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Opinia O$rodka Badan, Studiow i Legislacji Krajowej Rady Radcow
Prawnych w przedmiocie rzagdowego projektu ustawy o osobistvch kontach
inwestycyjnych (OKIU)

Przedmiotem opinn jest ocena rzadowego projektu ustawy o osobistych kontach
mwestycyinych {daley OKIU) zawarta w druku RM-0610-63-26 UD296. Ocena unormowan
OKIU dokonana zostata z perspektywy wplywu projektowanych rozwiazai na regulacje prawa
rynku finansowego (ad. 1 opimi, OKI jako nowy produkt finansowy) oraz dotyczy konstrukcji
normatywne; nowego wprowadzanego podatku od wartosci aktvwow (dale; PWA), (ad. 2
opinit). a takze ustawy o radcach prawnych {(ad. 3 opinii). z niezbednymi odniesieniami do
prawa UE 1 Konstytucii RP (w tym zwlaszcza istotnych prawno-rynkowo i podatkowo
wybranych regulacji 1 zasad konmstytucvinych oraz zasadv prawidlowe; legislacji prawa
podatkowego). przy uwzglednienin kryteriow systemowe] spéjnosci i efektywnosel
regulacyjne). tej ostatniej rozumiane] jako osiagmecie zalozonych celow ustawy.

TUwagi ogbdine

Pomys! wprowadzenia OKI do polskiego systemu prawa, co do zasady, nalezy powitad
z uznaniem jako oczekiwana i1 pozadana na rvnku finansowym propozyvcie alokacj
oszczednosct spoleczenstwa, z cechujacego sie nadplynnoscia gléwnie sektora bankowego, do
obszaru inwestycyi na rynku kaptalowym.

Ratio legis projektowanej ustawy to:

1/ wprowadzenie nowej formy inwestowania i alokacji kapitatu dla obywateli (OKI to nowy
produkt finansowy) oraz stworzenie normatywnej konstrukesi dla intensyfikacyi kapitalizaci
rynku finansowego w sytuacp, w ktore; alokacja oszezednoser w Polsce nastepuje glownie
w depozytach bankowych 1 lokatach o realnym oprocentowaniu bliskim zeru. Za pomoca OKI
ma nastapic przesuniecie srodkéw z depozytow bankowvch na rynek m.in.: akeyi 1 funduszy
mwestycyinych w dtugofalowe) perspektywie oszczedzana 1 mwestowama, w tym rowniez na
przyszia emeryture. OKI, zgodnie z uzasadmentem OKIU, maja cechowac: prostota (samego
produktu 1 jego opodatkowania), plvnnosé (korzystanie z OKI nie bedzie wiazalo sie



z koniecznoscia zamrazania srodkow na dhugi czas, gdyz érodki mozna bedzie wykorzystaé
w dowolnym momencie) i elastycznoéé (brak ograniczen co do rodzaju inwestycji w portfelu)
W przeciwiefistwie do np. IKE 1 IKZE (jako produktéw II1 filara) skorzystanie z preferencji
podatkowych nie bedzie sie w OKI wiazalo 7z osiagnieciem wieku emeryvtalnego. Warto
podkreslic, ze projekt OKI stanowi rowniez realizacje zalecen nr 202572029 Komisji
Europejskiej (UE) z dria 30 wrzeénia 2025 © w sprawie zwiekszenia dostepnoici rachunkow
oszczednasciowo-inwestyeyjivch  dzieki  uproszczamemu [ korzvstmemu  Prakfowaniu
podathowemu (DzUUE L. 2025.2029). W art. 5 ust. 3 tych zalecen zachecono panstwa
czlonkowskie UE do tworzemia systeméw umozliwiajacych dostawcom oferowanie _jak
najszerszego wachlarza opcyi inwestyeyjnvch dostepnvch na rynku, tak aby inwestorzy
detaliczni mogh dywersyfikowad swoje portfele pod wzgledem klas aktywow, regiondw
geograficznych, emitentow, podmiotow zarzadzajacych aktywami, tworcow mstrumentow
finansowych 1 profili ryzyka Pafstwa czlonkowskie powinny zdecydowanie zachecaé
dostawcow do wuwzgledniamia opcji  inwestycyjnych, ktore umozliwiaja inwestorom
detalicznym kierowanie swoich mmwestycji do gospodarki UE, aby przyczymé sie do realizacji
strategiczniych prioryvtetow UE, w tym transformacii cyfrowe], ekologiczne) 1 spotecznej oraz
wzmocnienia bezpieczenstwa i obronnosci UE™. Z kolei w art. 5 ust. 2 tych zalecen pafstwa
czlonkowskie zachecono do wvtaczenia z OKI wysoce ryzykownych 1 zlozonych mnstromentow
finansowych, takich jak wysoce rvzykowne 1 zlozone instrumenty pochodne oraz kryptoaktywa
mne mz te, ktore kwalifikuja sie jako instrumenty finansowe dopuszczone do objecia
rachunkiem oszczednosciowo-inwestycyjnym. W tym kontekscie — 1 dodatkowo z uwagi na
brak ustawy wykonujace] w Polsce rozporzadzenie MiCA (w sprawie rynku kryptoaktvwow) —
bardzo dobrze stato sie, ze OKIU nie maja obejmowad kryptoaktywow:;

2! rozbudowanie III dobrowolnego filaru finansowama emerytur, obok znanych juz
1 dostepniych indyvwidualnych form dlugoterminowego kapitalowego oszczedzania
emerytalnego (czvh zwlaszcza IKE, IKZE, OIPE) czy form pracowniczych (PPE, PPK)
o kolejny produkt finansowy — OKI, co stanowi rowniez poszerzeme mozliwosci wyboru
produktow 1 ustug dla oszezedzajacych 1 inwestujacvch w ramach przyszie; emervtury. Mimo,
ze w uzasadnienu do projektu ustawy podkresla sie, ze OKI nie jest dedvkowanym
mstrumentem oszczedzania na przyszla emervture, gdyvz faktveznie wyvkazuje szereg
konstrukeyynych roznic z IKE 1 IKZE nie mozna nie zauwazyvé, ze moze —jako kolejny produkt
finansowy — poszerza¢ emerytalny portfel w ramach dobrowolnego III filaru, a w ten sposdb
ma szanse rowrdez wzmocni¢ budowe adekwatnych krajowych systemow emervtalnych,
W sytuacji postepujacych zmian demograficznych 1 starzema sie spoleczefistwa,
z wykorzystaniem  dobrowolnych  indvwidualnych  programow  inwestycyjnych,
oszczednosciowych 1 emerytalnych;

3/ wprowadzenie nowego modelu opodatkowama inwestyjacych w OKI, ale polaczonego
z zachetamu podatkowymi dla inwestujacych, majacego spowodowal przesumecie
oszczednosct z — cechujacego sie znaczna nadphynnoscia — rvnku bankowego (objetego tzw.
podatkiem Belk:, 19% podatkiem od zysku z lokat bankowwvch 1 kapitatowyvch) do sektora
kapitalowego tego rynku, gldéwnie za pomoca preferencji podatkowvch.



Czesc szczegolowa opinii
Ad. 1. Wplyw unormowan projektu na prawo rynkun finansowego

Propozycja wprowadzenia OKI jako nowego produktu na rynku finansowym stanowi
mewatpliwe bardzo dobry krok w kierunku alokacyi 1 mobilizacy: oszczednosci spoleczenstwa
1 ich przesuniecia na rynek kapitalowy, co tworzy szanse wzmocnienia funkcji inwestycyjnych
w gospodarce, stanowiacych jeden z celow Unu Oszezednoscr 1 Inwestycjt (Komunikat KE
z dma 19 marca 2025 1)

OKI bedzie miato charakter osobisty 1 dobrowolny, z mozliwoscia wplaty i wyplaty érodkow
pienieznych w kazdej chwili. Inwestujacy bedzie mogl gromadzi¢ aktywa jednoczesnie na
wielu OKI, w tym w ramach tzw. OKI parasolowych, co jest bardzo ciekawym 1 pozadanym
rozwiazaniem regulacyjnyvm.

OKI wzoruje sie na giowme szwedzkim programie kont oszezednosciowo-inwestycyjnvch,
wskazywanym jako jeden z ciekawszych w UE modeli normatywnych wspierania oszczednosci
1 inwestyc)i kapitalowych, laczacych cele indywidualnego oszczedzania (mobilizaci
oszczednosci obywatelt) m.in. na przyszle emeryvtury z celanm bodzcowania gospodarki
(funkcja inwestycyina).

W zatozeniu tworcow ustawy OKI ma stanowid wyodrebniony rachunek, na ktérym maja byé
gromadzone aktywa, az do podjecia decyzji o ich wyplacie. Inwestujacy (klient, konsument
rvoku finansowego, czyli zgodnie z projektem: osoba fizyczna, kidra zawarta umowe
o prowadzente OKI z instytucia OKI, ale nie matzonkowie wspdlnie) moze zawieraé wiecej niz
jedna umowe o prowadzenie OKI z mstyvitucjami finansowymi OKI, w tym rowniez w formie
parasolowey (dostep do wmmvch produktow funduszy inwestyeyinych). Zaproponowane
w projekcie pojecia zwlaszcza: aktywow OKIL promadzenia aktywow OKI, instytucii
finansowe; OKI (banku krajowego. podmiotu prowadzacego dziatalnosc maklerska, funduszu
mwestycyjnego, dobrowolnego funduszu emervtalnego lub zakladu ubezpieczen, ktore sa
uprawnione do prowadzema OKI), zgodnie z art. 2 pkt 8§ OKIU stanowtacym swoisty sumerus
clausus podmiotow uprawmonych do prowadzemia OKI nie naswwaja uwag krvtycznvch
1 dobrze wpisuja sic w bezpieczne zalozenia regulacyine OKI (zwlaszcza z perspekiywy
ograniczonego, zamknietego podmiotowo, kregu wstytucji OKI. poddanych nadzorow: KNF).
Shusznie przyjeto w OKIU zatozenie, zgodnie z ktorym w zakresie meuregulowanym w ustawie
stosowane beda przepisy wlasciwe dla rachunkow 1 rejestrow stanowiacych OKI a wiec
stosowne przepisy sekiorowe (art. 3 ust. 4 OKIU) Taki sposob regulacyi zasadmiczo
dostateczmie wpisuje sie w zalozenie legislacvine ogramiczenia do niezbednego minimum
zmian w innych przepisach sektorowych. O sytuacgjach granicznych czy wymagajacych
poddania pod rozwage zawarto uwagi ponize] W czesci podatkowe) finiejsze; opini.
Przyktadem takich sytuacji jest regulacja tajemnicy bankowey (instyticyi finansowych) czy
zmian W ustawie z dnia 1 marca 2018 r. o przeciwdzialaniv pranm piemedzy 1 finansowaniu
terroryzmu (4. Dz. U, 2023, 644). dalej ustawa AML.



Aktywa zgromadzone w OKI maja podlegaé dziedziczeniu, zgodnie z art. 2 pkt 14 OKIU
okreslajacym, Ze osobg uprawniona jest osoba fizverna wskazana przez inwestujacego, ktora
w przypadku jego Smierci otrzyma aktywa OKI oraz spadkobierca inwestujacego.

Pozytywnie nalesy ocenié¢ przepisy dotyczace ocﬁxon}' klienta-mmwestujacego w QKI
uregulowane w art. 3 OKIU. Ochronna funkcja tego przepisu uwzgledmia umieszczenie
W umowie essentiala wnegoti umdw o prowadzenie OKI: praw 1 obowiazkdéw stron,
podstawowych zasad opodatkowania czy zasady transferu, przy jednoczesnym odestaniu do
regulamimnow, statutdéw lub ogolnych warunkéw ubezpieczenia imstyvtucji w zakresie
szczegOlowych warunkow oraz trybu zawarcia 1 rozwiazania umowy o prowadzenie OKI (art.

7 OKIU).

W art. 5 OKIU zrebowo uregulowano tez ochrone klienta (inwestujacego) poprzez wymienienie
mformacji, ktore mstyvtucje OKI maja obowiazek umieszczad w umowie o prowadzenie QKI
Whpisuje sie to zasadniczo prawidtowo w koncept normatywny ochrony klienta na rynku
finansowym przez informacje {m.in.: zakres, czestothiwoi¢ 1 forme informowania
mwestujacego o aktywach OKI; okreslenie sposobu przekazywania inwestiyyacemu informacji
o prowadzenmiu OKI, o ktorych mowa w art. 27 ust. 1 OKIU, 1 korekt takich informacji,
w przypadkach okreslonych w art. 27 ust. 4 OKIU; koszty 1 oplaty obciazajace inwestujacego
w zwiazku z prowadzeniem OKI; okres wypowiedzenia umowy, ktéry nie bedzie dluzszy niz
30 dni: termin dokonania wyplaty transferowej oraz wyplaty; oraz sposdb postepowania
z pozytkam: z papierow wartosciowych zgromadzonych na OKI mwestujacego). Przy czym
podkreslic nalezy, 7e prawidlowa 1 rzetelna realizacja tych obowiazkéw przez instytucje
finansowe bedzie miata duze znaczemie dla podejmowania podatkowo uwarunkowanych
decyzji przez inwestyjacego, o czym jeszeze ponizej (w ad. 2 opmii). Szczegdlowe warunki
beda dookreslane w regulaminach swiadcezenia ustug mstytuci: prowadzacych OKL

Watpliwosct nie budzi nieuwzglednianie w projekcie (art. 13 OKIU) testu klienta, gdyvz z uwagi
na przepisy sektorowe 1 achronne potencjalny klient bedzie chroniony przed zawarciem vmowy
potrzebnymm informacjami, kidre, jak nalezy uznaé, prawidlowo urzeczyvwistniaja zasade
ochrony klienta przez wmnformacje na rynku finansowym, stosowme do specyfiki
poszczegolnych sektorow rynku finansowego. Regulacje Mifid 11 dotycza sektora kapitalowego
rynku finansowepo 1 me jest potrzebne dublowanie w ustawie OKI takiego testu, skadinad
potrzebne bylo — tak, jak zostalo to unormowane w art. 13 OKIU - odniesienie sie do
pozyskania od klienta przez banki krajowe 1 dobrowolne fundusze emerytalne przed zawarciem
umowy o prowadzenie OKI stosownyvch informacyt o horvzoncie inwestycyinvm 1 celu
mwestveyjnym klienta oraz zwrotnym jego poinformowaniu o zgodnosci tego horyzontu 1 celu
dla prowadzonego OKI i potrzeb inwestycyinych klienta.

Z  perspektywy ochrony khlenta prawidiowo uregulowane zostaly rowniesz, poprzez
wykorzystanie obowiazujacych przepisow sektorowych, sytuacje zwiazane m.n. z upadloscia
mstytucji finansowyeh czy ich restrukturyzacia (art. 17 CKIU). Maja one gwarancyny
charakter dla klienta-inwestujacego. Instytucja finansowa OKI, w tych przypadkach jest
obowiazana zachowaé identyfikacie aktvwow OKI oraz dokumentow zwiazanych



z prowadzeniem rachunkow i rejestrow, na ktorveh te aktvwa zostaly zarejestrowane na
podstawie przepisow wlasciwych dla danej mstytuciji finansowej. W takim przypadku, zgodnie
z art. 17 ust. 5 OKIU, mstvtucja finansowa OKI, zarzad komisaryczny, Ubezpieczeniowy
Fundusz Gwarancyjny lub Bankowy Fundusz Gwarancyiny, sa obowiazane do dokonania
wyplaty aktywow OKI przyenanych inwestujacemu odpowiednio w postepowaniu
hikwidacyjnym lub upadloSciowym lub w postepowantu okreslajacvm sposob przeprowadzamia
wyplat srodkow gwarantowanych, o ktérym mowa w ustawie z dnia 10 czerwca 2016
o Bankowwvm Funduszu Gwarancyjuym, svstemie gwarantowania depozytow oraz
przymusowej restrukturyzacyi (1. Dz. U. 2026, poz. 620) lub w ustawie z dmia 22 maja 2003 .
o ubezpieczeniach obowiazkowvch, Ubezpieczeniowym Funduszu Gwarancyjnym oraz
Polskim Biurze Ubezpieczycieli Komunikacyjnvch (3. Dz. U. 2025 1. poz. 367, ze zm.), na
rachunek bankowy wskazany przez inwestujacego W przypadku braku wykonania wyplaty,
zgodnie z ust. & tego postanowienia, aktywa przyznane W postepowaniu hikwidacyinym,
upadlosciowym lub postepowaniu okreslajacym sposob przeprowadzama wyplat Srodkow
gwarantowanych, o ktorym mowa w ustawie z dnia 10 czerwea 2016 1. o Bankowym Funduszu
Gwarancyinym, systemie gwarantowania depozyvtow oraz przymusowej restrukturyzacyi,
zostana przekazane na podstawie przepisow wlasciwych dla danej instvtucy finansowe).

Kolejnym potrzebnym unormowaniem o ochronney dla klienta funkcyi jest art. 18 OKIU,
gwarantujacy transparentnos¢ ponoszenych przez klienta oplat 1 kosztow, a zarazem ochrone

przed ich nadmiernym wymiarem.

W projekcie OKI nie budza obecnie zastrzezen zaproponowane definicje wyplaty 1 wyplaty
fransferowey.

Prawidlowe 1 systemowo spOjne jest rozwiazanie przewidujace objecte OKI nadzorem
mikroostroznoiciowym przez KNF. Z kolei z perspektvwy nadzoru makroostroznosciowego
moZna si¢ Zastanawiac, czy wnstyvtucje finansowe OKI nie powinny przygotowywad scenariuszy
krytycznych na wypadek kryzysow systemowych. Z jednej strony broni sie twierdzenie,
zgodnie z ktérym instytucje finansowe OKI dzialmja w takich sytuacjach na podstawie
przepisow sektorowych, z drugiej jednak strony, w zaleznosci od skali zainteresowania OKI.
nie mozna przesadzi powstawania szczegolnych ryzvk zwiazanych z OKI jako funkcjonalnego
produktu finansowego.

Wrydaje sie, Ze dla transparentnosci, uatrakcyjniensa OKI i wprowadzema rzetelnego
mechanizmu jego popularyzacji nalezy bardzo precyzyime okresli€, w jaki sposob 1 jak czesto
klient bedzie uzyskiwal informacje od OKI o zgromadzonych aktywach. Jest to bowiem
kluczowe dla podejmowania racjonalnvch decyzji mwestyvcyjaych 1 swoistego zarzadzania
mozltwoscia skorzystania ze zwolmienia podatkowego w OKI (ad .2 opinit). Oprocz informacyi
z art. 5 OKIU (m.n. zakres, czestotliwosé 1 forme informowania mnwestujacego o aktywach
OKI) rozwyjanych w regulamindw §wiadczenia ustug OKI czy statutach instytucyi finansowych
(art. 7 OKIU) oraz raportowania do e-US (shisznie w ramach rocznego a fnie miesiecznego
obowiazku), nstytucje powinny mieé mozliwos¢ udostepniania klientow: w aplikacy: lub
serwisie instyvtucyi finansowej OKI stalego podgladu podstawowych mnformaci o koncie,



obeymujacych zwlaszeza aktualna wartos¢ portfela, a nade wszystko poziom wykorzyvstania
Limitéw zwolnienia podatkowego oraz danych potrzebnych do zrozumienia sposobu naliczania
podatku. Tak: schemat wydaje sie kluczowy dla populamoéci OKI jako metody wzmocnienia
aktywnosci mwestycyjne), przy jednoczesnym zrozumieniu konstrukcyt podatku od wartosci
aktywow 1 stosowanyvch w nim zwolnied. Konstrukcja tego podatku zaklada bowiem
(zwtaszcza dla zachowania zwolnienia) ciagly monitoring warto$ci posiadanego portfela przez
klientow, to zas stanowi warunek przejrzystoéci . techniczne]” tego podatku, dlatego niezbedna
bedzie intensywna akcja mformacyjna i edukacyjna adresowana do potencjalnych

inwestujacych.

Ad. 2. Wplyw umormowan projekin OKIU na regulacje polskiego prawa
podatkowego

Ustawa w rozdziale trzecim (art. 21-30 OKIU) wprowadza nowy podatek od wartosci aktywow
(daley PWA). niebedacy ani podatkiem dochodowym, ani podatkiem majatkowym.
Podatnikiem bedzie tu inwestujacy, niezaleznie od miejsca zamieszkania i posiadanej
rezydencyi podatkowej. Do tego podatku nie beda mialy zastosowania zawarte przez Polske
umowy © umikaniu podwojnego opodatkowania, a inwestujacy posiadajacy OKI bedzie
opodatkowany w Polsce.

Obowiazek podatkowy w PWA u osob fizycznych istnieé¢ zatem bedzie w zwiazku
z posiadaniem przez mich OKIL czyli powstaje w chwili podpisania przez podatnika nmowy
o prowadzenie OKI z instytucja finansowa 1 wygasa z chwila rozwiazama takiej nmowy.

Kluczowym dla tego projektu i calej filozofii regulacyinej opodatkowania PWA jest art. 26
OKIU. przewiduyjacy zwolnienia podatkowe. Zgodnie z tym postanowieniem, wartosc
okreslonych aktvwoéw OKI znajdujacych sie na wszystkich OKI, posiadanyvch przez podatnika,
majacych charakter oszczednosciowy (aktywa oszczednosciowe), bedzie zwolniona od PWA
w roku podatkowym do wysokosci 25 000 zt. Mozna ste zastanawiac. czy kwota ta jako jednak
niska. bedzie stanowié wystarczajacy bodziec, zachete do inwestowama w OKI. Warto tez
podkreslic, ze mimo 1z Srodki pieniefne moga byvé gromadzone w ramach OKI na rachunkach
bankowych w walucie obcej nie beda one objete zwolnieniem podatkowym.

Rozwiazanie, zgodnie z ktorym wartosé okreslonvch aktvwow QKI znajdujacvch sie na
wszystkich OKI, posiadanych przez podatmka, majacych charakter inwestycyiny (aktywa
mwestycyjne), bedzie zwolniona od PWA w roku podatkowym do wysokosci 100 000 zt, jest
zgodne z mnymi postanowieniami prawa podatkowego w czesct ogdlnej 1 szczegdlowej, chof
moze — z punktu widzenia osiagniecia celow ustawy — lepszym rozwiazaniem byloby catkowite
zwolnienie podatkowe, wladnie w czeici inwestycyjnej. przy zalozeniu np. utrzymania
mwestyc przez co najmniej 3 lub 5 lat.

Wartos¢ aktyvwow zgromadzonych na OKI (w ramach czesci oszczednofciowes 1 inwestveyine;
tacznie) ponad humit 100 tys. zt bedzie podlegac opodatkowaniu tylko PWA. Zasadaym
1 urzeczywistniajacym zasade z art. 2 Konstytucji RP rozwiazaniem jest, ze kwota zwolnienia



bedzie podlegac waloryzacjr. Przedmiot opodatkowania PWA stanowi¢ ma warto$¢ alktywow
zeromadzonych przez inwestujacych na OKI (art. 22 OKIU). Opodatkowaniu podlegaé bedzie
srednia wartos¢ wszystkich aktvwow zgromadzonych na OKI. Zasada okreslania podstawy
obliczenia podatku w tym podatku bedzie suma sredmich wartosci aktvwow OKI
zgromadzonych przez podatnika na wszystkich posiadanveh przez niego OKI w danym roku
podatkowym, ktora bedzie stanowic wynik okreslonego w ustawie algorytmu, obejmujacego:
dzienne wyceny wartosci aktvwow OKI, okreslone w zaleznoici od rodzaju aktywow
gromadzonych w ramach OKI oraz wielkosci dokonanych wplat 1 liczby dni roku podatkowego,
w ktdrym podatnik posiadat OKI. Jezeli podatnik bedzie posiadat w roku podatkowym wiecej
mz jedno OKI, to podstawa do naliczenia podatku bedzie suma wartosci wszystkich srednich
wartoscl aktywow OKI zgromadzonych na takich kontach w danym roku podatkowym.

Watpltwosci z uwagi na osiagniecie celow regulacii i uatrakcyjnienia OKI budzi jednak
regulacja, zgodme z ktora w przypadku ostagniecia straty lub braku wypracowania zysku,
w zwiazku z gromadzeniem aktywow OKI w roku podatkowvm, aktywa te rowniez maja
podlegac opodatkowaniu PAW. Strata ta nie bedzie stanowi¢ straty podatkowe] w rozumieniu
ustawy o podatku dochodowym od os6b fizycznych. Naleiv podkreslié, ze po przekroczenin
limifn podatek bedzie liczony od wartosci aktywéw, a nie od zvskn osiagnietego w danym
roku, co — w tym drugim przypadku — lepiej urzeczywistnialoby zasade sprawiedliwosci
opodatkowania. Stawka podatku bedzie wynosi¢ 19 % wartosci stopy referencyjne; NBP
obowiazijace; 31 pazdziernika roku poprzedzajacego rok podatkowy. nie mniej jednak niz 0.1
%o, czyl jako wartos¢ wynikowa w kazdym roku podatkowym moze przyjac odmienna wartos¢
(art. 25 OKIU), o czym informowaé¢ ma rokrocznie MF w drodze obwieszczenia. Bedzie to
podatek pobierany na zasadzie samorozliczenia podatnika 1 stanowil dochdéd budzetu pafistwa.

Instytucia finanisowa prowadzaca OKI zostala obowiazana do obliczenia &rednie) wartodci
aktywow zgromadzonych na kazdym prowadzonym przez siebie OKI w roku podatkowym.
Zgodnie z art. 26 OKIU, obliczenia srednte] wartosct akiywow OKI bedzie ona dokonywata
odrebnie dla kazdej z trzech grup aktywoéw OKI: tvch, ktore moga korzystaé ze zwolnienia
z opodatkowania podatkiem od wartoéci aktvwdw do 25 tys. zi, tych (w ramach aktywow
osrczednosciowych), ktore moga korzystac z takiego zwolmenia do 100 tys. zt (w ramach
aktywow inwestycyjnyeh), 1 tych, ktore nie moga korzystad ze zwolnienia z opodatkowania
(aktvwa denominowane w inne] walicie mz PLN). Wydaje sie, ze wprowadzony algorytm
nalezycie respektuje zasade, aby unikac podwodinego opodatkowania wartoSc: aktyvwow.
Niemniej, nadal PWA, w zaproponowanvm ksztalcie nonmatywnym, pozostaje danina, ktora
bedzie pobierana de facto 1 de iure od posiadania aktyvwow ponad limit zwolniema (taczny
z jednego — oszczednosciowego 1 drugiepo — inwestyeyjnego zrodia: me wiecej mz 100 tys. zb)
w danym roku podatkowym. W porownaniu do tzw. podatku Belki, alokacja kapitatu w ramach
OKI bedzie co do zasady generowata mniejsze opodatkowanie.

Konstrukcja normatywna proponowanego zatozenia jest taka, ze po przekroczeniu limitu
danina bedzie rosla wraz z wartoicia aktywéw oraz poziomem stop procentowych NBP. Moze
to w konsekwencji rowmez spowodowad, ze inwestujacy w OKI znacznie ponad himist 100.000
PLN moze placic podatek kazdego roku nawet wowczas, jesh me bedzie sprzedawat zadnych
sktadnikéw portfela. Mozna zauwazyé, ze jezeli zysk operacit w portfelu inwestycyjnym



w danym roku bedzie niski. a portfel mwestycyjny znaczacy, to podatek PAW moze by¢ nawet
mnie) optacalny, a przeciez nie to jest (powinno by (&) ratio legis tej ustawy. Trudnoécia w pelnej
aprobacie dla zaproponowanego ksztaltu normatywnego OKIU jest min  brak
przewidywalnosci gérne; stawki tego podatku, mechanizm stosowania zwolnien, ktéry moze
okaza¢ sie niedostatecznie przejrzysty i zrozumialy dla inwestujacego, koniecznosé
samorozliczenia podatku i1 — nade wszystko — ustawicznej kontroli gdmego progu
umozlrwiajacego zwolnienie podatkowe, grozba nieosiagniecia zysku czy nawet strata, ktdre
ponad limit 100 tys. zi nmie zwolni z obowiazku zaplaty podatku. Sa to elementy istotne
w procesie podejmowania Swiadome) decyzyi inwestycyinej 1 moga negatywnie wplvnaé na
potencjal 1 atrakcyjnos¢ bardzo potrzebnego na rynku finansowym OKI. Skoro podatek ten
bedzie sie zmienial wraz ze zmiana stopy referencyine) NBP. skoro bedzie wystepowatl nawet
w braku operacyi w portfelu inwestycyjnym, czv W razie wystapienia straty, to juZ na samym
wstepie stanie sie w odbiorze dla podatnika nietransparentnym. Dla osiagniecia celow
mwestycyjaych 1 — takze — oszczedzama na przyszla emeryture, ograniczone korzysci
podatkowe, male kwoty zwolniefi, pewna uciazliwosé rozliczen z e-US w konstrukcji
podatkowe} OKI moga nie stanowi¢ dostateczne] zachety do podjecia rvzvka zainwestowania
wiasnego kapitahu, co zredukuje atrakcyjnosd tego tak pozadanego i potrzebnego produktu na
rynku finansowym.

Moze to wywotac niepozadany z perspektywy osiagniecia celow ustawy negatywny efekt
ekonomiczny dla nwestyjacych w czasie spadkdéw inwestycyjnych, skoro podatek naliczany
bedzie od wartosci portfela, a nie od faktycznego zysku. Obok rvzyvka inwestycyjnego pojawia
sie tu bowiem ryzyko podatkowe po przekroczeniu limitu. Projektowany w obecnyvm ksztalcie
model opodatkowania moze bardzie] wzmoenié zainteresowante OKI wylacznie (albo przede
wszystkim) w odniesieniu do aktywow oszczednoéciowyvch, co rowniez mnie w pelni
realizowalyby cele ustawy, ukierunkowane; przeciez na alokacie kapitalu z formy
oszczednosciowej w forme inwestycyjna.

Konstrukcja normatywna PWA, a zwlaszcza stosowanie zwolnien w tym podatku, nie sa
dostatecznie przejprzyvscie uregulowane. Problemow moga podatnikom przysporzyc takie
elementy konstrukcyjne tego podatku jak: podstawa opodatkowania, stawka (tu ponownie
trzeba wskazad zwlaszcza na ryzvko braku gomego limitu stawki tego podatku). Podatnicy,
zgodnie z =zasada pewnoici prawa podatkowego, powinni dysponowad informacia
o maksymalnym poziomie podatku — zwlaszeza, 7ze w ustawie zapisano minumalny poziom
podatlu (0,1%), co jest z kole1 informacia 1stotna dla Ministra Finanséw. Maksymalny limit z
kole: pozwolilbvy odsunac od inwestorow koniecznos¢ permanentnego analizowania
scenariuszy skrajnych istotnych podatkowo, podczas gdy powinni oni koncentrowac sie na
decyzjach inwestycyinych. Wydaje sie, ze dla realizacji celu mobilizacii 1 alokacjt nadmiernych
oszczednosct na rynku finansowym w Polsce konstrukcia podatku powinna zaktadac:
wprowadzenie gornego limitu, warto rozwazyé, by uksztaltowacd ten podatek jako podatek od
zyskow, a nie podatek de facto 1 de iure od posiadania aktywow, w sytuach przekroczenia himitu
zwolnienia 1 pontesionych strat. Warto rozwazy¢, aby kwota zwwolnten zostata podwyzszona,
czy tez mozna zasugerowad wariant Zwiazania inwestycyjnego aktywow przez okreslony czas
jako warunku do zastosowania catkowitego zwolniemia (np. 3 lub 3 lat) czy — postulowanego



W niniejszej opimii — wprowadzenia przesuniecta momentu naliczania podatku do momentu
realizacji zysku lub wyplaty (taka regulacja jest przyjeta w systemie brytyjskim). Mozna
zasugerowac, aby zwolmeniem podatkowym objal rowniez aktywa denominowane w walutach
mnych niz PLN, jeili ma to stanowic zachete dla inwestujacych, to nie jest zasadne z jednej
stromy tworzenie mozhwosci inwestowania w aktywa denominowane w walutach obcych,
a z drugiej strony uniemozliwianie zastosowania w tym przypadku zwolnienia podatkowego.
Takie brzmienie przepisow nie wydaje sie rdwniez zasadne z perspektywy
makroostroznosciowej — bowiem dywersyfikacja portfela — réwniez o aktywa w innych
wahrach mz PLN pozwalajace na inwestowanie w rynki zagraniczne, zwlaszcza w obszarze
UEEOQG. w razie sytuacji kryzysowych na lokalnyvm rynku — moze mieé znaczente réwniez
z systemowej perspektyvwy.

Zrozumiala jest zacheta podatkowa dla inwestowania w glownie krajowy rynek kapitatowy,
jednak nalezaloby tu wywazycC, czy nie stanie sie to bartera dla podejmowania przez
potencjalnych klientow OKI decvzyi negatvwne; dla inwestowania w ramach OKI.
a w najlepszym przypadku zmniejszenia popularnosci OKI. Nalezaloby tez w tym przypadku
rorwazyc pelniejsze urzeczywistnienie unyyney zasady przeptywu kapitalow (w odniesieniu do
art. 26 ust. 1 1ust. 4 OKIU). Ponadto, mozna poddad pod rozwage czy krvterium denominacji
w PLN faktycznie stanowi najlepszy wzorzec dla mozliwosci skorzystania ze zwolnienia.
Rozwiazanie takie, z perspektywy przecietnego podatnika, nie wydaje sie dostatecznie
przejrzyste, zwlaszeza w sytuacii, w ktore) inwestujacy bedzie posiadat aktywa w ramach kilku
CKI 1 pozostawaé bedzie w niepewnosci co przekroczenia limitu zwolnienia podatkowego.
Rowniez 1 w tym aspekcie OKIU zasada zaufania obywateli do stanowionego prawa
podatkowego, jego przewidywalnosci 1 przejrzystoSci moglaby podlega¢ mocniejszemu
urzeczywistnienin.

Z racy podatkowe; filozofui regulacynej 1 zachety spoleczenstwa do inwestowama w rvnek
kapitalowy warto poddaé pod rozwage uksztaltowanie tego podatku jako podatku od
osiagnietego zysku. Pozostawienie PWA w projektowanym ksztalcie stanowi rvzvko
mwestycyjne 1 podatkowe, ktore — oczywiscie — kazdy podatnik nalezycie pomnformowany ma
prawo ponosic decydujac sie na OKI Stawka tego podatku (kidra nie ma gomego hmitu
— a ktory pozwalatby zapewnic lepsza przewidywalnosé i transpareninosé tego podatku tak dla
podatnika_ jak 1 oszacowania wplywow budzetowvych) oraz uzalesnienie od stopy referencyjnej
NBP tej stawki skutkujace swoista ruchomoscia” gornego progu obciazenia moze dzalac
dezaktywujaco na potencialnych inwestujacych, a nie takie wydaje sie ratio legis tej potrzebnej
ustawy.

Warto wskazac, ze elementy konstrukcyjne tego nowego podatku zostaly okreilone w ustawie
CKI, zasadniczo spelniajac normy 1 zasade mullwm tributum sine lege wyrazone w art. 217
Konstytucjt RP. Pod rozwage warto poddaé moze posluzenie sie rozporzadzeniem zamiast
obwieszczeniem przez MF przy doprecvzowanin stawki podatku (z postulowanym gormym
hmitem), dla lepszego urzeczywistnienia w tej regulacyi zasady nulium tibutum sine lege (art.
25 ust. 2 OKIU).



Z perspektywy ochrony podatnika prawidiowe 1 korzystne jest rozwiazanie, zgodnie z ktérym
(art. 5 projektu OKIU), inwestyacy ma skladad oswiadczenie o zapoznanm sie
1 zaakceptowamu zasad dotyczacych opodatkowania srodkéow gromadzonych na COKI
podatkiem PWA | w tym o fakcie, 17 informacje o wartosci aktvwow, o ktorych mowa w art. 27
ust. 1 OKIU, skladane przez instytucje finansowe OKI, beda dla niego dostepne tylko za
posrednictwem konta w e-Urzedzie Skarbowvm. Ponadto zeznanie o wartoéci zgromadzonych
aktywow OKI w roku podatkowym, o ktdérvm mowa w art. 29 ust. 1 pkt 1 CKIU, bedzie mogt
skladac tylko za posrednictwem konta w e-Urzedzie Skarbowym: oraz ze w przypadku
oslagniecia straty w zwiazku zgromadzeniem akiywow na OKI w roku podatkowym, aktyviva
CKlI podlegaja opodatkowaniu PWA, a strata nue stanowi straty podatkowe) ze Zrodla kapitatow
pienie:m}?ch w podatku dochodowym od o0s6b fizycenych. Zgodnie z ustawa OKI informacje
1 roczne rozliczenie dla podatnika maja by¢ wylacznie udostepnione przez e-Urzad Skarbowy.

Przy powyzej wyrazonych uwagach i postulatach co do elementéw konstrukcyjnych tego
podatku (stawka, zwolnienia, podstawa opodatkowania, rzetelna 1 szczegélowa informacja
adresowana do podatnika, utworzenie systemow 1 aplikacii monitorujacych istotne podatkowo,
rwlaszcza dla zastosowania zwolnienia dane o zgromadzonych CQKI przez podatnika) nalezy
wskazaé, ze normy wywodzone z art. 5 OKIU tworza dostateczna szanse dla prawidiowego
zastosowania mechanizmu negocjacyjnego zalatwiania spraw podatkowych, nalezvte
mformacj: podatnika podejmujacego decyzje mwestycyjne, co przyblizaloby do realizacp
zasady vmacniania zaufania podatnikdw do pafistwa 1 jego organdow.

Poprawnym rozwiazaniem jest natoZenie na instytucje finansowe prowadzace OKI obowiazku
sporzadzania 1 przesytania do naczelnikow US imiennych infonmacji o wartosci aktywow OKI
zgromadzonych przez podatnika na OKI w roku podatkowym w formie elektronicznej (art. 27
OKIU). Zasadnie przewidziano roczny (a nie miesieczny) mechanizm raportacyiny do organow
podatkowych, ktore beda przygotowywac roczne rozliczeme PWA, dostepne przez e-Urzad
Skarbowy na wzor rocznego rozliczema podatku dochodowego od osdb fizveczaych, choé
oczywiscie najlepsza 1 optymalna, bardzo dogodna dla podatnika, konstrukcja rozliczen tego
podatku byloby (na wzor tzw. podatku Belki uczynienie z imnstytucji finansowvch
prowadzacych OKI platnikow tego podatku).

Mozna ponadto poddaé pod rozwage, aby przekazywanie danych przez instytucje prowadzace
OKI jako funkcjonalny produkt finansowy (art. 27 1 28 OKIU) do organow skarbowvch miahy
wyrazna, odrebna podstawe prawna w art. 104 1 105 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo
bankowe (tj. Dz. U. 2026 1. poz. 38_ 176, 331 1 340). daley Prawo bankowe 1 w pozostatvch
przepisach sektorowych dotyczacych tajemnicy. Warto przypomnied, Zze art. 104 1 105 ustawy
Prawo bankowe stanowia znaczacy wyjatek od konstytucvine) zasady z art. 31 Konstytucyi RP
1 W tym senste oraz zwiaszcza w koniekscie zasady proporcjonalnosci z art. 31 ust 3
exceptiones non sunt extendende. Legislacyiny pomysl, zasadniczo dajacy sie zrekonstruowac
z projektu OKIU (art. 3 ust 4 OKIU). aby niejako _wpasowac” czynnosci instytucj
finansowych wykonvwane w ramach OKI w dotychczasowe (obowiazujace) ramy 1 podstawy
prawne ap. z art. 104 1 105 ustawy Prawo bankowe, z uwagi na powolanie do zycia OKI —

10



nowej instytucji w znaczeniu funkcjonalnym (ktéra moze przeciez skiladaé sie z kilku form
oszczednosciowych 1 inwestveyjnych), o odrebnej regulacii 1 sui generis celach moze ckazaé
sie me dosc przejrzysty 1 dostateczny. W sytuacyi, w ktorey OKI beda prowadzone w zakresie
jednej formy OKI takie wykorzystanie™ przepisdéw sektorowych jest jak najbardziej zasadne.
Trudnosci interpretacyjnych moga jednak przysparzad umowy w zakresie kilku form OKI, przy
umowach parasolowych zawieranych z koordynatorem OKI Mozna poddaé pod rozwage
wprowadzenie w przepisach dotyczacych tajemnicy na rynku finansowym wyrazne] podstawy
pravnej dla OKL a nie poprzez swoiste odeslame do przepiséw sektorowych, eliminujac
mogace powstac niejasnosci 1| wzmacniajac w ten sposdb ochrone tak klientéw, podamikow,
jak 1 odpowiedzialnosé instvtucyi finansowvch prowadzacych OKI

Zmiany w innych ustawach podatkowych oraz pozostalych ustawach zaproponowane
w projekcie uznac naleéy za pozadane i prawidlowe. Brakuje jednak — jak mozna zauwazyé
— zmian w art. 3 (i/albo art. 4) ustawy z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadkéw 1 darowizn
(5. Dz. U. 2026, poz. 478) Ustawodawca nie przewiduje w tych postanowieniach
odpowiednich zmian, ktore wprowadzalyby zwolmenie z tego podatku w odmiesieniu do
przekazania srodkow po zmarkym na rzecz spadkobiercéw, podobnie jak ma to miejsce przy
roznych produktach emerytalaych (art. 3 pkt 4, pkt 4a, pkt 3, pkt 6. pkt 6a ustawy o podatku od
spadkow 1 darowizn). Powstaje w tym kontekicie pyvtanie, czy takie jest zamierzenie
ustawodawcy. aby aktywa prowadzone w OKI mie bvly objete zadnym szczegdlnym
zwolnieniem, oprocz ogdlnego zZwiazanego z ramamsi brzegowymi z art. 4a ustawy o podatku
od spadkow 1 darowizn. Mozna by poddaé pod rozwage taka zwolnieniowa zmiane dla
zwiekszema atrakcyjnosct podatkowej OKL

Pewne uwagi natury konstrukcyjno-legislacyinej mosna tez sformulowac w odniesieniu do
pozadanych zmian ustawy AML w zwiazku z wprowadzamiem OKI. Dla zapewnienia spéjnosci
legislacji warto byloby rozwazye uwzgledniemie w art. 2 ustawy AML jako instytucy
obowiazanych rowniez wnstytucy prowadzacych OKI, rozviazujac w ten sposob mogace
powstac niejasnosct interpretacvine w zakresie stosowama dalszych postanowien ustawy, m.in.
dotyczacvch obowiazkow podmiotow obowiazanvch do stosowania srodkow bezpieczefstwa
finansowego. Ponadto nalezy wskazac, Ze przygotowywane na mocy tej ustawy krajowe oceny
ryzyka (art. 23 1 art. 26 ustawy AML) powinny w przyszloici, jak mozna przypuszczac,
obeymowac instytucje prowadzace OKI jako produkty funkcjonalne, zbiorcze (jako mogace
generowac pewne szczegolne rvzvka) 1 byé mm dedvkowane (w tym obejmowac sposob
dzialania mstytucji OKI parasolowych). Dla optymalne; realizacyi celow 1 funkejt OKIU, warto
rozwazyc zmiany takze i w ustawie AMI.

Reasumujac te czeSc opinii nalezy podkreslié, ze wprowadzenie gdme) granicy stawki oraz
objecie zwolnieniem rowniez akivwéw denominowanyvch w mnych mz PLN walutach, a nade
wszystko objecie stalym zwolnieniem (bez lumstu) albo z widetkami czasowymu portfela
mwestycyjnego czy tez wprowadzenie przesuniecia momentu naliczania podatku do momentu
realizacji zysku lub wyplaty mogloby stanowic znacznie mocniejsza zachete podatkowa dla
potencjalnych inwestujacych. Ponadto, nalezy zaznaczy¢. ze opodatkowanie wartosci aktvwow
a nie faktyeznie osiagnietego zysku, nieprzewidvwalna, gdyz _ruchoma™ stawka podatkowa me
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w pelni odzwierciedlaja zasade pewnoéci i przewidvwalnosct prawa podatkowego 1 nie
wplywaja na realizacje jednego z celow ustawy, ktérym zgodnie z uzasadnieniem ma by¢
prostota regulacyi 1 moga wplywac ograniczajaco na atrakcyjnosc OKIL

Wyrazone powyzej propozycje modyfikacii PWA moglyby lepiej przyczyni¢ sie do realizacji
klasycznych. fundamentalnych zasad legislacji prawa podatkowego: pewnosci,
przewidywalnosci obciazen publicznoprawnych 1 dogodnosci prawa podatkowego (A Smith),
Permanentna potrzeba kontroli przez podatnika przekroczenia gomego limitu zwolnienia,
powodujacego kontecznoé¢ zaplaty podatku (oraz zwiazanej z tym komecznosci _sumowania™
aktywow na wszystkich posiadanych OKI) oraz samoobliczenie tego podatku moga zostad
uznane za meoptymalnie 1 nietransparentne z perspektvwy podatnka. W tym kontekécie wazne
1 otwarte pozostaje oczywiscie pytanie o ksztalt przysziych systeméw i aplikacji instytucyi
finansowych prowadzacych OKI dla inwestuyjacych zwilaszcza np. w zakresie przekroczenia
himitow zwolnien.

Ad.3. Wplyw projektu na ustawe o radcach prawnvch.

Projekt OKIU nte wplywa na ustawe z dnia 6 lipca 1982 1. o radcach prawnych (. Dz. U. 2024,
poz. 499 ze zm.), nie przewiduje nowych czy szczegolnvch praw 1 cbowiazkow adresowanych
dla radcow prawnych czy samorzadu radcowskiego. Mozna zwrdcic uwage, jak przyblizono
w opinii, na poshizenie sie obowiazyacymi sektorowymi przepisami dotvczacymi
uregulowania wyjatkow od obowiazku zachowama tajemmicy instytucji finansowych OKI
Mozna poddad pod rozwage, aby materie te mocniej legislacyjnie uwzglednié za pomoca
odrebnych podstaw prawych. Przyjecie takiego =zaloZenia oznaczaloby koniecznosé
uregulowamia mozhiwych kolizji miedzy tajemmica radcowska a tajemnica instytucji
finansowych prowadzacych OKI.

Konkluzje

17 Wprowadzenie QK1 jako produktu finansowego, kidry ma przyczynic sie do mobilnosci
i alokacjt oraz przesuniecia akcentu normatywnego z funkeji oszczedzania na funkcie
inwestycyvina wspierajaca sektor kapitalowy nalezy powntad z uznaniem t — co do ogolnyvch
zalozen — oceni€ bardzo pozytywnie. Jest to projekt bardzo potrzebny 1 0 znacznvm potencjale
finansowo-gospodarczym.

2/ 0KI moga z powodzeniem stanowié rowniez potrzebne wzmocnienie portfela emerytalnego
mwestuyjacych. Nalezy jednak miec na wzgledzte, aby OKI byvly komplementarne a nie
konkurencyjne wzgledem funkcjonujacvch juz na ryoku finansowym: zwlaszcza IKE 1 IKZE.
Pod rozwage mozna podda¢ mozliwosci transferu érodkow z OKI do IKE na preferencyjnych
zasadach (np. zwolnienie z podatku od aktywow nadwvzki ponad limit OKI przetransferowaneg
do IKE) oraz wyartvkulowane powyze; zmiany w ustawie o podatku od spadkéw 1 darowien.

3/ Medel opodatkowania aktvwow w OKI jako nowy 1 konkurencyjny do tzw. podatku Belki

wymaga rozwazenia pod wzgledem elementéw konstrukcyinych podatku PAW: stawki oraz
zwolmen podatkowvych, ktore lepiej urzeczywistnialyby cele projektu 1 zaloZzenia
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ustawodawcze: prostoty (wprowadzany model opodatkowania nie jest dostatecznie przejrzysty
1 prosty do zastosowania przez podamikow), a moze takze by¢ wyzwaniem — w obecnym
ksztalcie normatywnym — dla organéw podatkowych 1 instytucyi finansowych prowadzacych
OKI w odmiesteniu do rozlicznych obowiazkow informacyinych 1 przesviania stosownvch
mformacji do organow podatkowych. Niemniej, jest to projekt bardzo potrzebny, o znacznym
potencjale 1 wymaga jedynie — w szczegolach (j'w) — rozwazenia z perspektywy jego jak
najbardziej optymalnego 1 przychylnego podatnikowi uregulowania. Wyrazone powyze] uwagi
w opmu maja na celu poddanie pod rozwage stworzenmia regulacji wzmacniajace] sens
1 atrakcyjnos¢ imwestowania dlugoterminowego glownie poprzez uelastycznienie konstrukeji

normatywine; podatku PWA.

Autor opinii: Prof. dr hab. Magdalena Fedorowicz, Zakiad Prawa Finansowego, Wydziat Prawa
1 Administrac)i, UAM w Poznaniu

Ttoczono z polecenia Marszatka Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej SE J M

RZECZYPOSPOLITE| POLSKIE]
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