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Wpfyw podatku od wydobycia miedzi i srebra na nowe
inwestycje

Streszczenie: Eksploatacja zt6z mineralnych zazwyczaj obcigza przedsiebiorce dodatkowymi podatkami lub optatami
typu royalty, ktére wykraczajg poza powszechny podatek dochodowy (CIT). Panstwa z zasady preferuja sta-
bilne zrodta dochodoéw fiskalnych oparte np. na wielko$ci wydobycia surowca, za$ inwestorzy modele oparte
na opodatkowaniu z zysku, tj. uwzgledniajgce koszty dziatalnosci i ryzyko nizsze niz zaktadana optacalno$¢
projektu. Zbyt wysokie fiskalne obcigzenie sektora wydobywczego z zasady wptywa negatywnie na podejmo-
wane przez inwestoréw decyzje dotyczace realizacji nowych inwestycji. Znanych jest wiele przyktadéw, ze zbyt
wysokie obcigzenia fiskalne sktaniajg inwestorow do zmiany lokalizacji na kraje o korzystniejszych systemach
podatkowych. Przedstawiono analize réznych form opodatkowania przedsiebiorstw wydobywczych w $wiecie
i poréwnano je z systemem obowigzujacym w Polsce. Zazwyczaj kraje stosujgce w sektorze wydobywczym
podatki typu royalty wprowadzajg jednoczesnie liczne mechanizmy adaptacyjne. Jest to kluczowe dla rozwoju
nowych inwestycji z uwagi na fakt, iz w pewnym stopniu mogg one rekompensowac¢ wysokie koszty przejscia
z fazy inwestycyjnej do operacyjnej. Najczesciej stosowanych jest kilka mechanizméw zachet jednoczesnie, np.
przyspieszone rozliczanie wydatkéw inwestycyjnych i bezterminowa mozliwos$¢ rozliczania strat. Wprowadzony
w Polsce w 2012 roku podatek od wydobycia miedzi i srebra zwigkszyt zdyskontowang efektywng stawke podat-
kowg z poziomu 38,5 do 89% za caty okres trwania inwestycji, co spowodowato wydtuzenie zwrotu z inwestycji
(PB) o 11 lat, a takze spadek wewnetrznej stopy zwrotu (IRR). Obecnie w Polsce brakuje mechanizméw, ktére
réwnowazylyby cigzar tego podatku dla nowego inwestora. W celu zrbwnowazenia podatku od wydobycia nie-
ktorych kopalin pod katem kluczowych wskaznikéw IRR i ETR zaproponowano mozliwo$¢ wprowadzenia kilku
mechanizmdw adaptacyjnych. Dla nowych inwestycji najwigksze znaczenie majg mechanizmy preferencyjnego
rozliczania naktadéw kapitatowych ponoszonych w przedprodukcyjnej fazie inwestycji. Istotne sa: przyspieszona
amortyzacja, mozliwo$¢ odliczenia od podstawy opodatkowania okreslonych wydatkéw na faze poszukiwawczg
w potgczeniu z wydtuzonym okresem rozliczenia straty podatkowej, bgdz tez mechanizm odliczenia okreslonego
procentu wydatkéw inwestycyjnych bezposrednio od podatku.

Stowa kluczowe: podatek od wydobycia miedzi i srebra, nowe inwestycje w przemysle wydobywczym, projekt surow-
cowy, ryzyko inwestycyjne, klimat inwestycyjny

1 Uniwersytet Warszawski, Miedzi Copper Corp.; e-mail: sspeczik@uw.edu.pl
2 Mozéw Copper Sp. z 0.0.; e-mail: kcapik@miedzicopper.com
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Tax on the extraction of certain minerals — influence on new investments

Abstract: The extraction of mineral deposits is usually charged with additional taxes or royalty fees that go beyond the
general income tax. As a rule, countries prefer stable sources of fiscal revenues based on the volume of raw
material extraction, and investors prefer models based on profit tax, i.e. taking operating costs and risks lower
than the expected profitability of the project into account. As a rule, too high a burden for the mining sector af-
fects investors’ decisions regarding the introduction of new investments. There are a number of examples where
excessive fiscal burdens force investors to move to countries with more favorable tax systems. An analysis of
various forms of taxation of mining enterprises around the world has been presented and compared with the
system implemented in Poland. Usually, the countries that apply the royalty fee in the mining sector at the same
time introduce a number of adaptation mechanisms. This is crucial for new investments due to the fact that they
may to some extent compensate for the high costs of transition from the investment to the operational phase.
In most cases, several incentive mechanisms are used at the same time, e.g. the accelerated settlement of
investment expenditures and the unlimited settlement of losses. The copper and silver mining tax introduced in
Poland increased the discounted effective tax rate (ETR) from 38.5% to 89% for the entire investment period,
which resulted in a 11-year return on investment, as well as a drop in the internal rate of return (IRR).There are
currently no mechanisms in Poland which would balance the burden of this tax for a new investor. In order to
balance the extraction tax for certain minerals in terms of the IRR and ETR key indicators, the introduction of
several adaptation mechanisms has been proposed. For new investments the most essential mechanism is the
preferential settlement of capital expenditures incurred in the pre-production phase of an investment. The others
include accelerated amortization, the ability to deduct certain expenses for the exploration phase from the tax
base, along with an extended tax loss settlement period, or a mechanism for deducting a certain percentage of
investment expenses directly from the tax.

Keywords: tax on the extraction of copper and silver, new investments in the mining industry

Wprowadzenie

Poszukiwania zl6z zakonczone inwestycja obcigzone sa zawsze znaczaco wysokim
poziomem ryzyka. Ocenia si¢, ze inwestycje na tzn. brown field, tj. obszarze, w ktorym
rozpoznana jest budowa geologiczna i znane sg ztoza poszukiwanego surowca majg zaledwie
5% skutecznos$ci. Inwestycje na tzw. green field, gdzie stopien rozpoznania geologicznego
jest niewielki, niosg jeszcze wyzszy stopien ryzyka, a ich skuteczno$¢ waha si¢ od 1 do 2%
(Lord 1 in. 2001; Leveille i Doggett 2006; Oszczepalski i Speczik 2011). Stad tez przedsie-
biorca/inwestor, zarowno krajowy, jak i zagraniczny, poza oceng potencjatu metalogeniczne-
g0 wybranego obszaru, infrastruktury, dostepnosci kadry, mozliwoséciami technologicznymi
1 innymi parametrami, musi wzig¢ pod uwagg catos¢ systemu podatkowego obowigzujacego
w danym panstwie.

W pracy przedstawiono analize¢ systemow podatkowych dotyczacych przemystu wydo-
bywczego na $wiecie i na tym tle zaprezentowano system podatkowy obowigzujacy w Pol-
sce wraz z pojawieniem si¢ Podatku od niektoérych kopalin (Dz.U. Poz. 363 z roku 2012)
i jego wpltywu na nowe inwestycje w sektorze wydobycia zt6z miedzi i srebra w Polsce.

1. Ocena potencjatu metalogicznego zt6z Cu-Ag w Polsce

Potencjat metalogeniczny w zakresie z16z miedzi i srebra w Polsce jest bardzo dobrze
rozpoznany. Na obszarze poludniowej Polski, w niecce Srodsudeckiej — Starego Zaglgbia
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Miedziowego i monoklinie przedsudeckiej — Nowego Zaglgbia Miedziowego, wystepuja
udokumentowane, a takze czgéciowo eksploatowane przez KGHM SA bogate ztoza miedzi
i srebra o udokumentowanych zasobach siegajacych 52 min ton miedzi. Na monoklinie
przedsudeckiej (MP) na potnoc i pélnocny-zachod od zt6z KGHM rozpoznano szereg obsza-
row prognostycznych i perspektywicznych dla poszukiwania z16z miedzi (rys. 1) (Speczik
iin. 2014).
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Rys. 1. Mapa obszaréw perspektywicznych z16z miedzi na tle rozmieszczenia utworéw utlenionych
i strefowosci metalicznej w utworach cechsztynskiej serii miedziono$nej SW Polski (Speczik 2014)

Fig. 1. The map of prospective areas against the distribution of oxidized sediments and the metallic zonality
in the sediments of the Zechstein copper-bearing series in the SW Poland

Tego typu obszary wskazano takze na terenie Starego Zaglebia (niecki poétnocnosudec-
kiej), oraz perykliny Zar. Caty obszar MP charakteryzuje si¢ dobrg infrastrukturg, znajduja
si¢ tu firmy wyspecjalizowane w zakresie wiercen poszukiwawczych i budowy kopaln
oraz dobrze przygotowane technicznie kadry. Stad tez obszar ten z cata pewnos$ciag mozna
zaliczy¢ do brown field, a z racji jego znacznego rozpoznania (przeszto 500 otworow
archiwalnych przewiercajacych seri¢ miedziono$na) mozna uzna¢, ze skutecznos$¢ poszu-
kiwan moze by¢ tu bardzo wysoka, nawet dochodzaca do 30%, co potwierdzaja wyniki
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eksploracji prowadzonej przez MiedziCopper Corp. (MCC) w latach 2011-2018. Program
wiertniczy MCC rozpoczety w roku 2013 i prowadzony do dzi§ pozwolil na odkrycie
i wstgpne rozpoznanie trzech zt6z miedzi i srebra na monoklinie przedsudeckiej. Sa to
ztoza Mozéw i Sulmierzyce, gdzie wczesniej wyrdzniono obecno$¢ obszardw progno-
stycznych oraz ztoze Nowa Sol, odkryte na green field, gdzie dotychczas nie prowadzono
zadnych badan ztozowych.

Kazde z tych z16z na obecnym etapie rozpoznania posiada zasoby przekraczajace
5 mln ton miedzi ekwiwalentnej, a wykonane analizy ekonomiczne wskazujg na optacal-
no$¢ eksploatacji przy zastosowaniu nowoczesnych metod glebienia szybow, klimatyzacji
i gospodarki odpadami (RungePincockMinarco 2017; Zielinski i in. 2017). Stad tez MP
Z uwagi na zmniejszajacg si¢ zasobno$¢ i jako$¢ surowca w zlozach odkrywkowych na
Swiecie, a takze rosngce ceny energii, wzbudza istotne zainteresowanie inwestoréw, pomi-
mo ze wickszo§¢ obszaréw prognostycznych potozonych jest ponizej glgbokosci 1500 m.
Aktualnie w poszukiwanie i rozpoznanie z16z na tym obszarze zaangazowane sg: MCC,
Hunter Dickinson, Inc, Electrum Group LLC i KGHM. Niski poziom ryzyka geologiczno-
-zlozowego powoduje, ze tym bardziej istotnym czynnikiem analizy wykonalno$ci projektu
surowcowego staje si¢ system podatkowy w Polsce, a takze jego stabilno$¢ z uwagi na
wieloletni horyzont czasowy inwestycji w przemysle wydobywczym.

Potencjal metalogeniczny udokumentowanych zt6z Cu-Ag w Polsce jest w niewystar-
czajgcym stopniu zagospodarowany w pordwnaniu z gtéwnymi producentami miedzi na
$wiecie. Polskie mozliwosci sg wykorzystane w stopniu dwukrotnie mniejszym (rys. 2).

Udokumentowane zasoby miedzi w min ton, 2014 Wydobycie miedzi w tys. ton, 2014
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Rys. 2. Zasoby miedzi i wydobycie w mln ton (U.S. Geological Survey, Mineral Commodity Summaries 2015)

Fig. 2. Copper reserves & production in million tons
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2. Podatek od niektorych kopalin

Wprowadzenie w 2012 roku podatku od niektorych kopalin poprzedzone byto dosé¢ dtuga
i zywiotowa dyskusja. Uczestniczyli w niej eksperci podatkowi, ekonomisci, naukowcy oraz
politycy. Wszyscy oni zgtaszali liczne poprawki do projektu ustawy i wnioskowali o zmiany.
Strona rzadowa uzasadnita wprowadzenie podatku w tej formie gtéwnie checia partycypacji
w nadzwyczajnych zyskach z tytutu ruchéw cenowych na rynku miedzi i faktu, ze taki poda-
tek istnieje takze w wigkszosci krajow gorniczych na swiecie. Cho¢ resorty skarbu i gospo-
darki zgtosity wiele zastrzezen do projektow ustawy, nie zostaly jednak one uwzgl¢dnione.
W dyskusji nad projektem ustawy zaznaczyly si¢ dwa podstawowe nurty watpliwosci, ktore
co do wnioskow potwierdzily si¢ w okresie funkcjonowania podatku.

Pierwszy z nich mozna znalez¢ w stanowisku Komitetu Zréwnowazonej Gospodarki
Surowcami Mineralnymi Polskiej Akademii Nauk — gremium grupujacego z wyboru przed-
stawicieli sSrodowisk naukowych i praktykow z dziedziny geologii gospodarczej i ztozowe;j
(Szamatek 2015). Niezaleznie od krytycznego podejscia do proponowanych rozwigzan usta-
wy, podatek ten w ocenie Komitetu jest zbgdny, poniewaz istniejace instrumenty ekonomicz-
ne zawarte w prawie geologicznym i gorniczym umozliwiaja okresowo wigksza partycypa-
cje panstwa w zyskach z tytulu wydobycia kopalin bedacych wlasnoscig Skarbu Panstwa.
Mozna to uzyskaé poprzez zmiang formuly i sposobu pobierania wynagrodzenia za uzytko-
wanie gornicze (Uberman Ry. i Uberman Ro. 2017), ktére w swej istocie jest §wiadczeniem
wzajemnym o charakterze cywilno-prawnym okreslanym powszechnie jako royalty.

Drugi z tych nurtow, wyrazony takze w stanowisku Komitetu, krytycznie odnosit si¢ do pro-
jektu ustawy, wskazujac negatywne strony wprowadzenia podatku, sugerujagc inne rozwigzania.
Podstawowym elementem krytycznie ocenianym byla kosztowa formuta podatku, ktora przy
znaczacych wahaniach cen miedzi i srebra na globalnym rynku czyni ten podatek nieprzewidy-
walnym. Wprowadzone putapy podatkowe i brak pulapu zerowego nie zabezpieczaja firm przed
ptaceniem podatku nawet, gdy z uwagi na niskie ceny, firmy ponosityby straty na dziatalnosci
operacyjnej. Obecnie podatek ten odnosi si¢ do jedynego producenta miedzi i srebra na rynku
polskim KGHM i naliczany jest wedtug zawartosci metali w koncentracie i nie uwzglednia strat
(4% Cu i 10% Ag) powstatych w procesie wytworczym miedzi, lecz odnosi si¢ do produktu fi-
nalnego, ktorym jest miedz elektrolityczna (Mordylak 2013; Stelmach 2015). W jeszcze wiek-
szym stopniu omawiany podatek wplywa negatywnie na przyszle inwestycje, tj. inwestorow
chcacych zagospodarowac glebokie ztoza Cu-Ag w poludniowo-zachodniej Polsce.

KGHM jest producentem miedzi z kosztami krancowymi, a zatem jest szczegolnie wraz-
liwy na dodatkowe obcigzenia fiskalne, a jego rentownos¢ uwarunkowana jest wysoka cena
miedzi. Przy poziomie cen ponizej 5,5 tys. USD za ton¢ miedzi, pojawia si¢ problem dziata-
nia bez zysku lub rezygnacji z ubozszych lub glebszych partii ztoza Lubin, Gtogéw Glegboki
Przemystowy i1 poéinocnej czgs¢ ztoza Sieroszowice. Powrot do ubozszych partii z16z, pomi-
nigtych w wymuszonym cenowo cyklu produkcyjnym moze by¢ z przyczyn technicznych
i ekonomicznych niemozliwy i zasoby te moga by¢ bezpowrotnie utracone.

Dla nowych inwestoréw na rynku polskim stabilno$¢ systemu podatkowego jest rzecza
najwickszej wagi. Cykl inwestycyjny w tej branzy od podj¢cia decyzji o poszukiwaniu i roz-
poznaniu do eksploatacji zt6z zazwyczaj miesci si¢ w przedziale od 10 do 20 lat (rys. 3).
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Poszukiwanie  Budows kopaini  Faza operacyjna Wygaszanie
/Rozpoznanie produkefi

Rys. 3. Fazy rozwoju projektu w przemysle wydobywczym (badania wlasne)

Fig. 3. Development phases of an investment project in the exploration industry

Dwa pierwsze etapy cyklu (~10 lat) zwigzane sa wylacznie z ponoszeniem kosztow, zas
pierwsze lata wydobycia powodujg takze straty z uwagi na dochodzenie do mocy produkcyj-
nych, zakupy maszyn i urzadzen oraz budowe tzw. wyrobisk kapitalnych. Zasada ptacenia
takiego podatku od wyprodukowania pierwszej tony surowca przekres§la sens inwestycji
gorniczych niezaleznie od pochodzenia inwestora. Mozliwos¢ zaliczenia poniesionych kosz-
tow inwestycji w koszty naleznego podatku dochodowego rozwiazatoby problem dla kopaln
rozpoczynajacych dziatalno$¢ gornicza.

Natomiast dochody sektora finanséw publicznych z tytulu réznego rodzaju optat i danin
publicznych w Polsce, podczas fazy operacyjnej omawianego dalej projektu moga siggnaé
srednio 1,3 mld PLN rocznie (Speczik 2015) (rys. 4).

Pod.
od wydobycia
niektorych kopalin
167 Dochody sektora finansow

Optaty publicznych 1294 min PLN:

eksploat.

= Budzet panstwa: 1049 min PLN

Gminy: 174 min PLN
Powiaty: 11 min PLN

Pod. Wojewaddztwa: 60 min PLN
lokalne
110

Rys. 4. Dochody sektora finansoéw publicznych w fazie operacyjnej projektu (Ernst & Young 2012)

Fig. 4. Public Finance Revenues in the operational phase of the project
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Aktualna formuta podatku nie uwzglednia rosngcych jednostkowych kosztéw produkcji
zwigzanych z rosngca glgbokoscig eksploatacji, temperaturg gorotworu, kosztami energii
i ciSnieniem goérotworu. Dotyczy to zaréwno KGHM, jak i w wigkszym stopniu nowych
inwestorow, ktorych obszary koncesyjne potozone sa w wigkszosci ponizej 1500 m. W tym
ostatnim przypadku tylko najbogatsze partie horyzontow rudnych bgda mogly by¢ uznane
za przemystowe, co znaczgco obnizy bilans zasobow kopalin w Polsce. Pozytywne oddzia-
tywanie formuty podatku mogtoby mie¢ miejsce, gdyby pozwalata ona odlicza¢ od podatku
wydatki na dalszg eksploatacj¢ (powigkszenie bazy zasobowej) lub wydatki na nowe wdro-
zenia, badania naukowe i1 innowacyjnosc¢.

Polski Zwigzek Pracodawcow Przemystu Wydobywczego wypowiedziat si¢ w tej dys-
kusji zdecydowanie przeciwko kosztowej formule podatku, nie negujac potrzeby pobierania
przez panstwo opftat typu royalty i opowiadajac si¢ za formuta podatku z zysku.

Pomimo zdecydowanej krytyki wielu srodowisk politycznych, naukowych i przedstawicie-
li przedsigbiorcow, podatek zostat uchwalony i wprowadzony w zycie w dniu 2 marca 2012 .
(Dziennik ustaw 2012, poz. 362). W swojej obecnej formie podatek jest matematyczng funkcja
aktualnej rynkowej ceny miedzi i srebra, ktora nie uwzglednia kosztéw wytworzenia, przerobu
1 inflacji, za$ potggowa progresywnos¢ podatku wzgledem ceny powoduje jego asymetryczny
przyrost wraz ze wzrostem ceny Cu i Ag. Przed wprowadzeniem podatku efektywna stawka
procentowa ETR dla kopaln miedzi w Polsce wynosita 49,6% i byta zblizona do tej w USA —
49,9% (Otto 1 in. 2006; Potczynski 2014). Po wprowadzeniu podatku zdyskontowana efek-
tywna stawka podatkowa wzrosta do 89% (tab. 1) i Polska zamienila dotychczasowego lidera
podatkowego Burkina Faso ze stawka 83,9% (Ermst & Young 2012).

TABELA 1. Wplyw podatku od wydobycia kopalin na optacalno$¢ inwestowania w Polsce (Ernst & Young 2012)

TABLE 1. Influence of the mining tax on the actractiveness of investing in Poland
Wplyw podatku od wydobycia niektorych kopalin na przedsigbiorstwa funkcjonujace na terenie Polski
w porownaniu do wptywu systeméw podatkowych w innych krajach
. Wewngtrzna Stopa Zwrotu Efektywna Stawka Podatku
Kraj (IRR) Okres zwrotu (ETR)

Kanada (British Columbia) 15,4% 20 lat 53,1%
Polsk: i

olska przed wprowadzeniem 15.9% 19 Jat 38.5%
podatku
Polsk: i

olska po wprowadzeniu 12.8% 30 Jat 89.0%
podatku
USA (Alaska) 14,5% 22 lata 64,0%

3. Ekonomiczne i prawne bariery

Inwestycje w przemysle wydobywczym cechuje wysoka kapitatochlonno$¢ i wieloletni
horyzont czasowy realizacji, stad tez dla inwestora wazna jest stabilno$¢ systemu podat-
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kowego i cato$¢ tego systemu ze szczegdlnym uwzglgdnieniem tych optat, ktore oplacane
sg niezaleznie od realizowanego zysku, takich jak podatki od wydobycia oraz optaty typu
royalty.

Od lat na $wiecie stosowane sg trzy sposoby pobierania optaty typu royalty: (1) oparte
na wielko$ci/jednostce wydobycia, (2) od wartosci wydobytego surowca oraz (3) od zysku.
Te pierwsze, od jednostki wydobycia, dotycza zazwyczaj surowcow pospolitych lub tanich
jednostkowo takich jak rudy zelaza czy fosforyty. System ten przyjat si¢ tylko w Chinach.
Polski system oparty na wartosci surowca (ad valorem) stosowany jest takze w Kazachstanie
i Rosji. Pozwala on tatwo dostosowa¢ wysokos¢ zobowigzania podatkowego do warunkow
rynkowych, ale jest w duzym stopniu nieprzewidywalny z uwagi na zmiany ceny surowcow
1 wahania na rynku walutowym. Polski system nie zawiera w sobie zadnych mechanizmow
dostosowawczych i zachet dla nowych inwestorow poza putapami cenowymi.

Dla przyktadu we wspomnianym Kazachstanie istnieje mozliwo$¢ odliczenia podatku
gorniczego od podstawy opodatkowania CIT, mozna korzystnie rozlicza¢ wydatki z fazy
przedprodukcyjnej, istnieje mozliwo§¢ przyspieszonej amortyzacja aktywow gorniczych,
czy tez rozliczania wydatkéw ponoszonych na badania innowacyjne i rozwdj. Nawet w Ro-
sji istnieje ochronny putap cenowy, ponizej ktorego podatek ten nie jest naliczany.

Z punktu widzenia inwestora preferowany jest podatek od zysku, poniewaz uwzgled-
nia on zmienne koszty wytworzenia, na ktéry ma wptyw szereg czynnikow obiektywnych,
niezaleznych od przedsigbiorcy, takich jak rosngca glebokosé eksploatacji, cena energii,
bariery technologiczne i geologiczne. System ten obowigzuje prawie we wszystkich krajach
o rozwinigtym gornictwie, takich jak USA, RPA, Chile, Peru, Kanada i innych. W systemie
podatek ten nie jest swoistg kara za utrzymanie produkcji w przypadku poniesienia straty.

W ostatecznym rozrachunku licza si¢ nie tylko podatki typu royalty, ale suma wszystkich
ptaconych na czele z podatkiem dochodowym, stad tez kraje stosujace podatki od wydoby-
cia wprowadzajg szereg mechanizméow dostosowujacych takich jak ulgi, zachety inwesty-
cyjne, by zrownowazy¢ zobowigzanie wobec budzetu, szczegolnie istotne w poczatkowych
etapach inwestycji. Wida¢, ze szereg krajow adaptuje swoje systemy podatkowe do realiow
dziatalnos$ci gorniczej, czego przyktadem moze by¢ Brazylia, Peru i Szwecja (kraj wysokich
podatkow), gdzie ETR dla przemystu wydobywczego nie przekracza 30% (Otto 1 in. 2000).

W tabeli podsumowano podstawowe instrumenty zachet dla inwestoréw. Najwazniej-
szym i1 powszechnie stosowanym jest prawo odliczenia dodatkowych podatkow i optat typu
royalty od podstawy opodatkowania CIT. Tutaj Polska jest jedynym negatywnym przykta-
dem. Szczegolnie istotnym dla MCC, Electrum i innych nowych inwestorow jest mozliwosé¢
odliczenia lub preferencyjnego rozliczenia wydatkow inwestycyjnych poniesionych w fazie
przedprodukcyjnej, tj. rozpoznania i dokumentacji ztoza.

Ograniczenie czasu rozliczenia straty podatkowej (tab. 2) moze powodowac, Ze nie zosta-
nie ona catkowicie uregulowana. Taki przypadek moze dotyczy¢ Polski i nowych inwestycji
w przemysle miedziowym. Stad preferowane przez inwestorow kraje to takie, gdzie mozna
strate te rozlicza¢ wstecz, np. Chile, Kanada (BK), USA, lub w ktorych okres rozliczania
strat jest nieskonczony. Polska w tych statystykach zajmuje wspodlne miejsce z Chinami.
Innymi instrumentami, ktéore w nieco mniejszym stopniu moga poprawi¢ rentownos¢ pro-
jektu wydobywczego, sa takze przyspieszona amortyzacja w pierwszych latach dziatalnosci,
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TABELA 2. Wplyw podatku od wydobycia kopalin na optacalno$¢ inwestowania w Polsce (Ernst & Young 2012)

TABLE 2. Influence of the mining tax on the actractiveness of investing in Poland

Mozliwosé odliczenia Mozliwose Mozliwosé rozliczenia straty
optaty typu royalty od preferencyjnego podatkowej w kolejnych latach
P rozliczenia wydatkow .
podatku dochodowego 2 fazy poszukiwan bez ograniczen czasowych
TA 1E TA 1IE
(TAK/NIE) (TAK/NIE) (TAK/NIE)
Australia T T T
Chile T T T
Chiny T N N (5 lat)
Kanada T T T/N (operacyjna 20 lat,
(British Columbia) kapitatowa bez ograniczen)
Kazachstan T T N (10 lat)
Peru T T T
Polska N N N (5 lat)
Rosja T T N (10 lat)
RPA T T T
Szwecja N T
Alaska T T N (opf:racyjna 20 lat,
kapitatowa 5 lat)

okresowe lub czes$ciowe zwolnienie od placenia podatku dochodowego, preferencyjne rozli-
czenie wydatkow na badania i rozwoj oraz stosowane w niektorych krajach instrumenty typu
tax credit 1 ring fencing. Dobrym przykladem jest tu Kanada, gdzie podatek od wydobycia
jest naliczany dopiero po rozliczeniu kosztow kapitatowych w odpowiednim systemie, tak
zeby nie powodowac straty podatkowe;.

W przypadku inwestycji MCC zbadano wptyw nowego podatku na model inwestycyjny
przyjmujac szereg parametrow takich jak np. koszty kapitatowe 4 mld USD w okresie inwe-
stycji, cena miedzi w okresie inwestycji ok. 6000 USD za tone, cena srebra 20 USD za uncje
i kurs dolara amerykanskiego w przyblizeniu 3,20 PLN (Ermnst & Young 2012). W oparciu
o ten model zbadano wplyw mechanizméw adaptacyjnych spotykanych w innych krajach.
Wyniki tych analiz wskazuja, ze dopiero zestawienie kilku mechanizméw jednoczesnie po-
woduje zrownowazenie polskiego podatku od kopalin dla kluczowych z punktu widzenia
inwestora parametrow takich jak IRR i ETR (tab. 3).

4. Projekt Nowa Sél i jego wplyw na gospodarke wojewédztwa lubuskiego

Projekty MCC w Polsce nalezy zaliczy¢ do Bezposrednich Inwestycji Zagranicznych,
w tym przypadku w 100% finansowanych przez Lumina Capital Group z Kanady. Inwesty-
cje w ztoze Nowa Sol bezposrednio wptyna na rynek pracy, jak i na wzrost PKB w Polsce,

141



www.czasopisma.pan.pl P N www.journals.pan.pl

POLSKA AKADEMIA NAUK

TABELA 3. Wptyw scenariuszy zachet podatkowych na ekonomike nowego projektu miedziowego
(Ernst & Young 2012)

TABLE 3. Influence of some incentive scenarios on new copper mine economics

. Okres | Wplyw .
Scenariusz ETR IRR swrotu | na ETR Uwagi
Podstawowy — aktualny system fiskalny 88,8% | 12,78% 30 lat - -
Bezterminowe rozliczanie strat podatkowych 88,8% | 12,78% 30 lat 0% brak wplywu
A j keyjnych naktadé
mf)rtyzaCJa przedpr.odu cyjnych naktadow 83.6% 13.17% 27 Jat 5.2% ‘ wplyw
kapitatlowych przyspieszona do 5 lat nieznaczacy

Odroczenie podatku od wydobycia na okres

0, ) _ 0,
10 lat od rozpoczecia produkeji komercyjnej 57.3% | 15,03% | 20 lat 31,5% | wplyw znaczacy

Odliczenie 100% naktadéw kapitatowych od

0, 0, _ 0,
wartosci 100% podatku od wydobycia kopalin 39,1% | 1571% |19 lat 39,7% | wplyw znaczacy

scenariusz

Kombinacja powyzszych wskaznikow 36,6% | 16,28% 18 lat | —52,2%
zalecany

za$ rozpatrywany projekt zagospodarowania ztoza Nowa S6l nie korzysta z zadnych przy-
wilejéw 1 pomocy panstwa.

W 2012 roku jeszcze przed wprowadzeniem podatku, na zlecenie MCC wykonano ana-
lizg skutkow tylko jednej inwestycji MCC na gospodarke Polski i wojewodztwa lubuskiego
(rys. 5) (Ernst & Young 2012).

= I

Rys. 5. Potencjalny wptyw inwestycji MCC na przyrost PKB w Polsce i na spadek liczby bezrobotnych

w regionie (Ernst & Young 2012)

Fig. 5. Potential contributions of MCC investment to GDP growth in Poland and to the reduction
of unemployment in the area of operation

Liczbg planowanych do utworzenia miejsc pracy, oszacowano na 2,5 tys., zas inwesty-
cja Miedzi Copper bylaby szdsta najwickszg BIZ w Polsce. Dodatkowo w wyniku efektow
posrednich i indukowanych tej inwestycji, liczba etatdw utworzonych w fazie operacyjnej
moze osiagnac 8,5 tys. Realizacja projektu Nowa So6l w zasadniczym stopniu przyczynitaby
si¢ do redukcji bezrobocia w regionie prowadzonej dziatalno$ci, tym samym potwierdzajac
duze znaczenie tej inwestycji dla polskiej gospodarki.
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Realizacja projektu wptywa takze na rozwoj spotecznosci lokalnych, glownie przez roz-
budowg infrastruktury lokalnej oraz wsparcie rozwoju kapitatu ludzkiego w regionie (Addi-
son i in. 2012; RungePincockMinarco 2017).

Wprowadzenie podatku od miedzi i srebra postawilo inwestycj¢ MCC w Polsce pod
znakiem zapytania z uwagi na wyliczone parametry ETR, a co istotne wydtuzenie okre-
su zwrotu z inwestycji o 11 lat. Wykonane przed rozpoczgciem inwestycji pre-feasibility
studies opierajace si¢ na podstawowych parametrach technicznych i ekonomicznych obo-
wigzujacych w KGHM SA w konfrontacji z podatkiem wskazywato na niecoptacalnos¢ pro-
jektow potozonych glebiej niz 2000 m (Addison i in. 2012). W kolejnych latach studium
wykonalnosci bylo aktualizowane, za§ w 2015 r. rozpoczgto przygotowanie projektu kopalni
wykorzystujacej najnowoczesniejsze osiagnigcia technik gorniczych zastosowane w podob-
nych, glebokich i czynnych zaktadach gérniczych. Na §wiecie funkcjonuje juz kilkadziesiat
kopaln, ktore przekroczyly mityczna, zdatoby sie, gleboko$é 2000 m, znaczna czg$¢ z nich
dziala w warunkach wysokich temperatur pierwotnych gérotworu (np.: Creighton Mine Ka-
nada — 2,5 km glebokosci, 49°C temperatury pierwotnej gérotworu, Mponeng Republika
Potudniowej Afryki — 4 km 66°C, Homestake USA — 2,5 km, 73°C) (Speczik 2015). Pro-
jekt zakonczony w marcu 2017 r. wykazal wysoka optacalno$¢ w Polsce nawet ,,glgbokich
projektow”, przy zatozeniu, ze podatek od miedzi i srebra bedzie optacany od zysku, lub
zostanie odroczony do momentu petnej splaty z inwestycji (RungePincockMinarco 2017).

Projekt przygotowano w trzech wersjach glgbokosciowych, tak, by odpowiadaty one
glebokosciom odkrytych zt6z MCC, dodatkowo w dwoch modyfikacjach, tj. dla kopalni
z podziemnym zakladem przerdbczym i z klasyczng powierzchniowa przerdbka i sktadowa-
niem odpadow. Okazato si¢, ze dla wersji glgbokich $rednia glgbokos¢ ok. 1900 i 2300 m
opcja z podziemnym zaktadem przerébczym i podziemnym sktadowaniem odpadow (tech-
nologia pasty) okazata si¢ by¢ tansza. Podstawowym zatozeniem jako$ciowym projektow
byto przyjecie aktualnie udokumentowanych zasobow i aktualnej $redniej zawartosci miedzi
1 srebra w ztozach.

Dla ztoza Nowa Sol raport techniczno-ekonomiczny ze studium wykonalnos$ci dla przy-
sztej kopalni przyjeto dla $redniej glgbokosci 1900 m i zasobow w kategorii C2 na pozio-
mie 7 min ton Cu i 8 tys. ton Ag. Aktualne zasoby dla ztoza Nowa Soél ulegly znacznemu
podwyzZszeniu, co w istotny sposob poprawia parametry finansowe projektu poprzez znacza-
ce wydtuzenie ,,zycia” projektu i wysoko$¢ wydobycia. Raport zaktada state ceny za funt
miedzi wynoszace 3 1 20 USD za 1 uncjg¢ srebra przez okres dziesigciu lat. Sg to parametry
zblizone do tych zatozonych w 2011 i 2012 roku (Pincock i in. 2011; Ernst & Young 2012).

W pierwszej wersji zasobowej zatozono produkcj¢ miedzi na poziomie 155-160 tys. ton,
srebra 11-12 mln uncji, a dtugo$¢ projektu na 32 lata. Uzyskane parametry sa wigcej niz
zadowalajace. Koszt produkcji miedzi dla obu wersji zaktadu przerdbezego jest stosunkowo
niski — odpowiednio 2698 i 2670 USD za tong. W modelu bazowym NPV8 1927 min USD,
NPV12 656,46 mln USD, za$ IRR odpowiada 17,59%. Wykonane analizy wrazliwosci
projektu na zmiang¢ ceny podstawowych produktow, kurs dolara do PLN oraz powigkszenie
bazy zasobowej wskazuja, ze na obecnym poziomie zasobow IRR przekroczy 20%.
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Whnioski

Realizacja projektow surowcowych w sposob wielostronny i dlugotrwaly wptywa na
polityke regionalng, rynek pracy czy finanse publiczne. Decyzje o rozpoczeciu inwestycji
w zakresie poszukiwania, zagospodarowania i nast¢pnie wydobywania kopalin zwigzane
sa z bardzo wysokim zaangazowaniem kapitatlowym, przynosza korzysci najwczesniej po
kilku latach, surowcowe projekty inwestycyjne obarczone sa takze znacznym ryzykiem
zwigzanym z dynamikg zmian popytu i cen surowcoéw na rynku wewnetrznym i rynkach
zagranicznych. Decyzje inwestycyjne musza by¢ zatem podejmowane po bardzo glebokiej
i wieloplaszczyznowej analizie (Szamatek 2007). Zbyt wysokie obcigzenie fiskalne sektora
wydobywczego nie wplywa pozytywnie na podejmowane przez inwestoréw decyzje do-
tyczace realizacji nowych inwestycji. Znanych jest wiele przykltadow na $wiecie, ze zbyt
wysokie obcigzenia fiskalne byly powodem zmiany lokalizacji inwestycji na kraje z korzyst-
niejszym systemem podatkowym.

By zachgci¢ do nowych inwestycji w Polsce w branz¢ wydobywcza, nalezatoby dokonac
zmian w systemie podatkowym. Mozliwosci rozwigzan jest kilka, mozna tak jak sugeruja
Uberman Ro. i Uberman Ry. (2017) wyeliminowa¢ podatki, ktore de facto stanowig substy-
tut oplaty za uzytkowanie gornicze (podatek od niektorych kopalin i podatek weglowodo-
rowy) i zastapi¢ wptywy z ich pobierania wplywami z optaty za uzytkowanie gérnicze lub
zmieni¢ formutg podatku tak by mogt by¢ zastapiony podatkiem od zysku. W przypadku
nowych inwestycji nalezatoby rozwazy¢ zastosowanie zachet, z ktorych najwazniejsze to:

= przyspieszona amortyzacja przedprodukcyjnych naktadow kapitatlowych,

= odroczenie podatku od wydobycia od rozpoczecia produkcji komercyjnej,

= odliczenie 100% nakladéw kapitalowych od wartosci 100% podatku od wydobycia

kopalin.

Dopiero zestawienie kilku mechanizmoéow jednoczesnie powoduje zrownowazenie polskie-
go podatku od kopalin dla kluczowych z punktu widzenia inwestora parametrow takich jak
IRR i ETR. Nalezy mie¢ takze na uwadze, ze w przypadku nowych inwestycji wydobywczych
najwigksze znaczenie majg mechanizmy preferencyjnego rozliczania naktadow kapitatowych
ponoszonych w przedprodukcyjnej fazie inwestycji, takie jak sugerowane powyze;j.
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