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jednak 60% długu jest w posiadaniu 
nierezydentów. Uzależnienie się od fi
nansowania zagranicznego może być 
niebezpieczne zarówno w długim, jak 
i krótkim okresie. Fluktuacje na rynku 
wtórnym obligacji wpływają znacząco na 
zmiany na rynku walutowym.

Niesłabnącym zainteresowaniem inwe
storów cieszą się polskie obligacje. 10- 
-latki we wrześniu osiągnęły rentowność 
poniżej 3%. Podobne tendencje można 
zaobserwować na rynkach obligacji kra
jów Europy Zachodniej. Hossa na rynku 
papierów dłużnych przekłada się na niż
sze rentowności obligacji skarbowych na 
rynku pierwotnym. Seria dziesięciolet
nich obligacji o stałym kuponie 3,25% 
wyemitowanych na początku września 
została uplasowana z rentownością 3,1%.

Perspektywy na przyszłość

Ostatni kwartał będzie niezwykle cieka
wy dla obserwatorów i uczestników życia 
gospodarczego. Pierwszą niewiadomą 
jest jak głębokie będą cięcia stóp procen
towych oraz jak szybko i w jakim stopniu 
na niższe stopy zareaguje gospodarka.

Niższy koszt kredytu może wpłynąć na 
wzrost akcji kredytowej i wzrost popytu 
globalnego. Poprawa koniunktury za 
granicą może wpłynąć na wzrost eksportu 
na zachód oraz na większą ilość inwesty
cji bezpośrednich w Polsce. Dobra sytu
acja finansowa przedsiębiorstw może 
skłonić je do realizacji projektów i zaku
pu środków trwałych.

Drugą niewiadomą jest przyszły poziom 
cen -  wszystko wskazuje, że nieznaczna 
deflacja może zadomowić się w Polsce na 
dłużej. Z drugiej strony, jeśli zrealizuje 
się optymistyczny scenariusz wzrostu 
PKB, powinna też wzrosnąć presja na 
podwyżki cen dóbr konsumpcyjnych. 
W obecnej sytuacji niewykluczony jest 
też nagły wzrost cen energii.

Czynniki zagrożenia dla gospodarki po- 
zostaj ą niezmienne. Na sytuacj ę gospo
darczą w Polsce będą wpływać czynniki 
polityczne -  konflikt na Ukrainie oraz na 
Bliskim Wschodzie. Wśród zagrożeń 
o charakterze ekonomicznym wymienić 
można słabnący wzrost gospodarczy 
w Chinach i wycofanie się FED z pro
gramów QE.
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Okres wakacji zwykle nie zachęca do 
nadmiernego wysiłku intelektualnego, 
jednak reguła ta nie dotyczy zmian 
w podatkach. Ministerstwo Finansów 
przez ten okres prowadziło intensywne 
prace legislacyjne związane z wprowa
dzeniem klauzuli obej ścia prawa podat-

kowego. Generalnie obejścia prawa pole
ga na podjęciu czynności nieobjętej zaka
zem prawnym, ale przedsięwziętą w celu 
osiągnięcia skutku zakazanego przez 
prawo. Obej ście prawa stanowią również 
czynności prawne, które zmierzaj ą do 
skutku dozwolonego przez prawo, ale 
w sposób przez prawo nieprzewidziany 
w sytuacji, gdy istniej ą ograniczenia 
stawiane przez ustawodawcę dla osią
gnięcia określonego skutku [Wyciślok 
2013: 42-43]. Kwalifikacja oraz nazew
nictwo obej ścia prawa podatkowego
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budzi ogromne kontrowersje w literatu
rze. Jednakże ze względu na fakt, iż takie 
zachowania stoją w sprzeczności z celami 
opodatkowania pojawiają się propozycje 
ich ograniczania. Służą temu między 
innymi klauzule zapobiegaj ące obej ściu 
prawa podatkowego. Jednym z podmio
tów nakłaniającym do implementacji 
takich rozwiązań jest Unia Europejska.

Ministerstwo Finansów przygotowało 
projekt wprowadzenia klauzuli zapobie
gaj ącej obej ściu prawa podatkowego 
w ordynacji podatkowej. Proponowane 
przepisy są rozbudowane i przewidują, że 
organ podatkowy pominie skutki wywo
łane przez sztuczne konstrukcje podat
kowe oraz przynoszące znaczne korzyści. 
Regulacje wskazują szczegółowo co 
rozumie się pod pojęciem sztucznych 
konstrukcji podatkowych. Znaczne ko
rzyści będą musiały przekraczać 50 tys. 
zł za rok podatkowy lub inny okres rozli
czeniowy. Przy czym jeśli określone 
działania optymalizacyjne wywołają 
korzystne skutki w kilku podatkach, to 
powyższy limit będzie liczony łącznie dla 
wszystkich podatków. Tak niska kwota

limitu obejmować może przedsiębiorstwa 
działaj ące nawet w niewielkiej skali, 
chociaż pierwotnie skutki klauzuli miały 
dotyczyć wielkich przedsiębiorstw i kon
cernów wykorzystujących międzynaro
dowe prawo podatkowe oraz raje podat
kowe do zmniejszania swoich obciążeń 
podatkowych. Podatnicy będą mogli 
wystąpić o wydanie opinii zabezpieczaj ą- 
cych, które po pozytywnym rozpatrzeniu 
przez Ministerstwo będą gwarantowały, 
że wobec podatników nie będą stosowane 
sankcje wynikaj ące z klauzuli [por. 
http://legislacja.rcl.gov.pl; Tarka 2004]. 
Projekt podlega dalszym pracom legisla
cyjnym. Ponieważ jego skutki mogą 
dotyczyć licznych podatników, to wska
zane jest, aby jak najszersza grupa podat
ników włączyła się w procedurę legisla
cyjną.

http://legislacja.rcl.gov.pl.
Tarka A., 2014, Korzyść podatkowa do 50 tys. zł bez 

sankcji, „Rzeczpospolita”, 11.09.2014.
Wyciślok J., 2013, Optymalizacja podatkowa. 

Legalne zmniejszanie obciążeń podatkowych, 
C. H. Beck.

Wyrok Naczelnego Sądu Administracyjnego w Warszawie 
z dnia 23 października 2012 r. I GSK 974/11 -  Glosa
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Asystent w Katedrze Prawa Finansowego WPiA Uniwersy
tetu Łódzkiego, stypendysta w ramach projektu „Kształce
nie kadr dla potrzeb rynku flexicurity i gospodarki opartej 
na wiedzy - oferta kierunków nauk humanistyczno- 
-społecznych UŁ”, współfinansowanego ze środków Unii 
Europejskiej w ramach Europejskiego Funduszu Społecznego I

I GSK 974/11
„Pogląd, że spółka cywilna jest podatni
kiem -  jednostką organizacyjną niemają- 
cą osobowości prawnej w rozumieniu art. 
7 § 1 o.p. [U staw a z  dn ia  29  sierpn ia

1997  r. O rdynacji p o d a tk o w e j, dalej: o.p.] 
i art. 13 u.p.a. [U stawa z  dn ia  6  grudnia  
2008  r. o p o d a tku  a kcyzow ym , dalej 
u.p.a.], nie jest prawidłowy”.

I. Komentowany wyrok zasługuje na 
uwagę z kilku przyczyn. Mogło się wy
dawać, że problem podmiotowości po- 
datkowoprawnej spółki cywilnej został 
już w orzecznictwie sądów administra
cyjnych rozwiązany, zwłaszcza jeśli brać 
pod uwagę szereg judykatów uznających
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