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BULLION COINS AS AN INVESTMENT DURING THE COVID-19
PANDEMIC. LEGAL ANALYSIS

ZLOTE MONETY BULIONOWE JAKO FORMA INWESTYCJI W CZASACH
PANDEMII COVID-19. ANALIZA PRAWNA

1. Wprowadzenie

W 2020 r. podczas pandemii COVID-19 w Europie cena ziota osiggneta w najwyzszym
punkcie astronomiczng cene 7304,76 zt/10z (1546,10 USD), bijac rekord z 2019 r. o ponad 1000
zt, co sprzyjatoby inwestycji lub zabezpieczeniu wlasnego kapitatu przed ewentualnymi skutkami
pandemii COVID-19, co wigcej Bank of America szacuje, ze cena ztota powinna wzrosng¢ od 2000
USD do 3000 USD. Narodowy Bank Polski [23], ktory emituje ztota monete [20, art. 31] «Orzet
Bielik» zarabia na marzy, ktora jest stata i wynosi 13,04% [2].

Tabela przedstawia tygodniowg zmiane ceny monety ww., ceny rynkowej ztota wg NBP oraz
marzy. Opracowanej na podstawie danych statystycznych NBP.

Data (co tygodniowa Cena monety Cena zlota Marza
poniedziatek) «Bielik» zaloz NBP
03.02.2020 7103,64 6177,08 926,56
10.02.2020 7042,84 6124,21 918,63
17.02.2020 7109,01 6181,75 927,26
24.02.2020 7486,69 6510,16 976,53
02.03.2020 7266,73 6318,90 947,83
09.03.2020 7401,21 6435,83 965,38
16.03.2020 7021,03 6105,24 915,79
23.03.2020 7286,4 6336,00 950,40
30.03.2020 7648,7 6651,05 997,65
06.04.2020 7863,65 6837,96 1025,69

Zrodto: Archiwalne dane Narodowego Banku Polskiego [1].
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Emisja monety przez NBP w 2019 r. wyniosta tylko 500 monet. Podczas gdy jedng z
najbardziej popularnych monet bulionowych Krugerrand mennica Potudniowoafrykanska
wyemitowata dwukrotnie wiecej razy [4].

Réznica pomiedzy cenami i marzami Narodowego Banku Polskiego, Narodowego Banku
Ukrainy a prywatnych przedsiebiorcow

NBP oraz NBU sg emitentami monet i banknotéw na terenie swoich panstw. Oprocz ztotego
(PLN) i hrywny (UAH) banki te emitujg monety inwestycyjne bite z metali szlachetnych, gtownie
ztota. Na podstawie rozporzadzenia prezesa NBP z dnia 12 czerwca 1995 r. [23] zaczeto bié
monety «Orzet Bielik» (w 2018 r. nastgpita zmiana nazwy na «Bielik»), ktory wystepuje w 4
wariantach:

Nazwa Nominat monety, Metal szlachetny, Waga Cena sprzedazy,
monety PLN préba (gramy) PLN
Bielik 500 zloto 999,9 31,10 8315,36
Bielik 200 ztoto 999,10 15,55 4338,45
Bielik 100 ztoto 999,11 7,78 2351,51
Bielik 50 ztoto 999,12 3,11 1117,16

Zrédio: Dane Narodowego Banku Polskiego na dzien 27.04.2020 r. [2].

W 2019 r. tgcznie NBP wybito 1500 bilonu, a od poczatku bicia w 1995r. na rynek trafito
106300 monet. Procentowo marza jest stabilna i wynosi koto 13%. Narodowy Bank Ukrainy, ktéry
emituje od 2013 r. monete «Archaniot Michat» oraz podaje jakie warunki musi spetnia¢, zeby

zostac uznang za monete inwestycyjng [17, ust. 1] wydaje jg w czterech formach:

Nazwa Nominat, Metal Waga czystego metalu Cena sprzedazy,
monety UAH szlachetnego, g UAH.

Archaniot 20 Ztoto 999,9 31.10 50773,00
Michat

Archaniot 10 Ztoto 999,9 15,55 25622.00
Michat

Archaniot 5 Ztoto 999,9 7,78 12928.00
Michat

Archaniot 2 Ztoto 999,9 3.11 5312.00
Michat

Zrédio: Dane Narodowego Banku Ukrainy na dzien 27.04.2020 r. [3] naktad ztotych monet
inwestycyjnych od 2013 r. Wynosi 41000 monet [3].

Podczas gdy Narodowe Banki sprzedajg tylko wlasne monety, prywatni przedsigbiorcy
operujg wigkszym asortymentem towardw. Swoje towary importujg gtéwnie z bytych kolonii
brytyjskich takich jak: Republika Potudniowej Afryki, Australia, Kanada czy Stany Zjednoczone
Ameryki Pétnocnej. Te kraje produkujg najwiecej ztotych oraz srebrnych monet bulionowych na
Swiecie. Marze przedsiebiorcéw. Do ceny rynkowej ztota nalezy doliczy¢ tzw. «premium» sg to
réznego rodzaju optaty i podatki m.in.: marza dla posrednika, koszt transportu (wiekszos¢ z nich
pochodzi z bytych kolonii brytyjskich), koszt wybicia itp.

2. Analiza prawna

Polska jako kraj Unii Europejskiej jest zwigzana takze prawem europejskim. Regulacje
dotyczgce ziota inwestycyjnego znajdziemy w dyrektywach, Urzedowym Dzienniku UE oraz
wyrokach, ktére w przeciwienstwie do wyrokéw polskich mogg by¢ precedensami. Monety objete
zwolnieniem z podatku od towaréw i ustug (VAT) znajdujg sie na liscie w Urzedowym Dzienniku
UE C412 [7]. Lista ma moc prawng i uzupetnia prawo. Dodatkowo HMRC [22] (HM Revenue &
Customs, agencja rzgdowa dziatajgca na terytorium Zjednoczonego Krélestwa) dodato dodatkowag
liste ztotych monet oprocz listy Komisji Europejskiej. Sg to ziote monety, ktére HMRC oraz
wszystkie panstwa UE uznajg za objete zwolnieniem dla ztotych monet inwestycyjnych. Angielska
lista nie ma mocy prawnej, lecz posiada funkcje pomocniczg lub dopetniajacg dla listy wydanej
przez komisje UE. Listy te obowigzujg od roku 2012. Sg one uporzgdkowane alfabetycznie wedtug
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nazw krajéw i nominatdbw monet. W obrebie tej samej kategorii monet lista podgza za rosngca
wartoscig waluty. Nazwa kazdej monety odzwierciedla walute wskazang na monetach. Na liscie
Polska widnieje z piecioma nominatami: 30, 50, 100, 200, 500 ziotych. Ukraina jako emitent
monety «Archaniot Michat» nie widnieje na liscie Komisji Europejskiej, co oznacza, ze ukrainskie
monety nie sg we wszystkich krajach UE zwolnione z podatku od towaréw i ustug lub nie posiadajg
specjalnych procedur w tych ustawach. Dodatkowo UE wydata dyrektywe 2006/112 [6, art. 344]
ktérej w art. 344 szczegdlne regulacje obejmuja:

¢ zwolnienie z VAT dla transakcji, ktdrych przedmiotem jest ztoto inwestycyjne, i dla ustug
posrednikow w tych transakcjach;

¢ prawo wyboru opcji opodatkowania tych transakcji przez podatnikéw;

e mozliwo$¢ natozenia przez panstwa cztonkowskie podatku VAT oraz zwolnienia z jego
poboru w przypadku transakcji na regulowanym rynku ztota;

¢ zapewnienie prawa do odliczenia VAT w zwigzku z transakcjami dotyczgcymi ziota
inwestycyjnego;

¢ wymogi ewidencjonowania transakcji dotyczgcych zitota inwestycyjnego [8, s. 731].

W polskiej ustawie o podatku od towardw i ustug istnieje specjalne postepowanie co do ziota
inwestycyjnego. Ztote monety bulionowe, aby byé zwolnione z podatku VAT muszg spetniac
tacznie nastepujagce warunki:

— posiadajg probe co najmniej 900 tysiecznych,

— zostaty wybite po roku 1800,

— s3 lub byly obowigzujgcym srodkiem ptatniczym w kraju pochodzenia,

— sg sprzedawane po cenie, ktéra nie przekracza o wiecej niz 80% wartosci rynkowej ztota
zawartego w monecie [6, art. 344].

Rozdziat 5 Dziatu Xl ustawy o podatku od towardw i ustug reguluje szczegdlng procedure
dla transakcji dotyczgcych ziota inwestycyjnego. Wprowadzenie szczegodlnych regut
opodatkowania podatkiem VAT omawianych transakcji wigze sie z faktem, ze w obrocie
gospodarczym ztoto moze spetnia¢ rézne funkcje. Moze by¢ bowiem przedmiotem obrotu jako
surowiec, jak rowniez jednym ze sposobow inwestowania kapitatu. W tym ostatnim przypadku
ztoto spetnia zatem funkcje zblizone do takich instrumentéw finansowych, jak np. obligacje badz
odsetki [16, 1090]. Ta specyfika ztota powoduje, ze wprowadzone zostaty szczegdlne procedury
polegajgce konkretnie na: zwolnieniu od VAT czynnosci okreslonych w art. 122 VATU dotyczacych
ztota inwestycyjnego (z mozliwoscig zrezygnowania przez podatnika z tego zwolnienia — art. 123
VATU), prawo do obnizenia kwoty podatku naleznego o kwote podatku naliczonego zwigzanego z
dostawg tego towaru (jest wiec odstepstwo od zasady, ze podatnik moze dokonywac odliczenia
podatku naliczonego, jezeli dotyczy czynno$ci opodatkowanych) [18, art. 121]. Oprécz podatku od
towarow i ustug w Polsce konsument moze zosta¢ opodatkowanym podatkiem PIT, czyli
podatkiem od dochodu osoby fizycznej [19, art. 10], poniewaz pojecie zbycie odptatne w polskim
systemie prawnym rozumie sie jako: sprzedaz, jak i zamiane, ale nie ogranicza sie wytgcznie do
nich. Zgodnie z art. 535 KC [12, art. 535], przez umowe sprzedazy sprzedawca zobowigzuje sie
przenies¢ na kupujgcego wiasnosc rzeczy i wyda¢ mu rzecz, a kupujacy zobowigzuje sie rzecz
odebrac i zaptaci¢ sprzedawcy cene. Natomiast przez umowe zamiany (uregulowang w art. 603
KC [12, art. 603]) kazda ze stron zobowigzuje sie przenies¢ na drugg strone wtasnosc rzeczy w
zamian za zobowigzanie sie do przeniesienia wtasnosci innej rzeczy [15, 123]. Stawka podatku
wynosi 19% jednakze istnieje mozliwos¢ wnioskowania o zwolnienie do podatku, jezeli nie
zbedziemy monet przez sze$cioma miesigcami [19, art. 10 ust. 1 pkt 8]. Dyrektorzy lzb
Skarbowych udzielili interpelacji [9; 10] na pytania podatnikéw, w ktérych twierdzili, iz po ww.
czasie monety nie sg traktowane jako zrédto dochodu. Ostatnie opodatkowanie w Polsce na
monety bulionowe znajduje sie w ustawie o podatku od czynnosci cywilnoprawnych (PCC) [21, art.
1], poniewaz umowa przenoszgca wiasnos¢ monet na kupujgcego to umowa sprzedazy. Po
zawarciu umowy sprzedazy powyzej 1000 zt jesteSmy obowigzani do zaptaty 2% od podstawy
opodatkowania [21, art. 7]. Warto zauwazy¢, iz ustawa odwotuje sie wielokrotnie do poje¢ z
dziedziny prawa cywilnego. W konsekwenciji, jak stusznie wskazuje sie w doktrynie, pomimo
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wielokrotnie podkreslanej w orzecznictwie samodzielnosci pojeciowej prawa podatkowego, nie
mozna poming¢ zatozenia o koniecznosci traktowania systemu prawa jako zintegrowanej catosci
[14, 34].

3. Srebrne, palladowe i patynowe monety inwestycyjne

W Polsce inwestowanie lub zabezpieczanie kapitalu konsumenta w bilon z metali ww.
jest bardzo wymagajgce. Wiedza o rynku, ktéry trzeba obserwowa¢ codziennie oraz
posrednicy, ktdrzy posiadajg szeroki asortyment to cze$é sukcesu do osiggniecia korzysci
majatkowej z inwestycji. Monety bite z Palladu i Platyny sg emitowane w bardzo matym
naktadzie ze wzgledu budowe chemiczng oraz sg bardzo ciezkie w przechowywaniu w stanie
nienaruszonym. Niemozliwoscig jest dosta¢ je w punktach sprzedazy stacjonarnych. Realizacja
zamowienia przez Internet trwa znacznie diluzej i jest bardziej skomplikowana logistycznie.
Monety srebrne sg bite w naktadach nieoznaczonych lub ilosci przekraczajgcej jeden milion
monet. Jednak najwiekszym problemem by inwestycja lub zabezpieczenie przyniosto profit sg
podatki. Konsument powinien mie¢ $wiadomos¢, iz kupujgc monety z metali ww. premium,
ktére przy monetach ziotych srednio wynosi od 7-9%, przy srebrze, platynie, palladzie wynosi
od 26% do 52%. Wiekszos¢ sumy premium to podatek od towaréw ustug, ktérego [18,] stawka
w Polsce dla towaru jakim sg monety to 23% [18, art. 146aa]. Zwolnienie z art. 43 ust. 1 pkt 7
ustawy o podatku od towardw i ustug nie obejmuje monet wybitych z metali szlachetnych takich
jak srebro dla oséb fizycznych. Co wiecej wg definicji radcy prawnego Tomasza Michalika. Art.
113 VATU wprowadza konstrukcje podatnika zwolnionego od podatku VAT podmiotowo.
Nalezy zaznaczy¢, iz osoba taka jest w dalszym ciggu podatnikiem w rozumieniu ustawy (w
szczegoblnosci w rozumieniu art. 15 VATU), jednak ze wzgledu na niski poziom obrotow
osigganych z wykonywania czynnosci opodatkowanych, korzysta ona ze zwolnienia z podatku.
Zwolnienie okreslone w art. 113 ma charakter zwolnienia podmiotowego, co oznacza, ze
wszystkie czynnosci, objete definicjg «sprzedazy» zawartg w art. 2 pkt 22 VATU, bez wzgledu
na ich status (jako czynnosci zwolnionych przedmiotowo lub opodatkowanych na zasadach
ogélnych), wykonywane przez tych podatnikéw nie podlegajg opodatkowaniu (z wyjgtkiem
przypadkoéw okreslonych w ust. 13) [11,325]. Zgodnie z powyzszg definicjg przez sprzedaz
rozumie sie odptatng dostawe towaréw i odptatne $Swiadczenie ustug na terytorium Kkraju,
eksport towaréw oraz wewnagtrzwspoélnotowg dostawe towardw. Polska ustawa podatku od
towardw i ustug nie przewiduje szczegdlnego postepowania ani zwolnien dla monet z innych
metali niz zioto. Co wiecej przedsiebiorcy, ktdrzy nie osiggneli 200.000zt obrotu w roku
podatkowym nie mogg wnosi¢ o zwrot podatku od wartosci dodanej, poniewaz monety (w tym
rébwniez ze srebra) znajdujg sie w zatgczniku ustawy VAT, [18, zatgcznik nr 12] druga
najwiekszg czescig premium jest cena transportu. Kapitat o wartosci 20.000 zt tatwiej jest
wyprodukowaé oraz przetransportowa¢ w ziocie, poniewaz za tg kwote mozna kupic¢
maksymalnie dwie monety o tgcznej masie 62,2 g. podczas gdy srebra trzeba bylo by
przetransportowaé w wiekszych ilosciach. Mozna zatozy¢, iz przedsiebiorca, ktéry jest
posrednikiem pomiedzy emitentem a konsumentem zamawia z towar z odlegtych panstw
Swiata nie za kwote 20.000 zt, ale za 20.000.000 zt. Za wszystkie koszty transportu zaptaci
konsument. Jezeli wtasciciel monet zbedzie sie ich szybciej niz w przeciggu szesciu miesiecy,
bedzie to zaliczone jako zrodto dochodu konsumenta dodatkowe 19% podatku od dochodu
osob fizycznych w opodatkowaniu PIT. Dodatkowo Dyrektor I1zby Skarbowej w Bydgoszczy [9]
wydat interpelacje dotyczacej wtasnie monet wybitych z innych metali szlachetnych niz ztoto,
czym rozszerzyt interpelacje Dyrektora IS z Warszawy [10]. Przechowywanie srebrnych
monet, ktére reagujg z powietrzem jest bardzo wymagajace. Oprécz patyny pojawiajg sie biate
plamy tzw. white milk. Istnieje mozliwos¢ zamkniecia prozniowego w celu ograniczenia dostepu
do powietrza oraz zminimalizowanie wilgotnosci, lecz nie gwarantuje to, ze moneta nie straci
na wartosci. Polska jako emitent bije srebrng monete «Bielik» préby 999,0 Ag o gramaturze
jednej uncji. Ukraina emituje srebrng monete «Archaniot Michat» o gramaturze jednej uncji.
Minimalna gramatura na $wiecie to "2 uncji (15,05 g),najwigeksza 10.00 kg (10000 g).
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Maksymalna wartos$¢ rynkowa w dniu 23 kwietnia 2020 r. jednej uncji srebra to 64,22 zt [1]
(412,208 przy kursie 18= 0,16 zi).

4. Postulaty

Zabezpieczenie wilasnego kapitatu w ziote monety bulionowe jest posunieciem
popularnym podczas pandemii COVID-19, metale szlachetne «ochraniajg» portfel inwestycyjny
konsumenta przed ewentualnym wzrostem inflacji w Polsce i na Ukrainie oraz przed kryzysem
gospodarczym, ktéry jest prawdopodobny. Przede wszystkim zioto fizyczne jest naszym
bezposrednim zabezpieczeniem w przeciwienstwie do ziota papierowego, ktére istnieje tylko
jako papier wartosciowy. Kupowanie i sprzedawanie ziota fizycznego powinno by¢
odpowiedzialnie zaplanowane w gtéwnej mierze konsument powinien okresli¢ strategie |
taktyke dziatania, w przypadkach ktérych nie przewidziat badz ktérych nie mégt przewidziec.
Inwestowanie w ztote monety NBP i NBU taczy sie z zaptacg wiekszych marzy dla bankéw,
jednak konsument posiada wiekszg pewnos$¢, iz zamowienie dotrze do niego, poniewaz
transport odbywa sie wewnatrzpanstwowo a nie miedzynarodowo jak w przyktadzie
przedsiebiorcow prywatnych.
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