Izba

Biuletyn IDM - Domen e

"r|l||H1'|I||5I’:|I|||L.|. e ——

BUDUIJEMY ZAUFANIE DO RYNKU ]OgrudniaZO]S

CRS - PROJEKT USTAWY O OBOWIAZKOWEJ AUTOMATYCZNE)J
WYMIANIE INFORMACJIW DZIEDZINIE OPODATKOWANIA

ROZMOWA Z PROFESOREM KRZYSZTOFEM JAJUGA GRUPA ROBOCZA DS. TESTU ODPOWIEDNIOSCI
PREZESEM CFA SOCIETY POLAND

GOSC WYDANIA str.

3

ZMIANA OPLAT KDPW
P :.'1 GRUPA ROBOCZA DS. OPLAT GPW
) d tACZENIE ZLECEN
i g . .
R - ZMIANY W OGOLNYCH WARUNKACH UMOW O DOSTEP
CZLONKA GPW DO SYSTEMOW INFORMATYCZNYCH GIELDY
Profesor Krzysztof Jajuga Przemystaw Tychmanowicz SPOSOB WYLICZANIA DEPOZYTOW NA RYNKU DERYWATOW OTC
Prezes CFA Society Poland Dziennikarz finansowy

UZNANIE IRGIT ZA KONTRAHENTA CENTRALNEGO LUB
INSTYTUCJE FINANSOWA

Z PERSPEKTYWY RYNKU str. 5 )
WSPOLPRACA ZE STOWARZYSZENIEM COMPLIANCE POLSKA

MIMO DOBRZE ROKUJACEGO PIERWSZEGO KWARTALU,

RESZTA ROKU MOCNO ROZCZAROWALA WYDARZENIA str. 15

ENERGETYKA | SUROWCE SPADLY O JEDNA PIATA, TYLKO

JEDEN SEKTOR Z DWUCYFROWYM WZROSTEM V EUROPEJSKI KONGRES FINANSOWY
SPADEK KAPITALIZACJI MIMO STALE ZWIEKSZAJACEJ SIE RADA ROZWOJU RYNKU FINANSOWEGO
LICZBY SPOLEK SPOTKANIE 1ZB GOSPODARCZYCH POLSKIEGO RYNKU
ZMNIEJSZENIE OBROTOW NA RYNKU KASOWYM, NA RYNKU FINANSOWEGO
TERMINOWYM LEKKI WZROST SPOTKANIE Z PRZEWODNICZACYM KNF ANDRZEJEM
WYNIKI DOMOW MAKLERSKICH LEPSZE NIZ PRZED ROKIEM, ~ JAKUBIAKIEM
ALE ZNACZNIE GORSZE NIZ W POPRZEDNIM KWARTALE SPOTKANIE EFSA
Il KONFERENCJA COMPLIANCE W FIRMIE
AKTUALNOSCI str. 8 INWESTYCYJNEJ — 27 PAZDZIERNIK 2015 R.
SPOTKANIE POLSKIEGO RYNKU KAPITALOWEGO HINTERTUX
IMPLEMENTACJA DYREKTYWY CRD IV SUMMIT 2015

FATCA

FINANSOWANIE NADZORU SZKOLENIA str. 18

POWOLANIE RZECZNIKA FINANSOWEGO | JEGO BIURA SPOTKANIE W ZAKRESIE KONSTRUOWANIA PLANOW NAPRAWY
B e o o WARSZTAT PRAKTYCZNY, CRR STEP BY STEP” ORAZ NAJISTOT-

YSTEMIE GWARANTOWANIA DEPOZYTOW ORAZ PRZYMUSO-  \E js7E pLANOWANE ZMIANY W ZAKRESIE ZARZADZANIA
WEJ RESTRUKTURYZACJI — IMPLEMENTACJA BRRD (BANKING  puovt o/, = i e o

RECOVERY AND RESOLUTION DIRECTIVE) i
SZKOLENIE ,DOSTOSOWANIE DOMOW MAKLERSKICH DO

ROZPORZADZENIE W SPRAWIE TRYBU | WARUNKOW POSTEPO- WYMOGOW ZWIAZANYCH Z IMPLEMENTACJA PAKIETU
WANIA FIRM INWESTYCYJNYCH, BANKOW, O KTORYCH MOWA W CRD IV — CO ZMIENIA SIE W PRAKTYCE — A NIE TYLKO NA

ART. 70 UST. 2 USTAWY O OBROCIE INSTRUMENTAMI FINANSO- PAPIERZE?”
WYMI, ORAZ BANKOW POWIERNICZYCH - PROJEKT NOWELIZACJI )
WARSZTATY DOT. FATCA | CRS

PODATEK TRANSAKCYJNY

PROJEKT ZALOZEN PROJEKTU USTAWY O ZMIANIE USTAWY NADCHODZACE WYDARZENIA str. 19

O BIEGLYCH REWIDENTACH | ICH SAMORZADZIE, PODMIO-
TACH UPRAWNIONYCH DO BADANIA SPRAWOZDAN FINAN- XVI KONFERENCJA PROGRAMOWA 1ZBY DOMOW MAKLERSKICH
SOWYCH ORAZ NIEKTORYCH INNYCH USTAW 4-6 MARCA 2016 R. HOTEL BUKOVINA TERMA & SPA

www.idm.com.pl Redakcja Biuletynu IDM: Biuro Izby Domow Maklerskich, tel.: +48 602 863 444, +48 (22) 828 14 02
fax: +48 (22) 827 85 54, e-mail: biuletyn@idm.com.pl



Biuletyn IDM

BUDUIJEMY ZAUFANIE DO RYNEKU ]Ogrudnia20]5

KALENDARIUM WYDARZEN 1ZBY DOMOW MAKLERSKICH

Czerwiec 2015

- 10-11 czerwca: Konferencja,Biezace wyzwania Compliance na rynku kapitatowym”;
- 16 czerwca: Walne Zgromadzenie Izby Doméw Maklerskich;

- 22-24 czerwca: V Europejski Kongres Finansowy;

- 29 czerwca: Spotkanie z cyklu,Compliance dla rynku kapitatowego"

Lipiec 2015

- 2 lipca: Spotkanie w zakresie konstruowania planéw naprawy;

- 3 lipca: Warsztat praktyczny,CRR step by step”oraz najistotniejsze planowane zmiany w zakresie zarzadzania ryzykiem w domach
maklerskich”;

- 7 lipca: Posiedzenie Rady Rozwoju Rynku Finansowego;

- 13 lipca: Spotkanie izb gospodarczych polskiego rynku finansowego.

Wrzesien 2015

- 21 wrzednia: Spotkanie z cyklu,Compliance dla rynku kapitatowego”.

Pazdziernik 2015

- 7 pazdziernika: Szkolenie ,Dostosowanie doméw maklerskich do wymogoéw zwiazanych z implementacjg pakietu CRD IV — co zmienia
sie w praktyce — a nie tylko na papierze?”;

- 19 pazdziernika: Posiedzenie Rady Rozwoju Rynku Kapitatowego;

- 27 pazdziernika: Il Konferencja Compliance w firmie inwestycyjnej.

Listopad 2015

- 17 listopada: warsztaty FATCA i CRS;
- 26-29 listopada: Spotkanie Polskiego Rynku Kapitatowego — Hintertux Summit 2015.

NADCHODZACE WYDARZENIA

XVI Konferencja Programowa Izby Doméw Maklerskich

- W dniach 4-6 marca 2016 roku odbedzie sie XVI Konferencja Programowa Izby Doméw Maklerskich
Tematem przewodnim konferencji bedzie:, RYNEK KAPITALOWY DLA ROZWOJU POLSKIEJ GOSPODARKI".

Przysztoroczna konferencja bedzie wydarzeniem szczegdlnym, poniewaz odbedzie sie w roku obchoddw 25-lecia rynku kapitatowego
w Polsce a takze 20-lecia dziatalnosci Izby Doméw Maklerskich. Konferencja uzyskata juz m.in. Patronat Honorowy Komisji Nadzoru
Finansowego.




Profesor Krzysztof Jajuga
Prezes CFA Society Poland

W przysztym roku minie 25 lat od pierwszej sesji na GPW.
Zapewne bedzie to wielkie swieto samej Gietdy, jak rowniez
catego rynku kapitatowego. Czy przypadkiem nie bedzie to
~bal na Titanicu”? Czy rynek kapitatowy i gietda najlepszego
nie maja juz za soba?

Jesdli patrzymy na rynek kapitatowy przez pryzmat rynku
akdji i obligacji to niestety musze zgodzi¢ sie z tg teza. W minio-
nych latach motorem napedowym naszej gietdy byta hossa na
Swiecie, mielismy duzo prywatyzacji, a takze cate grono duzych
prywatnych spoétek, ktére chciaty trafi¢ na rynek gietdowy. W tej
chwili tego brakuje i odczuwajg to wszyscy. Oczywiscie sama
GPW stara sie podejmowac dziatania majace na celu przycia-
gniecie na rynek nowych emitentéw nie tylko z Polski, ale takze
regionu Europy Srodkowo - Wschodniej. Zanim jednak te dziata-
nia dadzg efekty, potrzeba troche czasu. Inna sprawa, ze nastroje
wokot samej gietdy nie sg najlepsze. Jednym z powoddw tego
na pewno byta antyreforma OFE, ktéra jednak odcisneta swoje
pietno na rynku. Niestety i w tym zakresie perspektywy nie sg
najlepsze. Nie ma bowiem dziatan, ktére by stymulowaty prze-
ptyw dtugoterminowych oszczednosci w kierunku chociazby
produktow emerytalnych.

Réwniez patrzac bardziej globalnie sytuacja nie wyglada
najlepiej. Przecietny obywatel nie bardzo lubi rynek finansowy
i gietde. Czesto styszy on, ze to banki czy tez maklerzy szkodza,
gietda to kasyno i inne tego typu stwierdzenia. Niestety to nie
pomaga i w tym kontekscie nie bardzo widze mozliwos¢ dy-
namicznego rozwoju rynku kapitatowego. Brakuje mu nowych
motorow napedowych. On oczywiscie catkiem nie zniknie.
Zwrdcmy chociazby uwage, ze w Unii Europejskiej méwi sie o Unii
Rynkow Kapitatowych. Polska musi w tym wszystkim odnalez¢
swoje miejsce i doprowadzi¢ do tego, zeby nasz rynek jednak
nie zostat zmarginalizowany.

W UE méwi sie o Unii Rynkéw Kapitatowych, a w Polsce
najgtosniejszym tematem ostatnio byt podatek transakcyjny.
Jego wprowadzenie zapewne zmarginalizowatby nasz rynek.

Wydaje mi sie, a przynajmniej mam taka nadzieje, ze podatek
transakcyjny jednak nie zostanie w Polsce wprowadzony. W wielu
krajach ten temat byt juz przerabiany i korzysci z tego byty watpliwe.
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Przemystaw Tychmanowicz
Dziennikarz finansowy

Prawda jest bowiem taka, ze rynki ktére wprowadzajg dodatkowa
danine tracg najbardziej, ich konkurencyjnos¢ spada, kapitat prze-
mieszcza sie w rejony, gdzie taki podatek nie funkcjonuije.

Czy w ogdle sam pomyst wprowadzenia podatku od trans-
akgcji nie jest doskonatym obrazem podejscia politykéw do
rynku kapitatowego? Jeszcze kilka lat temu najwyzsi paristwo-
wi urzednicy pojawiali sie na GPW, brali udziat w debiutach
panstwowych spétek, a dzisiaj nikt rynkiem kapitatowym sie
nie interesuje i dla wielu 0séb mogtoby go po prostu nie byc¢.

Wydaje mi sie, ze przez ostatnie 25 lat naszego rynku polity-
cy przede wszystkim nie przeszkadzali. Na pewno na poczatku
byto duzo pomocy, by w ogodle stworzy¢ rynek kapitatowy, jed-
nak pdZniej postawa rzadzacych byfa raczej ,neutralna” Owszem
politycy pojawiali sie na debiutach, natomiast pamietajmy tez, ze
nastroje wtedy byty inne, byto wiecej optymizmu. Dzis$ jednak do-
minuje pesymizm. Nie ma wiec i politykow na gietdzie. Gteboko
jednak wierze w to, ze wczesniej czy pdzniej decydenci uswiado-
mig sobie, ze bez rynku kapitatowego nie bedzie szybkiego roz-
woju gospodarczego. Dlatego tak wazne mowienie jest o jego roli.

Ale czy w ogodle politycy zdajq sobie sprawe jaka role odgry-
wa rynek kapitatowy w gospodarce?

Na pewno zagadnienia zwigzane z rynkiem kapitatowym nie
naleza do najtatwiejszych. Trzeba go rozumiec i poswieci¢ mu tro-
che czasu by zobaczy¢, jakie sg jego zalety, szczegdlnie te, ktore
pojawig sie w dtugim terminie. Niestety politycy czesto zajmuja
sie tylko sprawami biezgcymi. Efektéw zaniedbania w zakresie
rynku kapitatowego na pewno nie bedzie widac od razu. Pewnie
dlatego tez niewielu decydentéw zawraca sobie nim gfowe. Tutaj
tez wazng role ma do odegrania cate srodowisko rynku kapitato-
wego, ktdre stale musi méwi¢, apelowad, lobbowac za rynkiem.

Wspomniat pan o zaniedbaniach. Nie jest przypadkiem
tak, ze jesteSmy w takim momencie, ze wtasnie teraz nie mo-
zemy sobie na nie pozwoli¢. Moze to jest ostatni dzwonek na
to by tchna¢ w rynek nowe zycie?

Oczywiscie istnieje mozliwo$¢ zrealizowania sie czarnego sce-
nariusza. Obecnie zaniedbania moga doprowadzi¢ do stopniowej
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marginalizacji gietdy i rynku kapitatowego. Moze dojs¢ do tego,
ze ludzie bedg inwestowali przede wszystkim w fundusze glo-
balne, a inwestorzy indywidualni catkowicie przerzuca sie na
forex. Pytanie kto wtedy bedzie handlowac czy to na rynku akgji
czy tez obligacji? Trzeba jednoczesnie mie¢ swiadomos¢, ze jesli
rzeczywiscie ziscitby sie ten czarny scenariusz, to odbudowa
rynku kapitatowego bedzie bardzo trudna.

A moze politycy powinni podejs¢ do rynku w sposéb o kté-
rym wspomniat pan wczeséniej czyli,,neutralny”?

Wydaje mi sie, ze jednak takie podejscie teraz by sie juz nie
sprawdzito. Potrzebny jest pewien impuls, wyrazny sygnat, ze ry-
nek kapitatowy jest wazny no i przede wszystkich chec¢ wspiera-
nia go. Jesli rzad bedzie tworzyt dtugoterminowg strategie go-
spodarcza to tam musi sie znalez¢ podkreslenie waznej roli rynku
kapitatowego. Spojrzmy na kraje, gdzie mocno rozwiniety jest
system bankowy np. Niemcy. Tam jednak rynek kapitatowy sie
rozwinat, co najlepiej $wiadczy o tym, ze jego rola i zalety zostaty
docenione przez decydentéw. Poza tym, tak jak juz wspomniatem
wczesniej, trwa dyskusja o Unii Rynkéw Kapitatowych co tez jest
potwierdzeniem, Ze liczy sie cos wiecej niz tylko kredyt bankowy.

Jaka role w tworzeniu Unii Rynkéw Kapitatowych powinny
petnic instytucje infrastrukturalne naszego rynku?

Na pewno brac¢ udziat w dyskusji i walczy¢ o jak najlepsza
pozycje naszego rynku. Na pewno nie jesteSmy w procesie two-
rzenia Unii gtéwnym rozgrywajacym i z tym musimy sie pogo-
dzi¢. Z racji jednak wielkosci samej gospodarki czy tez samego
rynku nie jesteSmy tez na catkowitym marginesie. Dlatego tak
wazne jest, abysmy zabierali gtos w dyskusji. Najlepiej, aby byt to
gtos nie tylko ludzi i instytucji zwigzanych bezposrednio z ryn-
kiem, ale takze naszych decydentéw.

Czy polski rynek kapitatowy w ogdle spetnia jeszcze ta
swoja funkcje dostarczania kapitatu spoétkom na rozwo;j?

D
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Moim zdaniem ta podstawowa funkcja nie jest do konca
spetniona. Co wiecej, w ostatnich latach z powodu splotu réznych
czynnikéw, dalej niz blizej nam do tego.

Toile czasu jeszcze trzeba, aby uzyskac ten idealny model?

Jesli obecna sytuacja sie nie zmieni to nigdy nie osiggniemy
takiego stanu. Jeszcze raz powtorze, ze potrzebne s3 dziafania
nie tylko instytucji rynku kapitatowego, ale takze decydentow.
Musi by¢ jasny i klarowny sygnat, ze rynek kapitatowy stuzy firmom,
a takze catej gospodarce. Uwazam, ze jesli rzad rzeczywiscie
pochyli sie nad tematyka rynku kapitatowego, to dojdzie do
wniosku, ze jego rozwoj powinien by¢ jednym z kluczowych ele-
mentéw w strategii gospodarczej panstwa. Licze na to, ze przed
podejmowaniem decyzji dojdzie do konsultacji, sporzadzone
bedga ekspertyzy. W tak trudnym, a jednoczesnie waznym tema-
cie nie mozna dziata¢ na wyczucie.

To moze zadam inne pytanie. Czy wierzy Pan, ze rzeczy-
wiscie wérdd rzadzacych ktos zainteresuje sie tematyka rynku
kapitatowego?

Wierze w to, ze dojdziemy do momentu w ktérym rynek kapi-
tatowy bedzie spetniat swojg role. Warto jednak podkresli¢, ze do
tego potrzebne s3 tez odpowiednie warunki. Niestety wcigz sto-
sunkowo nieduzo zalezy od nas samych. Swiatowa sytuacja geopo-
lityczna nie sprzyja rozmowom o rynku kapitatowym. Racjonalnie
ciezko znalez¢ argument by méwi¢ o rynku. Mamy bowiem wiele
trudnych, biezacych problemow. Kto wiec w takich realiach bedzie
interesowat sie rynkiem kapitatowym czy tez gietda, tym bardziej,
7e przeciez nie s3 to fatwe zagadnienia. Prosze zauwazyc, ze niestety
wciaz poziom wiedzy finansowej w naszym kraju pozostawia wiele
do zyczenia. Nie ma edukacji finansowej spoteczenstwa z prawdzi-
wego zdarzenia, chociaz wydaje sie, ze powinna ona by¢ realizowa-
na od najmtodszych lat szkolnych. To tez pokazuje, jak wiele jest do
zrobienia. Wierze jednak, ze wczesniej czy pdzniej i to sie zmieni,
a rynek kapitatowy jeszcze bedzie przezywat swoje wielkie chwile.
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Z PERSPEKTYWY RYNKU

MIMO DOBRZE ROKUJACEGO PIERWSZEGO KWARTALU,
RESZTA ROKU MOCNO ROZCZAROWALA

15% -

—WIG ——mWIG40 sWIG80 ——WIG20 Skw. | 4kw. | Thw | 2kw. | 3kw. | rdr
10% - 2014 | 2014 | 2015 | 2015 | 2015
WIG 57% | 63% | 52% | -14% | 6,6% | -9,2%
3% 1 WG | 38% | 74% | 35% | -33% | -108% | -174%
0% +— : : mWIGA0 | 56% | 43% | 71% | -1,2% | -3,0% | -1,7%
SWW“ sty 1 1 SWIGBO | -1,2% | -4,1% | 11,0% | -4,0% | 1,6% | 3,8%
5% 4
-10% - Zrédto: GPW. obliczenia wiasne
15% -
20% -

Poczatek roku przynidst inwestorom poprawe nastrojow po nieudanej koricéwce roku poprzedniego, jednak wzrosty odnotowane
w pierwszych trzech miesigcach szybko zostaty znacznie zniwelowane przez czerwony Il kwartat i dodatkowo prawie catkowicie
zmiazdzone w lIl kwartale. Jedynym indeksem, ktéry zakorczyt ten kwartat oraz ostatni rok w zieleni byt indeks matych spétek sWIG80.
Srednie spotki radzity juz sobie znacznie gorzej, gdyz mWIG40 po mocnym 7-procentowym wzroscie w | kwartale, przybrat potudniowy
kierunek, ktory utrzymat sie do wrzesnia i zaowocowat prawie 2-procentowa stratg w przeciggu 12 miesiecy.

Najwieksze przeceny odnotowaty indeksy najbardziej zalezne od spotek o najwiekszej kapitalizacji, czyli WIG20 i szeroki WIG. W obu
przypadkach ich notowania zostaty gtownie pograzone przez dwucyfrowe spadki kursow spétek PGE, PKN Orlen, Pekao, czy KGHM.

ENERGETYKA | SUROWCE SPADLY O JEDNA PIATA, TYLKO
JEDEN SEKTOR Z DWUCYFROWYM WZROSTEM

Przemyst Spozywczy 15,3%
Budownictwo
Chemia
Media

Deweloperzy

-1,3% Informatyka

-18,3%
-20,7%

-25% -20% -15% -10% -5% 0% 5% 10% 15% 20% Zrédio: GPW. obliczenia wiasne

Spadki powyzej wymienionych spotek odbity sie takze bardzo negatywnie na wynikach indeksow branzowych. Indeks spotek
energetycznych w stosunku do Il kwartatu obnizyt poziom o ponad jedng piata, wtérowaty mu spotki z sektora surowcéw, ktérego
indeks spadt o ponad 18%, a na trzecim miejscu znalazty sie banki, ktérych obnizka takze wyniosta ponad 10%.

Jedynie piec sektorow zakonczyto Il kwartat wzrostami, z ktérych najbardziej zwraca uwage branza spozywcza z ponad 15-procentowym
wynikiem. To zastuga gtdwnie kursu Kernel Holding, ktory zwiekszyt swa wartos¢ o prawie jednga dziesiata.
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SPADEK KAPITALIZACJI MIMO STALE ZWIEKSZAJACEJ SIE
LICZBY SPOLEK
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Gietdowe przeceny odbity sie takze negatywnie na poziomie kapitalizacji spdtek. Na koniec wrzesnia wynosita ona 1,12 bln zt, co
oznaczato prawie 13-procentowy spadek w stosunku do czerwca. Kapitalizacja krajowych spétek zmniejszyta sie 0 8%, a zagranicznych

dwukrotnie wiecej.

Na gietdzie widac wyraZzny wzrostowy trend liczby notowanych spétek — od dwoch lat nie byto kwartatu zakoriczonego z nizszym

wynikiem od poprzedniego.

mmmm Spotki zagraniczne

Mid zt
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ZMNIEJSZENIE OBROTOW NA RYNKU KASOWYM, NA RYNKU
TERMINOWYM LEKKI WZROST

Spadek $rednich obrotéw wraz ze zwiekszeniem sredniej liczby
transakgji

1,4 - mmmm Transakcje pakietowe
mmmm Obroty sesyjne
12 - e | iczba transkacji sesyjnych
1,04 101
10 | 0:95 ' 0.98 0,95

0,90
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mmm Spotki krajowe

e |_jczba notowanych spétek

1319 1288

1253

3kw. 4kw. 1kw. 2kw. 3kw.
2014 2014 2015 2015 2015

Zrédto: GPW. obliczenia wiasne

Mimo spadku rdr, w stosunku do poprzedniego kwartatu srednie
obroty zwiekszyty sie 0 4%

14 A mmmm Pozostate
mmmm WIG 20 z moznikiem 20 zt
mmm \VIG20 z moznikiem 10 zt ]
1.2+ e |_jczba transakg;ji (tys.) g
0.97 1,04 e
1,0 ’ 0,94 0,91

0,83 0,84
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Zrédito: GPW. obliczenia wiasne
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Rynki kasowy i terminowy odnotowaty zmniejszenie srednich dziennych obrotow w stosunku do Il kwartatu poprzedniego roku.
W przypadku pierwszego rynku spadek byt wiekszy i wynidst 9%, a drugiego 6%. W stosunku kwartalnym natomiast $rednie obroty
kontraktami terminowymi w przeciwienstwie do akcji powiekszyty sie — z poziomu 856 do 887 min zt, podczas gdy $rednie obroty
akcjami spadty z putapu 947 do 887 min zt.

Na obu rynkach w Il kwartale odnotowano wzrost $redniej liczby transakcji — zjawisko, ktére w przypadku rynku kasowego moze
implikowac¢ wieksze skupienie inwestorow na spétkach o mniejszej kapitalizacji, a w przypadku rynku kontraktéw terminowych jest
skutkiem deprecjacji poziomu WIG20, na ktory kontrakty nieprzerwanie dominujg w strukturze obrotow, a ktérych udziat w srednich
dziennych obrotach w IIl kwartale ponad 88%.

WYNIKI DOMOW MAKLERSKICH LEPSZE NIZ PRZED ROKIEM,
ALE ZNACZNIE GORSZE NIZ W POPRZEDNIM KWARTALE

Skw. | 4kw. 2013 dr Tkw. | 2kw. | 3kw. | 4kw. 2014 dr Tkw. | 2kw. | 3kw.

2013 | 2013 2014 | 2014 | 2014 | 2014 2015 | 2015 | 2015

Przychody z dziafalnosci 373 | 546 | 1891 | -8% | 427 | 397 | 390 | 302 | 1516 | -20% | 409 | 439 | 415 | -550% | 6,30%
operacyjnej

min zt kdk rdr

w tym z instrumentéw 97 188 | o645 | -29% | 126 | 146 | 103 | 136 | 511 | -21% | 172 | 18 | 157 | -1570% | 52,80%
finansowych
w tym z dziatalnosd 205 | 343 11207 | 9% | 295 | 245 | 276 | 155 | 971 | -55% | 231 | 246 | 249 | 130% | -9,90%
maklerskiej

Zysk/Strata z dziatalnosci n 177 621 | 201% | 69 197 110 91 467 | -49% | 146 164 119 | -27,70% | 8,30%
gospodarczej

w tym z instrumentow 67 112 | 459 | 3% | 44 184 81 16 | 426 | 7% | 143 | 155 | 106 | -3180% | 30,40%
finansowych

w tym z dziatalnosci -10 17 33 1150% | 051 | -14 -2 -16 =32 | -19% | -21 -4 9 | -141% | -368%
maklerskiej

Zysk/Strata netto 53 136 | 503 | 316% | 50 183 89 75 396 | -45% | 123 | 152 95 | 3700% | 7%

Zrédto: KNE obliczenia wiasne

Branza maklerska zakonczyta Il kwartat 95-milionowym zyskiem netto, co wobec 89 min wypracowanych w analogicznym kwartale
2014 r. oznacza 7-procentowy wzrost. Jednak w stosunku do Il kwartatu widac, ze zysk netto domédw maklerskich zmalat o prawie 40%.
Pierwsze trzy kwartaty 2015 roku naleza do bardziej udanych od poprzedniego roku, gdyz taczny zysk netto wzrdst z 322 do 370 min z1,
czyli o prawie 15%. Mniejsze ozywienie widac¢ po stronie przychoddw z dziatalnosci operacyjnej, ktére wzrosty jedynie 0 4% - z poziomu
1,214 do 1,263 bln zt.

Niepokojacym objawem jest nieprzerwana od Il kwartatu 2014 r. strata na dziatalnosci maklerskiej, ktéra do tego w Il kwartale
podwoita sie z4 do 9 min zt, a w stosunku do IIl kwartatu zesztego roku zwiekszyta sie ponad czterokrotnie.

W stosunku do poprzednich lat zauwazalna jest tendencja wzrostu wartosci dziatalnosci operacyjnej na instrumentach finanso-
wych zaréwno po stronie przychodowej jak i dochodowej. Od stycznia do wrzes$nia br. przychody z tego tytuty wyniosty 516 min zt, o prawie
40% wiecej niz w roku poprzednim, a dochody 404 min zt, co dafo 30-procentowy wzrost. Oznacza to, ze domy maklerskie dalej od-
chodza od nierentownej dziatalnos$ci maklerskiej na rzecz bardziej dochodowej dziatalnosci.
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IMPLEMENTACJA DYREKTYWY CRD IV - obnizy¢ w przypadku domow maklerskich z 20 min zt do
1 min zt maksymalna kare za naruszenie przepisdw ustawy

W dniu 1 listopada weszta w zycie ustawa z dnia 5 sierpnia o obrocie z jednoczesnym ograniczeniem, ze wszystkich
2015 r. 0 nadzorze makroostroznosciowym nad systemem finan- 0s6b odpowiedzialnych za naruszenie do cztonkéw zarzadu
sowym i zarzqdzaniu kryzysowym w systemie finansowym. Ustawa domu maklerskiego i wpisaniem przestanek natozenia kary;
wprowadzita liczne zmiany do ustawy o obrocie instrumentami » obnizy¢ 220 min zt do 1 min zt maksymalng kare dla oséb
finansowymi zwigzane z implementacjg Dyrektywy CRD IV, m.in.: odpowiedzialnych za naruszenie przepiséw ustawy w ban-
« wymaog utrzymywania przez domy maklerskie funduszy wia- ku prowadzacym dziatalnos¢ maklerska z wpisaniem prze-

snych nie nizszych niz poziom kapitatu zatozycielskiego;

- dodanie oddziatu 2b, ktéry dotyczy postepowania napraw-
czego w domach maklerskich;

- zmiany w zakresie systemu wymierzania i wysokosci kar
administracyjnych naktadanych na firmy inwestycyjne, czton-
koéw zarzadu, osoby odpowiedzialne za naruszenia;

+ wprowadzono zasade przedawnienia - 5 lat od popetnio-
nego czynu lub 2 lata po uzyskaniu przez KNF informacji
0 czynie (art.169a ust. 1¢);

- nowa definicja pojecia,zagranicznej instytucji kredytowej”;

- uchylenie przepiséw dotyczacych adekwatnosci kapitato-
wej doméw maklerskich (uchylenie art. 98a-98j).

stanek natozenia kary;

- uzyskac korzystng interpretacje KNF o mozliwosci zawierania
przez firmy inwestycyjne umow z klientami w formie elek-
tronicznej (podpis elektroniczny, art. 13 ustawy).

Niestety nie zostaty wprowadzone postulowane przez Izbe naste-
pujgce zmiany:

- w dotychczasowym brzmieniu art.110e ust.2 méwigcym

o koniecznosci utrzymywania przez dom maklerski pozio-

mu funduszy wiasnych skreslenie stowa,w kazdym czasie”;

- wart. 169a ust.1i Tb ustawy dodania stowa,razagco” przed sto-

wami,narusza przepisy regulujgce prowadzenie dziatalno-

$ci maklerskiej”;

W trakcie toczonych w parlamencie prac dot. m. in. zmian - wykreslenia art. 176b ustawy lub ew. zmiany dotychczaso-
w ustawie o obrocie instrumentami finansowymi |zba, wspierajac wych stéw o tresci ,nie przekazat” na ,odmaoéwit przekaza-
sie opinig Prof. UAM Tomasza S¢jki, sporzadzita i przekazata KNF, nia"i poszerzenia zdania drugiego o katalog okolicznosci
Ministerstwu Finansow, Postom i Senatorom szereg krytycznych uwzglednianych przy naktadaniu sankcji administracyjnej
stanowisk, w ktorych wskazywata na btedne wdrazanie do polskie- okreslony w art. 169a ust.1 ustawy;
go porzadku prawnego przepisow art. 64-67 Dyrektywy CRD V. - Utrzymania w przepisach art. 167, 167a, 169a ustawy zapiséw
dotyczacych wydania decyzji administracyjnej w przedmiocie na-
Powyzsze stanowiska przedstawiciele Izby przedstawiali w trak- tozenia sankcji administracyjnej po przeprowadzeniu rozprawy.
cie kilkunastu spotkann m. in. z Minister Izabelg Leszczyng, Dyr.
Piotrem Pitatem oraz Dyr. Piotrem KoZiriskim z Ministerstwa Fi- FATCA
nanséw, Postami Marcinem Swiecickim i Killonem Munyama,
Wicemarszatkiem Senatu Janem Wyrowiriskim oraz Senatorami W miesigcach czerwiec — wrzesien Izba uczestniczyta w proce-
Kazimierzem Klejng, Piotrem Gruszczynskim i Markiem Rockim. sie legislacyjnym dotyczacym projektu ustawy wykonujacej Umo-
W wyniku ww. dziatan Izby udato sie: we FATCA miedzy innymi poprzez zgtaszanie uwag do kolejnych
- wprowadzi¢ po raz pierwszy w historii funkcjonowania rynku wersji projektu ustawy, czy udziat przedstawicieli I1zby w posie-
kapitatowego w Polsce zasade przedawnienia - 5 lat od dzeniach Komisji Sejmowej i Senackiej. W ciggu ostatnich kilku
popetnionego czynu lub 2 lata po uzyskaniu przez KNF miesiecy przedstawiciele Izby brali rowniez udziat w spotkaniach
informacji o czynie (w art.169a projektu ustawy o obrocie Zespotu ds. FATCA czterech Izb (IDM, ZBP, PIU i IZFiA), w trakcie
instrumentami finansowymi); ktorych opracowywano miedzy innymi harmonogram wdrozenia



obowigzkow FATCA dla instytucji finansowych czy projekt pisma
wysyfanego do klientéw instytucji finansowych dot. oswiadczen
o statusie FATCA.

Uchwalona w dniu 9 pazdziernika ustawa o wykonywaniu
Umowy miedzy Rzqdem Rzeczypospolitej Polskiej a Rzqdem Sta-
néw Zjednoczonych Ameryki w sprawie poprawy wypetniania
miedzynarodowych obowigzkéw podatkowych oraz wdrozenia
ustawodawstwa FATCA naktada na instytucje finansowe szereg
obowiazkow, w tym miedzy innymi:

- uzyskiwanie od Klientéw (posiadaczy rachunkéw otwartych

w okresie od dnia 1 lipca 2014 r. do 30 listopada 2015 r.)
o$wiadczen o statusie rezydencji podatkowej (o$wiadcze-
nie o statusie FATCA);

« blokowanie rachunkéw Klientéw, o ktérych mowa powyzej,
ktérzy w terminie do dnia 30 listopada 2016 r. nie dostar-
czyli przedmiotowych oswiadczen;

- rozpoczecie procesu identyfikacji Klientéw indywidualnych
i instytucjonalnych od 1 grudnia 2015 1,

« monitorowanie danych istniejgcych Klientéw w zakresie po-
jawienia sie nowych informacji wskazujgcych na potrzebe
ztozenia lub ponownego ztozenia oswiadczenia FATCA,;

- identyfikacja rachunkow high value;

+ wygenerowanie pierwszego raportu za 2015 r. (za miesiac
grudzien) do dnia 30 czerwca 2016 .

Majac na uwadze fakt, iz ustawa wchodzi w zycie 1 grudnia Izba
w dniu 17 listopada zorganizowata dla Cztonkow Izby Warsztaty
poswiecone tematyce FATCA i CRS, w trakcie ktérych zostaty za-
prezentowane: harmonogram wdrozenia FATCA oraz obowigzki
instytucji zwigzane z FATCA i CRS.

FINANSOWANIE NADZORU

W ostatnich trzech latach toczyty sie prace nad zmiang mo-
delu finansowania nadzoru nad rynkiem kapitatowym. Dotychcza-
sowy model, w ktorym Gietda i Depozyt sg gtownymi ptatnikami
na rzecz nadzoru jest zmieniany na nowy uwzgledniajacy party-
cypacje wszystkich uczestnikdw rynku. Uchwalona 12 czerwca
ustawa o zmianie ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitatowym
oraz niektérych innych ustaw, wprowadza nowy model, ktéry za-
cznie obowiazywac od 1 stycznia 2016 r. Zgodnie z przyjetym
modelem banki beda pokrywaty 16,5 %, ubezpieczyciele 1,5%

Izba
Domow
Maklerskich

kosztéw nadzoru nad rynkiem kapitatowym, a ok 72 % tych
kosztow tzw. budzet netto zostanie pokryte przez instytucje
rynku kapitatowego, w tym domy maklerskie, fundusze inwesty-
cyjne i emitentow.

Projekt rozporzadzenia wykonawczego w sprawie optat
na pokrycie kosztéw nadzoru nad rynkiem kapitatowym zo-
stat opublikowany w pazdzierniku. Zawarta w projekcie staw-
ka udziatu doméw maklerskich wynosi 11 % budzetu netto i jest
zgodna z prezentowana przez KNF na zorganizowanym w maju
przez Izbe spotkaniu z kierownictwem domdw maklerskich
w Narvilu.

POWOLANIE RZECZNIKA FINANSOWEGO | JEGO BIURA

Z koncem maja rozpoczety sie prace nad poselskim pro-
jektem ustawy o rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty rynku
finansowego i o Rzeczniku Finansowym. Dzieki propozycjom Izby,
zgtaszanym w trakcie prac sejmowych przyjete zostato rozwia-
zanie zgodnie z ktorym optata na funkcjonowanie Rzecznika
wnoszona przez domy maklerskie wyniesie 0,02% sredniej 3 let-
nich przychodéw domow maklerskich tj. ponad 10-cio krotnie
mniej niz zaktadat pierwotny projekt. Uchwalona 5 sierpnia ustawa
weszta w zycie 10 pazdziernika.

Obecnie trwaja konsultacje publiczne projektu rozporzqdze-
nia w sprawie terminu uiszczania, wysokosci i sposobu obliczania
naleznosci na pokrycie kosztdw dziatalnosci Rzecznika Finansowe-
goijego Biura.

PROJEKT USTAWY O BANKOWYM FUNDUSZU GWARANCYINYM,
SYSTEMIE GWARANTOWANIA DEPOZYTOW ORAZ PRZYMUSO-
WEJ RESTRUKTURYZACJI — IMPLEMENTACJA BRRD (BANKING
RECOVERY AND RESOLUTION DIRECTIVE)

Opublikowana w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej
12 czerwca 2014 r. Dyrektywa 2014/59/UE ws. dziatar napraw-
czych restrukturyzacji i uporzqdkowanej likwidacji (dalej: BRRD
albo Dyrektywa BRR) naktada na panstwa cztonkowskie UE obo-
wigzek implementacji zapiséw Dyrektywy BRR do krajowych po-
rzadkéw prawnych do 1 stycznia 2015 r. W zwigzku z powyzszym
od kilku miesiecy toczy sie proces legislacyjny projektu ustawy
o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania
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depozytow oraz przymusowej restrukturyzacji, ktéry ma na celu
realizacje ww. obowiazku. Projekt ustawy zawiera réwniez prze-
pisy nowelizujace ustawe o obrocie instrumentami finansowymi
nakfadajace na domy maklerskie szereg obowigzkow, w tym
obowigzek tworzenia plandéw naprawczych zatwierdzanych
przez KNF w formie decyzji administracyjnej i obowiazek ich co-
rocznej aktualizacji. Obowiazki te, co do zasady, dotycza domow
maklerskich, ktérych kapitat zatozycielski zgodnie z ustawg o ob-
rocie wynosi 730 000 euro, a wiec prowadzace dziatalnos¢ na ra-
chunek wiasny i/lub subemisje oraz wszystkie domy maklerskie
bedace w grupach kapitatowych, w ktérych jest bank.

Ustawa naktada obowigzek tworzenia grupowych planow
naprawczych przez podmiot dominujacy lecz daje jednoczesnie
uprawnienie dla KNF do zadania sporzadzenia indywidualnych
planow naprawczych przez domy maklerskie bedace w grupach
kapitatowych (réwniez te, ktére nie spetniajg warunku kapitatu
zatozycielskiego).

Jednoczesnie ustawa o BFG naktada na Fundusz obowia-
zek tworzenia dla instytucji podlegajacych tej regulacji planow
restrukturyzacyjnych. Instytucje te sg zobowiazane do przeka-
zywania informacji i wspotpracy z Funduszem przy tworzeniu
tych plandw. Za nie wywigzanie sie z tego obowiazku zostata
przewidziana sankcja administracyjna do 100 000 000 zt.

W dniu 1 pazdziernika odbyto sie spotkanie przedstawicieli
Izby z przedstawicielem KNF dyr. Martg Ktosiriskg dotyczace imple-
mentacji Dyrektywy BRR i obowigzkéw jakie na domy maklerskie
zostang natozone zgodnie z projektowang ustawa. Dyr. Ktosiriska
przedstawita rowniez uwagi jakie na wczesniejszym etapie prac
legislacyjnych zgtoszone zostaty przez KNF i nie uzyskaty akcepta-

cji, a ktére w opinii Urzedu bytyby korzystne dla doméw makler-
skich. 1zba poparta stanowisko KNF.

Aby przyblizy¢ te tematyke domom maklerskim Izba zaprosita
Dyr. Ktosinska do wygtoszenia wykfadu na temat obowiazkéw do-
mow maklerskich wynikajacych z projektowanej ustawy o BFG na
organizowanej 27 pazdziernika przez Izbe Il Konferencji Compliance.

|zba skierowata do Ministerstwa Finanséw pismo wskazu-

jac, ze ze wzgledu na tresc¢ Dyrektywy BRR i wyrazong wprost
w tiret 14) zasade proporcjonalnosci przepisy implementuja-
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ce Dyrektywe BRR nie powinny miec zastosowania do krajo-
wych doméw maklerskich ze wzgledu na ich niewielka skale,
profil ryzyka, zakres i stopiert ztozonosci ich dziatalnosci oraz
fakt, ze upadtosc kazdej z polskich firm inwestycyjnych nie
bedzie miata istotnego negatywnego wptywu na rynki finan-
sowe, inne instytucje, warunki finansowania lub na gospodarke
W szerszym ujeciu.

Ponadto Izba postulowata objecie srodkéw klientéw do-
mow maklerskich ochrong BFG w sytuacji upadfosci banku
tym bardziej, ze zgodnie z przepisami sg one przechowywane
odrebnie od srodkéw wiasnych firmy inwestycyjnej. Dodat-
kowo w pismie KNF z dnia 23 kwietnia 2015 r. Urzad nakazat
firmom inwestycyjnym i bankom zawarcie stosownych umaw,
w ktérych firma inwestycyjna informuje, na ktérych rachunkach
znajduja sie srodki pieniezne klientéw, aby w razie potencjal-
nej upadtosci firmy inwestycyjnej mozna byto je bezpiecznie
oddzieli¢ od pozostatego majgtku firmy inwestycyjnej, celem
przekazania klientom.

Izba poparta rowniez stanowisko KNF z 15 maja 2015 .
sprzeciwiajace sie propozycji wykorzystywania srodkow zgroma-
dzonych w systemie rekompensat, w rozumieniu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi w procesie restrukturyzacji domow
maklerskich.

ROZPORZADZENIE W SPRAWIE TRYBU | WARUNKOW POSTE-
POWANIA FIRM INWESTYCYJNYCH, BANKOW, O KTORYCH
MOWA W ART. 70 UST. 2 USTAWY O OBROCIE INSTRUMENTAMI
FINANSOWYMI, ORAZ BANKOW POWIERNICZYCH — PROJEKT
NOWELIZACJI

Celem projektu jest dostosowanie do Rozporzgdzenia UE o krét-
kiej sprzedazy i wynikajacych z niego zmian ustawy o obrocie instru-
mentami finansowymi oraz opinii Komisji Europejskiej w sprawie
przepiséw dotyczacych best execution polegajace na usunieciu
przepisu znoszacego obowiazek wdrazania polityki dziatania w naj-
lepiej pojetym interesie klienta jesli firma inwestycyjna przekazuje
lub wykonuje zlecenia tylko do jednego miejsca wykonania.

Ponadto zgodnie z ustaleniami Grupy roboczej ds. wspotpracy
Izby i KNF projekt zawiera zapisy umozliwiajace uznanie, ze odsetki
od $rodkow klientéw nie stanowia zachety w rozumieniu MiFID.



W dniu 28 pazdziernika zostata opublikowana kolejna wersja
projektu rozporzadzenia, ktéra zostata przekazana do ponow-
nych konsultacji publicznych i uzgodnien.

PODATEK TRANSAKCYJNY

W zwiazku z projektem wprowadzenia podatku transakcyjne-
go w wysokosci 0,14% wartosci transakcji na rynku kasowym oraz
0,07% na rynku terminowym, Zarzad Izby widzac potencjalne kata-
strofalne skutki dla polskiego rynku kapitatowego uznat sprawe
podatku transakcyjnego za priorytetowa w dziataniach Izby.

Izba wspdlnie z GPW, KDPW, SEG i IZFiA zlecita przygoto-
wanie raportu wskazujacego na szkodliwy wptyw na polski rynek
kapitatowy ewentualnego wprowadzenia podatku. Raport bedzie
przedstawiany przez przedstawicieli Izby politykom oraz dorad-
com ekonomicznym podczas spotkan jakie sg planowane na
najblizszych kilka miesiecy.

PROJEKT ZAtOZEN PROJEKTU USTAWY O ZMIANIE USTAWY
O BIEGLYCH REWIDENTACH | ICH SAMORZADZIE, PODMIO-
TACH UPRAWNIONYCH DO BADANIA SPRAWOZDAN FINAN-
SOWYCH ORAZ NIEKTORYCH INNYCH USTAW

W sierpniu zostat przekazany do konsultacji publicznych
projekt nowelizacji ustawy zwigzany z implementacja Dyrektywy
zdnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie rocznych sprawozdari finanso-
wych, skonsolidowanych sprawozdar finansowych i powiqzanych
sprawozdari niektorych rodzajow jednostek.

W dniu 30 wrzesnia odbyta sie konferencja uzgodnieniowa,
efektem ktorej byto przekazanie do ponownych konsultacji publicz-
nych kolejnej wersji projektu.

W nowej wersji projektu zrezygnowano z jednej kategorii
Jednostek Zainteresowania Publicznego - tj. quazi JZP, do kto-
rych miaty zaliczac sie miedzy innymi domy maklerskie — istnieje
jedynie podziat na JZP i nie-JZP.W stosunku do domow makler-
skich zastosowanie bedzie miato kryterium wielkosci (duze jed-
nostki w rozumieniu Dyrektywy 2013/34/UE beda uwazane za JZP).

CRS - PROJEKT USTAWY O OBOWIAZKOWEJ AUTOMATYCZNEJ
WYMIANIE INFORMACJIW DZIEDZINIE OPODATKOWANIA

Izba
Domow
Maklerskich

Dyrektywa 107/2014 w zakresie obowiqzkowej automatycznej
wymiany informacji w dziedzinie opodatkowania w art. 2 prze-
widuje termin na uchwalenie przepiséw implementujacych
Dyrektywe do 31 grudnia 2015 r. (dotyczy to rowniez Common
Reporting Standards - CRS).

W zwigzku z powyzszym w dniu 30 wrzesnia zostat przeka-
zany do konsultacji publicznych projekt ustawy o obowigzkowej
automatycznej wymianie informacji w dziedzinie opodatkowania. |zba
zgtosita do projektu szereg uwag opracowanych przy wspot-
udziale jej Cztonkdéw, miedzy innymi:

- brak uregulowania kwestii certyfikatow rezydencji, ktére

w ocenie Izby mogtoby by¢ uznane za dokumenty réwno-
wazne z o$wiadczeniem oséb raportowanych dot. rezydencji
podatkowej;

- koniecznos¢ uzupetnienia definicji rachunku wytgczonego
miedzy innymi o instrumenty pochodne czy rachunki (re-
jestry) prowadzone przez instytucje finansowa w zwigzku
7 petnieniem funkcji agenta lub sponsora emisji, rachunki
depozytowe instrumentow rynku niepublicznego i ewi-
dencje obligacji — jako rachunki, ktére niosa ze soba niskie
ryzyko bycia wykorzystanym do uchylenia sie od opodat-
kowania i nie zagrazaja celowi Dyrektywy.

GRUPA ROBOCZA DS. TESTU ODPOWIEDNIOSCI

Na poczatku czerwca zostata powotana grupa robocza ds.
opracowania nowego Standardu Izby dotyczacego oceny od-
powiedniosci ustugi maklerskiej do indywidualnej sytuacji klien-
ta, z uwagi iz dotychczasowy Standard zdezaktualizowat sie.
W sktad grupy weszli przedstawiciele: Izby, KNF, Kancelarii Praw-
nej oraz firm inwestycyjnych. W ciggu ostatnich miesiecy grupa
intensywnie pracowata nad nowym Standardem Izby.

W pazdzierniku zakoriczono prace, efektem ktorych jest
projekt nowego Standardu Izby sktadajacy sie z czterech czesci:

« Ogodlnego Opisu Standardu;

- Ankiety;

- Bazy pytan;

- Zasad tworzenia algorytmu oceny przez Fl.

Projekt Standardu zostat rozestany do Cztonkéw Izby w celu
zgtaszania uwag oraz zaprezentowany w trakcie Il Konferencji
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Compliance 27 pazdziernika. Cztonkowie Izby nie zgtosili zastrze-
zen do projektu Standardu. Dokument zostat przestany w pierw-
szej potowie listopada do KNF celem zaopiniowania.

ZMIANA OPLAT KDPW

We wrzesniu Izba otrzymata od Zespotu Doradczego pro-
jekt zmian Tabeli Optat KDPW, ktére w opinii KDPW s3 realizacja
zobowiazania oddania rynkowi kwot zaoszczedzonych na zmia-
nie modelu finansowania nadzoru.

Z punktu widzenia doméw maklerskich podstawowe zmia-

ny dotycza:

- opfat za rozrachunek transakcji - (netting, operacja zmiany
statusu aktywow, rozrachunek post-transakcyjny jesli zle-
cenie rozrachunku zostato dostarczone po rozpoczeciu
pierwszej sesji, na ktérej powinien nastapic rozrachunek);

- optat specjalnych.

Jednoczesnie Zarzad KDPW poinformowat, Ze traktuje efekty
wprowadzenia nettingu jako element,zwrotu kosztéw rynkowi”
oraz ze zmiana optat KDPW_CCP nie jest planowana.

Izba zorganizowata 30 wrze$nia spotkanie z przedstawicielami
Izby w Zespole Doradczym przy KDPW w celu wypracowania
stanowiska srodowiska do propozycji KDPW.

W efekcie zostato stworzone pismo majace by¢ czescig opi-
nii Zespotu wyrazajace negatywne stanowisko $rodowiska do
propozycji KDPW. W pismie podkreslono, ze obnizka kosztow
depozytu uzyskana w zwiazku z wprowadzeniem nettingu nie
moze by¢ uwzgledniana jako element rekompensaty za zmiane
modelu finansowania nadzoru gdyz wprowadzenie nettingu, byto
elementem procesu dostosowywania funkcjonowania KDPW do
standardéw unijnych i musiato by¢ przeprowadzone bez wzgledu
na decyzje dotyczace modelu finansowania nadzoru. Ponadto net-
ting jest ustugg fakultatywng natomiast ponoszenie przez domy
maklerskie bezposrednich optat na rzecz KNF dotyczy wszystkich.

W pismie zaproponowano obnizke tych pozycji w tabeli, ktére

53 ponoszone przez wszystkie lub wiekszo$¢ firm inwestycyjnych tj.:
- obnizenie opfaty za prowadzenie kazdego nastepnego konta
depozytowego z 20 do 10gr. Ewentualnie wprowadzenie
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stawki degresywnej lub zrezygnowanie z optaty za konta
podmiotowe dedykowane do rozrachunku instrumentéw
pochodnych nieaktywnewdanymmiesigcu.Zanalizdomow
maklerskich wynika, ze w wiekszosci sg to konta nieaktywne;

- obnizenie optaty za prowadzenie depozytu papierdw war-
tos$ciowych o 20% od obecnej stawki, tym bardziej, ze wiek-
szos¢ domow maklerskich nie pobiera tej opfaty od swo-
ich klientéw. W naszej opinii nalezatoby catkowicie znie$¢
opfaty za prowadzenie depozytu obligacji korporacyjnych
przeterminowanych (nie wykupionych w terminie przez
emitenta), w przypadku upadtosci emitenta i/lub wyklu-
czenia emitenta z obrotu. Optata ta stanowi coraz wieksze
obciazenie dla domdw maklerskich i ma tendencje wzro-
stowa. Wzrasta takze jej udziat we wszystkich opfatach po-
noszonych na rzecz KDPW.

Wedtug wyliczen Krajowego Depozytu obnizka optatw 2016
roku dla uczestnikéw KDPW wynikajaca z obnizenia optat rozra-
chunkowych, optat specjalnych i nettingu wyniesie 29,3 min zt.

KDPW przedstawito propozycje zmian optat do zatwierdze-
nia przez KNF.

GRUPA ROBOCZA DS. OPLAT GPW

W zwigzku z toczacymi sie pracami dot. optat na rzecz nad-
zoru oraz skfadanymi przez instytucje infrastruktury na wcze-
sniejszym etapie prac deklaracjami,zwrotu na rzecz rynku” kwot
zaoszczedzonych przez nie w wyniku zmiany modelu finan-
sowania KNF, Izba zorganizowata grupe roboczg dedykowang
opracowaniu propozycji zmiany w Tabeli Optat Gietdy. Celem prac
grupy jest okreslenie, ktore optaty i w jakiej wysokosci powinny
zostac¢ obnizone przez Gietde tak, aby ,zwrot kosztéw” dotyczyt
wszystkich cztonkéw Gietdy i rekompensowat w mozliwie duzym
stopniu koszty opfat na rzecz nadzoru, ktére beda ponoszone
bezposrednio przez domy maklerskie.

W dniu 22 pazdziernika odbyto sie pierwsze spotkanie grupy
na ktérym, oméwiono pomysty obnizenia optat transakcyjnych
od zleceri do 100 tys. zt ze szczegdlnym uwzglednieniem akgji
spoza WIG 20. Postanowiono zwrdcic sie do GPW z prosba o prze-
kazanie danych niezbednych do przeprowadzenia analizy. Analo-
giczna prosbe skierowano réwniez do KDPW. W efekcie Gietda



zorganizowata 6 listopada spotkanie z grupa robocza w trak-
cie ktérego przedstawita wiasne analizy dotyczace mozliwych
rozwigzan. Poniewaz generalnie sposdb podejscia Gietdy i Izby
do rozwigzania tej kwestii okazat sie zbiezny ustalono, ze Gietda
przedstawi dodatkowe symulacje uwzgledniajace postulaty sro-
dowiska i prace beda kontynuowane.

W dniu 3 grudnia na stronie internetowej GPW pojawita sie
informacja o obnizeniu optat transakcyjnych.

£ACZENIE ZLECEN

Zgodnie z § 45 Rozporzadzenia w sprawie trybu i warunkdw
postepowania firm inwestycyjnych, bankdw, o ktérych mowa w art.
70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz ban-
kdw powierniczych, istnieje mozliwos¢ taczenia zlecen klientow
ze zleceniami wtasnymi domu maklerskiego. Mozliwo$¢ ta nie
moze by¢ wykorzystana przez domy maklerskie ze wzgledu na
wymaog osobnego oznaczania zlecen kierowanych do systemu
gietdowego. Z inicjatywy Cztonkdw Izba podjeta dziatania w celu
umozliwienia korzystania z tego rozwigzania i w ten sposéb po-
prawy konkurencyjnosci krajowych doméw maklerskich w sto-
sunku do zdalnych cztonkéw, ktérzy nie maja zadnych ograni-
czen w oferowaniu client facilitation.

19 czerwca odbyto sie spotkanie z przedstawicielami Giet-
dy i KDPW, na ktorym ustalono iz w systemie KDPW nie sg ko-
nieczne zmiany aby umozliwic rozliczanie zlecen potgczonych.
Natomiast w rozmowach z Gietdg ustalono ze najprostszym
rozwigzaniem mozliwym do wprowadzenia bytaby zmiana
znacznika — poprzez wprowadzenie kolejnego oznaczenia dla
zlecen faczonych. Decyzja Gietdy musi by¢ jednak poprzedzo-
na analiza ewentualnej koniecznosci i zakresu zmian regulacji
gietdowych. Odbyto sie spotkanie Izby i KNF w tej sprawie.
W opinii przedstawicieli UKNF, kwestia faczenia zlecen jest bar-
dzo wazna dla bezpieczenstwa rynku i wymaga opracowania
rozwigzan systemowych, ktérych ramy powinny by¢ wypraco-
wane w uzgodnieniach miedzy 1zba, KNF, Gietdg i KDPW. Izba
zainicjowafa zorganizowanie 4 - stronnego spotkania, ktére
odbyto sie 8 lipca.

Pismem z dnia 25 wrzesnia Gietda poinformowata, ze zosta-
to wypracowane rozwiazanie techniczne oznaczania faczenia

Izba
Domow
Maklerskich

Zlecen. Zlecenia bedace wynikiem pofaczenia zlecen wiasnych
domu maklerskiego i klienta bedzie oznaczane jako ,zlecenie
wiasne”’+,kod 0120w polu,Account Client Number”natomiast
Zlecenia bedace potaczeniem zlecen klientdw beda oznaczane
jako,zlecenie klienta +,kod 0120" w polu,Account Client Num-
ber” Wprowadzenie tego rozwigzania wymaga stosownych
zmian w Regulaminie Gietdy oraz Szczegdtowych Zasadach
Obrotu. Gietda zadeklarowata niezwfoczne podjecie prac nad
zmiana regulacji.

ZMIANY W OGOLNYCH WARUNKACH UMOW O DOSTEP
CZLONKA GPW DO SYSTEMOW INFORMATYCZNYCH GIELDY

W czerwcu GPW przekazata Cztonkom Gietdy pismo doty-
czace zmian w Ogdlnych warunkach uméw o dostep cztonka
gietdy do systemow informatycznych gietdy (OWU) oraz zmian
cennika w odniesieniu do optat za dane rynkowe. Zmiany wpro-
wadzane od 1 stycznia 2016 r. majg na celu gtéwnie wprowa-
dzenie opfat za Korzystanie z Danych w Aplikacjach do Handlu
Automatycznego oraz w Innych Aplikacjach Niewizualizujacych
Danych.

W zwigzku z ww. pismem Izba zwrdcifa sie do swoich Czton-
kow z prosba o przeprowadzenie analizy wptywu na poziom
optat firmy inwestycyjnej na rzecz GPW oraz o zgtaszanie do Izby
faktu ewentualnego zwiekszenia sie tego poziomu.

Z informagji uzyskanych od Cztonkéw wynika, ze ewen-
tualne zwolnienie z nowowprowadzanych opfat obejmuje je-
dynie firmy inwestycyjne bedace Dystrybutorami i w zwigzku,
z tym Domy Maklerskie, pozyskujace dane za posrednictwem
Dystrybutorow, beda obcigzone optata w wysokosci 16.000 zt
rocznie. Kwota ta spowoduje zwiekszenie poziomu optat po-
noszonych przez firme inwestycyjna na rzecz GPW, mimo
wykorzystywania danych w takim samym zakresie jak Dystry-
butorzy, co nie jest do konca zgodne z intencja zmian propo-
nowanych przez GPW oraz powoduje nieréwny sposéb trakto-
wania uczestnikow.

W zwigzku z powyzszym wiasciwe jest by zwolnienie z opta-
ty za korzystanie z ww. danych objeto wszystkich Cztonkéw
Gietdy bez wzgledu na to czy zostata z nimi podpisana Umowa
Dystrybucyjna.
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Z informacji uzyskanych od Cztonkéw wynika, ze pozostate
zmiany nie wptywaja w sposéb istotny na funkcjonowanie do-
mow maklerskich.,

Izba przekazata stanowisko Cztonkéw Zarzadowi GPW.
SPOSOB WYLICZANIA DEPOZYTOW NA RYNKU DERYWATOW OTC

W zwigzku z faktem, ze 16 lipca weszty w zycie nowe prze-
pisy dot. dZwigni finansowej na rynku derywatéw OTC (art. 73
ust. 2a-2c Ustawy o obrocie), powstata w Urzedzie KNF wat-
pliwos¢ co do sposobu wyliczania depozytow w przypadku
zajmowania przez klienta przeciwstawnych pozycji w Swietle
przepisow ustawy.

W dniu 21 lipca KNF przedstawita stanowisko dot. wyma-
ganego poziomu depozytu zabezpieczajgcego dla instrumentu
finansowego wg ktérego w trakcie utrzymywania pozycji na ryn-
ku derywatéw OTC depozyt zabezpieczajacy klienta nie moze
by¢ nizszy niz 1% wartosci tej pozycji.

Majac na uwadze powyzsze Izba zwrdcita sie z prosba
o weryfikacje ww. stanowiska. W opinii Izby zaden z wpro-
wadzonych w dniu 16 lipca przepiséw ustawy o obrocie nie
naktada obowiazku utrzymywania depozytu w wysokosci ta-
kiej, jaka jest wymagana w momencie wykonania zlecenia,
to znaczy minimum 1% warto$ci nominalnej instrumentu
finansowego.

Na zorganizowanym 27 sierpnia z inicjatywy Izby spotka-
niu przedstawicieli Srodowiska maklerskiego w tym m.in. z Prof.
Aleksandrem Chtopeckim, podzielajgcym opinie Cztonkéw Izby
w kwestii interpretacji stanowiska KNF, z Dyr. Markiem Szuszkie-
wiczem oraz Dyr. Maciejem Kurzajewskim, przedstawiciele KNF
podtrzymali swoje stanowisko.

UZNANIE IRGIT ZA KONTRAHENTA CENTRALNEGO LUB INSTY-
TUCJE FINANSOWA

W dniu 1 pazdziernika zostat uruchomiony obrét kontrak-

tami terminowymi futures na Towarowej Gietdzie Energii, tym
samym powstat problem dotyczacy procesu rozliczenia i rozra-
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chunku w Izbie Rozliczeniowej Gietd Towarowych (,IRGIT”).

Zgodnie ze stanowiskiem KNF przy rozliczaniu i rozrachun-
ku transakcji z gietdy towarowej, IRGiT-u nie mozna obecnie
uznawac za kontrahenta centralnego (CCP w rozumieniu tzw.
Rozporzadzenia EMIR) i wszelkie ekspozycje pomiedzy uczestni-
kami IRGIT, a IRGIT nalezy identyfikowac jako ekspozycje wobec
,ZWyktego” przedsiebiorcy.

7 takim sposobem identyfikacji IRGIT wiazg sie istotne pro-
blemy, dotyczace wszystkich uczestnikow tego rynku poniewaz
zgodnie z przepisami Dyrektywy CRD IV w obecnej sytuacji firmy
inwestycyjne mogg lokowac w IRGIT $rodki klientow jako depo-
zyty zabezpieczajace w wysokosci do 25% kapitatéw nadzoro-
wanych. Uznanie IRGIT za CCP lub instytucje finansowa pozwo-
litoby na czterokrotne zwiekszenie wartosci lokowanych w IRGIT
depozytéw co oznacza zwiekszenie mozliwosci inwestycyjnych
dla klientow.

W ocenie Izby narzucony przez KNF sposéb identyfikowania
IRGIT-u moze istotnie ograniczy¢ mozliwosci rozwoju tego rynku,
a jednoczesnie nalezy podkresli¢, ze to ograniczenie szczegdlnie
dotyka domow maklerskich, ktére obecnie sg jedynymi Cztonkami
IRGIT-u zdolnymi do rozliczania i rozrachunku transakcji na kon-
traktach terminowych futures, ktére majg by¢ zawierane na TGE.

Izba wystata do Dyrektora DRK Marka Szuszkiewicza pismo, w
ktorym przedstawita ww. problem i zwrdcita sie z prosba aby, alter-
natywnie, do czasu gdy IRGIT nie zostanie uznany za centralnego
kontrahenta, wzig¢ pod uwage mozliwos¢ uznania tego przedsie-
biorcy za instytucje finansowa, o ktérej mowa w art. 119 ust. 4 Roz-
porzadzenia CRR, co umozliwi zwiekszenie wysokosci lokowanych
srodkow klientow w IRGIT, stuzacych za depozyty zabezpieczajace.

WSPOLPRACA ZE STOWARZYSZENIEM COMPLIANCE POLSKA

W czerwcu i wrzesniu odbyty sie dwa spotkania z cyklu
,Compliance dla rynku kapitatowego” organizowane przez Izbe
i Stowarzyszenie Compliance Polska. Spotkania po$wiecone byty
miedzy innymi dyskusji nad tematami takimi jak: projekt nowe-
go Standardu Izby dot. testu oceny odpowiedniosci ustugi ma-
klerskiej do indywidualnej sytuacji klienta, nowelizacji ustawy
o ochronie konkurengji i konsumentow czy FATCA. Uczestnicy
spotkan mieli mozliwos¢ wymiany doswiadczen w zakresie przy-
jetych w poszczegdlnych instytucjach rozwigzan praktycznych.



V EUROPEJSKI KONGRES FINANSOWY

W dniach 22-24 czerwca 2015 r. odbyt sie V Europejski Kon-
gres Finansowy w Sopocie, ktérego Izba byta Partnerem Instytu-
cjonalnym. W trakcie Kongresu, w dniu 23 czerwca 2015 r. od-
byfa sie debata pt.,Unia Rynkow Kapitatowych a rozwdj rynkéw
kapitatowych w Europie’, ktorej wspdtorganizatorami byli Gietda
i KDPW. W debacie udziat wzieli eksperci szeroko reprezentujacy
rynek kapitatowy w tym Prezes Zarzadu Izby.

RADA ROZWOJU RYNKU FINANSOWEGO

W dniu 7 lipca odbyto sie posiedzenie Rady Rozwoju Rynku
Finansowego. Przedmiotem obrad byta ocena inicjatyw legislacyj-
nych w obszarze rynku finansowego w ostatnim okresie w tym
tych bedacych efektem uzgodnierr w ramach prac zespotow ro-
boczych RRRF. Uczestnicy omowili rowniez kierunki dziatan na
rynku krajowym w zwigzku z Unig Rynkéw Kapitatowych oraz
zagadnienia dotyczace etycznych aspektow dziatalnosci insty-
tucji finansowych. Dyskutujac o sposobach procedowania RRRF
W przysztosci uczestnicy zgodnie stwierdzili, ze spotkania RRRF
powinny odbywac sie czesciej i by¢ dedykowane dyskusji nad
skonkretyzowanymi obszarami dziatalnosci sektora finansowego.

Kolejne posiedzenie Rady odbyto sie 19 paZzdziernika, jego

przedmiotem byto m.in.:

- informacja na temat procedowanych obecnie przez Minis-
terstwo Finansow inicjatyw legislacyjnych w zakresie rynku
finansowego;

- analiza mozliwych kierunkéw dziatan sprzyjajacych dtugo-
terminowemu oszczedzaniu;

- omowienie propozycji w zakresie mozliwych rozwigzan lokal-
nych sprzyjajacych wykorzystaniu krajowego rynku kapita-
towego w finansowaniu matych i srednich przedsiebiorstw.

Rada Rozwoju Rynku Finansowego, widzac koniecznosc
wykreowania spojnej i dtugofalowej polityki inwestycyjnej dla
sektora finansowego, gtéwnie w kierunku dtugoterminowe-
go oszczedzania uznata za zasadne stymulowanie nastepu-
jacych dziatan:

- pobudzenie dtugoterminowego oszczedzania, zaréwno poprzez

nowe instrumenty finansowe, jak i rozwiazania instytucjonalne;

Izba
Domow
Maklerskich

WYDARZENIA

- wzmocnienie rozwoju inwestycji dtugoterminowych, w szcze-
golnosci roli funduszy private equity, venture capital i fun-
duszy strukturalnych;

- sprostanie wyzwaniom dotyczacym globalizacji i standary-
zacji rynku kapitatowego, a takze wykorzystanie rynku ka-
pitatowego do dtugoterminowych inwestycji infrastruktu-
ralnych;

- zmiany w obszarze nadzoru nad rynkiem finansowym, w kon-
tekécie zachowania proporcjonalnosci stosowanych regu-
lacji w stosunku do instytucji roznej wielkosci, jak rowniez
stosowanie elastycznego podejscia regulacyjnego oraz
urzeczywistnienie koncepgji regionalizacji w funkcjono-
waniu rynku kapitatowego;

- przeprowadzenia kompleksowej dyskusji nt. problematyki
opodatkowania rynku finansowego oraz wypracowanie
mechanizmow fiskalnych stymulujgcych pozadane me-
chanizmy i instrumenty rynkowe, w tym dokonanie oceny
skutecznosci obecnie funkcjonujacych ulg podatkowych
w kontekscie wprowadzania nowych danin o charakterze
publicznym;

- podjecie dziatart zapewniajgcych wiekszg stabilnos¢ prze-
pisow regulujacych funkcjonowanie rynku finansowego,
7 jednej strony poprzez aktywniejszy udziat uczestnikow
rynku na wszystkich etapach procesu legislacyjnego, w szcze-
gdlnosci na poziomie europejskim, a z drugiej poprzez da-
zenie do szerszej dyskusji podczas prac parlamentarnych;

- kontynuacja dialogu regulator/nadzorca/rynek, ktéry pozwala
na identyfikacje mechanizmdw i regulacji nieefektywnych
i stanowigcych bariery rozwoju rynku, a w efekcie wypra-
cowanie srodkow zaradczych.

SPOTKANIE 1ZB GOSPODARCZYCH POLSKIEGO RYNKU
FINANSOWEGO

W dniu 13 lipca odbyto sie w Klubie Bankowca w Warszawie
spotkanie izb gospodarczych polskiego rynku finansowego.
W spotkaniu wzieli udziat m.in. przedstawiciele Izby. Uczest-
nicy spotkania postanowili podja¢ wspdlne prace nad przy-
gotowaniem jednolitej i uzgodnionej listy kwestii kluczowych
dla rozwoju polskiego rynku finansowego. W trakcie spotkania
uczestnicy przedstawili propozycje gtéwnych obszaréw tema-
tycznych obejmujacych zaréwno dziatania prorozwojowe,
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jaki nakierowane na minimalizowanie negatywnych konsekwencji
wynikajacych ze zjawisk zewnetrznych.

Reprezentanci ZBP poinformowali o otworzeniu przez ZBP
statego Przedstawicielstwa w Brukseli. Placéwka ta moze stano-
wic takze baze do wykorzystania w trakcie ewentualnych wspol-
nych aktywnosci na poziomie europejskim.

SPOTKANIE Z PRZEWODNICZACYM KNF ANDRZEJEM
JAKUBIAKIEM

W dniu 4 wrzesnia na wniosek Izby odbyto sie spotkanie
Zarzadu Izby i przedstawicieli Rady Domow Maklerskich z Prze-
wodniczacym KNF Panem Andrzejem Jakubiakiem oraz przed-
stawicielami Urzedu.

Podczas spotkania omawiane byly m.in. nastepujace tematy:
- Uznanie IRGIT za kontrahenta centralnego
Srodowisko firm inwestycyjnych bedzie nadal szukato
wiasciwego, zgodnego z przepisami prawa, rozwigzania
problemu ograniczenia wysokosci depozytow klientow w
Izbie Rozliczeniowe] Gietd Towarowych do wysokosci 25%
kapitatow nadzorowanych. KNF majac na uwadze fakt, ze
problem jest istotny i dotyczy wszystkich uczestnikow ob-
rotu kontraktami terminowymi futures na Towarowej Giet-
dzie Energii, bedzie wspierata srodowisko w ww. sprawie.

- Interpretacja art. 13 Ustawy — podpis elektroniczny
Departament Prawny KNF potwierdzit stanowisko wy-
razone w pkt. Il pisma Komisji do Pana Senatora Klejny
z dnia 24 sierpnia 2015 r,, zgodnie z ktérym przepis art.
13 w obecnym brzmieniu nie przewiduje szczegdlnej
formy dla umowy, w ktérej zostanie przewidziana moz-
liwos¢ sktadania oswiadczen woli w formie elektronicz-
nej z czego wynika iz taka umowa moze zosta¢ zawarta
m.in. w zwyktej formie elektronicznej (bez koniecznosci
uzywania bezpiecznego podpisu elektronicznego wery-
fikowanego kwalifikowanym certyfikatem) co umozliwi
podZniejsze zawarcie umowy o $wiadczenie ustug ma-
klerskich takze w zwyktej formie elektronicznej.

- Wezwania — rozszerzenie katalogu czynnosci Agenta
Rozumiejac problem KNF stoi na stanowisku, ze obec-
ne przepisy ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
nie zezwalajg na powierzenie przez firme inwestycyjna
Agentowi wykonywania czynnosci z zakresu posrednic-
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twa w procesie ogtaszania i przeprowadzania wezwania
do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spotki
publicznej w trybie przepisdw ustawy o ofercie publicznej.
Propozycjg zmiany zapisdw zajmie sie grupa robocza
stworzona przez przedstawicieli KNF i 1zby, zajmujaca sie
zmiang przepisow blokujacych funkcjonowanie rynku
kapitatowego.

Niezaleznie Izba, bedzie sie starata wprowadzi¢ odpo-
wiednie zapisy umozliwiajace udziat Agenta w przepro-
wadzaniu wezwania w bedacej obecnie w tracie prac
legislacyjnych ustawie o ofercie publicznej.

« Wymog pokrycia ptynnosci — stosowanie CRR

KNF zdaje sobie sprawe z faktu, ze obecne przepisy Roz-
porzadzenia CRR dotyczace ptynnosci sa nieadekwatne
do charakteru dziatalnosci firm inwestycyjnych w Polsce.
Urzad w wyniku dyskusji z firmami inwestycyjnymi przy-
gotowat i przedstawit rozwigzanie umozliwiajagce zwol-
nienie poszczegdlinych firm inwestycyjnych z wymogu
stosowania limitu ptynnosci, do czasu zmiany przepisow.
Rozwigzanie polega na wydaniu na indywidualny wnio-
sek firmy inwestycyjnej decyzji administracyjnej o takim
zwolnieniu.

- Grupa robocza ds. wspotpracy

KNF oraz Izba beda kontynuowaty prace wspdlnej grupy
roboczej powotanej z inicjatywy Przewodniczacego KNF.
Obie strony doceniaja i wysoko oceniaja wyniki pracy gru-
py. Grupa skupi sie na ustaleniu trybu wdrazania uzgod-
nionych propozycji zmian przepiséw, dalsza praca nad
innymi omowionymi juz tematami oraz nad rozpocze-
ciem analizy kolejnych istotnych barier w rozwoju rynku
kapitatowego.

- Wsparcie Izby w dziataniach na rzecz rynku kapitatowego

Izba przekazata Przewodniczacemu KNF pismo z oficjalng
prosba o pomoc Urzedu w zorganizowaniu i poprowadze-
niu panelu dot. mozliwosci zwiekszenia konkurencyjnosci
regulacji polskiego rynku kapitatowego w $wietle Unii
Rynkow Kapitatowych. Panel ma by¢ czescig przysztorocz-
nej Konferencji programowej Izby, bedacej elementem
obchoddw 20-lecia istnienia Izby.

« Dyrektywa BRR - zaangazowanie srodowiska maklerskiego

w proces implementacji
Izba zadeklarowata, ze zmobilizuje swoich Cztonkéw do



aktywnego udziatu w procesie implementacji dyrektywy
BRR (Bank Recovery and Resolution Directive), ktéra w oce-
nie KNF bedzie miata istotny wptyw na funkcjonowanie
firm inwestycyjnych w Polsce. Izba postara sie zorganizo-
wac grupe roboczg dedykowang analizie ww. przepisow.

Omadwiono réwniez aktualny stan prac zwigzanych z wpro-
wadzeniem nowego modelu finansowania nadzoru nad
rynkiem kapitatowym oraz z taczeniem zlecer zgodnie z §
45 Rozporzgdzenia w sprawie trybu i warunkéw postepowania
firm inwestycyjnych, bankdw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankdw
powierniczych.

SPOTKANIE EFSA

W dniach 20-21 pazdziernika w Sztokholmie odbyto sie ko-
lejne spotkanie przedstawicieli Europejskich Podmiotéw Zrze-
szajgcych Instytucje Finansowe w ramach European Forum of
Securities Associations (EFSA), ktérego Izba jest Cztonkiem.
Przedstawiciele Izby wzieli udziat w spotkaniu.

W pierwszej czesci spotkania uczestnicy przedstawili aktu-
alng sytuacje, zaréwno rynkowa jak i polityczng w poszczegol-
nych krajach oraz oméwili jakie najwieksze wyzwania czekaja
ich w najblizszej przysztosci.

W dalszej kolejnosci omawiano najbardziej aktualne tema-
ty dyskutowane obecnie na forach europejskich m.in. kwestie
opublikowanych w ostatnim czasie RTSéw dot. MiFID Il, MAR
i CSDR, realizacje postulatéw, o ktérych mowa w Zielonej Ksie-
dze w poszczegdinych jurysdykcjach w ramach Unii Rynkéw
Kapitatowych oraz zagadnienie dot. FTT — podatku transakcyj-
nego. Przedstawiciele Izby konsultowali z pozostatymi uczestni-
kami spotkania kwestie podatku w ich systemach oraz przedsta-
wili jak wyglada obecna sytuacja w Polsce, co wzbudzito duze
zainteresowanie ze strony pozostatych uczestnikdw.

Ustalono, ze kolejne spotkanie w ramach EFSA odbedzie sie
w przysztym roku w Polsce (14-15 kwietnia 2016 1.).

I KONFERENCJA COMPLIANCE W FIRMIE
INWESTYCYJNEJ - 27 PAZDZIERNIK 2015 R.

W dniu 27 pazdziernika odbyta sie zorganizowana przez Izbe
Il Konferencja Compliance w firmie inwestycyjnej. Konferencja

Izba
Domow
Maklerskich

zostafa objeta Patronatem KNF, a patronatu merytorycznego
udzieli: GPW, KDPW oraz Stowarzyszenie Compliance Polska.

Podczas konferencji poruszone zostaty nastepujgce tematy:

« Rola wiladz firmy inwestycyjnej w funkcjonowaniu Compliance
- MAD Il zadania dla Compliance

- ABC Compliance - jak wdrozy¢ nowego pracownika Compliance
- Dyrektywa BRR - wptyw na dziatalnos¢ domow maklerskich
- Test odpowiedniosci w regulacjach prawnych oraz wytycznych

ESMA i KNF
-+ Nowy Standard IDM dot. testu odpowiedniosci

Odbyta sie réowniez dyskusja panelowa zatytutowana,Co nas
czeka w najblizszej przysztosci”

Partner konferencji firma LIST Polska zaprezentowata uczest-
nikom rozwigzania technologiczne stuzgce do wykrywania ma-
nipulacji rynkowych.

W konferencji udziat wzieto ok 90 oséb.

SPOTKANIE POLSKIEGO RYNKU KAPITALOWEGO HINTERTUX
SUMMIT 2015

W dniach 26-29 listopada br. w Austrii odbyto sie Spotkanie
polskiego rynku kapitatowego Hintertux Summit 2015.

Celem spotkania byta wymiana doswiadczen i wiedzy na te-
mat wyzwan przed jakimi stoi polski rynek kapitatowy w zwigz-
ku z planami utworzenia unii rynkéw kapitatowych w Europie,
przedstawionymi w Zielonej Ksiedze Komisji Europejskiej.

Konferencja zgromadzita blisko 40 oséb. Poza liczna grupa
przedstawicieli domow i biur maklerskich — Cztonkéw Izby, w Hin-
tertux nie zabrakfo réwniez honorowych Cztonkéw Izby oraz przed-
stawicieli srodowiska rynku kapitatowego.

Oprécz prezentacji i dyskusji merytorycznych w czasie wolnym
nie zabrakfo emocji na stokach lodowca Hintertux. Wielkie gratu-
lacje dla zwyciezcow Slalomu Gigantéw Rynku Kapitatowego.
W kategorii mezczyzn | miejsce zajat Mariusz Dabkowski — Pre-
zes Zarzadu Millenium Domu Maklerskiego S.A., Il miejsce Mariusz
Piskorski — Wiceprezes Zarzadu Ipopema Securities S.A,, lll miej-
sce Krzysztof Polak — Dyrektor Biura Maklerskiego Alior Banku S.A.
W kategorii kobiet Gigantem okazata sie Pani Iwona Sroka — Prezes
Zarzadu Krajowego Depozytu Papierdw Wartosciowych S.A.
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B UDUIJEMY Z AU FANIE

SZKOLENIA

SPOTKANIE W ZAKRESIE KONSTRUOWANIA PLANOW NAPRAWY

W dniu 2 lipca w siedzibie Izby odbyto sie spotkanie z przed-
stawicielami E&Y, w trakcie ktérego zostaty szczegdtowo omodwio-
ne plany naprawy oraz plany restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji, ktére instytucje finansowe beda miaty obowigzek posia-
dac po wejsciu w zycie projektowanej obecnie ustawy o zmianie
ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym oraz niektdrych innych
ustaw, ktéra zmienia miedzy innymi ustawe o obrocie instrumen-
tami finansowymi poprzez dodanie catego nowego oddziatu,pla-
ny naprawy”. Projekt ustawy procedowany jest w zwigzku z Dyrek-
tywa BRR (Bank Recovery and Resolution Directive). Eksperci z E&Y
omowili m.in.:

- podstawy wdrozenia Dyrektywy BRR i projekty przepisow

krajowych;

- projekty standardow technicznych do Dyrektywy BRR odno-

szace sie do plandw naprawy;

- plany naprawy, a plany przymusowej restrukturyzacji;

« konstrukcje planéw naprawy (elementy planu, przyktadowe

scenariusze, zakres informacji).

W spotkaniu udziat wzieto 17 osob.

WARSZTAT PRAKTYCZNY ,CRR STEP BY STEP”ORAZ NAJISTOT-
NIEJSZE PLANOWANE ZMIANY W ZAKRESIE ZARZADZANIA
RYZYKIEM W DOMACH MAKLERSKICH".

W dniu 3 lipca odbyt sie zorganizowany przez Izbe Warsz-
tat praktyczny ,CRR step by step” oraz najistotniejsze plano-
wane zmiany w zakresie zarzadzania ryzykiem w domach ma-
klerskich” W trakcie spotkania zostaty omdwione nastepujace
zagadnienia:

« Wymogi w zakresie funduszy wiasnych z tytutu ryzyka
rynkowego — praktyczne przedstawienie step by step
przeliczenia wymogdéw w excelu w odniesieniu do fak-
tycznego portfela réznorodnych instrumentéw finanso-
wych, towardw i walut

- Bufory kapitatowe

« Wymogi w zakresie ptynnosci

+ Ryzyko makroekonomiczne (zasadnicze uwarunkowania)

- Zasadnicze elementy systemu zarzadzania ryzykiem i procesu
ICAAP zgodnie z projektami rozporzadzen zdn. 1 czerwca
2015 r. implementujacymi CRD IV
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« Praktyczne zagadnienia wnioskow do KNF dotyczacych limitu
koncentracji zaangazowan.

Warsztat przeprowadzili: Michat Karwasinki — Radca Prawny
7 Kancelarii Krzysztof Rozko i Wspolnicy oraz Bartosz Osirfiski z TMS
Brokers.

W warsztacie udziat wzieto 31 oséb.

SZKOLENIE ,DOSTOSOWANIE DOMOW MAKLERSKICH DO WY-
MOGOW ZWIAZANYCH Z IMPLEMENTACJA PAKIETU CRD IV -
CO ZMIENIA SIE W PRAKTYCE — A NIE TYLKO NA PAPIERZE?”

W dniu 7 pazdziernika odbyto sie zorganizowane przez Izbe
szkolenie ,Dostosowanie domow maklerskich do wymogow
zwigzanych z implementacjg pakietu CRD IV — co zmienia sie
w praktyce — a nie tylko na papierze?”

Zakres tematyczny szkolenia:

- Zmiany ustawy o obrocie instrumentami finansowymi —
co tak naprawde sie zmienia — i jakie dziatania nalezy pod-
ja¢ w celu dostosowania dziatalnosci do nowych wymo-
gow ustawodawcy

- Projekty rozporzadzen wykonawczych do ustawy — co sie zmie-
nia w systemie zarzadzania ryzykiem - oraz innych elemen-
tach systemu kontroli wewnetrznej — niezbedne dostosowania

« Ujawnienia wg. CRR.

Szkolenie przeprowadzit Michat Karwasinki — Radca Prawny z Kan-
celarii Krzysztof Rozko i Wspdlnicy.
W szkoleniu udziat wzieto 28 oséb.

WARSZTATY DOT. FATCA | CRS

W dniu 17 listopada w siedzibie Izby odbyly sie zorganizo-
wane wylgcznie dla Cztonkdw Izby Warsztaty poswiecone tema-
tyce FATCA i CRS, w trakcie ktérych zostaty zaprezentowane:
harmonogram wdrozenia FATCA, obowigzki instytucji zwigzane
z FATCA oraz CRS. Warsztaty wspdlnie przeprowadzili: przed-
stawiciel Izby oraz Marcin Dziegielewski, Kierownik Zespotu ds.
Opodatkowania Dziatalnosci Zagranicznej Grupy PZU.

W warsztacie udziat wzieto 20 oséb.
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XVI Konferencja Programowa IDM odbedzie sie w dniach 4-6
marca 2016 roku w Hotelu Bukovina w Bukowinie Tatrzarskiej.

Tematem przewodnim konferencji bedzie: ,RYNEK KAPITA-
tOWY DLA ROZWOJU POLSKIEJ GOSPODARKI”

Przysztoroczna konferencja bedzie wydarzeniem szczegol-
nym, poniewaz odbedzie sie w roku obchodoéw 25-lecia rynku
kapitatowego w Polsce a takze 20-lecia dziatalnosci Izby Domow
Maklerskich. Konferencja uzyskata juz m.in. Patronat Honorowy
Komisji Nadzoru Finansowego.

Partnerem konferencji bedzie m.in. Gietda Papieréw Warto-
sciowych w Warszawie S.A,, ktéra zaktada, ze nasza konferencja

Izba
Domow
Maklerskich

NADCHODZACE WYDARZENIA

XVI KONFERENCJA PROGRAMOWA 1ZBY DOMOW MAKLERSKICH
4-6 MARCA 2016 R. HOTEL BUKOVINA TERMA & SPA

bedzie jednym z wazniejszych wydarzet w przysztorocznym
obchodzie jubileuszu funkcjonowania rynku kapitatowego w Pol-
sce. Mamy takze juz potwierdzone partnerstwo takich znanych
firm jak m.in. BGK, KDPW S.A., PZU TFI, Asseco Poland S.A., Comp

S.A., czy EBOR.

Konferencje Izby Domdw Maklerskich cieszg sie z roku
na rok coraz wiekszym zainteresowaniem. Tegoroczna konfe-
rencja goscita rekordowa liczbe blisko 200 uczestnikow rynku
kapitatowego. Odbyto sie 9 sesji tematycznych i warsztatow
7 udziatem inwestoréw, przedstawicieli spotek gietdowych,
domow maklerskich, bankéw, organdw rzadowych, nadzory,
gietd, instytucji rozliczeniowych, organizacji biznesowych i sa-

morzadowych.
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BUDUIJEMY ZAUFANIE DO RYNKU ]Ogrudnia20]5

IZBA DOMOW MAKLERSKICH

+ Najwieksza niezalezna samorzadowa organizacja srodowiska pracodawcow domow i biur maklerskich w Polsce:
- 23 cztonkow
- 74% udziatu lokalnych cztonkéw GPW w obrocie akcjami, tj. 207 mid zt w Il kw. 2015 roku,
- 97% udziatu lokalnych cztonkéw GPW w obrocie obligacjami, tj. 1,4 mld zt w Il kw. 2015 roku
oraz 95% udziatu w obrocie kontraktami terminowymi, tj. 12 min sztuk w Il kw. 2015 roku
- Ponad 19 lat zaangazowania w rozwdj polskiego rynku kapitatowego
« Wspotpraca z rzadem polskim i organizacjami rynku kapitatowego
« Cztonek European Forum of Securities Associations

Misja Izby Domow Maklerskich jest wspieranie rozwoju konkurencyjnego rynku kapitatowego sprzyjajacego pozyskiwaniu kapitatu
przez przedsiebiorstwa dla wzrostu gospodarczego i zwiekszania liczby miejsc pracy w Polsce oraz ochrona inwestorow.

DLACZEGO WARTO BYC CZLONKIEM 1ZBY DOMOW MAKLERSKICH

+ Reprezentujemy branze domdw i biur maklerskich wspétpracujac z nadzorca i rzadem w tematach kluczowych dla interesu uczestnikow
rynku kapitatowego.

« Oferujemy dostep do szkoler na temat rynku kapitatowego.

« Oferujemy dostep do biezacych informagji i bazy wiedzy na temat rynku kapitatowego i dziatalnosci doméw maklerskich.

« Oferujemy dostep do interpretacji i ocen prawnych zmian legislacyjnych na temat rynku kapitatowego.

« Oferujemy dostep do materiatéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci maklerskiej dostepnych tylko dla Cztonkdw Izby.

- Oferujemy mozliwos¢ wymiany doswiadczen z innymi Cztonkami Izby.

CHCESZ ZOSTAC CZtONKIEM 1ZBY DOMOW MAKLERSKICH?

Zgodnie ze Statutem Izby Doméw Maklerskich cztonkostwo w Izbie jest dobrowolne. Cztonkiem Izby moze zosta¢ biuro lub dom
maklerski prowadzacy dziatalnos¢ maklerskg na terenie Polski. Uzyskanie cztonkostwa nastepuje po ztozeniu pisemnej deklaracji
przystapienia do Izby wraz z zobowigzaniem przestrzegania Statutu, uchwat wtadz Izby i Kodeksu Dobrej Praktyki Domodw Maklerskich
oraz po uzyskaniu pozytywnej opinii Zarzadu Izby. Rada Domdéw Maklerskich podejmuje decyzje w sprawie przyjecia w poczet
cztonkéw Izby nie pdZniej niz 30 dni od spetnienia wszystkich wskazanych warunkow.

Jesli chcesz zostac cztonkiem Izby Domoéw Maklerskich:

« Wydlij informacje z zapytaniem o cztonkostwo na adres: biuro@idm.com.pl.

« Przedstawiciel Izby skontaktuje sie z Panstwem i przesle odpowiednie dokumenty.
« Wypetnij deklaracje przystapienia do Izby Domodw Maklerskich.

« Przeslij deklaracje do Izby Doméw Maklerskich: biuro@idm.com.pl.

www.idm.com.pl Redakcja Biuletynu IDM: Biuro Izby Domdw Maklerskich, tel: +48 602 863 444, +48 (22) 828 14 02
fax: +48 (22) 827 85 54, e-mail: biuletyn@idm.com.pl



