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Streszczenie: W warunkach rozwijajacego si¢ rynku kapitalowego coraz czgs$ciej mozna
zaobserwowac ztozone struktury gospodarcze. Jednostki gospodarcze dziatajace na rynku,
chcac osiggnac swoje cele, wchodza w liczne i réznorodne zwigzki z innymi podmiotami,
tworzac grupy kapitatowe. Celem artykutu jest przedstawienie istoty grupy kapitatowej
oraz pojecia cash poolingu ze wskazaniem praktycznego zastosowania umowy cash
poolingu w grupie kapitalowej jako narzgdzia majacego wptyw na pltynnos$¢ finansowa
grupy. W artykule wskazano formy cash poolingu oraz korzysci ptynace z jego zastoso-
wania. Zarzadzanie przedsigbiorstwem (grupa kapitatlowa) wymaga stosowania nowocze-
snych metod umozliwiajacych utrzymanie ptynnosci finansowej, cash pooling bez wat-
pienia jest takgq metoda.
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Wprowadzenie

Rzeczywisto$¢ gospodarcza wigze si¢ z roznego rodzaju przemianami struktu-
ralnymi we wszystkich sektorach gospodarki. Zmiany te majg wptyw na tworzenie
nowych jednostek gospodarczych, jakimi sg grupy kapitalowe. Ztozono$¢ budowy
grup kapitatowych powoduje potrzebe szerszego spojrzenia m.in. na wyniki osig-
gane nie tylko przez pojedyncze niezalezne przedsigbiorstwa, ale takze na wyniki
osiggane przez grupe¢ przedsiebiorstw oceniang calosciowo. Sytuacja na rynkach
finansowych przyczynia si¢ do zainteresowania alternatywnymi formami finanso-
wania dziatalno$ci. Uwzgledniajac wspotczesne warunki zarzgdzania organizacja-
mi oraz ztozono$¢ i nieprzewidywalno$¢ otocze-nia, podmioty gospodarcze zobli-
gowane s3 do szukania rozwigzan, ktorych zadaniem jest zwigkszenie
optymalnosci dziatania, obnizka kosztow operacyjnych, wzrost produktywnosci
(Jagodzinski, Ostrowski 2016, s. 201). Jednym z narzgdzi, wcigz niedocenianym,
shuzacym poprawie ptynnosci finansowej jednostek powigzanych, jest cash pooling.
Zazwyczaj okreslany jest on jako metoda zwigkszajaca efektywnos¢ zarzadzania
grupy podmiotow powigzanych.

Celem niniejszego artykulu jest przedstawienie problematyki cash poolingu
w grupach kapitatowych. Poddano analizie definicje cash poolingu, do ktoérych nie
ma uregulowan w prawodawstwie. W artykule zaprezentowano zalety oraz wady
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umowy cash poolingu. Metody badawcze zastosowane w opracowaniu to przeglad
literatury przedmiotu oraz orzecznictwa sadéow administracyjnych.

Istota i rodzaje grup kapitalowych

W literaturze dotyczacej grup kapitalowych obecnie istnieje bardzo wiele dyle-
matéw terminologicznych dotyczacych proby zdefiniowania tego pojecia. Termi-
nologia grup kapitalowych ksztattowata si¢ do$¢ spontanicznie, co w rezultacie
doprowadzito do braku spojnego i logicznego definiowania. W praktyce stosowane
sg czesto sprzeczne pojecia zaczerpnigte z roznych dziedzin wiedzy, tradycji jezy-
kowych oraz wynikajace z wielu doswiadczen praktycznych. Jak zauwaza J. Cha-
dam, zainteresowanie grupami kapitatlowymi byto i jest nadal aktualnym tematem
wielu prac badawczych w ostatnim okresie. Zwraca on rowniez uwage na fakt, iz
w polskim ustawodawstwie problematyka grup kapitalowych nie zostata dotychczas
uregulowana kompleksowo. Dlatego tez w literaturze przedmiotu mozna spotkaé
pojecie grupy kapitatowej utozsamiane z pojeciem holdingu (Chadam 2002, s. 66).

Z powyzszym stwierdzeniem zgadza si¢ E. Pigtek i w jednej z publikacji pisze,
iz odpowiednikiem grupy kapitatlowej w zachodnich gospodarkach jest holding
(Piatek 2007, s. 25). Podobnego zdania jest rowniez M. Trocki, ktéry przez grupe
kapitatowa rozumie ,,zespdt samodzielnych pod wzgledem prawnym przedsig-
biorstw, stworzonych do realizacji wspolnych celow gospodarczych, powigzanych
kapitatowo i1 kontraktowo, w sposéb umozliwiajacy aktywne wspotdziatanie”
(Romanowska, Trocki, Wawrzyniak 2002, s. 128). W dalszej czesci publikacji,
charakteryzujac gléwne typy grup kapitalowych, wyrdznia holding operacyjny,
strategiczny i finansowy. Wystepuje zatem wyrazna sugestia zamiennego trakto-
wania poje¢é. Z. Kreft stwierdza, iz w Polsce obecnie dopiero zaczynamy uczy¢ si¢
holdingéw. Stanowig nowa strukture, gdyz majg bardzo krétka histori¢ i to wlasnie
stad powstaje wiele probleméw teoretycznych, jak 1 wdrozeniowych — aplikacyj-
nych (Kreft 2004, s. 28). Odmiennego zdania niz E. Pigtek i M. Trocki jest
J. Chadam, ktory w swoim artykule poswieconym spotkom zaleznym stara si¢
wprowadzi¢ rozréznienie poje¢é ,,holding” 1 ,,grupa kapitalowa”. Przyjmuje on, iz
holding oznacza spotke nadrzedng, co stanowi doktadne thumaczenie z jezyka an-
gielskiego. Natomiast pojgcie grupy kapitalowej odnosi si¢ do catosSci powigzanej
struktury przedsigbiorstwa nadrzednego i spotek mu podlegtych (Chadam 2002,
s. 66). Takie rozroznienie pojec¢ zostalo przyjete w dalszej czgsci artykutu.

W sktad grupy kapitatowej wchodzi jednostka dominujgca wraz z jej jednostkami
zaleznymi. Jednostka dominujgca to spotka handlowa (w $wietle Kodeksu spotek
handlowych: spotka akcyjna, spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia, spotka ko-
mandytowo-akcyjna, spotka komandytowa, spotka jawna, spotka partnerska) badz
przedsigbiorstwo panstwowe, jesli sprawuja kontrolg (Chluska 2006, s. 74) nad jed-
nostkg zalezna, czyli posiadaja zdolno$¢ do kierowania polityka finansowsa i opera-
cyjng innej jednostki, w celu osiggania korzysci ekonomicznych z jej dziatalnosci.

Sprawowanie kontroli w szczegdlnosci moze dotyczyé wigkszoSci glosow
W organie stanowigcym na podstawie umowy, statutu badz tez na podstawie
porozumien zawartych z innymi uprawnionymi do gtosu. Ponadto sprawowanie
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kontroli moze dotyczy¢ uprawnien do kierowania polityka finansowsg i operacyjna
jednostki na mocy statutu lub umowy oraz uprawnien do stanowienia wigkszo$ci
cztonkow organow zarzadzajacych, administrujacych i nadzorujacych (Ustawa
z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. ..., art. 3 ust. 1 pkt 37).

W praktyce gospodarczej struktury grup kapitalowych sg czesto wielo-
szczeblowe, dlatego tez wprowadzono pojecie jednostki dominujace] wyzszego
szczebla 1 jednostki dominujgcej nizszego szczebla. Jednostka dominujacag moze
by¢ tylko spotka handlowa, ktora jest rownocze$nie jednostkg dominujacg do
przynajmniej jednej spoitki handlowej i jednostka zalezng od innej spotki
handlowej lub przedsigbiorstwa panstwowego (Walinska 2016, s. 128).

Na podstawie danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego w 2010 roku w Polsce
odnotowano 1806 grup kapitalowych, w roku 2011 — 1951, w roku 2012 — 2049,
w roku 2013 — 2039, a w roku 2014 — 2040.

Obecnie podmioty gospodarcze dziatajace w postaci grup kapitatowych mozna
spotka¢ prawie na catym S$wiecie. Jednak uregulowania prawne dotyczace
problematyki ich funkcjonowania réznig si¢ znacznie w poszczegélnych krajach.

Znaczenie plynnosci finansowej

Pojecie ptynnosci finansowej nie jest jednoznaczne i moze by¢ roéznie rozumia-
ne. W literaturze mozna spotka¢ wiele terminow opisujacych ptynnos$¢ finansows.
Pojecie plynnosci finansowej, ktore upowszechnito si¢ najbardziej, okresla ptyn-
nos¢ jako zdolnos¢ przedsigbiorstwa do terminowego wywigzywania si¢ z krotko-
terminowych zobowigzan (Gluchowski 2001, s. 212).

Zachowanie ptynnosci finansowej jest warunkiem zachowania cigglosci dziatania
przedsigbiorstwa. Jezeli nie jest ono w stanie terminowo wywiazac si¢ z zaciagnie-
tych przez siebie zobowigzan, narusza rownowage finansowa i przyczynia si¢ do
powstania zatorow platniczych. Utrata ptynnosci jest pierwsza oznakg niewyptacal-
nosci, ktora w dtugim okresie skutkowac¢ moze upadtoscia. W krétkim okresie czasu
to ptynnos$¢, a nie rentowno$¢ decyduje o istnieniu przedsigbiorstwa na rynku (Cicir-
ko 2010, s. 9). Nalezy odrozni¢ pltynno$¢ majatku od ptynnosci finansowej, gdyz ta
pierwsza dotyczy zdolnosci i tempa zamiany poszczegolnych elementéw na $rodki
pieni¢zne. Tempo tej zmiany determinuje ptynno$¢ finansowg. W praktyce moze
zaistnieC sytuacja, ze przedsigbiorstwo bedzie posiadalo majatek pokrywajacy zobo-
wigzania biezagce w wysokim stopniu, lecz na tyle trudne do spieni¢zenia, Ze nie be-
dzie posiadato ptynnosci finansowej (Sierpinska, Jachna 2004, s. 146).

Utrzymanie ptynno$ci wymaga zatem posiadania przez przedsigbiorstwo nie
tylko $rodkow pienigznych i aktywow szybko zbywalnych, ale takze odpowiednie-
go udzialu zobowigzan w dlugim terminie wymagalnos$ci (Kusak, Kowalczyk
2006, s. 9-10). Plynno$¢ finansowa moze by¢ statyczna i dynamiczna. Badanie
ptynnosci statycznej opiera si¢ na danych bilansowych, natomiast wskazniki ptyn-
nosci dynamicznej oparte sg na przeplywach pieni¢znych. Do monitorowania sta-
tycznej ptynnosci finansowej wykorzystuje si¢ trzy wskazniki, tj. biezacej ptynno-
$ci, przyspieszonej ptynnosci i ptynnosci gotowkowej. Kazdy ze wskaznikow
ustala si¢ przy pomocy poszczegolnych formut (Sierpinska, Jachna 2004, s. 146):
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aktywa biezace

zobowigzania biezace

Wskaznik biezacej phynnoéci =

altywa biezace — zapasy — rozliczenia miedz, czynne
zobowigzania biezace

Wskainik plyrmosci przyspieszonej =

frodki pienigzne + kritkoterminowe pap.wartoSciowe

Wekatnik plyrmoesc gotdwhkowe] = Z0bowigzania DieZgce

Metoda pomiaru dynamicznej ptynno$ci finansowej opiera si¢ na wptywach
i wydatkach gotéwkowych, ktére obrazujg przeptywy finansowe majace miejsce
w przedsigbiorstwie. Utrzymanie ptynnosci finansowej przy takim rozumowaniu
jest mozliwe wowczas, gdy srodki finansowe wptywajace na biezaco do przedsig-
biorstwa sg wystarczajgce na pokrycie zarowno wydatkow wynikajacych z bieza-
cych zobowigzan, jak 1 przysztych wydatkéw, koniecznych do poniesienia
(Sierpinska, Jachna 2004, s. 146). Poziom przeptywow pieni¢znych okreslony jest
jako roznica pomiedzy wplywami i wydatkami. Z dodatnimi przeptywami pienig¢z-
nymi mamy do czynienia, gdy wystapi nadwyzka gotowkowa, analogicznie gdy
wydatki bedg na tyle duze, ze wptywy nie bedg wystarcza¢ na ich pokrycie, to
wowczas przeptywy pieni¢zne beda ujemne (Kosinska, Cicirko 2010, s. 13).

Istota i rodzaje cash poolingu

Coraz wigcej przedsicbiorcow poszukuje nowych metod dodatkowego finanso-
wania swojej organizacji w celu zwigkszenia efektywnosci firmy oraz zmaksyma-
lizowania zysku. Jednym ze sposobdw na zoptymalizowanie kosztow jest wcigz
niedoceniany cash pooling.

W literaturze przedmiotu istnieje wiele sposobow rozumienia cash poolingu,
dotychczas jednak zadna z definicji nie uzyskata powszechnej akceptacji, wynika
to zapewne z braku zdefiniowania w polskich przepisach prawnych. W Tabeli 1
przedstawione zostaty wybrane definicje pojecia cash poolingu.

Tabela 1. Zestawienie wybranych definicji cash poolingu

Lp. Autor / zrédlo / rok Tres¢ definicji

Proces przemieszczania $srodkow
pienigznych pomigdzy rachunkami
uczestnikoéw i rachunkiem gtownym

M. Grabowska, Zarzqdzanie plynnoscig
1. | finansowg przedsigbiorstw, CeDeWu,
Warszawa 2012, s. 71

grupy jednostek
M. Dgbrowska, Ustuga cash pool — Wyspecjalizowana, kompleksowa ushuga
efektywne zarzgdzanie wspolng bankowa skierowana do grup
plynnosciq finansowg w grupie kapitatowych, pozwalajaca na

2. | kapitatowej, [w:] Aktywne zarzqdzanie optymalizacje¢ zarzadzania wspolna,
plynnosciq finansowq przedsigbiorstwa, | biezaca ptynnoscig finansowa oraz
red. K. Kreczmanska-Gigol, Difin, zapewniajaca optymalizacje efektu
Warszawa 2010, s. 134 odsetkowego
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P. Tomala, Cash pooling jako metoda
poprawy efektywnosci, ,,Finansista”,
nr 12/2002-1/2003, s. 73

Metoda umozliwiajaca kalkulowanie
odsetek na podstawie zbilansowanego
salda $rodkow na rachunkach bankowych
przedsigbiorstwa lub grupy kapitatowej

R. Kozierkiewicz, Dictionary of Account-
ing, Audit and Tax Term, www.mrf.pl,
2009

Konsolidacja rachunkéw bankowych,
optymalizacja przeptywow pieni¢znych
w ramach grupy kapitatowej

A. Dmowski, National cash pooling —
nierzeczywisty cash pooling jako forma
zarzgdzania plynnosciq finansowg —
konsekwencje podatkowe,
www.spolkigieldowe.bdo.pl, 2009

Konsolidacja rachunkéw bankowych,
w celu optymalizacji kosztow
ponoszonych przez poszczeg6lne
podmioty

T. Dabrowski, M. Olszewski, Cash pool-
ing in Poland,
www.internationallawoffice.com, 2007

Instrument, ktory umozliwia podmiotom
powiagzanym minimalizacj¢ wydatkow
odsetkowych

L. Owczarczyk, Aspekty podatkowe
ustugi cash pooling, www.mrf.pl, 2009

Kompleksowa ustuga zarzadzania
plynnoscig finansowg grupy podmiotow

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie przegladu literatury

Na potrzeby niniejszego artykulu cash pooling jest rozumiany jako metoda
zarzadzania finansami, ktéra zostala stworzona z mys$la o przedsigbiorstwach
dzialajacych w ramach grup kapitatowych. Cash pooling to mechanizm
pomagajacy zarzadzaé ptynno$cia finansowa grupy kapitatowej. Cash pooling jest
alternatywnym dla kredytu produktem oferowanym przez banki i stanowi
wykorzystanie réznic pomiedzy poszczegélnymi podmiotami pod wzgledem
zapotrzebowania na kapital zewngtrzny. Istota cash poolingu jest koncentracja
srodké6w z rachunkéw poszczegolnych podmiotow z grupy 1 zarzadzanie
zgromadzong w ten sposob sumg. Wynik odsetkowy jest korzystniejszy niz
indywidualne inwestowanie nadwyzek i indywidualne ponoszenie kosztow przez
poszczegdlne jednostki. Wskazany mechanizm opiera si¢ na przesylaniu zasobow
pieni¢znych spétek na jedno wspdlne konto, ktorym zarzadza pool leader, ktorym
moze by¢ bank badz podmiot wchodzacy w sktad grupy kapitatowej. Zadaniem
pool leadera jest takie rozplanowanie posiadanych $rodkow, by pokryte zostaty
ewentualne braki na poszczegélnych kontach. Mechanizmy typowego cash
poolingu zostaty przedstawione na Rysunku 1.

Kazdy z uczestnikow posiada pomocniczy rachunek bankowy, shuzacy
wylacznie do ustalania salda dla celéw dokonywania operacji wynikajacych
z porozumienia. Rachunki pomocnicze uczestnikow sg konsolidowane na gtéwnym
rachunku grupy, ktéry nalezy do pool leadera. Rachunek ten stuzy do
kompensowania sald wszystkich uczestnikow systemu. Salda ujemne na
rachunkach poszczegdlnych uzytkownikow pokrywane sa $rodkami, ktore
pochodza z rachunkéw podmiotow wykazujacych nadwyzki. Transfery te sa
dokonywane na koniec dnia obrachunkowego, a na poczatku dnia nastgpnego
dokonuje si¢ transferow zwrotnych.
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Ustalenie sald na
rachunkach pomocniczych
podmiotow systemu na
koniec dnia obrachunkowego

Przekazanie sald na
rachunek glowny grupy
(konsolidacja sald)

Kompensata sald na

rachunku gléownym grupy
saldo rachunku A: 0
saldo rachunku B: 0

saldo rachunku A: +100
saldo rachunku B: +200
saldo rachunku C: -120

=

saldo rachunku C: 0
saldo rachunku gt.: +180

=

=

Naliczenie odsetek od salda
na rachunku gléwnym grupy

Rozliczenie odsetek

na koniec okresu

rozliczeniowego
odsetki dla A: +1,2
odsetki dla B: +2,4
odsetki dla C: -3,6

=

Transfery zwrotne

saldo rachunku A: +100
saldo rachunku B: +200
saldo rachunku C: -120

saldo rachunku

180 x 0,02 =3,6

=

gtéwnego: 0

Rysunek 1. Uproszczony model cash poolingu

Zrédto: (Kochanowska 2014, s. 415)

Rozdzielenie zasoboéw nazywane jest kompensatg sald i moze przyjaé jedna

z trzech form (www.egospodatka.pl):
— Zero balancing cash pooling — konsolidacja rzeczywista polegajaca na koncen-

tracji srodkow na rachunku skonsolidowanym poprzez fizyczny transfer §rod-
kow, czyli rzeczywiste przesylanie pieniedzy miedzy rachunkami grupy kapita-
towej — nadwyzki z kont poszczegdlnych spotek (salda dodatnie) przesytane sa
na wspolne konto, a nastgpnie rozdzielane na konta, w ktorych wystepuje nie-
dobér (saldo ujemne).

National cash pooling — konsolidacja wirtualna — nie wystepuje fizyczny trans-
fer srodkow pienigznych, a jedynie salda z poszczegolnych rachunkéw uczest-
niczacych podmiotdéw podlegaja sumowaniu i w ten sposob obliczane sg odsetki
od kwoty netto zgromadzonych sald (Czajkowska 2014, s. 182). Wybdr takiej
formy konsolidacji §rodkéw jest mniej kosztowny od transferu rzeczywistego,
poniewaz nie ma laczenia i rozdzielania $rodkéw nalezacych do poszczegol-
nych jednostek. Bank ma obowigzek utrzymania rezerw od wszystkich akty-
wow, takze tych na kontach zrodtowych.

— Near-zero-balancing cash pooling (target pooling) — jest poltaczeniem dwoch

wyzej wymienionych form — na poszczegdlnych rachunkach na koniec kazdego
dnia wystepuje z gory zalozone saldo, a na rachunek gléwny przekazywana jest
tylko czegs¢ srodkow. Dzieki takiemu transferowi brak jest zerowania sald ra-
chunkoéw poszcezegolnych podmiotdw.
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Korzysci wynikajace z wdrozenia struktury cash pooling

Zastosowanie cash poolingu daje przedsigbiorstwom bioragcym w nim udziat
wiele korzysci (Czyzkowska 2010, s. 19). Podstawowa korzy$cig zawarcia umowy
cash poolingu jest poprawa ptynnosci finansowej catej grupy kapitatowej. Poprzez
konsolidacj¢ srodkdéw, grupa posiada aktywa pieni¢zne na poziomie zapewniajg-
cym utrzymanie ptynno$ci finansowej i zmniejszenie poziomu krétkoterminowych
linii kredytowych (Remlein 2014, s. 140). Dodatkowa korzyscig ekonomiczng jest
mozliwo$¢ korzystania z jednakowych stdp procentowych ustalonych dla salda
wynikajacego z rachunku gltéwnego. W przypadku dodatniego salda na rachunku
skonsolidowanym istnieje mozliwo$¢ ulokowania §rodkéw na rachunku depozyto-
wym typu overnight, co skutkuje osiggnigciem dodatkowych przychodéw z tytulu
odsetek. Ponadto grupa kapitatowa zaktadajaca rachunki bankowe w jednym banku
przy wykorzystaniu efektu skali ma wigkszg mozliwo$¢ wynegocjowania korzyst-
nych warunkéw wspotpracy niz jako pojedyncze podmioty. Obnizenie kosztow
oraz uproszczenie sposobu zarzadzania ptynnos$cig finansowa moze stanowi¢ swo-
bodnie kolejng korzys¢ cash poolingu, gdyz bank jest administratorem komplek-
sowej ustugi cash poolingu, na banku spoczywa obowiagzek biezacego monitoro-
wania zasobow wspolnej plynnosci finansowej grupy 1 automatycznego
sprawdzania, czy sg one wystarczajace, by realizowa¢ dyspozycje przelewu $rod-
kéw zlecone przez spotki grupy (Borowiec, Wloch 2013, s. 394).

Zaletg wykorzystania cash poolingu sa mozliwosci kontrolno-zarzadcze, zwia-
zane z funkcjonowaniem przedsigbiorstwa w ramach zaawansowanych systemow
bankowosci elektronicznej. Gromadzenie znacznej ilosci danych pozwala na pro-
wadzenie analiz, wykrywanie btedow, prawidtowosci czy zidentyfikowanie obsza-
row specyficznych dla danego przedsigbiorstwa (Okreglicka 2014, s. 78).

Tabela 2. Syntetyczne zestawienie zalet i wad cash poolingu

Zalety Wady
— poprawa plynnosci finansowej catej — ryzyko uzaleznienia spotek corek od
grupy kapitatowej finansowania spolek matek
— mozliwo$¢ korzystania — ryzyko kwalifikacji przeptywow
z jednakowych stop procentowych w ramach cash poolingu jako umowy
— mozliwos¢ ulokowania srodkow na pozyczki, rodzace powstanie
rachunku depozytowym typu overnight obowiazku podatkowego w podatku od
— obnizenie kosztow oraz uproszczenie czynnosci cywilnoprawnych
sposobu zarzadzania ptynnoscia — rozbieznosci stanowisk
finansowg w interpretacjach organow
— mozliwosci kontrolno-zarzadcze, podatkowych, przede wszystkim
zwigzane z funkcjonowaniem w kwalifikacji niedostateczne;j
przedsigbiorstwa kapitalizacji oraz stosowaniu
dokumentacji cen transferowych

Zrodto: Opracowanie wlasne
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Cash pooling pomimo posiadanych licznych korzySci ma réwniez wady.
Istotnym problemem sg rozbieznoS$ci interpretacyjne organow podatkowych, w tym
watek niedostatecznej kapitalizacji' zaprezentowany w przykladzie.

Przyklad

WSA - stan faktyczny — spotka wchodzaca w sklad jednej grupy kapitatowej
zamierza zawrze¢ z bankiem umowg¢ cash poolingu.

Problem interpretacyjny — art. 16 ust. 1 pkt 60 i 61 ustawy o podatku dochodo-
wym od oséb prawnych (dalej u.p.d.o.p.) (Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. ...).

WSA - rozstrzygnigcie — ,,ograniczenia w zaliczaniu do kosztow uzyskania
przychodow przewidziane w art. 16 ust. 1 pkt 60 i 61 u.p.d.o.p. dotycza odsetek od
pozyczek (kredytow) udzielanych podatnikowi przez podmioty z nim powigzane,
powstaje problem oceny, czy odsetki wyptacane w ramach umowy cash poolingu
podlegaja takiej kwalifikacji. W ocenie sadu ustuga cash poolingu wykazuje pewne
podobienstwa do umowy pozyczki w rozumieniu art. 16 ust. 7b u.p.d.o.p., jednak
nie wyczerpuje istotnych jej znamion. Sad wyklucza mozliwo$¢ kwalifikacji umo-
wy cash poolingu jako umowy pozyczki, co oznacza, ze odsetki ptacone w ramach
umowy cash poolingu nie beda podlegaé restrykcjom wynikajacym z przepisow
o niedostatecznej kapitalizacji” (Wyrok Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego
w Warszawie z dnia 30 stycznia 2015 r.). Poglad taki jednak nie znalazt akceptacji
przez NSA.

NSA — podkreslit, ze specyfika systemu cash poolingu nie oznacza, ze cash po-
oling nie moze zosta¢ uznany za pozyczke w $wietle przepisow u.p.d.o.p. Przeka-
zywanie srodkoéw pienieznych pomiedzy podmiotami, przy jednoczesnym zobo-
wigzaniu do zwrotu danych $rodkow oraz uzyskiwaniu w zwigzku z tym
okreslonego wynagrodzenia w postaci odsetek, co wskazuje na spelnienie ustawo-
wych przestanek (art. 16 ust. 1 pkt 60 i 61 u.p.d.o.p.) uznania umowy cash poolin-
gu za pozyczke. Co oznacza, ze odsetki beda podlegaé restrykcjom art. 16 ust. 1
pkt 60 1 61 u.p.d.o.p. (Wyrok Naczelnego Sadu Administracyjnego z dnia 30 wrze-
$nia 2015 r., sygn. akt I[I FSK 3137/14).

W innym wyroku NSA zajat podobne stanowisko, uznajac, ze ,,umowa cash
poolingu wypelia przestanki zaliczenia jej do umowy pozyczki zdefiniowanej
w art. 16 ust. 7b u.p.d.o.p.” (Wyrok Naczelnego Sadu Administracyjnego z dnia
30 wrzesnia 2015 r., sygn. akt I FSK 2033/14). ,,Spotka uczestniczaca w systemie
rozliczen finansowych nie jest zobowigzana do przeniesienia z gory ustalonej ilo$ci
pieniedzy na rzecz okreslonego podmiotu, lecz udostgpnia Iub pobiera $rodki
w zalezno$ci od swojej sytuacji finansowej. Fakt tej wlasnie sytuacji finansowe;j
i pobierania Srodkdéw oznacza, ze mamy do czynienia z pozyczka w $wietle przepi-
sow o niedostatecznej kapitalizacji” (Wyrok Naczelnego Sadu Administracyjnego
z dnia 21 lipca 2016 r., sygn. akt I FSK 1739/14).

! Zwana réwniez cienkg kapitalizacja — kalkulacja limitu odsetek zaliczanych do kosztow uzyskania
przychodu, ma zastosowanie do wszystkich podmiotow powiazanych, ktore sa biorcami pozyczek.
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Réwniez Naczelny Sad Administracyjny w orzeczeniu z dnia 4 sierpnia 2016 r.
podzielit powyzsze stanowisko, wskazujac, ze struktury cash poolingu stanowig
pozyczke w rozumieniu definicji zawartej w art. 16 ust. 7b u.p.d.o.p., a w konse-
kwencji mozna przyjac, ze w odniesieniu do odsetek wyptacanych przez spotke
w zwigzku z uczestnictwem w strukturze cash pooling znajduje zastosowanie
ograniczenie w zakresie tzw. niedostatecznej kapitalizacji, wynikajace z art. 16 ust.
1 pkt 60 1 61 u.p.d.o.p. (Wyrok Naczelnego Sadu Administracyjnego z dnia
4 sierpnia 2016 r. sygn. akt II FSK 1097/16).

Jak zaprezentowano w przyktadzie, umowa cash poolingu wywohuje polemike
w zastosowaniu wlasciwych przepisoOw prawa majgca odzwierciedlenie w licznych
orzeczeniach sagdowych.

Podsumowanie

Jednym z podstawowych zadan osob odpowiedzialnych za zarzadzanie finan-
sami przedsigbiorstwa (grupy kapitatowej) jest dazenie do minimalizacji kosztow,
pozyskiwanie zrodel finansowania oraz maksymalizacja korzysSci z posiadanej
gotowki. Cash pooling jako instrument zarzadzania gotowka jest dziataniem zwia-
zanym bezposrednio lub posrednio z celowym ksztattowaniem krotkoterminowego
potencjatu finansowego. Stanowi odpowiedZ na wyzwania stawiane przez przed-
sigbiorstwa w dziedzinie zarzgdzania gotowka.

Cash pooling pozostaje w Polsce jeszcze niedoceniany, pomimo tego, ze od-
grywa coraz bardziej znaczaca role w zarzadzaniu gotowka w grupach kapitato-
wych. Wynika to zapewne z faktu braku prawodawstwa, ktore definiowatoby
umowe cash pooling. Dotychczasowe postanowienia umowy cash poolingu sa
konstruowane kazdorazowo na podstawie zasady swobody umow.

Ponadto, jak przedstawiono w niniejszym opracowaniu, rozbieznos$ci interpreta-
cyjne dotyczace podatku dochodowego w zwiazku z zawarciem przez grupg umo-
wy cash poolingu i szereg innych, rodzi niepewnos¢ prawidtowego funkcjonowa-
nia cash poolingu.
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LIQUIDITY CONTROL USING CASHPOOLING
FOR EXAMPLE GROUP

Abstract: Interms of developing the capital market,increasingly complex structures can
beobserved. Business units operating onthe market, in order to achieve theirgoals, are
numerous and variedrelationships with other parties to forma capital group. The aim of
the article isto present the essence of the Group andof the concept of cash pooling with
anindication of the practical application ofthe agreement cash pooling in thegroup as a
tool for affecting the liquidityof the group. In the article mentionedforms of cash pooling
and the benefitsof its use. Business management(holding company) requires the use
ofmodern methods for liquidity, cashpooling without a doubt is the way to dothis..

Keywords: cash pooling, financialliquidity, capital group
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