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Brokerzy pogrążeni w kryzysie
DOMY MAKLERSKIE | Maklerzy jak najszybciej chcą zapomnieć o zeszłym roku. Tak słabego czasu w branży nie było już dawno.

PRZEMYSŁAW 
TYCHMANOWICZ

Według danych Komisji Nad-
zoru Finansowego domy ma-
klerskie zarobiły w ubiegłym 
roku zaledwie 121,3 mln zł 
wobec 719,8 mln zł rok wcze-
śniej. Dane nadzoru pokazały 
po raz kolejny, że coraz mniej 
dochodowa staje się przede 
wszystkim podstawowa dzia-
łalność brokerska i doradcza. 
Przyniosła ona branży łączną 
stratę 65,9 mln zł, podczas gdy 
jeszcze w 2011 r. dała 143,8 mln 
zł zysku.

Również szczegółowe dane 
uzyskane od domów makler-
skich nie napawają optymi-
zmem. Żadna z instytucji nie 
poprawiła wyników osiągnię-

tych w 2011 r. Fatalną kondycję 
branży najdobitniej pokazuje 
fakt, że tylko nieliczne domy 
maklerskie zdecydowały się 
upublicznić dane za 2012 r. 
Część z graczy nie chciała tego 
robić, twierdząc, że „nie ma się 
czym chwalić”.

Na czym zarabiać?

Ubiegły rok rozczarował 
brokerów niemal na każdej 
płaszczyźnie. W 2012 r. obroty 
na rynku akcji (łącznie z trans-
akcjami pakietowymi) wynio-
sły 405,7 mld zł, co oznaczało 
spadek aż o 24 proc. w porów-
naniu z poprzednim rokiem.

– Domy maklerskie działają 
na bardzo cyklicznym rynku, 
gdzie wahania przychodów i 

wyników inwestycyjnych są 
bardzo wyraźne. Miniony rok  
dobitnie to niestety potwier-
dził – mówi Roland Paszkie-
wicz, szef działu analiz CDM 
Pekao. Jak dodaje, oprócz 
zwykłej cykliczności na sła-

bość wyników branży makler-
skiej złożyło się jeszcze kilka 
czynników. – Preferencje sek-
torowe i geograficzne inwesto-
rów globalnych sprawiły, że 
ich zainteresowanie polskimi 

akcjami w 2012 r. było zniko-
me. Z kolei wysoki poziom 
awersji do ryzyka Polaków 
wraz z wysokim przez więk-
szość 2012 r. poziomem nomi-
nalnych krótkoterminowych 
stóp procentowych sprawił, że 
znikome było ich zaintereso-
wanie rozwiązaniami inwesty-
cyjnymi – dodaje.

Posucha panowała także na 
rynku IPO. W 2012 r. na głów-
nym rynku zadebiutowało 
19 firm, jednak tylko 13 z nich 
przeprowadziło emisje akcji. 
W sumie łączna wartość ubie-
głorocznych ofert wyniosła 
niewiele ponad 3,3 mld zł. 
Spółki pozyskały prawie 1,1 
mld zł. Dla porównania – w 
2011 r. na głównym parkiecie 
GPW pojawiło się 38 firm. 
Wartość  ofert wyniosła 

8,5 mld zł, a firmy pozyskały 
1,65 mld zł.

Patrzenie na koszty

Jakby tego było mało, bran-
ża przez cały rok borykała się 
z wydatkami związanymi z 
przygotowaniami do wdroże-
nia nowego systemu transak-
cyjnego UTP. To wszystko 
zmusiło domy maklerskie do 
szukania oszczędności. W 
ubiegłym roku częściej można 
było usłyszeć o zwolnieniach 
w branży aniżeli o zwiększaniu 
zatrudnienia. Również na wy-
płatę premii zdecydowali się 
tylko nieliczni gracze. Makle-
rzy mówią wprost, że tak sła-
bego roku w branży nie było 
już dawno. 

Światełko w tunelu

Wydaje się jednak, że naj-
gorszy czas brokerzy mają już 
za sobą. System UTP ruszył 
15 kwietnia, poprawiła się ak-
tywność. Czy ten rok dla do-
mów maklerskich będzie rze-
czywiście lepszy?

– Wydaje się, że tak. Prze-
mawia za tym cykliczność 
(minęliśmy dołek cen akcji, 
realna gospodarka wydaje się 
nabierać rozpędu) i malejąca 
awersja do ryzyka. Do pełni 
szczęścia brakuje wzrostu siły 
relatywnej rynków wschodzą-
cych wobec rynków rozwinię-
tych i większej aktywności 
emitentów – mówi Roland 
Paszkiewicz. Mało kto jednak 
wierzy, że wrócą złote czasy 
domów maklerskich. ∑

WINDYKACJA
Firmy trudniące się 
odzyskiwaniem długów mają 
powody do zadowolenia. 
W ubiegłym roku większość 
z nich poprawiła wyniki 
finansowe. Również ten rok 
zapowiada się optymistycznie.

Z zebranych przez nas danych 
wynika, że firmy windykacyjne 
zarobiły w 2012 r. łącznie pra-
wie 180 mln zł. To o ponad 10 
proc. więcej niż rok wcześniej. 
– W ubiegłym roku obserwo-

waliśmy kilkunastoprocento-
wy wzrost podaży portfeli 
wierzytelności konsumenc-
kich, głównie za sprawą ban-
ków i innych podmiotów z 
sektora finansowego. To pozy-
tywna tendencja, która sprzy-
ja rozwojowi branży obrotu 
wierzytelnościami – tłumaczy 
Kamil Czop, dyrektor działu 
inwestycji ds. sektora banko-
wego w firmie Presco. 

– Rok 2012 dla spółek z 
branży windykacyjnej można 
uznać za dość udany. W szcze-
gólności odzyski z wierzytel-

ności były na wyższym pozio-
mie niż pierwotnie zakładane 
przez nas i to pomimo nie-
sprzyjającej koniunktury go-
spodarczej – dodaje Paweł 
Szewczyk, prezes Kredyt Inka-
so. Ulgę windykatorom przy-
niosła również Rada Polityki 
Pieniężnej, która sukcesywnie 
obniżała stopy procentowe. To 
przełożyło się na niższe koszty 
pozyskiwania kapitału. 

Nie oznacza to oczywiście, 
że windykatorzy nie mieli w 
ubiegłym roku problemów. 
Głównym ich zmartwieniem 

były wysokie ceny wierzytel-
ności, które, jak podkreślają 
specjaliści, często stawiały pod 
znakiem zapytania opłacal-
ność inwestycji w złe długi. Za 
pakiety wierzytelności banko-
wych płacono nawet ponad 20 
proc. ich wartości nominalnej. 
Za długi z rynku telekomuni-
kacyjnego ponad 30 proc.

– Szczególną aktywnością i 
determinacją przy nabywaniu 
pakietów wierzytelności cha-
rakteryzowały się zwłaszcza 
mniejsze podmioty wchodzą-
ce dopiero na rynek obrotu 

wierzytelnościami sektora fi-
nansowego. Podmioty te czę-
sto oferowały ceny, które w 
naszej ocenie nie gwarantowa-
ły godziwego zwrotu z inwe-
stycji – mówi Kamil Czop. 

Windykatorzy podkreślają 
jednak, że w tym roku sytuacja 
trochę się unormowała, a na-
wet dało się zaobserwować 
spadek cen. To ich zdaniem 
dobry prognostyk na przy-
szłość. Kolejny to fakt, że 
banki nadal chętnie sprzedają 
wierzytelności. – Oceniamy, że 
podaż portfeli wierzytelności 

bankowych w tym roku wzro-
śnie nawet o 15–20 proc. Poja-
wiają się i będą się pojawiać 
zapewne transakcje o wyso-
kich wolumenach, jeżeli cho-
dzi o wartość portfeli i ilość 
wierzytelności zawartych w 
portfelu – podkreśla Szew-
czyk. – Z drugiej strony należy 
też zwrócić uwagę na zmianę 
przepisów dotyczących e-są-
du i związane z tym ograni-
czenie możliwości egzekwo-
wania w trybie uproszczonym 
wymaganych wierzytelności 
– dodaje. —prt

Trwa dobra passa spółek windykacyjnych

>WYNIKI DOMÓW MAKLERSKICH W 2012 R. ROZCZAROWAŁY, DLATEGO TEŻ WIELU GRACZY W OGÓLE NIE CHCIAŁO ZAPREZENTOWAĆ DANYCH FINANSOWYCH

>W UBIEGŁYM ROKU NIEMAL WSZYSTKIE SPÓŁKI WINDYKACYJNE POPRAWIŁY SWOJE OSIĄGNIĘCIA

121 mln zł
zarobiły w 2012 r. domy 
maklerskie – wynika z danych 
Komisji Nadzoru Finansowego


