ze wspieraniem
innowacyjnosci, ktére maja obowiazywac od stycznia 2016 r.,
sytuacja ta moze ulec zmianie. Zniesione zostanie opodatko-
wanie funduszy venture capital podatkiem CIT od zbycia
udzialow w spotkach, a z opodatkowania zwolniony bedzie
aport wlasnosci intelektualnej i przemystowej. Rozwiazania
te, choc nieidealne, sa podstawowym elementem pobudzania
innowacyjnoéci, funkcjonujacym juz w wielu krajach i az dzi-
wi, ze do tej pory nie wprowadzono ich takze w Polsce.

Nowe przepisy ustawy podpisanej przez Prezydenta 16 paz-
dziernika 2015 r., ktére maja obowiazywac od 1 stycznia 2016
1., pozwola usuna¢ bariery prawne w podejmowaniu i pro-
wadzeniu dzialalno$ci innowacyjnej oraz wzmocni¢ wspol-
prace  srodowisk mnaukowych z  przedsiebiorcami.
Z perspektywy inwestoréw jednak, najwazniejsza zmiana jest

zniesienie podwoéjnego opodatkowania funduszy kapitalu
podwyzszonego ryzyka tzw. venture capital, ktore najczesciej
inwestuja w spotki wysokiego ryzyka. Wszystkie srodowiska sa
tu zgodne — fundusze te, powinny odgrywac coraz wieksza ro-
le w pobudzaniu innowacji w Polsce.

Venture capital (VC) dotycza inwestowania na niepublicz-
nym rynku kapitalowym. Inwestorzy indywidualni i wyspe-
cjalizowane fundusze przekazuja srodki bezposrednio firmom
prywatnym, celem wypracowania dlugoterminowego zysku,
ktory osiagaja poprzez wzrost wartosci udziatow spotki.

Do tej pory stan prawny uniemozliwial tworzenie fundu-
szy VC. Potencjalni inwestorzy emigrowali za granice, promu-
jac inwestycje w branze, ktore wcale nie sa innowacyjne —np.
nieruchomosci. Obecnie bowiem jest tak, ze je§li fundusz ma
zysk, to podatek placi fundusz, a nastepnie inwestor.

Od stycznia 2016 r. bedzie inaczej. Ustawa o wspieraniu in-
nowacyjnosci wprowadza zmiany umozliwiajace rozwoj ryn-
ku VC poprzez premiowanie funduszy inwestujacych
w przedsiebiorstwa zajmujace si¢ dzialalno$cia B+R (badania
i rozw6j). Zmiany te polegaja na wprowadzeniu do ustawy
o CIT definicji VC, ktorej dotychczas brakowalo w polskim
ustawodawstwie. Zgodnie z nia, za VC beda uwazane spotki
kapitalowe i spotki komandytowo-akcyjne, ktérych wylacz-
nym przedmiotem dzialalnosci jest dokonywanie inwestycji
finansowych, przy czym definicja powinna preferowa¢ mate
fundusze — o warto$ci aktywow nieprzekraczajacej 50 mln
euro i dotyczy¢ tylko prowadzenia dzialalno$ci inwestycyjnej
na nieregulowanym rynku. Druga istotna zmiana jest zwol-
nienie dochodéw takiej spotki z podatku z tytulu zbycia
udzialow/ akcji przez nia posiadanych. Tu jednak pojawia sie
»ale”. Dotyczy ono zapisow przewidujacych ograniczenie cza-
sowe w preferencjach podatkowych, podwyzszenie poziomu
aktywow inwestowanych w ryzykowne aktywa oraz dodat-
kowe obowiazki formalne, obciazajace spotki podwyzszone-
go ryzyka. Wedlug aktualnego tekstu, VC beda mogly
skorzysta¢ ze zwolnienia dla dochodéw ze zbycia udzia-
tow/akcji w innych spoélkach, ale tylko, jezeli nabeda te
udzialy/akcje w 2016 lub 2017 roku. Z praktycznego punktu
widzenia, dwa lata to dla funduszy wysokiego ryzyka bardzo

krotki okres i nieadekwatny do realiow biznesowych, ponie-
waz fundusze tego typu zaklada si¢ z co najmniej 6-8-letnia
perspektywa okresu inwestowania. Ponadto, zwolnienie ma
przystugiwa¢ wowczas, gdy fundusz zainwestuje 75% akty-
wow w ,,ryzykowne” aktywa. Dodatkowo musi on sktada¢ do
urzedéw skarbowych szczegélowe informacje dotyczace do-
konywania inwestycji. Wszystko to moze budzi¢ zastrzezenia,
w szczegblnosci interpretacyjne. Jak to czgsto ma miejsce
w przypadku nowych przepiséw, cigzar zarzadzania ryzykiem
podatkowym spadnie pewnie na przedsiebiorcow, ktorzy —za-
nim wyksztalci si¢ ugruntowania praktyka — beda zmuszeni
kierowa¢ zwigkszona liczbe zapytan do fiskusa o interpreta-
cje przepisow. Wprowadzone rozwiazania, mimo ze innowa-
cyjne w naszym ustawodawstwie, moga si¢ nie sprawdzi¢
w praktyce.

Do rozwoju VC z pewnoscia natomiast przyczyni sie inna
zmiana — zniesienie opodatkowania aportu wlasnosci inte-
lektualnej i przemystowej. Od stycznia 2016 r. wartos¢ udzia-
16w w spolce kapitalowej, otrzymanych w zamian za
wlasnos¢ intelektualna, nie bedzie wlicza¢ sie¢ do przychodu
podmiotu komercjalizujacego wyniki badan. Ma to zwiekszy¢
zakres komercjalizacji badafn naukowych i wspoélpracy nauki
z biznesem.

Czy proponowana korzys¢ podatkowa wynikajaca z nowych
przepisow zacheci polskich przedsigbiorcow do podejmowa-
nia kosztownych i ryzykownych inwestycji w dziatalnos¢
B+R? Tego dowiemy si¢ po wejsciu w zycie nowych przepi-
séw. Nie nalezy jednak zapomina¢ o pozytywnym aspekcie
zmian — przyjete przepisy maja bowiem charakter rozwojo-
wy. Bez dalszych prac nad budowaniem regulacji sprzyjaja-
cych innowacyjnosci, w Polce nie zostanie stworzona
konkurencyjna gospodarka. By¢ moze powstanie wreszcie
kompleksowa regulacja w sposo6b realny i adekwatny wspie-
rajaca polska innowacyjno$¢. Kluczowym wyzwaniem jest
jednak — oprocz zmian prawnych, wieloletni program wspar-
cia rozwoju takich funduszy przez Panstwo.
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