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dzigkuj¢ wuprzejmie za zaproszenie do konsultacji ,,Strategii Rozwoju Rynku
Kapitalowego!” z dnia 6 marca 2019 r., znak: FN3.702.24.2018. Jednoczesnie prosze

0 przyjecie ponizszego stanowiska:

1. Zestawienie wynikéw badan przeprowadzonych wséréd matych i $rednich
przedsigbiorstw z panstw Unii Europejskiej oraz wsrdd przedsigbiorstw polskich
méwi wiele o barierach ich rozwoju. Najbardziej popularnym ZzZrédiem
finansowania dziatalnosci w Polsce sg kapitaty wtasne. Najbardziej popularna
forma finansowania zewnetrznego sg kredyty i pozyczki, przy czym w Strategii
zdiagnozowano ich stosunkowo wysoki koszt dla polskich przedsigbiorcow
w poréwnaniu z ofertg dostepng dla zagranicznej konkurencji w ich panstwach
macierzystych. W panistwach Unii rozwdj MSP hamujg rynki zbytu, w Polsce —
dostep do kapitatu.

Podobnie jak w poprzednich latach, w 2015 r. dwie trzecie nakladéw
inwestycyjnych MSP byto finansowanych srodkami whasnymi (60,3%), ponad
jedna pigta z kredytow i pozyczek krajowych (21,1%), a 7,4% stanowity srodki
ze zrodet zagranicznych. Pozostate 7Zrodla finansowania inwestycji mialy

mniejsze znaczenie?.

1 Dalej: ,,Strategia”.
2 Opracowanie PARP: ,Raport o stanie sektora matych i $rednich przedsigbiorstw w Polsce”, Warszawa,
czerwiec 2018.
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2. Sprawnie funkcjonujacy rynek kapitatowy moze przyczyni¢ sie do zapewnienia

dodatkowego Zrodta finansowania takze dla matych i srednich przedsigbiorcow.

Nalezy zgodzi¢ sie wiec ze stwierdzeniami zawartymi w Strategii, ze
,» Rozwinigty rynek kapitalowy jest fundamentalnym komponentem rynku
finansowego i nie powinien by¢ postrzegany jako konkurencja dla finansowania
bankowego, lecz jako jego wuzupelnienie i mozliwoS¢ zapewnienia
przedsigbiorstwom  wigkszej  dywersyfikacji  Zrédet  finansowania  ich
dziatalnosci. Istotnie, instrumenty rynku kapitatowego sq znacznie lepiej
przystosowane do finansowania bardziej ryzykownych i innowacyjnych
przedsigwzigé. Dywersyfikacja Zrédet finansowania powinna przyczynié sig do
obnizki kosztu pozyskiwania kapitalu, zwlaszcza dla malych i Srednich
przedsigbiorstw. Dzieki sprawnej infrastrukturze rynku kapitalowego
i efektywnej sieci dzialajgcych na nim instytucji posredniczqcych, gospodarka
moze w sposob bardziej efektywny alokowac ryzyko i kapital, co czyni jg

potencjalnie bardziej odporng na wstrzqsy” oraz

,» Znaczenie rynkow kapitalowych uwidacznia si¢ przede wszystkim w obszarze
ustug zwigzanych z finansowaniem projektow nowatorskich, diugoterminowych
i obarczonych ryzykiem zbyt wysokim z punktu widzenia procedur bankowych
(..). Rynki kapitalowe jedynie wumozliwiajq wyszukanie inwestorow
zainteresowanych samodzielnym podjeciem ryzyka zwigzanego z udzieleniem
finansowania. W efekcie rynki kapitalowe nie tyle zastgpujq banki, ale
umozliwiajq inwestycje dodatkowe, ktorych klasyczne banki komercyjne nie

r s

bylyby gotowe sfinansowaé”.

3. Pozadane jest znaczne skrécenie czasu potrzebnego na pozyskanie kapitatu
i znaczne obniZenie zwigzanych z tym kosztéw dla emitentow. Ciekawe jest
takze zalozenie zawarte w Strategii odnoszace si¢ do uproszczenia procesu
emisji papier6w wartosciowych 1 podniesienia jego efektywnosci oraz
niezbednosci reorganizacji w zakresie notowania akcji MSP w celu podniesienia

ich atrakcyjnosci. MSP nadal rzadko pozyskuja Srodki z rynku kapitatowego.
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Pod rozwage poddaje zaplanowanie mechanizméw, ktére wprowadzatyby
preferencje w zakresie kosztdw emisji papieréw wartoSciowych przez mate lub

$rednie przedsigbiorstwa.

4. Proponuje, by przyktadowe obszary tematyczne grup roboczych poszerzono
o ,Male i Srednie Przedsigbiorstwa” (punkt 4.1.2.3 Strategii), jednoczesnie

deklarujac éwéj udziat w pracach.

Ponadto od strony organizacyjnej prosz¢ o przysytanie korespondencji pod adres: Biuro
Rzecznika Matych i Srednich Przedsigbiorcéw, ul. Wilcza 46 | 00-679 Warszawa.
Korespondencja kierowana pod adres pl. Trzech Krzyzy 3/5 | 00-507 Warszawa bedzie

traktowana, jako niedostarczona.
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