Wroctaw, dnia 10.08.2018 r.
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stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych z duzym zadowoleniem przyjmuje
dotychczasowe efekty prac nad Strategig Rozwoju Rynku Kapitatowego zgadzajac sie
z wiekszos$cig przedstawionych kluczowych barier rozwoju rynku kapitatowego w
Polsce, jak rowniez rozwigzaniami jakie zaproponowano dla eliminacji tych
problemoéw. Liczymy, ze przedstawione rozwigzania i zatozenia do strategii, po
ewentualnych dalszych ulepszeniach zamienig sie w realne | przede wszystkim
niezwioczne decyzje oraz dziatania, nie pozostajgc wylgcznie atrakcyjnie brzmigcym
dokumentem.

Decyzje polityczne dotyczace OFE, decyzje polityczne wobec spétek z udziatem
Skarbu Panstwa, hasta artykutowane przez politykow, mowigce, ze gietda to kasyno,
czy tez przestepstwa na rynku kapitatowym i niewtasciwie funkcjonujacy wymiar
sprawiedliwosci sprawily, ze zaufanie spoleczenstwa do rynku kapitatowego, jako
miejsca budowania ditugoterminowych oszczednosci emerytalnych, jest obecnie
marginalne.

Zgadzamy sig wiec z postawiong teza, ze kluczowymi priorytetami planowanych
dziatart w ramach Strategii Rozwoju Rynku Kapitatowego powinny byé systematyczna
praca nad odbudowg zaufania spoteczenstwa do rynku kapitatowego, a takze praca
nad bardzo wyraznym zwigkszeniem ochrony indywidualnych uczestnikéw tego
rynku.

Cho¢ jak wspomniano wyzej, Stowarzyszenie co do zasady bardzo pozytywnie ocenia
proponowane rozwigzania, to jednak uwazamy, Zze konieczne jest wprowadzenie w
Kilku obszarach dodatkowych modyfikacji, kiére sprawia, ze rynek kapitatowy stanie
si¢ jeszcze bezpieczniejszym i atrakcyjniejszym miejscem dla budowania w
szczegolnosci diugoterminowych oszczednosci emerytalnych. Wobec powyzszego
Stowarzyszenie przedstawia nastepujgce sugestie w zakresie zaréwno ochrony praw

uczestnikow rynku finansowego, jak réwniez w zakresie przedstawionych w
prezentacji rozwigzan podatkowych:



Bariera nr 17: Luki w ramach pr. i
. awn i
interesariuszy g yeh i regulacyjnych - Ochrona praw

bez szar?s na sprawne i uczciwe rozstrzygniecie przedmiotu sporu, a w konsekwengji
prowadzi to do reézygnacji dochodzenia praw na drodze sgdowe;j.

W ocenie Stowarzyszenia najlepszym rozwigzaniem dla poprawy bezpieczenstwa
uczestnikow rynku kapitatowego i odbudowy ich zaufania do sadow, bedzie powotanie
np. dwéch lub trzech jednostek Wysoce wyspecjalizowanych sgdéw, z wiasciwie
Przygotowang i kompetentng kadrg przygotowang do rozwigzywania tak ztozonych
Spraw, jakimi sg sprawy dotyczace rynku kapitatowego.

e Propozycje dodatkowych rozwiazan w zakresie zmiany przepiséw
podatkowych

W ocenie Stowarzyszenia obok juz zaprezentowanych rozwigzar zmian podatkowych,
nalezatoby wprowadzi¢ dodatkowe zachety podatkowe w postaci zmniejszenia
»podatku Belki” do poziomu 4% dla zyskéw z inwestycji utrzymywanych przez okres
co najmniej 60 miesiecy w (i) papiery wartoéciowe notowane na rynkach regulowanych
oraz MTF i (ii) jednostki uczestnictwa w otwarte fundusze inwestycyjne inwestujgce w
takie notowane papiery warto$ciowe.



Ponadto Stowarzyszenie proponuje aby w przypadku inwestycji utrzymywanych przez
okres przekraczajgcy 60 miesiecy w (i) papiery wartoSciowe notowane na rynkach
regulowanych oraz MTF nie pobierano podatku od dywidend.

W ocenie Stowarzyszenia, szczegdlnie w obliczu koniecznosci budowania kapitatu
Polakéw na okres emerytalny i w obliczu projekcji wielko$ci przysztych emerytur, ktére
bedg wyptacane z ZUS, niezbedne sg dalej idgce propozycje niz tylko te
zaproponowane w prezentacji. W USA, czy tez w krajach Europy Zachodniegj
inwestowanie dywidendowe, wieloletnie, czy wrecz pokoleniowe jest niezwykle
popularne. Stad tez w ocenie Stowarzyszenia nalezy podjg¢ dodatkowe dziatania w
ramach zmian podatkowych, ktdére nie tylko przyczynig sie do zwiekszenia
zainteresowania rynkiem i przyciggnieciem na rynek nowych inwestoréw, ale ktére
dodatkowo przyczynia sie do realnego powielania modelu oszczedzania
wieloletniego/dywidendowego/emerytalnego z jakim mamy do czynienia na zachodzie.

Stowarzyszenie proponuje takze, aby wprowadzi¢ mozliwos¢ kompensowania strat z
tytutu inwestycji w jednostki funduszy inwestycyjnych i inne papiery wartoSciowe z
zyskami od dywidend wyptacanymi przez Spoiki.

Sl ponadto chciato podkresli¢, ze po przyjeciu Strategii Rozwoju Rynku Kapitatowego,
zasadnym bedzie publiczne przedstawienie przez Ministerstwo Finanséw
harmonogramu prac nad wdrozeniem zatozen strategii.
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