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Putapki kompensowania zyskow
I strat w fundusze iInwestycyjne

Kompensowanie zyskow i strat w funduszach inwestycyjnych niesie za sobg istotne zmiany, ktére moga by¢ dla inwestorow
duzym zaskoczeniem lub wrecz rozczarowaniem przy sktadaniu rocznego zeznania PIT-38 do konca kwietnia 2025 1.

KRZYSZTOF ROZKO

radca prawny, wspolnik
zarzqdzajqcy w Krzysztof Rozko
i Wspdlnicy Kancelaria Prawna

ostato jeszcze tylko

kilka dni do konca

roku na podjecie de-

cyzji odno$nie do

naszych lokat kapita-
towych, w szczegélnosciinwe-
stycji w fundusze inwestycyj-
ne.

W Polsce zyski kapitatlowe
sa opodatkowane stawka 19
proc. (tzw. podatek Belki).
Prawie rok temu - od 1 stycznia
2024 roku - w Polsce weszty w
zycie istotne zmiany w zakre-
sie opodatkowania zyskéw i
strat zwiazanych z funduszami
inwestycyjnymi.

Te zmiany maja na celu
ujednolicenie zasad opodat-
kowania dochodéw kapitato-
wych, a takze zwiekszenie
elastyczno$ci w zarzadzaniu
podatkami przez inwestorow.
Dodatkowo umozliwiajq lep-
sze zarzadzanie portfelem in-
westycyjnym w konteks$cie
podatkowym.

Nowe zasady opodatkowa-
nia niosa za soba réwniez
istotne zmiany, ktére moga by¢
dla inwestoréw duzym zasko-
czeniem lub wrecz rozczaro-
waniem przy skladaniu rocz-
nego zeznania PIT-38 do
konca kwietnia 2025 1.

Obowigzek podatkowy
w przypadku fransakgji

Dochéd do opodatkowania
powstaje przy sprzedazy,
umorzeniu lub konwersji jed-
nostek uczestnictwa, ale nie
przy zamianie subfunduszy w
ramach jednego funduszu
parasolowego. Dochéd ten jest

rowniez brany pod uwage
przy naliczaniu daniny soli-
darnosciowej, jesli catkowity
dochéd podatnika przekroczy
1 mln zt rocznie.

Kompensacja zyskéw
i strat

Inwestorzy moga teraz kom-
pensowac zyski i straty z fun-
duszy inwestycyjnych z innymi
dochodami kapitalowymi, np.
z dywidendami, akcjami, obli-
gacjami czy ETF-ami. Oznacza
to, ze strata poniesiona na
jednej inwestycji moze obnizy¢
podatek nalezny od zyskow z
innej, co upraszcza i zmniejsza
obcigzenia podatkowe w po-
réwnaniu z poprzednimi
przepisami, gdzie kazde zrodio
byltorozliczane osobno. Jest to
mechanizm pozwalajacy inwe-
storowi na optymalizacje po-
datkowa, dzieki czemu mozna
zmniejszy¢ zobowigzania po-
datkowe wynikajace z inwesty-
cji. Polega on na tym, ze inwe-
stor moze uwzglednia¢ zaréw-
no zyski, jak i straty z inwestycji
w fundusze inwestycyjne w
celu obliczenia swojego catko-
witego dochodu podlegajacego
opodatkowaniu.

Warunki kompensacji

Straty i zyski moga by¢
kompensowane w ramach
tego samego roku podatkowe-
go. Jezeli inwestor poniesie
strate, ktérej nie moze w pelni
skompensowa¢ w danym roku,
moze przenie$¢ ja na kolejne
lata podatkowe (do pieciu lat).
Jednak wjednym roku mozna
odliczy¢ maksymalnie 50 proc.
straty.

Zmiana sposobu
rozliczania podatku

Dotychczas towarzystwa
funduszy inwestycyjnych (TFI)
automatycznie odprowadzaty
19 proc. podatku od zyskéw
przy sprzedazy jednostek
uczestnictwa. Teraz inwesto-
rzy sami musza uwzgledniac te

dochody w rocznym zeznaniu
PIT-38,a odpowiednie dane sa
udostepniane przez TFI w
formie formularza PIT-8C.

Oznacza to, ze wyplacane
inwestorom przez TFI zyski
przy sprzedazy jednostek
uczestnictwa w ciaggu roku po-
datkowego ostateczne okazq sie
nizsze odpowiednio o podatek
dochodowy, gdyz to inwestorzy
musza samirozliczy¢ podatek w
zeznaniu podatkowym sklada-
nymw 20257

KORZYSCI DLA INWESTORA
SA OCZYWISTE

Optymalizacja podatkowa:
Mozliwos¢ obnizenia wysokosci
podatku dzieki uwzglednieniu
straf.

Zachowanie ptynnosci
finansowej: Mniejszy podafek
odprowadzony w krétszym
czasie.

Efekfywnos¢ inwestycyjna:
Zacheta do bardziej aktywnego
zarzgdzania portfelem.

Ryzyka i ograniczenia

Kompensowanie zyskéw i
strat w polskich funduszach
inwestycyjnych, mimo swoich
korzysci, wigze sie takze z
pewnymi ryzykami i ograni-
czeniami, ktére warto mie¢ na
uwadze. Oto, jak to ryzyko
wyglada i jakie sa jego przy-
czyny.

Brak gwaranciji zyskéw
w przysztosci - brak
reinwestycji petnego
kapitatu

Inwestor moze nie osiagna¢
w przyszto$ci wystarczajacych
zyskow, aby zrekompensowaé
wcze$niej poniesione straty.
Jesliinwestycje nadal przyno-
sza straty lub zyski sq minimal-
ne, potencjalna korzysé¢ po-
datkowa traci znaczenie. Gdy
podatek od zysku zostaje po-
tracony, inwestor ma mniejsza
kwote na reinwestycje. W
dluzszym okresie moze to
ogranicza¢ potencjat wzrostu

warto$ci portfela. Zysk jest
nizszy w dlugim horyzoncie
czasowym, szczeg6lnie w
przypadku inwestoréw stosu-
jacych strategie czestych reali-
zacji zyskow.

Ograniczenia czasowe
kompensaciji strat -
nieoptymalny timin
realizacji zyskoéw i strat

Straty mozna odlicza¢ mak-
symalnie przez pie¢ lat, przy
czym w jednym roku mozna
odliczy¢ najwyzej 50 proc.
wartosci straty. Jesli inwestor
nie wygeneruje wystarczajace-
go zysku w przysztosci, zapta-
cony wcze$niej podatek nie
zostanie zrekompensowany.
Inwestor moze nie by¢ w sta-
nie w petni odzyskac¢ korzysci
z kompensacji, co obniza jego

zysk z innej inwestycji. (np. z
jednostek uczestnictwa).

Utrata ptynnosci
kapitatu

W oczekiwaniu na przyszie
zyski do skompensowania
strat inwestor moze trzymac
kapitat w funduszach, ktére
nie przynosza oczekiwanych
wynikéw. Ryzyko to zwieksza
sie, gdy inwestor rezygnuje z
lepszych okazji inwestycyj-
nych w innych obszarach.

Ryz‘)f{ko koncentracji
porffela

Aby osiagnaé zyski umozli-
wiajace kompensacje strat,
inwestor moze podejmowac
bardziej ryzykowne decyzje

99 Wyplacane inwestorom przez TEI
zyski przy sprzedazy jednostek
uczestnictwa w ciggu roku
podatkowego ostatecznie okaza sie
nizsze odpowiednio o podatek
dochodowy, gdyz to inwestorzy musza
sami rozliczy¢ podatek w zeznaniu
podatkowym sktadanym w 2025

efektywny zwrot z inwestycji.

Moment realizacji zyskow i
strat moze wplynaé na wyso-
ko$¢ zaptaconego podatku.
Brak synchronizacji pomigdzy
zyskami a stratami (np. realiza-
cjazysku przed stratq) prowadzi
do wcze$niejszego naliczenia
podatku, nawet jesli inwestycja
w koncu okaze sie nierentowna.
Inwestor ptaci podatek wcze-
$niej, a odzyskanie ulgi jest
rozciagniete w czasie.

Warto zatem rozwazy¢ reali-
zacje strat danej inwestycji
(np. z akcji) jeszcze w tym sa-
mym roku podatkowym, w
ktérym zostal wygenerowany

lub zbyt mocno skoncentro-
wa¢ portfel na konkretnych
funduszach. Moze to prowa-
dzi¢ do jeszcze wiekszych strat
w przypadku niekorzystnych
zmian rynkowych.

Koszty czasu i wiedzy.
Ryzyko btedow

w rozliczeniach
podatkowych

Proces analizy strat, planowa-
nia kompensacji i wypelniania
deklaracji podatkowych wyma-
ga czasu, wiedzy lub zatrudnie-
nia specjalistow, co generuje

dodatkowe koszty. Rozliczenie
zyskow i strat wymaga precyzji
w wypeknianiu deklaracji PIT-
38 oraz uwzglednienia wszyst-
kich informacji z PIT-8C. Btedy
w deklaracji moga prowadzi¢
do korekt podatkowych, nali-
czenia odsetek karnych lub
problemoéw z urzedem skarbo-
wym.

,Putapka” dodatnich
wynikow czesciowych
inwestyciji

Nawet jesli cata inwestycja
generuje strate netto, podatek
jestnaliczany od kazdej trans-
akcji z zyskiem.

Przyktad:
Inwestoruzyskatzysk 10 0oo
ztnajednej transakcji (poda-
tek wynosi 1900 z1), a nastep-
nie ponioststrate 10 000 ztna
innej. Strata kompensuje
zyskw ujeciu netto, ale poda-
tek od zyskow zostat juz za-
placony, wiec faktyczny wy-
nik to minus 1900 zt.

Podsumowanie

Kompensowanie zyskow i
strat w funduszach inwestycyj-
nych to wazne narzedzie w
zarzadzaniu finansami osobi-
stymi, ktére pozwala na bar-
dziej efektywne zarzadzanie
obciazeniami podatkowymi i
maksymalizacje zyskow netto
z inwestycji.

W kontekscie mechanizmu
kompensowania zyskéw i
strat ryzyko, ze inwestycja
przyniesie nizszy zysk netto
ze wzgledu na podatek, jest
realnym zagrozeniem. Poda-
tek moze powodowaé, ze
efektywny zysk netto jest
nizszy niz oczekiwany, zwlasz-
cza w przypadku czestych
transakcji, nieréwnomiernych
wynikow inwestycyjnych lub
w sytuacji, gdy inwestor reali-
zuje zyski w ztym momencie.

Inwestorzy, aby minimalizo-
wac to ryzyko, powinni zapla-
nowa¢ moment realizacji zy-
skow i strat. By¢ moze jeszcze
W tym roku. /®
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