


FUNI DA
RODZINNI

manzedzie sulccesyi

Wprowadzenie ustawy o fun-
dacji rodzinnej to przetomowy
moment dla polskich firm ro-
dzinnych. Po latach oczekiwan
i licznych konsultacjach Pol-
ska dotaczyta do grona panstw,
ktére umozliwiaja skuteczne,
prawnie uporzadkowane i dtu-
gofalowe planowanie sukcesji
majatku rodzinnego. Ustawa,
ktéra weszta w zycie w 2023 r.,
otworzyta przed przedsiebior-
cami nowy rozdzial — umozli-
wiajacy budowanie trwalych
struktur wtaseicielskich, zabez-
pieczenie intereséw przysztych
pokolent oraz zachowanie cia-
glosci dziatalnosci firm rodzin-
nych.

Raport, ktéry oddajemy
w Paristwa rece, stanowi pro-
be podsumowania pierwszych
miesiecy funkcjonowania no-
wych przepiséw. Analizujemy
zaré6wno potencjal, jaki niesie
ze sobg fundacja rodzinna, jak
i wyzwania praktyczne zwia-
zane z jej zaktadaniem i pro-
wadzeniem. ZgromadzilisSmy
opinie ekspertéw prawnych,

podatkowych i sukcesyjnych,
a takze glosy samych przedsie-
biorcéw — tych, ktorzy juz zde-
cydowali sie skorzystac z nowe-
go rozwiazania.

W kontekscie rosnacej swia-
domosci w zakresie planowa-
nia sukcesji, tadu rodzinnego
oraz zarzadzania majatkiem
z mysla o przysztych pokole-
niach, fundacja rodzinna staje
sie realnym narzedziem nie tyl-
ko ochrony majatku, ale i bu-
dowy trwalego dziedzictwa.
Coraz wiekszg role odgrywaja
réwniez czynniki ESG - odpo-
wiedzialnos¢ za otoczenie spo-
teczne, srodowiskowe i trans-
parentnosé zarzadzania — ktére
wiele rodzinnych firm natural-
nie wpisuje w swoja filozofie
dziatania.

Mamy nadzieje, Ze ten raport
stanie sie zaréwno Zrédiem
wiedzy, jak i inspiracja do dal-
szego rozwoju firm rodzinnych
w Polsce — z myslg o stabilnej
przysztosei nie tylko jednej ge-
neracji.




Sukcesja zaczyna
sie od wychc

JesteSmy w cie
polskie
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onad potowa polskich
firm rodzinnych jest
nadal zarzadzana

przez pierwsze pokolenie, czyli
zatozycieli biznesu. Tak wyni-
ka z raportu ,,Polski Sukcesor:
wcigz na $ciezce wzrostu i eks-
pansji” opracowanego przez
PwC Polska. Analizy firmy do-
radczej méwia réwniez, ze wiek-
$z0$6 firm rodzinnych (60 proc.)
ma plan sukcesji, jednak w co
siédmym przypadku opracowa-
no go bez udziatu mtodszego po-
kolenia, a w co 20. firmie sukce-
sorzy nawet nie wiedza, ze taki
plan istnieje.”

Nie mamy w zwyczaju wprowa-
dzaé mlodych w nasze zasady
i spos6b myslenia o biznesie. Je-
§li nie utozymy relacji z dzieémi
tak, by$my ,grali do tej samej
bramki”, to nie mozemy oczeki-
waé, ze bedg realizowac nasze
plany — one beda mialy swoje.
Jezeli chcemy, by nasze dzie-
ci budowaly dalej to, co sami
zaczeliSmy, musimy sprawic,
by nasze wartosci staty sie ich
wartosciami. To nie moze wy-
gladaé tak, ze senior rodu siada
i méwi: ,Synu, dam ci 50 albo
100 mln, tylko kontynuuj moje
dzieto”. Naszg rolg jest zaszcze-
pienie w dzieciach zaangazowa-
nia i zrozumienia.

OSOBY ZAMOZNE
MAJA CORAZ WIEKSZA
SWIADOMOSC, ZE
BEZ ODPOWIEDNIEGO
WSPARCIA NAWET
NAJWIEKSZY MAJATEK
MOZE SIE ROZPROSZYC,
MOZNA GO UTRACIC.
I

FUNDACJE RODZINNE

TRADYCJA?

W Polsce nie mamy trady-
cji wielopokoleniowego pro-
wadzenia firm. Nasza historia
— z wojnami, socjalizmem i bra-
kiem poszanowania dla wta-
snosci prywatnej — przerwala
ciaglosé, ktéra w innych kra-
jach byla pielegnowana przez
stulecia. W krajach, takich jak
Wielka Brytania, Francja czy
USA, dzieci od najmtodszych lat
wprowadzane sg w wartosei fir-
my, uczge sie przez obserwacje
i uczestniczenie w codziennym
zyciu biznesowym, co pozwala
im poczué odpowiedzialnosé za
dziedzictwo.

Pamietam spotkanie dotycza-
ce procesu sukcesji w rodzinnej
firmie, w ktérym bratam udziat.
Ojciec — przedsiebiorca starej
daty — nie widziat potrzeby pro-
wadzenia takich rozméw. Byt
przekonany, ze dzieci sa dobrze
przygotowane — ukoczyly pre-
stizowe uczelnie w Anglii, mia-
ty odpowiednie kompetencje
— i jego plan zakladal rozwd;j
biznesu na rynku brytyjskim.
Tymezasem synowie mieli zu-
pelnie inne pomysly — intereso-
wali si¢ kryptowalutami. Jaki
z tego wniosek? Nie jest dobrze,
jesli dopiero w wieku 70 lat za-
czynamy mysleé o sukces;ji, a na-
sze dzieci maja juz 30 czy 40.
Najlepszy czas na rozpoczecie
rozméw o przekazaniu firmy to
moment, gdy mamy 40-50 lat.
Wtedy jeszcze jest czas, by zbu-
dowaé wspdlng wizje.

NARZEDZIA SUKCESJI

W ostatnich latach coraz cze-
$ciej méwi sie w Polsce o ko-
niecznosci porzadkowania ma-
jatku rodzinnego i $wiadomego
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przekazywania zasobéw kolej-
nym pokoleniom. W §lad za tym
pojawiaja sie nowe instrumenty
prawne i inwestycyjne, ktore
maja wspierac ten proces. Jed-
nym z nich jest coraz bardziej
popularna fundacja rodzinna.
Od korica maja 2023 r. — czyli
od momentu, gdy odpowiednie
przepisy weszty w zycie — do 19
marca 2025 r. w Polsce zareje-
strowano 2218 fundacji rodzin-
nych, co oznacza $rednio 102
nowe podmioty miesiecznie.”
Fundacja rodzinna jest instru-
mentem, ktory moze wspieraé
proces sukcesji — tak samo jak
spotki holdingowe, ASI czy pro-
ste spétki akeyjne. Mozna je wy-
korzystaé dobrze albo 7Zle. Pamie-
tajmy, ze one same ,nie robia”
sukcesji. Sukcesja odbywa sie
w relacjach pomiedzy pokole-
niami rodziny, ktéra ma wizje,
wartosci i umie sie ze soba po-
rozumieé¢. Tam, gdzie relacje sg
poukladane, nie zawsze potrzeba
skomplikowanych konstrukeji.
Czasem wystarczy prosty hol-
ding, zeby sukcesja sprawnie za-
dzialata.

W ostatnim czasie pojawia sie
tez coraz wiecej tzw. family office
— czyli struktur stworzonych do
zarzadzania majatkiem rodzin-

JESLI NIE UEOZYMY
RELACJI Z DZIECMI TAK,
BYSMY ,,GRALI DO TEJ
SAMEJ BRAMKI”, TO NIE
MOZEMY OCZEKIWAC,
7E BEDA REALIZOWAC
NASZE PLANY - ONE
BEDA MIALY SWOJE.

nym — czasem formalnych, z na-
7w zawierajaca nazwisko rodzi-
ny albo nazwe firmy, z ktérg ten
majatek sie kojarzy. Czasem po
prostu sg to spétki inwestycyjne
z dobrze okreslong funkejg: nie
prowadza dziatalnosci operacyj-
nej, ale maja gromadzié, pomna-
zaé i chronié kapital rodzinny.

CZY TO JEST DOBRE
ROZWIAZANIE?

Zdecydowanie tak. Family of-
fice to nie tylko moda — to co-
raz bardziej koniecznosé. Bo
W pewnym momencie zarza-
dzanie majatkiem przestaje byé
sprawg jednej osoby czy jed-
nego pokolenia. Wtedy trze-
ba stworzy¢ strukture, ktéra
bedzie miata jasng tozsamosé,
misje i zasady dzialania. Pro-
blem w Polsce polega na tym,
ze nie mamy jeszcze dobrych
regulacji dla family office, wiec
nie przypominajg one struk-
tur znanych ze Szwajcarii czy
Lichtensteinu. Wtagnie dlate-
go warto dostrzegac i nazywac
te struktury, ktére juz istnieja,
bo im czesciej bedziemy to ro-
bié, tym wieksza szansa, ze ten
segment rynku zostanie wresz-
cie zauwazony rowniez przez
ustawodawce.

NOWE POKOLENIE, NOWE
PODEJSCIE

W przestrzeni publicznej co-
raz czesciej mowi sie o sukeesji,
a Swiadomosé spoteczna w tym
zakresie ro$nie. Posiadanie du-
zego majatku to nie tylko przy-
wilej, ale takze odpowiedzialno$é
— za jego pomnazanie oraz to,
komu i jak zostanie on przekaza-
ny. Nowe pokolenie, wychowane
po transformacji, podchodzi do

FUNDACJA RODZINNA
JEST INSTRUMENTEM,
KTORY MOZE WSPIERAC
PROCES SUKCESJI -
TAK SAMO JAK SPOLKI
HOLDINGOWE, ASI
CZY PROSTE SPOLKI
AKCYJNE. MOZNA JE
WYKORZYSTAC DOBRZE
ALBO ZLE.

kwestii dziedziczenia i zarzadza-
nia majatkiem z nowym spoj-
rzeniem, bardziej otwartym na
$wiat i globalne konteksty.
Coraz czesciej w moim biurze
pojawiaja sie nie tylko przed-
siebiorcy, ale takze ich dzieci,
a czasem nawet kilka pokolen.
To ogromna zmiana, poniewaz
jeszceze niedawno dominowat
model ojca zalozyciela, ktéry
samodzielnie decydowal o przy-
szlosci majatku. Drzi$ te spotka-
nia wygladajg inaczej — rodziny
przychodza, bo czuja potrzebe
wsparcia, ale czesto tez dlatego,
ze W pewnym sensie prowadza
biznes wspélnie. Osoby zamozne
maja coraz wieksza $wiadomosé,
ze bez odpowiedniego wsparcia
nawet najwiekszy majatek moze
sie rozproszyé, mozna go utra-
cié. To pokazuje, jak zmienia sie
podejscie do tego tematu. Za-
rzadzanie kapitatem rodzinnym
coraz czesciej trafia w rece eks-
pertéw, a sukcesja staje sie nie
tylko tematem rozméw, ale kon-
kretnym planem dziatania.
*. PwC - Polski sukcesor - na Sciezce wzrostu
i ekspansji [Raport]
**.Grant Thorton - Fundacje rodzinne i jak

korzysta z nich polski biznes?
[Raport]
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FUNDACJE RODZINNE

Jak zabezpieczy¢ kapitat fundacji rodzinnych
w czasach geopolitycznych napiec?

Z Marcinem Ciechonskim, ekspertem z Saxo Banku,

Swiecie pelnym
napiec geopoli-
tycznych coraz

wiecej fundacji rodzinnych za-
stanawia sig, gdzie bezpiecznie
trzyma¢ swoje zasoby finanso-
we. Czy geograficzna dywersy-
fikacja kapitatu to dzi$ koniecz-
nosc dla fundacji rodzinnych?
Tak, dywersyfikacja stata sie pod-
stawowa zasadg zarzadzania ma-
jatkiem dla kazdej fundacji rodzin-
nej. Myslac o dywersyfikacji, nalezy
uwzgledni¢ r6zne warstwy ryzyka,
na ktére moze by¢ narazony kapi-
tal. Dlatego warto roztozy¢ zasoby
finansowe na rézne kraje i instytu-
cje finansowe, inwestujac w rézno-
rodne waluty oraz produkty, takie
jak lokaty, obligacje, akcje czy fun-
dusze ETF. Fundacje rodzinne po-
winny przede wszystkim rozwazy¢
dywersyfikacje geograficzna, czyli
trzymanie czesci swoich zasobow
w bankach zagranicznych znajdu-
jacych sie w krajach o stabilnym
systemie finansowym. Takie po-
dejécie pozwala na maksymaliza-
cje zyskoéw z kapitatu przy jedno-
czesnym zabezpieczeniu go przed
lokalnymi ryzykami.

Czy fundacja rodzinna z Pol-

ski moze otworzy¢ rachunek

w banku zagranicznym?

To moze by¢ problem, poniewaz
niewiele instytucji zagranicz-
nych oferuje takie rozwigzanie
lub rachunki takie sg kosztowne

rozmawiata Justyna Szymanska.

w utrzymaniu. Istniejg jednak in-
stytucje, ktére umozliwiajg otwar-
cie rachunkéw online bez koniecz-
nosci fizycznej obecnosci, takie jak
Saxo Bank. Saxo Bank jest jednym
z najwiekszych dunskich bankéw
i $rodki klientéw sa przechowy-
wane w Danii, kraju z najwyzszym
ratingiem kredytowym AAA, co
dodatkowo zwieksza bezpieczen-
stwo kapitatu. A to wiasnie aspekt
wiarygodnosci instytucji finanso-
wej powinien by¢ najwazniejszym
kryterium wyboru partnera dla
fundacji rodzinnej. Warto w tym
momencie podkresli¢, ze Saxo
Bank to instytucja SIFI, czyli o zna-
czeniu systemowym dla catego
sektora bankowego w Danii oraz
posiadajaca rating inwestycyjny
od S&P na poziomie A-.

Czy to rozwigzanie jest odpo-
wiednie dla kazdej fundacji
rodzinnej? Saxo Bank nie jest
typowym bankiem.
Rzeczywiscie, Saxo Bank rézni
sie od tradycyjnych bankéw, po-
niewaz oferuje jedynie rachunki
inwestycyjne, ktére umozliwiaja
inwestowanie w globalng oferte

instrumentow finansowych. Jest
to wiec oferta skierowana gtéw-
nie dla fundacji, ktére chca zain-
westowac srodki poprzez szerokay
game miedzynarodowych instru-
mentéw finansowych, takich jak
akcje, ETF-y, obligacje skarbowe
i korporacyjne, fundusze inwesty-
cyjne oraz inne aktywa z réznych
czesci $wiata, takich jak Ameryka
Pétnocna, Europa, Azja czy rynki
wschodzace. Ze wzgledu jednak
na to, ze rachunki w Saxo sa bez-
ptatne i oprocentowane, mozna
je réwniez wykorzystywac tylko
do przechowywania kapitatu i ge-
nerowania odsetek z mozliwoscia
wyptaty srodkéw w dowolnym
momencie.

SAXO

BE INVESTED

materiat partnera
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Polscy przedsiebiorcy
ktadg nacisk na sukcesje

41 proc. respondentéw woli przekazac firme spadkobiercom, niz jg sprzedac.
Az jedna trzecia nie ma jeszcze opracowanej strategii sukcesji. 32 proc.
respondentbw z firm rodzinnych wskazato godzenie intereséw rodzinnych

i biznesowych jako kluczowe wyzwanie w poréwnaniu z pozostatymi

przedsiebiorstwami.

PAWEL BUKOWINSKI
partner zarzadzajacy EY-Parthenon

arometr przedsiebior-
czosei 2025 EY to
efekt rozmoéw z przed-

siebiorcami z 16 krajéw Euro-
py Srodkowej, Wschodniej i Po-
tudniowo-Wschodniej, w tym
z Polski. Celem byta préba oceny
stanu przedsigbiorczosci w re-
gionie. Jednym z istotnych wat-
kéw w badaniu byta kwestia za-
rzadzania majatkiem rodzinnym
i sukees;ji.

Badanie pokazato, ze wigk-
szo$¢é polskich przedsiebiore6w
(67 proc.) nie planowata pozby-
waé sie swoich firm w ciggu naj-
blizszych 12 miesiecy, poniewaz
przekonani co do perspektyw
dalszego rozwoju, chcieli utrzy-
maé wlasnosé i kontrole. Jedna
trzecia (32 proc.) deklarowata,
ze nie ma w ogéle planu wycho-
dzenia z firmy. Jedynie 20 proc.
deklarowato, ze moze sprzedaé
udzialty w perspektywie pieciu
lat lub mniej. Dalsze 27 proc.
dopuszeza mozliwosé sprzedazy

w ciggu 5-10 lat, a 21 proc. roz-
waza odejscie z firmy za ponad
10 lat.

Pokazuje to zaangazowanie pol-
skich przedsiebiorcow w utrzy-
manie stabilnosei i ciaglosci or-
ganizacji, co jest wazniejsze od
potencjalnych zyskéw wynikaja-
cych z przeniesienia wlasnosci.
Najwieksza grupa przedsie-
biorcéw (41 proc.) deklarowata
w badaniu, ze chce przekazaé
firme rodzinie w procesie sukce-
sji. Respondenci nie wykluczali
sprzedazy funduszowi inwesty-
cyjnemu, innej firmie lub wejscia
na gietde papieréw wartoscio-
wych (respondenci mogli w tym
pytaniu wybraé¢ wiecej niz jedna
odpowiedz).

W badaniu przedsiebiorcy pod-
kreslali, ze przeszkoda w roz-
woju organizacji byta niepewna
sytuacja gospodarcza oraz nie-
stabilno$¢ geopolityczna. Takie
otoczenie biznesu czesto prowa-
dzi do zanizenia wyceny akty-
wow, wiec firmy sg sprzedawane
ze znacznymi dyskontami w sto-
sunku do ich dtugoterminowego
potencjatu.

Z punktu widzenia rozwoju
biznesu fuzje i przejecia mogg
stanowié kluczowy sposéb na
zwiekszenie skali dziatalno$ci.
W niektérych przypadkach sg
niezbedne do osiaggniecia wyzna-
czonych celéw. Przysztosciowo
myslacy nabywey o silnej pozy-
cji finansowej mogg wykorzystaé
cykliczne spadki wycen.
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Jednym z powodéw powstrzy-
mywania sie przed akwizycjami
bylo przekonanie, ze wiele trans-
akeji nie przynosi wartosci dla
akcjonariuszy. Badania EY po-
kazujg jednak, ze w przypadku
ponad potowy fuzji i przejec fir-
my osiagnety lub wrecz przekro-
czylty zakladane cele dotyczace
wartosci. W przypadku dezinwe-
stycji prawie potowa transakeji
miata podobny wynik.
Tworzenie wartosci wynika
z synergii, ktéra zwieksza prze-
wage konkurencyjng — czy to
poprzez efektywnosé kosztowa,
uzupelniajace sie kompetencje
i produkty, poszerzenie dostepu
do rynku, czy przyspieszenie in-
nowacji. Transakecje oparte na
jasnych, strategicznych prze-
stankach zazwyczaj osiagaja
lepsze wyniki niz czysta konso-
lidacja.

W 2024 r. EY przebadat podej-
$cie polskich przedsiebiorstw
do fuzji i przejeé. Badanie Per-

spektywy M&A pokazalo, ze
gléwnym motorem transakeji
byto przyspieszenie rozwoju
(56 proc.) i ekspansja rynkowa
(40 proc.), podezas gdy 30 proc.
sprzedajacych chciato sie do-
stosowaé do nowych warun-
kéw rynkowych. Tylko 5 proc.
badanych wtedy polskich firm
zdecydowalo sie na przejecie
zagranicznego podmiotu w celu
wej$cia na nowy, trudno dostep-
ny rynek.

Zgodnie z Barometrem przed-
siebiorezosei 2025 wiekszosé
respondentéw planuje przeka-
zaé swoje firmy spadkobiercom,
ale nie zmierzyla sie jeszcze
7 wyzwaniem, jakim jest strate-
gia sukcesji. Zaledwie 20 proc.
miato przygotowany plan prze-
kazania zarzadzania, a 28 proc.
w ogdle sie tym nie zajeto. Naj-
wieksza grupa planowata niefor-
malnie, rozmawiajac w zamknie-
tym, rodzinnym gronie.

Nigdy nie jest za wczesnie na
przygotowanie strategii suk-
cesji. Rozpoczecie rozméw na
dtugo przed tym, zanim obec-
ni wilasciciele zaczng planowacé
przejscie na emeryture, jest nie-
zwykle wazne. Wezesne przeka-
zanie zarzadzania oraz wlasciwe
pokierowanie tym procesem po-
maga firmom rodzinnym zacho-
waé konkurencyjnosé, poniewaz
nastepne pokolenie wnosi $wie-
ze pomysly, jednoczesnie korzy-
stajac z doswiadczenia i wska-
zéwek nestoréw biznesu.

Cheac przekazaé firme nastep-
com, niemal polowa przedsie-
biorcé6w w Polsce (42 proc.)
reinwestowata zyski. To zdecy-
dowanie mniej niz w regionie,
gdzie robita to ponad potowa

FUNDACJE RODZINNE

(57 proc.). Takze mniej pol-
skich firm dywersyfikowato in-
westycje (odpowiednio 31 proc.
i 40 proc.).

Poza strategia sukcesji w ba-
danych firmach rodzinnych pro-
blemem byto godzenie intereséw
rodzinnych i biznesowych — oba
wyzwania wskazato po 32 proc.
respondentéw. W regionie byto
to wyzwanie dla az 45 proc.
Jedna czwarta polskich przed-
siebiorcéw musiata zarzadzaé
konfliktami w rodzinie, by za-
pewnié¢ dtugoterminows stabil-
nosé i wzrost, tylko 3 pp. mniej
niz. w pozostatych krajach tej
czesci Europy.

Firmy rodzinne w badanych
przez nas krajach sg bardziej niz
polskie proaktywne w zatrzy-
mywaniu zyskow, jak i dywer-
syfikacji inwestycji, aby zapew-
nié dtugoterminowa stabilnosé
finansowg. Z drugiej strony
maja wieksze trudnosci zwigza-
ne z réwnowazeniem intereséw
i zarzadzaniem konfliktami.

O BADANIU

Barometr przedsiebiorczosci
2025 zostat przeprowadzony
w lutym i marcu 2025 r. wsréd
1031 przedsiebiorcéw z 16 kra-
jow regionu: Bulgarii, Chor-
wacji, na Cyprze, w Czechach,
Estonii, Grecji, na Wegrzech,
Lotwie, Litwie, Malcie, w Pol-
sce, Rumunii, Serbii, Stowacji,
Stowenii i Turcji.

Wsréd 179 polskich responden-
téw najwieksza grupa byty fir-
my przemystowe i z sektoréw:
energetycznego, konsumenckie-
go oraz ochrony zdrowia. Pol-
skie firmy weigz sa stosunkowo
mtode — tylko 30 proc. istnieje
ponad 20 lat.
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Fundacja rodzinna
a firma rodzinna

— zmiana modelu zarzadzania majatkiem rodzinnym

0d maja 2023 r. mamy zarejestrowanych ponad 2500 fundacji rodzinnych.
Do konca roku bedzie ich ponad 4000! Nie ma obecnie formy prawne;j
w Polsce, ktora przyciggataby wieksze zainteresowanie.

MICHALE ZAWISZA
Managing Partner, CIO, ZAWISZA
Private Investments

kad ta popularnosé?
SPraktyeznie sa dwie
przyczyny. Aspekt po-
datkowy — fundacja nie ptaci
podatkéw z tytutu zyskéw kapi-
talowych oraz aspekt sukcesyjny
— aktywnosci biznesowe funda-
toréw (np. udziaty firmy rodzin-
nej) wniesione do fundacji s za-
bezpieczone przed podziatem.

GLOWNY CZYNNIK PRZY
PODEJMOWANIU DECYZJI

W zdecydowanej wiekszosci za-
tozycielami fundacji sa przedsie-
biorcy i dlatego korzysci podat-
kowe byty najprawdopodobniej
gléwnym czynnikiem decyzji ich
powotania. Jednak przedsiebior-
cy fundatorzy szybko zdajg sobie
sprawe, ze fundacja rodzinna, to
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nie firma, ktéra np. prowadzi
proces produkcyjny i sprzedaje
wyroby, wypracowuje zysk oraz
pokrywa czesé kosztéw osobi-
stych, tylko rodzinny fundusz
inwestycyjny, ktérego celem jest
stabilne budowanie wartosci po-
przez realizowanie inwestycji
oraz zabezpieczenie biezacych
potrzeb beneficjentéw.

W ciagu ostatniego roku prowa-
dzitem wiele rozméw z zalozycie-
lami fundacji rodzinnych i wiem,
ze jest to dla nich wyzwanie, bo
praktycznie stali si¢ inwestorami,
a tematyka inwestycji kapitato-
wych wiagzala si¢ dla nich raczej
ze spontanicznymi inwestycjami
na GPW. Jednoczes$nie sg oni
»zachecani” przez przedstawi-
cieli podmiotéw zajmujacych sie
zarzadzaniem lub poszukujacych
kapitatu, aby ulokowaé cze$é ma-
jatku u nich. Zagraniczne i kra-
jowe banki, TFI, VC/PE/PD,
podmioty realizujgce inwestycje

nieruchomosciowe lub oferujace
inne ,okazje inwestycyjne” pre-
zentujg swoje propozycje. Co
wybraé? Odpowiedzialni twércy
fundacji rodzinnych wiedza, ze
musza sobie z tym poradzié, ale
jak to zrobié, skoro rozmowa jest
prowadzona czesto z uzyciem ta-
kich pojeé, jak klasa aktywow,
zwrot, ryzyko, dywersyfikacja?
Sa one oczywiscie zrozumia-
te, ale trudno jest je przetozy¢
na wiedze praktyczna, ktéra
miataby dotyczyé ich majatku.
A majatek fundacji, aby byt
bezpieczny i trwaty, powinien
byé zdywersyfikowany w kla-
sach aktywow i geograficznie,
oraz w czesei by¢ ptynnym. Musi

DO POMOCY
W HOLISTYCZNYM
ZARZADZANIU
MAJATKIEM RODZINNYM
POWOLYWANE SA
MULTIFAMILY OFFICE,
KTORYCH LICZBA
SYSTEMATYCZNIE ROSNIE.

mieé tez odpowiedniag wartosé,
aby potencjalne zyski z inwesty-
cji pokrywaly wydatki zwiazane
z administracja i zarzadzaniem
oraz wyplaty na rzecz benefi-
cjentéw. W innym przypadku
bedzie on malat az zniknie.

INNE SRODOWISKO
INWESTYCYJNE

Zarzgdzanie majatkiem fundacji
rodzinnej to nie to samo, co za-
rzadzanie firmg rodzinng. Wy-

FUNDACJE RODZINNE

maga innej wiedzy oraz funkejo-
nowania w innym $rodowisku
— Srodowisku inwestycyjnym.
Do pomocy w holistycznym za-
rzadzaniu majatkiem rodzinnym
powotywane sg multi-family of-
fice, ktorych liczba systema-
tycznie ro$nie. Aktualnie, jak
prezentuje raport Deloitte , The
Family Office Insights — Glo-
bal Edition 2024”7, na $wiecie
funkejonuje ich ponad 8 tys.,
a w ciggu najblizszego roku
przybedzie ich tysiac.

Pomimo bogatego doswiad-
czenia zawodowego 7z obsza-
ru private equity i rozumienia
aspektéw inwestycji, w zakre-
sie sektorowego zarzadzania
majatkiem fundacji korzystamy
z ustug specjalistow zarzadzania
portfelem ptynnym, inwestycji
nieruchomosciowych i inwesty-
cji kapitatowych, ktérzy pracuja
wg przyjetej przez nas strategii
inwestycyjnej. Uczestniczymy
tez w miedzynarodowym §ro-
dowisku family office, umozli-
wiajacym dostep do interesuja-
cych projektéw inwestycyjnych,
w ktére inwestujemy z innymi
majatkami rodzinnymi. Lepiej
mie¢ kilka mniejszych inwesty-
cji niz jedna.

Zespot ludzi tworzgeych family
office, zarzadzajacy majatkiem
fundacji i wspétpracujacy z jej
beneficjentami, daje komfort, ze
w wypadku braku mozliwosci
opiekowania sie nim osobi$cie,
bedzie on zarzadzany profesjo-
nalnie i speiniat cele indywi-
dualne, oraz ze bedzie trwaly
i bezpieczny. I to traktujemy
jako w pelni zrealizowang suk-
cesje wobec majatku rodzinne-
go, ktory bedzie funkcjonowat
miedzypokoleniowo!

HOME&MARKET | LIPIEC-SIERPIEN 2025 M 89



Korzysci podatkowe
z prowadzenia fundacji
rodzinnej

Po péttora roku od wprowadzenia ustawy o fundacjach rodzinnych
zarejestrowano ich przeszto tysigc. Duze zainteresowanie jest odpowiedzia
na coraz czesciej wystepujacy w polskich firmach - nierzadko zaktadanych
w okresie transformacji systemowej - problem planowania sukcesji.

JAN KARCZEWSKI
dyrektor ds. klientow
strategicznych, Michael / Strom
Dom Maklerski

undacja rodzinna to
nowoczesne narzedzie
prawne, ktére zysku-

je rosnaca popularno$é wsréd
0s6b cheaceych zarzadzaé swoim
majatkiem i zabezpieczy¢ inte-
resy swoich bliskich w dtugim
okresie. Oprécz wielu aspektow
zwigzanych z organizowaniem
sukcesji majatkowej czy ochrong
aktywoéw fundacje rodzinne ofe-
ruja réwniez wiele korzysci po-

1
| !

datkowych, ktére mogg stanowié
istotng zachete do ich tworzenia.

SUKCESJA POD KONTROLA

Gtéwnym celem fundacji ro-
dzinnej jest przekazanie ma-
jatku spadkobiercom w sposéhb
uporzadkowany i zgodny z wolg
zatozyciela — fundatora. Dzie-
ki fundacji fundator moze sku-
tecznie zaplanowaé sukcesje,
eliminujac czesé ryzyk zwia-

FUNDACJA RODZINNA, JAKO
ODREBNA OSOBOWOSC PRAWNA,
JEST OBCIAZONA PODATKIEM
WYNOSZACYM 15 PROC.,
POBIERANYM DOPIERO
W MOMENCIE WYPEATY SRODKOW
Z FUNDACJI RODZINNEJ

zanych z procesem dziedzicze-
nia. Umozliwia to przekaza-
nie majatku w sposéb bardziej
elastyczny niz tradycyjne dzie-
dziczenie, przy zachowaniu kon-
troli nad majatkiem przez fun-
datora nawet po jego $mierci.
Fundacja rodzinna coraz cze-
Sciej staje sie tez narzedziem do
zarzadzania majatkiem, a jedna
z jej gléwnych zalet sa korzy-
sci podatkowe zwigzane miedzy
innymi z inwestowaniem w pa-
piery wartosciowe. Kluczowa
korzyscig podatkowa jest od-
roczenie podatku do momentu
wypltaty srodkéw z fundacji, co
niewatpliwie utatwia akumula-
cje majatku.

Oszezednosei na podatku
W przypadku standardowych in-
Westorf)\iv indywidualnyc}ll kazda

t
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transakcja zwiazana z zyskami kapitatowymi, taka
jak sprzedaz akcji, obligacji, wyplaty dywidend
i odsetek czy innych instrumentéw finansowych,
podlega opodatkowaniu na poziomie 19 proc. Fun-
dacja rodzinna, jako odrebna osobowosé prawna,
jest obciazona podatkiem wynoszacym 15 proc.,
pobieranym dopiero w momencie wyplaty srodkéw
z fundacji rodzinnej. Taka sama stawka podatku ma
zastosowanie przy wyptacie dochodéw z tytutu naj-
mu lokali mieszkalnych czy uzytkowych zgromadzo-
nych w fundacji rodzinne;.

Ile faktyeznie mozna zarobié?

Aby lepiej zobrazowaé korzysci podatkowe wyni-
kajace z inwestycji w papiery wartosciowe za po-
srednictwem fundacji rodzinnej, warto uwzgled-
ni¢ kalkulacje opartg na procencie sktadanym.
Przyktad taki pokazuje, jak korzystanie z fundacji
w kontekscie odroczenie podatku od zyskéw kapi-
tatowych (tzw. podatku Belki) moze wplynaé na
dtugoterminowy wzrost wartosci majatku.

Zalozenia do kalkulacji:

* Kwota pierwotnie wniesiona:
5 000 000 zt

* Roczna stopa zwrotu z inwesty-
cji: 8 proc.

* Okres inwestycji: 20 lat

* Podatek od zy-
skow kap1ta}owych
(w przypadku
os6b fizycznych: |
19-procento-
wa stawka tzw.
podatku Belki,
w przypadku fun-
dacji rodzinnych
— 15 proc.)

* Odroczenie podatku
od zyskéw kapitato-

wych do momentu wyptaty srodkéw (w przypadku
fundacji rodzinne;)

* Przy wyliczeniach pominiete zostaty koszty zato-
zenia i prowadzenia fundacji rodzinnej. Z uwagi
na efekt nowosei i duze zainteresowanie staw-
ki na rynku sa pltynne i wahaja sie nie tylko ze
wzgledu na ztozono$é konstrukeji fundacji ro-
dzinnej, ale takze ze wzgledu na lokalizacje ob-
stugi prawnej czy ksiegowej.

SCENARIUSZ 1.

Zal6ézmy, ze inwestor indywidualny nie korzysta
z fundacji, inwestuje $rodki w ramach majatku
prywatnego i ptaci podatek od kazdego zysku co
roku (np. z dywidend, odsetek lub po sprzedazy
aktywow finansowych). W takim przypadku rocz-
ny wzrost wartosci inwestycji po opodatkowaniu
wynosi 6,48 proc., zatem warto$¢ majatku po 20
latach wyniesie 17 552 171 zl.

SCENARIUSZ 2.
Fundacja rodzinna odracza poda-
tek od zyskéw kapitatowych
(tzw. podatek Belki) i moze
reinwestowaé pelny zysk.
Natomiast po 20 latach
. nastepuje zamkniecie
L. fundacji, wyplata ca-
~ tosei zgromadzonych
Srodkéw oraz zapta-
_ta naleznego po-
datku od zyskéw
kapitatowych od
catosci zysku
| skumulowanego
w okresie zycia
fundacji.
W tym przy-
padku stopa
zwrotu pozosta-
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je na poziomie 8 proc. rocznie.
Roczny wzrost wartosci inwesty-
cji to 8 proc. Przy zaloZeniu opro-
centowania skladanego wartosé
inwestycji po 20 latach wyniesie:
23 304 785 zl, przy 15-procen-
towej stawce podatku, podatek
wyniesie 2 745 718 zt, a wartosé
majatku netto 20 559 067 zl.

SCENARIUSZ 3.

Fundacja rodzinna odracza po-
datek od zyskéw kapitatowych
(tzw. podatek Belki) i moze re-
inwestowaé pelny zysk. W tym
przypadku stopa zwrotu pozo-
staje na poziomie 8 proc. rocz-
nie. Przy zalozeniu oprocen-
towania sktadanego wartosé
inwestyceji po 20 latach wyniesie
23 304 785 zh.

Przy drugim scenariuszu i catko-
witym rozwigzaniu fundacji ro-
dzinnej wraz z wyptatg srodkéw
i ptatnosci podatku od zyskéw
kapitatowych korzysci podatkowe
wynoszg 3 006 896 zt (60 proc.
pierwotnie zainwestowanej kwo-
ty) wzgledem tradycyjnej formy

PO POLTORA ROKU OD
WPROWADZENIA USTAWY O
FUNDACJACH RODZINNYCH

ZAREJESTROWANO ICH

PRZESZEO TYSIAC

POROWNANIE STAWEK
PODATKOWYCH

INDYWIDUALNY INWESTOR:
PODATEK BELKI 19 % OD
ZYSKOW KAPITAEOWYCH

FUNDACJA RODZINNA: PODATEK
15 %, ODROCZONY DO
MOMENTU WYPLATY SRODKOW

inwestowania w majatku prywat-
nym (scenariusz pierwszy).

Przy trzecim scenariuszu ko-
rzys$ci podatkowe sa najwyz-
sze 1 wynosza 9 752 614 =zt
(115 proc. pierwotnie zainwe-
stowanej kwoty), natomiast wig-
73 sie ze stworzeniem tzw. kapi-
tatu zelaznego, ktéry nie zostaje
uszczuplony poprzez wyplaty
srodkéw z fundacji rodzinne;.
Oba przytoczone scenariusze
przedstawiajace kalkulacje doty-
czace inwestowania poprzez fun-
dacje rodzinng sa skrajne. Rze-
czywisto$é zapewne jest gdzies
posrodku, nie zmienia to jednak
faktu, ze ustawodawca zaprojek-
towal rozwigzanie, ktére daje
duze zachety dla najzamozniej-
szej czesci spoteczeristwa do za-
bezpieczenia i pomnazania zgro-
madzonego majatku.
Scenariusz trzeci poczatkowo
wydaje sie dosé skrajny i pozor-

nie moze wigzac si¢ z ogromnym
odroczeniem gratyfikacji. Pozor-
nie, poniewaz patrzac na zachod-
nie trendy, coraz czesciej mozna
spotkac sie z sytuacja, w ktérej
to najbogatsi nie posiadaja akty-
Wwow rzeczowych tj. nieruchomo-
sci, luksusowych samochodéw
itd. bezposrednio w majatku pry-
watnym, a jedynie posrednio, np.
poprzez kontrole w trustach czy
spotkach.

ZMIANY PRAWNE POD ZNAKIEM
ZAPYTANIA

Czy fundacja rodzinna bedzie
w Polsce odpowiednikiem dla
takiego lokowania kapitatu — to
pokaze czas i podejscie polskie-
go ustawodawey do propono-
wanych zmian prawnych, kté-
re przede wszystkim maja na
celu zmniejszyé mozliwa skale
naduzyé optymalizacji podatko-
wych. Dzisiaj to wlasnie plano-
wane zmiany w ustawie o funda-
cjach rodzinnych mozna uznaé za
najwieksze ryzyko. Pierwotnie
ustawa zaktadata przeglad prze-
piséw dotyczacych fundacji ro-
dzinnych po 3 latach od wejscia
w zycie. Rzeczywisto$é pokaza-
ta, ze mimo zapiséw prawnych
po pottora roku funkcjonowania
fundacji rodzinnych w Polsce
cheé ustawodawcy do zmian jest
wartoscig nadrzedna, a zaufanie
do stabilnosci przepiséw wsréd
najbogatszych Polakéw zostato
naruszone.

ZASTRZEZENIE PRAWNE
Wiszelkie przedstawione analizy,
komentarze i konkluzje stanowig
osobiste poglady autora wyrazo-
ne w oparciu o posiadang facho-
wa wiedze dotyczaca funkejono-
wania rynku finansowego.
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