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rynku kapitatowego
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Potezny spadek obrotéw
nagieldachiniecheé dolokowa-
nia pieniedzy w bardziej ryzy-
kowmych aktywach s bolaczka
nie tylko naszego rynku kapita-
lowego. W niektdrych krajach
inwestorzy dlugoterminowi
moga jednak liczy¢ na ulgi po-
datkowe. Przykladem jest AIM,
londynski odpowiednik nasze-
go NewConnect. Branza postu-
luje, aby podobne rozwiaza-
nawprowadzié tez unas.

- Ulgi zwigzane z dlugoter-
minowym lokowaniem §rod-
kéw moglyby sie przyczyni¢
do wzrostu warto$ci inwestycji
lokowanych przez Polakéw
narynku kapitalowym, a takze
pozytywnie wplynelyby na sta-

Mariusz Patrowicz, przewodniczacy komisji Busmess Centre Club
zajmujqcej sie poprawga funkcjonowania rynku kapitatowego, uwaza,

e ulgi podatkowe dla inwestoréw s3 dobrym pomystem. Co jeszcze
pomogloby naszemu rynkowi kapitalowemu? - Zniesienie podatku

od zyskow i skrocenie sesji gieldowej — wymienia Patrowicz. ror. ARcHiwum

bilizacje rynku poprzez wzrost
udzialu inwestycji dlugotermi-
nowych - méwi Dariusz Wit-
kowski, dyrektor generalny Sto-
warzyszenia Emitentéw Giel-
dowych. Eksperci podkreslajg,
ze ewentualne ulgi nie powinny
stanowi¢ gldwnego kryterium
inwestycyjnego. - Tym nie-
mniej mogg istotnie wpk

na stope ZWrotu, w's Ino-
$ci w przypadku inwestycji
$rednio i dlugoterminowych
- uwaza Piotr Bialowgs, wice-
prezes INVESTcon Group.

Co o takich ulgach sgdzi Mi-
nisterstwo Finanséw? Na razie,
w zwigzku z procedurg nad-
miernego deficytu, ulgi nie
wchodzg w rachube. ?macja
moglaby sie zmieni¢ od 2013 .
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Ulgi podatkowe — mrzonki
czy realny pomyst

Rosnie motywacja do kupowania akcji, a spotki s lepiej dokapitalizowane
— to plusy ulg podatkowych dla inwestoréw. Co na to Ministerstwo Finansow?

Katarzyna Kucharczyk
katarzyna.kucharczyk@parkiet.com

Przedstawiciele rynku kapi-
talowego postuluja, aby wpro-
wadzi¢ ulgi podatkowe m.in. dla
dlugoterminowych inwestoréw
na rynku NewConnect. Takie
rozwigzania funkcjonujg od lat
z powodzeniem w krajach UE.

— Ulgi podatkowe zwigzane
z dlugoterminowym lokowa-
niem $rodkéw finansowych
moglyby si¢ przyczyni¢ zar6w-
no do wzrostu warto$ci inwe-
stycji lokowanych przez Pola-
kéw na rynku kapitalowym, jak
i pozytywnie wplynelyby na sta-
bilizacj¢ rynku poprzez wzrost

udzialu inwestycji dlugotermi-
nowych - uwaza Dariusz Wit-
kowski, dyrektor generalny Sto-
warzyszenia Emitentéw Giel-
dowych.

Inwestorzy wybieraja
bezpieczenstwo

GPW na razie pomyslu nie
komentuje. Najpierw chce go
doglebnie przeanalizowac.

- Uwazam, ze takie ulgi to
bardzo ciekawy pomysl. Przy-
nidstby korzysci zaréwno inwe-
storom, jak i spotkom, ktdre by-

lyby lepiej dokapitalizowane.-

Obecnie obserwujemy odwrot
od inwestowania w bardziej ry-
zykowne aktywa, wigc tym bar-
dziej taka motywacja dla inwe-
storow bylaby istotna - méwi
Mariusz Patrowicz, przewodni-
czacy komisji Business Centre
Club zajmujgcej si¢ poprawg
funkcjonowania rynku kapita-
lowego.

Wtéruje mu Marek Gad, ana-
lityk grupy Trinity. - Dopéki
zmiany nie zostang wprowa-
dzone, inwestorzy w obecnej

" Spolki stalyby si¢ atrakcyjniejszym przed-
miotem inwestycji ze wzgledu na potencjalne ulgi
podatkowe. Skorzystaliby na tym rozwigzaniu
rowniez emitenct, gdyz pozyskanie kapitatu byloby
latwiejsze dzigki wiekszemu zainteresowaniu

inWestorow. FOT. ARCHIWUM

analityk Grupy Trinity

sytuacji rynkowej nadal beda
bardziej sklonni inwestowac
w instrumenty o nizszych po-
tencjalnych stopach zwrotu,
lecz takze mniejszym ryzyku,
jak obligacje korporacyjne lub
zioto - méwi.

Dodaje, ze wprowadzenie ulg
mogloby réwniez ziagodzic zja-
wisko ,sypania akcjami” na
pierwszej sesji.

- Inwestorzy obejmujqz
cje w ofercie mieliby bodziec
sklaniajacy do dlugotermino-
wej inwestycji, co mogloby za-
trzyma¢ mocne spadki czesto
towarzyszace  wprowadza-
niu nowych emisji do obrotu
~mowi.

Ulgi zwiekszaja stope zwrotu

Eksperci podkre§lajg, ze
ewentualne ulgi nie powinny
stanowic¢ glownego kryterium
inwestycyjnego. - Niemniej jed-
nak moga istotnie wplywac
na stope Zwrotu netto z inwe-
stycji w szczegdlnoscei w przy-
padku inwestycji Srednio- i dhu-
goterminowych — uwaza Piotr
Bialowgs, wiceprezes INVEST-
con Group.

Jego zdaniem wysokg efek-
tywnoécig charakteryzujg si¢
preferencje podatkowe w po-
staci biezacej ulgi podatko-
wej, umozliwiajace odliczenie
od opodatkowania podatkiem
dochodowym od oséb fizycz-

' ' Kazda inicjatywa, ktéra zwigksza zaintere-
' sowanie inwestowaniem na rynku kapitatowym,
powinna spotkaé sie 2 uznaniem i wielkq
przychylnoscig. Tego typu ulgi moglyby wywrze¢
pozytywny wplyw na rozwdj catego rynku
Marek Gad kapitalowego FoT. ARCHIWUM

Dariusz Witkowski,
dyrektor generalny SEG

nych inwestycji do okreslonej
warto$ci.

- By¢ moze warto zdefinio-
wa¢é kryteria kwalifikowania
spélek z uwagi na rodzaj prowa-
dzonej dzialalnoéci, chociazby
po to, aby unikngé tworzenia
preferencji dla inwestowania
wnotowane wehikuly inwesty-
cyjne -dodaje.

Szansa od 2013 roku?

Kluczowe jest, co o takich
ulgach sadzi Ministerstwo Fi-
nanséw. Okazuje sig, Ze na razie
wiele zrobi¢ si¢ nie da, ponie-
waz w zwigzku z procedurg
nadmiernego deficytu Rada Mi-
nistréw nie moze przyjmowac

Wielka Brytania
data przykiad

Przedstawiciele rynku kapi-

‘| talowego wskazujg, ze ulgi

zpowodzeniem funkcjonujg
juzwinnych krajach. Jako
przyklad podajg brytyjski En-
terprise Investment Scheme
(EIS), czyli system inwestycji
wdzialalno$¢ gospodarczg.
-Napoziomie EIS inwestor
indywidualny, ktérynabywa
nowe akcje kwalifikowanych
spélek notowanych na AIM
(londyniski odpowiednik
NewConnect-red.),do lacz-
nej warto$ci 500 tys. GBP
iutrzymuje je w portfelu

| | przeztrzylata, uzyskuje zwol-

nienie z 20 proc. podatku

od biezgcych dochodéw oraz
podatku od dochodéw kapita-
lowych - méwi Piotr Bialo-
was, wiceprezes INVESTcon
Group.

Inwestorzy mogg réwniez
uzyskac odroczenie podatku
od dochodéw kapitalowych
wprzypadku reinwestycji zy-
skéww akcje kwalifikowa-
nych spolek notowanych

na AIM.

projektéw ustaw okreslajacych
zwolnienia i ulgi, ktérych skut-
kiem moze by¢ zmniejszenie
dochodéw finanséw publicz-
nych w stosunku do wielkosci
wynikajgcych z przepiséw.

— Ale mozna oczekiwac, ze
na podstawie danych o wstep-
nym wykonaniu deficytu (...)
za biezacy rok, w przysziymro-
ku Rada Ecofin zdejmie proce-
dure nadmiernego deficytu wo-
bec Polski ~ poinformowalo nas
biuro prasowe MF.

Czywtedy Ministerstwo Fi-
nansow przychylnie spojrzy
na ulgi? Na razie brak jedno-
znacznej odpowiedzi na to py-
tanie.



