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I. IZBA DOMOW MAKLERSKICH 2018

Izba Doméw Maklerskich (dalej takze ,IDM” lub ,lzba") jest organizacja zrzeszajgcg firmy
inwestycyjne prowadzace dziatalno$¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Izba dziata
na podstawie ustawy z dnia 30 maja 1989 roku o izbach gospodarczych, regulaciji rynku
kapitatowego oraz Statutu IDM.

Izba realizuje swoje statutowe zadania, w szczegdlnos$ci poprzez wyrazanie opinii o
projektach aktow prawnych, ktéorych przedmiotem sg regulacje dotyczgce obrotu
instrumentami  finansowymi, dziatalnosci maklerskiej oraz funkcjonowania firm
inwestycyjnych, regulacje dotyczgce samorzadéw gospodarczych i zawodowych, a takze
inne wptywajgce na rynek kapitalowy. |zba realizuje swoje zadania rowniez poprzez
przedstawianie wiasnych projektéw aktéw prawnych oraz dokonywanie ocen wdrazania i
funkcjonowania przepiséw prawnych dotyczacych prowadzenia dziatalno$ci maklerskiej.

1.1. Walne Zgromadzenie

Walne Zgromadzenie jest najwyzszym organem Izby. Moze by¢é ono zwyczajne lub
nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotywane jest przez Zarzad Izby co
roku w terminie do dnia 30 czerwca. Kompetencje Walnego Zgromadzenia zostaty
okreslone w Statucie Izby.

11 czerwca 2018 roku odbylo sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Izby Domoéw
Maklerskich, podczas ktdérego podsumowano dziatalno$¢ lzby w 2017 roku oraz
zdefiniowano wyzwania, ktore stojg przed branzg. Za najwiekszy sukces ubiegtego roku
uznano efekty prac dot. Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. W wyniku dziatan
Izby udato sie m.in. dostosowac¢ zapisy dotyczace outsourcingu, raportowania
posttransakcyjnego i unbundlingu oraz wypracowaé¢ nowe standardy w zakresie
zarzgdzania firmami inwestycyjnymi i ochrony inwestora.

ZWZ uzupetnito sktad Rady Domow Maklerskich i powotato do petnienia funkcji Cztonka
Rady Filipa Kaczmarzyka, Cztonka Zarzadu X-Trade Brokers DM S.A.

1.2. Zarzad lzby

Do reprezentowania Izby, w tym w zakresie praw i obowigzkéw majgtkowych, sa
upowaznieni Prezes Zarzadu jednoosobowo albo dwéch Czionkéw Zarzadu tgcznie lub
Cztonek Zarzadu dziatajacy tgcznie z prokurentem.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. Zarzad lzby byt dwuosobowy:
1. Waldemar Markiewicz — Prezes Zarzadu
2. Piotr Sobkow — Cztonek Zarzadu

W 2018 roku sktad Zarzgdu nie ulegt zmianie.
W roku 2018 funkcje Sekretarza Zarzadu petnit Michat Turek.
1.3. Rada Domoéw Maklerskich

Zgodnie ze Statutem Izby Rada Domdéw Maklerskich jest organem zapewniajgcym
szerokg reprezentacje Cztonkéw Izby w jej wtadzach.

Skiad Rady Domoéw Maklerskich w 2018 r.

Od 1 stycznia 2018 r. do 11 czerwca 2018 r. Rada dziatata w skfadzie:
1. Piotr Prazmo — Przewodniczgcy Rady
2. Radostaw Olszewski — Z-ca Przewodniczacego
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Agnieszka Rostkowska — Z-ca Przewodniczacego
Pawet Franczak — Cztonek Rady

Piotr Koztowski - Cztonek Rady

Filip Paszke — Cztonek Rady

Krzysztof Polak — Czlonek Rady

Jacek Rachel - Cztonek Rady

Dominik Ucieklak — Cztonek Rady

Od 11 czerwca 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. Rada dziatata w skfadzie:
Piotr Prazmo — Przewodniczacy Rady

Radostaw Olszewski — Z-ca Przewodniczacego

Agnieszka Rostkowska — Z-ca Przewodniczacego

Filip Kaczmarzyk — Czlonek Rady

Piotr Koztowski - Cztonek Rady

Filip Paszke — Czionek Rady

Krzysztof Polak — Cztonek Rady (rezygnacja z dniem 2 sierpnia 2018 r.)
Jacek Rachel - Cztonek Rady

Dominik Ucieklak — Cztonek Rady

W zwigzku ze ztozeniem w dniu 25 maja 2018r. przez Pana Pawta Franczaka rezygnacji
z petnienia funkcji Cztonka Rady Doméw Maklerskich, Walne Zgromadzenie I1zby Domow
Maklerskich w dniu 11 czerwca 2018 r. dokonato uzupetnienia sktadu Rady powotujac
Pana Filipa Kaczmarzyka — Czionka Zarzadu X-Trade Brokers Dom Maklerski S.A. do
petnienia funkcji Cztonka Rady Domoéw Maklerskich.
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Od 2 sierpnia 2018r. Rada dziatata w skfadzie 8 osobowym w zwigzku ze ztozeniem
przez Pana Krzysztofa Polaka rezygnacji z petnienia funkcji Cztonka Rady Doméw
Maklerskich

W roku 2018 funkcje Sekretarza Rady petnit Michat Turek.
1.4. Sad Izby

Przy Izbie dziata Sad lzby, ktéry jest samodzielna, wyodrebniong jednostka. W ramach
Sadu Izby dziata Komisja Etyki.

Sad lzby jest m.in. stalym sadem polubownym w rozumieniu przepiséw Kodeksu
postepowania cywilnego. Strony moga poddaé pod rozstrzygniecie Sadu lzby wszelkie
spory o prawa majatkowe lub spory o prawa niemajgtkowe — mogace byc¢ przedmiotem
ugody sgdowej, z wyjatkiem spraw o alimenty.

Wiadze Sadu Izby Doméw Maklerskich:

prof. Marek Wierzbowski - Prezes Sadu

prof. Andrzej Szumanski - Wiceprezes Sadu
prof. Marcin Dyl - Wiceprezes Sadu
Pawet Kokie¢ - Rzecznik Sadu
Pawet Gtadysz - Z-ca Rzecznika Sadu

Sktad Sadu Izby Domoéw Maklerskich, Komisji Etyki oraz Arbitréw w okresie od 1 stycznia
2018 r. do 31 grudnia 2018 r. nie ulegt zmianie.

W 2018 r. Sekretarzem Sgdu byta Ewa Kowalik.



1.5. Biuro lzby
Zarzad realizuje swoje zadania statutowe przy pomocy Biura Izby.

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2018 roku w Izbie pracowato na petnym etacie 5 oséb,
na nastepujgcych stanowiskach: doradca zarzadu, radca prawny, marketing manager,
office manager/ksiegowa oraz Czfonek Zarzadu.

1.6. Czlonkowie Izby Doméw Maklerskich w 2018 roku
Cztonkowie IDM (Stan na dzien 31 grudnia 2018 r.)

Biuro Maklerskie Alior Bank S.A.

Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP PARIBAS S.A.
Biuro Maklerskie ING Banku Slgskiego S.A.
Dom Maklerski Banku BPS S.A.

Dom Maklerski Banku Handlowego S.A.
Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska S.A.
Dom Maklerski BDM S.A.

Dom Maklerski mBanku S.A.

9. Dom Maklerski Pekao

10. Dom Maklerski PKO BP S.A.

1. Dom Maklerski TMS Brokers S.A.

12. Erste Securities Polska S.A.

13. Haitong Bank S.A. Oddziat w Polsce

14. IPOPEMA Securities S.A.

15. Millennium Dom Maklerski S.A.

16. NOBLE Securities S.A.

17. Santander Biuro Maklerskie

18. Santander Securities S.A.

19. Trigon Dom Maklerski S.A.

20. Vestor Dom Maklerski S.A.

21. X-Trade Brokers Dom Maklerski S.A.

W 2018 r. Polski Dom Maklerski S.A. ztozyt rezygnacje z cztonkostwa w Izbie Domow
Maklerskich.

1.7. Sytuacja finansowa lzby
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Rok 2018 Izba Domoéw Maklerskich zamkneta zyskiem w wysokosci 1 183 745
Na zysk ten sktada sie:
e zysk z lat poprzednich w wysokosci 1 152 901 zt oraz

e zysk za 2018 rok w wysokosci 30 844 zi).

Przychody Koszty Zysk | Strata

2015 |3 005 487 z 2 389 010 z 616 477 zt

2016 |3 088 062 zt 2 199 893 zt 888 169 z

2017 |4 108 854 zt 2 955 953 zt 1152 901 z

2018 (4297 715zt 3113 970 zt 1183 745 zi




. DZIALALNOSC 1ZBY DOMOW MAKLERSKICH W 2018 ROKU

g5 UZGODNIENIA | OPINIOWANIE PRZEPISOW PRAWA
1.1. MIFID Il

W dniu 3 stycznia 2018 r. zaczat obowiazywac pakiet MiFID II/MiFIR sktadajgcy sie z
Dyrektywy 2014/65/UE, Dyrektywy delegowanej uzupetniajgcej 2017/593, rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 (MiFIR) oraz licznych rozporzadzen
delegowanych i wykonawczych Komisji Europejskiej do MiFID [l oraz MiFIR.

Rozporzadzenia delegowane i wykonawcze Komisji (UE), jako cze$¢ krajowego porzadku
prawnego panstw cztonkowskich od chwili ich wejscia w zycie, obowigzujg wprost,
powinny by¢ stosowane z datg w nich okre$long i nie podlegajg implementacji do
krajowego porzadku prawnego (zgodnie z art. 249 Traktatu Ustanawiajgcego Wspodlnote
Europejska).

W 2018 roku do porzadku krajowego zostat w petni zaimplementowany pakiet MiFID 11
Dostosowanie do regulacji unijnych wymagato kompleksowych zmian m.in. do ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi czy rozporzadzen statuujgcych funkcjonowanie,
organizacje i warunki prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne.

» Pakiet MiFID Il - wejscie w zycie 3 stycznia 2018 r.

» Ustawa o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz niektérych
innych ustaw - wejscie w zycie 21 kwietnia 2018 r.

» Rozporzadzenia wykonawcze Tryb i warunki oraz WarTech - wejscie w zycie 23
czerwca 2018 r.

Aktywnosé Izby w 2018 r. zwigzana z implementacja MIFID Il do prawa krajowego

przejawiata sie gtéwnie poprzez:

e cykliczng organizacje posiedzen grup roboczych MIFID I, w ktérych udziat brali
przedstawiciele Czionkéw lzby, celem opracowywania uwag zgtaszanych w trakcie
procesu konsultacji publicznych;

e zgtaszanie uwag do projektow aktéw prawnych regulujgcych funkcjonowanie rynku
kapitatowego, uzgodnionych ze zrzeszonymi w Izbie firmami inwestycyjnymi, celem
petniejszego dostosowania unijnych regulacji do realibw polskiego rynku
kapitatowego;

e udziat przedstawicieli Izby w konferencjach uzgodnieniowych;

e udziat przedstawicieli Izby w spotkaniach z przedstawicielami Ministerstwa Finansow i
Komisji Nadzoru Finansowego, na ktérych dyskutowane byly zgtaszane przez lzbe
postulaty rynku dotyczgce odpowiedniego i proporcjonalnego wdrazania regulacji
MiIFID II.

lzba uczestniczyta w procesie implementacji Dyrektywy unijnej do prawa krajowego.
Opiniowalismy, konsultowali§my i niejednokrotnie kwestionowali$my propozycje zapiséw
w regulacjach dotyczgcych funkcjonowania rynku kapitatowego.

Istotne zmiany w stosunku do pierwotnych propozycji brzmienia przepiséw, zostaty
wprowadzone po wnoszonych przez lzbe uwagach m.in. w zakresie nastepujacych
zagadnien:

o certyfikacja pracownikow;

e zasady zarzadzania produktami i okreslania rynkéw docelowych;

e zachety (katalog czynnos$ci podnoszgcych jako$¢ swiadczonych ustug);

e obowigzki informacyjne wzgledem klientow.

Ayalle
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Duze znaczenie w procesie ubiegtorocznych konsultacji miat réwniez dialog jaki udato sie

osiggna¢ pomiedzy Izba, a Komisja Nadzoru Finansowego, niejednokrotnie przyjmujgcy

rowniez forme trojstronnych rozmoéw réwniez udziatem Ministerstwa Finanséw. W trakcie

licznych spotkan z przedstawicielami KNF i/lub MF omawiane byly kwestie zwigzane z

watpliwosciami firm inwestycyjnych dotyczgcymi stosowania nowych obowigzkéw

wynikajgcych z unijnych regulacji. Poszczegdlne instytucje prezentowaty z jakimi

problemami majg do czynienia w praktyce wdrazajgc pakiet MiFID II/ MiFIR tj. m.in.:

e stosowanie nowych wymogéw (np. raportowanie) w stosunku do rejestru sponsora
emisji jako rodzaju rachunku nie uregulowanego na gruncie prawa unijnego;

e watpliwosci interpretacyjne w zakresie prawidtowego podejscia firm inwestycyjnych do
klasyfikacji klientow pod katem rynkéw docelowych;

e rozbieznosci pomiedzy zapisami w projekcie ustawy implementujgcej MIFID I, a
rozporzadzen delegowanych, ktére obowiazujg wprost od 3 stycznia 2018 r.;

e sprzecznoSci pomiedzy dotychczasowym podejsciem nadzorcy do wyktadni
doradztwa inwestycyjnego, a nowymi obowigzkami instytucji dotyczacymi materii
zarzadzania produktowego.

1.2. Ustawa o zmianie niektérych ustaw w zwiazku ze wzmocnieniem nadzoru
oraz ochrony inwestoréw na rynku finansowym

We wrzesniu 2018 r. zostat przekazany do Sejmu projekt ustawy o zmianie niektérych
ustaw w zwigzku ze wzmocnieniem nadzoru oraz ochrony inwestoréw na rynku
finansowym. Projekt zaktadat m.in. wprowadzenie obligatoryjnej dematerializacji obligaciji
korporacyjnych, certyfikatow inwestycyjnych emitowanych przez fundusze inwestycyjne
zamknigte oraz listow zastawnych, niezaleznie od tego czy byty przedmiotem oferty
publicznej oraz czy sg przeznaczone do obrotu w jakimkolwiek systemie obrotu.

Ww. projekt nie byt przedmiotem konsultacji publicznych tym samym pierwsze uwagi,
ktére Izba skierowata w formie Stanowiska IDM, zostaty przekazane do Komisji Finansow
Publicznych.

W przekazanym Stanowisku Izba wnioskowata o wykreslenie z procedowanego projektu

wszystkich zapiséw dotyczacych obowiazkowej dematerializacji obligacji. Izba wskazata

m.in., iz rozwigzania zawarte w projekcie nie wplyng wprost na wzrost bezpieczenstwa
oséb inwestujacych w ramach prywatnych emisji lecz:

e znaczgco ograniczg mozliwosci finansowania jednostek samorzgdu terytorialnego
przedsiebiorstw za posrednictwem instrumentu finansowego jakim sg obligacje;

e zmniejszg atrakcyjno$¢ rynku kapitatowego, poprzez rezygnacje przez emitentow z
instrumentu obligacji, na rzecz innych instrumentéw, np. weksle i inne instrumenty jak
wierzytelnosci pieniezne, oparte o Kodeks Cywilny;

® Znaczgco ograniczg mozliwos¢ pozyskiwania kapitatbw przez emitentow co wptynie
na mozliwosci realizacji ich zamierzern gospodarczych, a tym samym na rozwdj
polskiej gospodarki i dochody budzetu panstwa;

e ograniczenie ustugi maklerskiej w zakresie prowadzenia ewidencji instrumentéw
dtuznych dla firm inwestycyjnych, zmniejszy wyniki sektora firm inwestycyjnych, jak
réwniez ograniczy konkurencje na rynku kapitatowym;

e monopolizacja ustugi ewidencji przez centralny podmiot instrumentéw nie
wprowadzonych do obrotu na rynku alternatywnym lub regulowanym jest niezgodna z
zasadg swobodnej dziatalnosci gospodarczej, a wprowadzenie monopolu jako takiego
jest niezgodne z dyrektywami unii europejskiej i ograniczy dziatalno$é zagranicznych
firm inwestycyjnych w Polsce.



Ustawa w projektowanym ksztaicie weszta w zycie z dniem 1 stycznia 2019 r. z
wyjatkami, m.in. w zakresie regulacji agenta emisji, ktére wchodzg w zycie od 1 lipca
2019r.

Z uwagi na brak uwzglednienia postulatu dotyczacego wykreslenia zapiséw dot.
obowigzkowe] dematerializacji obligacji, Izba zwrécita sie do Ministerstwa Finansow z
prosbg o uwzglednienie kolejnych propozycji Izby dotyczgcych funkcji agenta emisji i
skierowanie ich w trybie pilnym na sciezke legislacyjna. lzba wskazata, iz kwestia ta jest
szczegolnie istotna gdyz przepisy w obecnej formie moga stanowi¢ zagrozenie dla
funkcjonowania rynku obligacji korporacyjnych. Propozycje Izby dotyczyty zmian w kwestii
odpowiedzialnosci agenta emisji.

1.3. PIT/CIT/ustawa ordynacja podatkowa

W 2018 r. Izba brata udziat w ok. 10 procesach konsultacji publicznych do zmian
wprowadzanych do ustaw podatkowych. W Il potowie roku réwnolegle procedowanych
byto 6 projektéw zmieniajacych przepisy w tych samych aktach prawnych tj. w PIT, CIT i
ustawie o ordynacji podatkowej. lzba wielokrotnie zwracata uwage na potrzebe
ujednolicenia procedowanych projektéw aby uniknaé bteddw legislacyjnych i ewentualnej
kolizji przepisobw na koncowym etapie wprowadzania do ustawy gtéwnej poszczegdlinych
zmian.

Tematy sygnalizowane i konsultowane przez lzbe w ramach ubiegtorocznych konsultaciji

do ustaw podatkowych to m.in.:

e watpliwosci zwigzane z interpretacjg zakresu definicji instytucji finansowych ujetej w
art. 7b ust. 2 znowelizowanej ustawy o CIT, obowigzujacej od 01 stycznia 2018 r.
(przepis powinien jednoznacznie wskazywac, iz objete nim zostaly réwniez firmy
inwestycyjne) — Izba otrzymata zapewnienie od Ministerstwa Finansow, ze dyspozycja
ww. przepisu obowiazujacego od 1 stycznia 2018 r. obejmuje rowniez firmy
inwestycyjne;

e niejasnosci w zakresie stosowania nowych zasad poboru podatku u zrodia;

e zakres relacji pomiedzy nowymi przepisami ustawy o CIT, a umowami o unikaniu
podwdjnego opodatkowania (lzba postulowata o uzupetnienie pewnych kategorii
podmiotdéw okreslonych w przepisach ustawy o CIT o kategorie podmiotéw wskazane
w umowach o unikaniu podwdjnego opodatkowania tj. podmioty rzadowe, podmioty
stanowiace wytgczng wlasnosc¢ rzadu, itd.

e Konieczno$¢ rozszerzenia na state wytaczenia stosowania art. 26 ust. 2e CIT o
wyptaty z tytutu naleznosci z odsetek, dyskonta, dywidend, innych przychodéw z
udziatébw w zyskach osob prawnych dla podmiotéw o ktérych mowa w art. 3 ust. 1
(rezydenci) oraz ust 2 ustawy (nierezydenci), ktére sg zwolnione z podatku na
podstawie szczegdlnych przepisdéw prawa (w tym art. 6 CIT);

e btedy w okresleniu podstawy ustawowej dla firm inwestycyjnych do przekazywania do
US informacji PIT 8C.

1.4. MDR - Mandatory Disclosure Rules

W 2018 r. procedowany byt projekt ustawy o zmianie ustawy o podatku dochodowym od
0sob fizycznych, ustawy o podatku dochodowym od 0séb prawnych, ustawy — Ordynacja
podatkowa oraz niektérych innych ustaw, ktérego gtéwnym celem byto wprowadzenie do
krajowego porzadku prawnego regulacji MDR (Mandatory Disclosure Rules).

Nowe przepisy statuuja obowigzki m.in. dla firm inwestycyjnych w zakresie
przekazywania do Szefa Krajowej Administracji Skarbowej informacji o schematach
podatkowych.



Izba aktywnie uczestniczyta w procesie konsultacji do ww. projektu wskazujgc na

niejasnosci w proponowanych przepisach m.in. dotyczace:

e Kolizji pomigdzy przepisami dotyczacymi tajemnicy zawodowe] obowigzujgcymi firmy
inwestycyjne, a nowymi obowigzkami po stronie tych instytucji w zakresie
przekazywania petnych raportéw o schematach podatkowych ich klientéw czy

e problemy z kwalifikacjg instytucji finansowej jako promotora lub wspomagajgcego.

Pod koniec grudnia 2018 r. Ministerstwo Finansow skierowato do konsultacji publicznych

projekt objasnien dotyczgcych nowych przepiséw dotyczacych obowigzkéw MDR.

Izba przekazata do MF watpliwosci Cztonkdéw IDM dotyczace ww. projektu objasnien w

zakresie m.in.

e potrzeby rozstrzygniecia, czy przekazanie przez firme inwestycyjng (jako promotora
lub wspomagajgcego) informacji o schemacie podatkowym Szefowi KAS, na
podstawie znowelizowanych przepisow Ordynacji podatkowej, naruszatoby obowigzek
zachowania prawnie chronionej tajemnicy zawodowej, w przypadku gdy firma
inwestycyjna nie zostataby zwolniona przez korzystajgcego z obowigzku jej
zachowania w tym zakresie?

e czy korzyS¢ podatkowa (np. obnizenie stawki pobieranej przez ptatnika dzieki
zastosowaniu certyfikatu rezydencji) nalezy traktowac jako schemat podatkowy i
raportowac?

e czy kwestia wyptaty dywidendy za posrednictwem domu maklerskiego, gdzie
beneficjent na podstawie ztozonego os$wiadczenia z ustawy o CIT korzysta ze
zwolnienia w podatku CIT jest schematem koniecznym do zaraportowania?

e czy w sytuacji gdy dom maklerski nie posiada wiedzy o sumie aktywdw swoich
klientéw, a aktywa posiadane w domu maklerskim nie przekraczaja progu do uznania
za kwalifikowanego korzystajgcego, nie ma koniecznosci aktywnego poszukiwania
informacji czy dany podatnik jest kwalifikowanym korzystajgcym?

Na poczatku lutego 2019 r. na stronach Ministerstwa Finanséw opublikowane zostaly
finalne objasnienia dotyczgce stosowania przepiséw o obowigzkowym raportowaniu
schematdéw podatkowych (MDR), uwzgledniajace uwagi poszczegolnych instytucji
zgtaszane w trakcie konsultacji.

W objasnieniach MDR uwzgledniono potencjalne problemy praktyczne, ktére moga
wystapi¢ na etapie stosowania nowych przepisow. W zwigzku z tym ostateczna wersja
dokumentu zawiera wiele praktycznych przyktadow w kontekscie obowigzku
sprawozdawczego, np. wskazanie sytuacji, ktére nie powinny powodowac koniecznosci
ztozenia informacji o schemacie podatkowym czy szczegdtowe objasnienia dotyczace
prawnie chronionej tajemnicy zawodowe;.

1.5. Ustawa o ofercie publicznej — Rozporzadzenie prospektowe

W Il potowie 2018 r. zostat skierowany do konsultacji publicznych projekt ustawy o
zZmianie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz
niektérych innych ustaw, ktérego celem jest dokonanie niezbednych zmian w krajowym
porzadku prawnym w zwigzku z wejsciem w zycie regulacji prawnych Unii Europejskiej
dotyczgcych zasad publikowania prospektow w zwigzku z emisjg papieréw wartosciowych
oraz zachecania akcjonariuszy spotek publicznych do diugoterminowego zaangazowania
(Rozporzgdzenie prospekiowe).



Izba brata czynny udziat w procesie konsultacji ww. projektu, zgtaszajac liczne
watpliwosci do jego brzmienia w formie pism z uwagami i dalszych postulatow
zgtaszanych w trakcie konferencji uzgodnieniowe;.

Jednym z gtéwnych zastrzezen do projekiu byt zgtaszany wielokrotnie przez Izbe brak
uzasadnienia dla tworzenia instytucji centralnego rejestru akcjonariuszy spotek
publicznych. Izba podkreslata, ze taki proces bedzie wymagat od firm inwestycyjnych
podjecia daleko idacych, czasochfonnych i bardzo kosztownych prac wdrozeniowych.
Izba zgtosita réwniez liczne uwagi co do konstrukcji i funkcjonowania ww. rejestru m.in.
brak okreslenia szczegdtowych zasad funkcjonowania takiego rejestru.

Obecnie projekt jest przedmiotem ponownych konsultacji publicznych. Zmieniona wersja
proponowanego brzmienia ustawy uwzglednia cze$é postulatéw zgtaszanych uprzednio
przez |zbe. Z najistotniejszych zmian warto podkresli¢, iz ustawodawca zrezygnowat z
pomystu tworzenia centralnego rejestru akcjonariuszy spoétek publicznych. Obecnie
brzmienie projekiu odnosi sie wytgcznie do regulacji zawartej w Rozporzadzeniu
prospektowym tj. nadaje spétkom uprawnienia w zakresie mozliwosci pozyskiwania
informacji m.in. od firm inwestycyjnych o akcjonariacie spétki.

1.6. Ustawa Kodeks Spélek Handlowych — obligatoryjna dematerializacja akcji
S.A i S.KA.

Na poczatku 2018 r. zostat skierowany do ponownych konsultacji publicznych zmieniony
projekt nowelizacji KSH, ktory wprowadza m.in. podstawe dla obligatoryjnej
dematerializacji akcji spotek akcyjnych i spotek komandytowo-akcyjnych poza zakresem
unormowanym w art. 5 ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

W 2018 roku lzba wspotpracowata z Ministerstwem Sprawiedliwosci, Krajowym
Depozytem Papieréw Wartosciowych S.A., Radg Bankéw Depozytariuszy oraz
Departamentem Prawnym w UKNF w zakresie analizy proponowanych w nowelizowanej
ustawie rozwigzan. lzba w pismach do Ministerstwa czy UKNF wielokrotnie zwracata

uwage na:

. zainteresowanie firm inwestycyjnych prowadzeniem rejestrow akcjonariuszy
spotek niepublicznych, o ktérych mowa w projektowanym art. 328" ksh;

© problem dotyczacy braku relacji umownej pomiedzy podmiotem prowadzacym

rejestr akcjonariuszy, a osobami wpisanymi do tego rejestru (w kontekscie
obowigzkow i ograniczen wynikajgcych np. z AML czy FATCA) czy
© problem jawnosci rejestru akcjonariuszy w kontekscie Rozporzgdzenia RODO.

Na poczatku 2019r. zostata opublikowana kolejna, zmieniona wersja ww. projektu
uwzgledniajgca ustalenia poczynione w trakcie ubiegtorocznej konferencii
uzgodnieniowej, w ktérej brali udziat przedstawiciele Izby.

Na szczegdblna uwage zastuguja nastepujace zmiany, ktére pojawity sie w projekcie:

e elektroniczny rejestr akcjonariuszy moze mie¢ rowniez forme rozproszonej |
zdecentralizowanej bazy danych;

e dodanie zapisu, iz ,rozwigzanie przez spétke umowy o prowadzenie rejestru
akcjonariuszy, jest dopuszczalne jedynie pod warunkiem zawarcia nowej umowy o
prowadzenie rejestru akcjonariuszy” — dodatkowo podmiot prowadzacy rejestr moze
rozwigza¢é umowe ale 2z zachowaniem minimum trzymiesiecznego okresu
wypowiedzenia;

e uregulowano kwestie podmiotéw prowadzacych rachunki zbiorcze;
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e przy nowej definicji klienta w ustawie o AML zostat uwzgledniony postulat Izby, iz ,w
przypadku umowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy, o ktérej mowa w art. 3282
KSH, przez klienta instytucji obowigzanej rozumie sie wytacznie akcjonariusza,
zastawnika lub uzytkownika akcji podlegajacego wpisowi do tego rejestru w zwigzku z
transakcja stanowigcg podstawe dokonania wpisu’.

Obecnie projekt procedowany jest na etapie parlamentarnym.
1.7. Interwencja produktowa ESMA

Z poczatkiem 2018 r. ESMA rozpoczeta proces konsultacji dotyczacy potencjalnej
mozliwosci wprowadzenia na rynku europejskim interwencji produktowej w obszarze
obrotu przez inwestoréw detalicznych kontraktami na réznice (CFD) i opcjami binarnymi.

Izba przy wsparciu grupy roboczej w ktorej uczestniczg Czionkowie prowadzacy
dziatalno$¢ na rynku OTC derywatow wiaczyta sie w proces ww. konsultacji, w trakcie
ktérych przekazywata na biezgco swoje uwagi, stanowiska i watpliwosci zaréwno do
nadzorcy unijnego jak i krajowego oraz do Ministerstwa Finansow.

Przekaz dotyczacy interwencji produktowej kierowany przez lzbe zawierat zaréwno
pozytywne odniesienia do proponowanych w interwencji rozwigzan jak i gtos krytyki
skierowany w szczegoélnosci do zmian w zakresie proponowanego przez ESMA poziomu
dzwigni na rynku forex. Obnizka poziomu dzwigni proponowana przez ESMA spotkata sie
ze stanowczym sprzeciwem ze strony lzby. W pismach kierowanych do nadzorcy
unijnego i krajowego lzba wskazywata, iz praktyka rynku pokazuje, ze poziom dzwigni nie
jest skutecznym narzedziem ochrony inwestora. Izba wskazywata, iz istotne obnizenie
dzwigni finansowej spowoduje, ze europejski rynek CFD przestanie by¢ atrakcyjny.
Klienci indywidualni przeniosg swoje inwestycije do podmiotéw nieregulowanych
przepisami UE np. z Australii czy Szwaijcarii, skad juz obecnie prowadzona jest akwizycja
ustug OTC derywatow. Gtownym zarzutem lzby kierowanym do propozycji interwencji
produktowej byt fakt, iz w proponowanym brzmieniu nie spetni ona nadrzednego celu w
jakim jest wydawana tj. ochrona interesu klienta detalicznego.

lzba wskazywata na konsekwencje dla rynku wigzgce sie z proponowanym w interwencji

ESMA obnizeniem poziomu dzwigni na rynku forex réwniez w trakcie udziatu w procesie

konsultacji prowadzonych przez IOSCO dotyczacym oferowania i sprzedazy produktow

zawierajgcych dzwignie finansowg na rynku OTC.

Izba dostrzegata réwniez pozytywne aspekty kierunku jaki obrat nadzorca unijny (i dalej

krajowy) w walce z nieuczciwymi praktykami rynkowymi w obszarze rynku forex co

przejawiato sie w stanowiskach i komunikatach Izby, w ktérych zwracata uwage, iz:

e postrzega postulat ochrony przed ujemnym saldem jako wazne narzedzie poprawy
bezpieczenstwa klienta;

e popiera propozycje ESMA dot. dziatan reklamowo-promocyjnych oraz informacyjnych
w najlepiej pojetym interesie klienta a takze propozycje standaryzacji komunikatéw o
ryzyku oraz postulat unikania wprowadzania $wiadczen niepienieznych, ktére
naktaniajg do inwestycji;

e deklaruje wsparcie w imieniu zrzeszonego w Izbie srodowiska firm inwestycyjnych w
celu zwiekszenia ochrony klientéw przed nieuczciwymi praktykami na rynku;

e popiera proponowane przez KNF i Ministerstwo Finanséw rozwigzania dot.
blokowania stron internetowych nielegalnie dziatajagcych na terytorium Polski
podmiotdw, oferujgcych swoje ustugi na rynku forex.

11



W zwigzku z ogtoszeniem w dniu 27 marca 2018 r. przez ESMA mechanizmu interwenc;ji
produktowej na CFD OTC oraz opcjach binarnych (interwencja weszta w zycie w dniu 1
sierpnia 2018 r.) Izba m.in.:

e przekazata do Komisarza UE Valdisa Dombrovskisa swoje stanowisko w ktérym
wskazuje, ze w ocenie srodowiska maklerskiego inwestorzy indywidualni nie sag
przygotowani na tak drastyczne ograniczenie dzwigni finansowej na rynku CFD, jakie
wprowadza ESMA,;

e skierowata do wybranych europostéow, postéw oraz polskich wiadz pismo, w ktérym
wskazata na zagrozenie dla konkurencyjnosci krajowej branzy doméw i biur
maklerskich spowodowane ww. dziataniem europejskiego nadzorcy.

Pod koniec 2018 r. KNF przedstawita rynkowi wstepne zatozenia krajowej interwencji
produktowej, kiére prawdopodobnie zostang wprowadzone po zakonczeniu interwencji
ESMA. Izba aktywnie uczestniczy w przygotowywaniu przez UKNF zatozen krajowej
interwencji produktowej poprzez dokonywanie i przekazywanie danych niezbednych do
analizy krajowego rynku i zgtoszenie do dalszej wspolnej dyskusji propozycji definicji
klienta doswiadczonego, ktoéry mégtby wykorzystywac wyzszy poziom dzwigni.

Dziatalnosé Izby w 2018 r. dotyczaca rynku OTC przejawiata sie réwniez poprzez m.in.:

e biezgcg wspotprace z Komisjg Nadzoru Finansowego oraz z Ministerstwem Finanséw
m.in. przygotowanie wspolnej propozycji zmian w definicji klienta profesjonalnego
zawartej w rozporzgdzeniu krajowym - dotychczasowe kwotowe okreslenie wysokosci
transakcji, jakie musi zawierac klient detaliczny w ciggu ostatnich czterech kwartatow
(co najmniej rownowartoS¢ w ziotych 50 000 euro kazda transakcja), zostanie
zastgpione przez pojecie transakcji o znacznej wartoscr”,

e zaangazowanie IDM w kampanie spoteczna dot. ryzyk zwigzanych z inwestowaniem
w kryptowaluty, piramidy finansowe oraz dziatalno$¢ forex nienadzorowang przez
KNF. Izba w pismie skierowanym do Przewodniczgcego KNF zwrécita uwage na
istotng potrzebe wyraznego rozréznienia w przekazie publicznym pomiedzy
dziatalnoscig polskich doméw maklerskich a firmami, ktére nie sg objete nadzorem
KNF, dziatajg nielegalnie bez licencji, a oferujg swoje ustugi krajowym klientom forex,
co wptywa negatywnie na wizerunek catej branzy finansowej w Polsce i podwaza
zaufanie do polskiego rynku kapitatowego.

1.8. AML IV - implementacja do krajowego porzadku prawnego przepisow z
zakresu przeciwdziatania praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu

W 2018 r. w ramach |zby dziatata grupa robocza ds. implementacji Dyrektywy AML V.
Uczestnicy grupy opracowywali uwagi zgtaszane nastepnie przez lzbe w trakcie
konsultacji do projektu ustawy AML czy na dalszym etapie konsultacji do projektéw aktéw
wykonawczych do ustawy. Przedstawiciele Izby uczestniczyli réwniez, w ramach procesu
legislacyjnego zwigzanego z implementacja AML IV, w konferencji uzgodnieniowej
projektu ustawy oraz na etapie prac parlamentarnych w posiedzeniach komisji sejmowych
i senackich.

W kwietniu 2018 r. zostata opublikowana ustawa o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz
finansowaniu terroryzmu, ktéra weszta w zycie 13 lipca 2018 r. Jednoczes$nie
Ministerstwo Finanséw rozpoczeto proces konsultacji projektdéw rozporzadzen
wykonawczych do ww. ustawy.

Izba na etapie konsultacji zgtosita m.in. uwagi do projekfu rozporzgdzenia w sprawie
wnioskéw o udostepnianie informacji o beneficjentach rzeczywistych oraz udostepniania
tych informacji wskazujac ze zgodnie z trescig projektu wniosek ma zawsze zawieraé ww.
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dane dot. beneficjenta rzeczywistego, co sugeruje ze instytucje obowigzane sktadajgc
wniosek beda mogty tylko zweryfikowac posiadane przez instytucje dane o beneficjencie
rzeczywistym, a nie wnosi¢ o wskazanie beneficjentow rzeczywistych dla okreslonej
spotki na podstawie jej NIP-u. Taka funkcjonalnos¢ rejestru wydaje sie byé zbyt
ograniczona. Dzigki dostepowi do danych zawartych w Centralnym Rejestrze
Beneficientow Rzeczywistych instytucja obowigzana powinna moc w tatwy sposéb
uzyskac rzetelne i wiarygodne informacje o tym, jakie osoby fizyczne sg beneficjentami
rzeczywistymi jej klienta. Ponadto Izba zwrécita uwage, ze w Swietle ww. ustawy
identyfikacja beneficjenta rzeczywistego obejmuje obowigzkowe ustalenie imienia i
nazwiska oraz obywatelstwa. W zwigzku z powyzszym niezrozumiate jest wskazanie w
rozporzgdzeniu, ze we wniosku nalezy poda¢ PESEL lub date urodzenia beneficjenta
rzeczywistego.

Uwagi Izby zostaty uwzglednione. Rozporzadzenie wchodzi w zycie z dniem 13
pazdziernika 2019 r.

1.9. Rozporzadzenie PRIIP

Z poczatkiem 2018 r. weszio w zycie Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 1286/2014 z dnia 26 listopada 2014 r. w sprawie dokumentéw zawierajgcych
kluczowe informacje, dotyczgcych detalicznych produktéw zbiorowego inwestowania i
ubezpieczeniowych produktéw inwestycyjnych (Rozporzadzenie PRIIP).

Nowelizacja ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym, ktéra weszta w zycie réwniez 1
stycznia 2018 r., nadata w tym zakresie uprawnienia Komisji Nadzoru Finansowego, ktéra
w przypadku stwierdzenia naruszenia obowiazkow, o ktorych mowa w Rozporzadzeniu
moze m.in. w drodze decyzji administracyjnej zakaza¢ proponowania detalicznego
produktu zbiorowego inwestowania lub nakaza¢ zawieszenia proponowania takiego
produktu.

Ilzba w 2018 roku wspotpracowata na biezgco z Komisjg Nadzoru Finansowego i
Ministerstwem Finanséw co do zakresu stosowania Rozporzadzenia PRIIP. Nowe
regulacje wynikajace z implementacji MiFID Il m.in. dotyczace zarzadzania produktami,
zaczety czesciowo pokrywac sie z tymi zawartymi w Rozporzadzeniu PRIIP. Niepewnosé
interpretacyjna spowodowana kolizjg niektérych przepiséw wymagata interwencji Izby i
wydania stanowiska przez regulatora i nadzorce.

W | kwartale 2018 r. Izba na prosbe Komisji, przekazata watpliwosci dotyczace
praktycznych aspektow stosowania rozporzadzenia PRIIP, ktére zgtosili Cztonkowie Izby.

W ramach dalszego dialogu pomiedzy IDM i Komisja udato sie m.in. ustali¢, iz:

e w ramach klasyfikacji klientébw do grup docelowych w procesie product governance
instytucje moga positkowaé sie réwniez grupami okreslonymi w dokumencie KID
przygotowanym pod konkretny produkt strukturyzowany;

e na poziomie krajowym nie zostat okreslony jezyk w jakim KID moze byé
przekazywany klientowi — w ocenie Komisji taki zabieg wymaga pilnych zmian
ustawowych, ktére trzeba bedzie wprowadzi¢ aby umozliwi¢ instytucjom dystrybucje
KID6w w jezykach innych niz urzedowy. Komisja przekaze propozycje zmiany
przepisow w ww. zakresie do Ministerstwa Finanséw, ktére w dalszej kolejnosci
skieruje projekt do konsultacji publicznych.

W Il potowie 2018 r. Komisja opublikowata komunikat w sprawie obrotu instrumentami
typu ETF w zwigzku z obowigzkami wynikajacymi z Rozporzadzenia PRIIP, w ktorym
wskazata, iz:
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e podmiot moze sprzedawac (dystrybuowac) tylko taki PRIIP z panstwa trzeciego, dla
ktérego sporzadzono KID. Jezeli tworca takiego instrumentu (np. emitent ETF) nie
sporzadza dokumentu informacyjnego, wyklucza to mozliwos$é sprzedazy (dystrybucji)
PRIIP lub $wiadczenia ustugi doradztwa przez osobe sprzedajacg PRIIP/doradzajgca
w zakresie PRIIP.

e Obowigzek przekazania KID nie zostaje zatem wytaczony, w przypadku, gdy podmiot
doradza klientowi w zakresie PRIIP lub dokonuje sprzedazy (dystrybucji) PRIIP w
nastepstwie wylacznej inicjatywy klienta.”

e ,zakaz oferowania/zawierania umoéw dotyczgcych PRIIP w przypadku gdy nie
udostepniono KID inwestorowi oznacza jednoczes$nie zakaz dokonywania transakcji
kupna/sprzedazy takich instrumentow w systemach teleinformatycznych
wykorzystywanych przez te podmioty.”

1.10. CRS

W 2018 r. Izba uczestniczyta w konsultacjach publicznych do kolejnych zmian w
ustawach krajowych regulujgcych materie raportowania na potrzeby FATCA i CRS. Z
uwagi na niepetng implementacje Dyrektywy 2014/107/UE z dnia 9 grudnia 2014 r. w
zakresie obowigzkowej automatycznej wymiany informacji w dziedzinie opodatkowania na
poziomie krajowym, niezbedne byty dalsze zmiany w ustawie o wymianie informacji
podatkowych z innymi panstwami.

Izba w trakcie konsultacji publicznych oraz na etapie prac parlamentarnych zwracata
uwage, iz pozyskiwanie historycznych danych w postaci o$wiadczen o rezydencji
podatkowej od osob, ktére zatozyly rachunki w 2016 i 2017 roku i nie wykazaty
przestanek uznania za nierezydenta bedzie generowato jedynie dodatkowe koszty po
stronie instytucji finansowych, zwiekszy ilo$¢ potencjalnych btedow oraz skomplikuje caty
proces dla klientéw.

Pomimo aktywnosci ze strony lzby jak i Zwigzku Bankéw Polskich obecnie projekt
przewiduje procedure tzw. wstecznego raportowania. Argumentacja ze strony
Ministerstwa jest koniecznoé¢ petnej implementacji Dyrektywy, o ktérej mowa powyze;.

Ostatecznie Ministerstwo przychylito sie do postulatéw $Srodowiska bankéw i firm
inwestycyjnych, aby wydtuzy¢ vacatio legis ustawy. Nowe obowigzki w zakresie
wstecznego raportowania oraz wprowadzenia do oswiadczen CRS i FATCA klauzuli
odpowiedzialnosci karnej majg zacza¢ obowigzywadc dopiero od wrzesnia 2019 r.

Obecnie ustawa zostata przekazana do podpisu Prezydenta i przewiduje m.in.:

e w stosunku do dokumentowania nowych rachunkéw otwartych w okresie od dnia 1
stycznia 2016 r. do dnia 30 kwietnia 2017 r. powinien zosta¢ udokumentowany
oswiadczeniem posiadaczy rachunkéw zawierajgcym rezydencje na dzien otwarcia
rachunku, tym samym niemozliwe jest sugerowane uzycie dla celéw dokumentac;ji
o$wiadczenia ztozonego przez posiadaczy rachunkdéw na inny moment w czasie jak
rowniez zastosowanie innych metod identyfikacji rachunkéw;

e wprowadzenie do oswiadczen zaréwno CRS jak i FATCA klauzuli odpowiedzialnosci
karnej ,Jestem $wiadomy odpowiedzialnosci karnej za zitozenie falszywego
oé$wiadczenia” — ustawodawca wprowadza 6 mc okres przejsciowy na dostosowanie
przez instytucje.
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1.11. RODO - nowe przepisy dotyczace ochrony danych osobowych

25 maja 2018 r. weszto w zycie Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie ochrony osob fizycznych (,RODO”).

W 2018 r. przy Izbie dziatata grupa robocza ds. RODO, w pracach ktérej uczestniczyli
przedstawiciele wiekszosci instytucji zrzeszonych przy Izbie. Grupa w | kwartale 2018 r.
zajmowata sie opracowaniem kodeksu postepowania firm inwestycyjnych w zakresie
ochrony danych osobowych klientow. Z uwagi na niepewnos$c¢ regulacyjng zwigzang z
brakiem jakichkolwiek zaktualizowanych pod RODO regulacji krajowych oraz specyfike
dziatalnosci poszczegdlnych podmiotéow zrzeszonych w lzbie, prace nad kodeksem
zostaty wstrzymane za zgodng wolg wszystkich uczestnikbw grupy do czasu
ugruntowania praktyki tworzenia kodeksow branzowych przez nowoutworzony Urzad
Ochrony Danych Osobowych (UODO).

W 2018 r. I1zba brata rowniez udziat w procesie konsultacji publicznych projektow:
e ustawy o ochronie danych osobowych;
e przepisbw wprowadzajgcych ustawe o ochronie danych osobowych.

Dzieki zgtaszanym przez Izbe postulatom w zakresie przepiséw wprowadzajgcych ustawe
o ochronie danych osobowych, do projektu trafity rowniez zmiany w zakresie ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi zwigzane z przetwarzaniem przez firmy inwestycyjne
danych osobowych klientow.

Nowa ustawa o ochronie danych osobowych dostosowujgca przepisy prawa krajowego
do regulacji zawartej w Rozporzadzeniu RODO, weszta w zycie z dniem 25 maja 2018 r.

Projekt ustawy o zmianie niektérych ustaw w zwigzku z zapewnieniem stosowania
rozporzadzenia 2016/679, zmieniajgcy ok 150 ustaw pod katem dostosowania do RODO
obecnie jest na etapie prac parlamentarnych.

2. WSPARCIE DLA CZLONKOW I1ZBY DOMOW MAKLERSKICH

Jednym z gtéwnych celéw dziatalnosci Izby jest wsparcie dla doméw i biur maklerskich
Czionkéw lzby poprzez wypracowywanie rozwigzan, przygotowywanie opinii oraz
prowadzenie wspoélnych konsultacji. Zadaniem Izby jest réwniez reprezentowanie
Cztonkoéw |zby oraz prowadzenie rozméw w ich imieniu z administracjg rzagdowa, Gietdg
Papierbw Wartosciowych w Warszawie S.A., Krajowym Depozytem Papieréw
Warto$ciowych S.A., organizacjami samorzgdowymi rynku finansowego i innymi
instytucjami lub stowarzyszeniami rynku kapitalowego, a takze ochrona intereséw firm
inwestycyjnych i rynku kapitatowego.

W 2018 roku lzba aktywnie uczestniczyta w szeregu dyskusji, oraz wyrazata swoje
stanowiska na tematy kluczowe dla branzy maklerskiej. — zestawienie stanowisk w pkt.
41.

2.1. Grupy Robocze Izby Doméw Maklerskich 2018

1. Grupa ds. PRIIP - biezgce konsultacje z Komisjg Nadzoru Finansowego oraz z
ministerstwem Finansow;

2. Grupa ds. RODO - opracowywanie uwag zgtaszanych w trakcie konsultacji
publicznych projektu ustawy dostosowujgcej przepisy prawa krajowego do wymogow
RODO;

3. Grupa ds. raportowania transakcji — biezgcy kontakt z Departamentem Nadzoru
Obrotu w KNF w sprawie zakresu raportowania transakcji wg. MiFIR;
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4. Grupa ds. optat gietdowych — opracowanie projektu wystgpienia do Gietdy w sprawie
obnizki optat;

5. Grupa ds. MIFID Il — biezacy kontakt z Komisja Nadzoru Finansowego oraz z
Ministerstwem Finanséw celem wypracowania wspdlnych, optymalnych rozwigzan do
aktow prawa krajowego implementujacych pakiet MiFID II;

6. Grupa ds. AML — opracowywanie uwag do projektu ustawy o przeciwdziataniu praniu
pieniedzy i finansowaniu terroryzmu i rozporzadzen wykonawczych;

7. Grupa ds. zachet — opracowywanie wspdlnie ze Zwigzkiem Bankéw Polskich i Izbg
Zarzadzajgcych Funduszami i Aktywami stanowiska $rodowiska w zakresie
kwalifikacji ustug dodatkowych — katalog dozwolonych zachet;

8. Grupads. OTC;

9. Grupa ds. Standardu WKU,

10. Grupa ds. rejestréw akcji spétek publicznych i niepublicznych;

11. Grupa ds. regulacji agent emisji.

2.2. Wspélpraca z Komisja Nadzoru Finansowego

W 2018 roku Zarzad Izby i przedstawiciele Rady IDM brali udziat w cyklicznych

spotkaniach z Witadzami Komisji Nadzoru Finansowego oraz kierownictwem

Departamentéw UKNF odpowiedzialnych za nadzér nad rynkiem kapitatowym. W trakcie

spotkarn omawiane byly m.in. nastepujace tematy:

e wysokie koszty nowych regulacji (podjecie przez KNF dziatan majgcych na celu
obnizenie wysokich kosztow wdrazania wszelkiego rodzaju regulacji zarowno polskich
jak i miedzynarodowych. Stosowanie zasady proporcjonalnosci. Ograniczenie
wprowadzania dodatkowych, kolejnych wytycznych KNF);

e zwiekszenie roli $rodowiska maklerskiego we wprowadzaniu nowych przepiséow
(biezaca wspotpraca KNF, MF i lzby przy wprowadzaniu nowych przepiséw prawa
krajowego a takze przy implementacji przepiséw unijnych pozwalajgca na zachowanie
pozycji konkurencyjnej polskich firm inwestycyjnych, przy jednoczesnym utrzymaniu
bezpieczenstwa rynku kapitatowego. Wyznaczenie i oddelegowanie przedstawicieli
KNF do grup roboczych funkcjonujgcych w ramach Izby, zajmujacych sie
implementacjg przepiséw unijnych);

e wspodipraca KNF z IDM przy podnoszeniu kwalifikacji zawodowych pracownikéw firm
inwestycyjnych (wspotpraca przy organizowanych przez Izbe konferencjach
compliance i szkoleniach);

e wspoipraca dot. rynku instrumentéow pochodnych OTC (podjecie wspéinych dziatan
KNF i srodowiska firm inwestycyjnych w celu wyeliminowania zagrozen zwigzanych z
nieetycznym funkcjonowaniem nielicencjonowanych podmiotéw oferujgcych ustugi
finansowe na rynku FX. Wsparcie firm inwestycyjnych funkcjonujgcych na rynku
instrumentéw pochodnych OTC, nadzorowanych przez polskiego Nadzorce.
Wspétpraca KNF i |zby w realizacji dziatari edukacyjnych i informacyjnych w obszarze
zwickszenia $wiadomosci inwestorow i potencjalnych inwestorow w zakresie
inwestowania na rynku kapitatowym).

2.3. Wspodlpraca z Ministerstwem Finansow

W 2018 roku przedstawiciele 1zby brali udziat w licznych spotkaniach z przedstawicielami
Ministerstwa Finanséw, m.in. z Ministrem Piotrem Nowakiem c¢zy Dyrektorem
Departamentu Rozwoju Rynku Finansowego Marcinem Obronieckim.

W trakcie spotkarh omawiane byty m.in. nastepujgce tematy:

16



e zmiany w ustawie o obrocie instrumentami finansowymi zwigzane z implementacjg
MIiFID Il m.in. outsourcing, oferowanie, rejestrowanie komunikacji z klientem,
zarzgdzanie produktami;

e nowelizacja ustawy o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu
terroryzmu;

e nowelizacja kodeksu spotek handlowych — rejestr akcjonariuszy spotek niepublicznych
SA iSKA;

e zmiany w regulacjach PIT, CIT, ordynacja podatkowa

e interwencja produktowa ESMA.

2.4. Wspdipraca z Gieldg Papierow Wartosciowych S.A. i Krajowym Depozytem
Papierow Wartosciowych S.A.

W 2018 roku lzba wspoipracowata z GPW i KDPW m.in. przy nastepujgcych

zagadnieniach:

e PRIIP;

e Optaty gietdowe;

e Implementacja MIiFID Il do przepiséw krajowych;

e Agent emisiji;

¢ Rejestr akcjonariuszy spétek niepublicznych;

e Zmiany w Regulaminie KDPW i KDPW CCP;

» Nowe rozwigzania infrastrukturalne KDPW - Platforma Blockchain dla Rynku
Kapitatowego.

Szczegbtowa wspotpraca z GPW i KDPW zostata opisana w pkt 1 Sprawozdania tj.

uzgodnienia i opiniowanie przepiséw prawa.

2.5. Zespot Roboczy Rady Rozwoju Rynku Finansowego ds. przegladu regulacji
rynku obligacji korporacyjnych

W 2018 r. Izba uczestniczyta w pracach koordynowanego przez Ministerstwo Finanséw

Zespotu Roboczego RRRF ds. przegladu regulacji rynku obligacji korporacyjnych. W

trakcie posiedzen Zespotu dyskutowane byty m.in. nastepujgce tematy:

e Rejestracja (nagrywanie) lub zblizona forma utrwalenia procesu oferowania obligac;ji
inwestorom nieprofesjonalnym;

¢ Ankiety badania profilu klienta inwestycyjnego;

o Katalog podmiotéw uprawnionych do oferowania obligacji korporacyjnych;

¢ Odpowiedzialno$¢ karna i kwestia zabezpieczenia obligacji korporacyjnych.

2.6. Zespdl ds. dziatan edukacyjnych RRRF

W 2018 r. Izba uczestniczyta w posiedzeniach zespotu ds. dziatan edukacyjnych Rady
Rozwoju Rynku Finansowego. Celem zespotu jest opracowanie zasad oraz bazy
programéw i materiatbw edukacyjnych, ktére moglyby byé wykorzystywane przez
nauczycieli szkot podstawowych i ponadpodstawowych w ramach zaje¢ dydaktycznych
dotyczgcych zagadnien zwigzanych z szeroko rozumianym rynkiem finansowym.

2.7. Wspolpracaz EFSA

Izba od kilku lat jest Cztonkiem European Forum of Securities Associations (EFSA).
Spotkania Cztonkéw odbywajg sig 2 razy do roku i sg poswiecone omoéwieniu biezacych
problemow regulacyjnych i praktycznych firm inwestycyjnych w poszczegdlnych krajach
oraz wymianie doswiadczen dotyczgcych zaréwno funkcjonowania instytucji rynku jak i
zasad wspodipracy z krajowymi organami nadzoru.
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W 2018 roku Izba prowadzita szereg dyskusji zwigzanych z implementacjg MiFID Il i
RODO z instytucjami zrzeszonymi w EFSA, dzieki czemu mieli$my dostep do informacji o
przebiegu procesu i kierunku wdrazania regulacji unijnych w takich jurysdykcjach jak
Niemcy, Wiochy, Szwecja, Wielka Brytania czy Francja.

2.8. Wspéolpraca z Zespoltem Doradczym KDPW

Zadaniem lzby jest uzyskanie od firm inwestycyjnych opinii n/t. zmian jakie planuje
wprowadzi¢ Zarzad KDPW w swoich regulacjach. W 2018 roku kontynuowane byty prace
Zespotu Doradczego KDPW, w ktoérych udziat brali przedstawiciele lzby: Joanna
Dmowska i Dariusz Knapik.

3. DZIALALNOSC EDUKACYJNA 1ZBY

lzba Doméw Maklerskich w 2018 roku kontynuowata dziatalno$¢ szkoleniowag dla
pracownikéw instytucji finansowych.

W 2018 roku Izba przeszkolita ponad 400 osob (tylko poprzez udziat w szkoleniach
stacjonarnych).

3.1. Szkolenia

1. Rozporzadzenia MiFIR — ujawnianie i raportowanie transakcji.

2. Szkolenie z zakresu Ustawy o przeciwdziataniu praniu pieniedzy — zmiany w prawie i

w praktyce.

Wyjazdowe warsztaty regulacyjne MiFID Il, RODO, AML.

4. Szkolenie =z zakresu nowych Rozporzadzen: warunkdéw technicznych i
organizacyjnych oraz trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych.

5. Szkolenie z zakresu nowych Rozporzgdzen: warunkéw technicznych i
organizacyjnych oraz trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych — Czes¢ Il

6. Spotkanie Criminal check w sektorze finansowym.

7. Szkolenie z zakresu Dyrektywy MIFID Il - wdrozenie rozwigzan zapewniajgcych
zgodnosc¢ prowadzonej dziatalnosci z nowymi przepisami.

8. PEP czy nie PEP? Sniadanie biznesowe i warsztaty poswiecone weryfikacji PEPéw.

9. Warsztat Podatkowy ,Podatki na rynku kapitatowym - co sie zmienia w 2019 roku?"

10. Warsztaty podatkowe z ALTO.

11. Szkolenie — ,Product governance, oferowanie, zachety w swietle MiFID II.

0

3.2. Szkolenia e-learningowe w zakresie realizacji obowigzku firm
inwestycyjnych dot. weryfikacji wiedzy Pracownikéw, zgodnie z art. 82a ust.
1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi

Nowe regulacje krajowe implementujace pakiet MIFID Il naktadajg m.in. na firmy
inwestycyjne nie tylko obowigzek zapewnienia, ze pracownicy, ktérzy informujg klientéw o
ustugach lub doradzajg klientom sg odpowiednio przeszkoleni, ale réwniez zobowigzuja je
do wykazania, ze spenity ten obowigzek.

Szczegbtowo obowigzki firm inwestycyjnych dotyczgce tego obszaru zostaty okreslone w
art. 82a ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, § 41 rozporzadzenia Ministra
Finanséw w sprawie szczegdtowych warunkéw technicznych i organizacyjnych dla firm
inwestycyjnych, bankow, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, i bankéw powierniczych oraz w Wytycznych ESMA dotyczacych oceny
wiedzy i kompetenciji.
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Izba, aby utatwi¢ instytucjom realizacje tego obowiazku, przygotowata platforme e-
learningowag dla pracownikéw firm inwestycyjnych informujacych lub doradzajgcych
klientom.

Przygotowana przez Izbe platforma e-learningowa daje mozliwos¢ okreslenia przez
pracodawce zakresu szkolenia poprzez wybdr sposréd 16 sekcji szkoleniowych
dotyczgcych ustug i instrumentéw finansowych, aby umozliwi¢ dostosowanie zakresu
szkolenia do ustug swiadczonych przez dang instytucje finansowa.

Kazdy pracownik musi przejs¢ szkolenie wstepne opisujgce podstawowe zasady obstugi
klienta zgodnie z regulacjami MIFID Il. Po przej$ciu szkolenia wstepnego pracownik moze
przystapi¢ do testu weryfikujgcego jego wiedze w zakresie ustug i instrumentow
finansowych zgodnie z zakresem okreslonym przez pracodawce. W przypadku nie
zaliczenia testu, pracownik musi przejS¢ szkolenie z danego zakresu i ponownie
przystapi¢ do catego testu.

Pytania do testu sg wybierane z bazy obejmujgcej ponad 620 pytan o réznym poziomie
trudnosci, w zaleznosci od tego czy pracownik informuje czy tez doradza klientom.

Oprocz pytan z zakresu wskazanego przez pracodawce, test obejmuje pytania dotyczace
problematyki manipulacji rynkowych i przeciwdziatania praniu pieniedzy.

lzba wystawia firmie inwestycyjnej zaswiadczenie, ze wskazani pracownicy dysponujg
wiedza i kompetencjami, o ktérych mowa w art. 82a ust. 1 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, w okreslonym przez pracodawce zakresie ustug i
instrumentéw finansowych.

W 2018 r. z uwagi na nowe przepisy implementujgce pakiet MiFID Il do polskiego
porzadku prawnego baza pytan zostata rozszerzona o pytania uwzgledniajgce
szczegotowe regulacje prawa krajowego i zaktualizowana pod obowigzujacy stan prawny.

W 2018 r. w zwigzku z wejsciem w zycie RODO Izba udostepnita na platformie
elearningowej dodatkowg funkcjonalnosé w postaci testéw RODO.

Modut RODO sktada sie z 9 sekcji szkolenia:
Zakres stosowania RODO

Dane osobowe

Przetwarzanie danych

Inspektor Danych Osobowych
Zakres przetwarzania danych
Obowigzek informacyjny

Obowigzki administratora i procesora
Prawa osoby, ktérej dane dotyczg
Zabezpieczenie danych

000 SOy B B B T o

Szkolenie RODO jest zakonczone testem, do kiorego mozna przystapi¢c po przejsciu
wszystkich sekcji szkolenia. W bazie znajduje sie ponad 100 pytan testowych. Po
zaliczeniu testu system umozliwia pracownikowi pobranie certyfikatu poswiadczajgcego
zaliczenie szkolenia. Podmioty korzystajgce z systemu elearningowego IDM moga
zdecydowac czy kierujg pracownikéw tylko do MiFID I, tylko do RODO lub tgcznie do obu
testow.



4.

PUBLICZNA PROMOCJA KLUCZOWYCH TEMATOW DLA RYNKU
KAPITALOWEGO | ROLI DOMOW MAKLERSKICH

W 2018 roku Izba kontynuowata dziatalnos¢ budowania $wiadomosci publicznej na temat
roli doméw maklerskich i rynku kapitatowego w pozyskiwaniu kapitatu dla przedsiebiorstw
poprzez publikacje, opracowania tematyczne, organizacje konferencji programowych,
udziat w konferencjach i dyskusjach panelowych. Izba formufowata, w imieniu $rodowiska,
publiczne opinie w zakresie rozwigzan czy praktyk istotnych z punktu widzenia rozwoju
rynku kapitatowego i ochrony intereséw domow maklerskich i inwestoréw. Brata réwniez
udziat w integrowaniu uczestnikdw rynku i budowaniu platformy wypracowywania
wspolnych stanowisk i ekspertyz w tematach istotnych dla rynku kapitatowego.

4.1.

e

2.
3.

o

oy

10.
11.

12.

13.

14.

15.
16.

17.
1.

18,

20.
21.

Stanowiska / Pisma

Uwagi IDM do art. 73 projektu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi - $rodki
pieniezne klientdéw, ograniczenie do 20%;

Stanowisko IDM - koszty ex-post, dozwolone zachety;

Stanowisko IDM dotyczace kwalifikacji obowigzku z art. 73 ust. 5m ustawy o obrocie -
koncentracja Srodkéw pienieznych klientéow do 20% - wylgcznie do domow
maklerskich;

Uwagi IDM do projektu ustawy o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
oraz niektérych innych ustaw - MiFID II;

Uwagi IDM do projektéw rozporzgdzen: w sprawie trybu i warunkéw oraz WarTech;
Stanowisko IDM w zakresie wysokos$ci optaty rocznej za prowadzenie rejestru
akcjonariuszy spétek niepublicznych przez firmy inwestycyjne;

Uwagi IDM do projektu rozporzgdzenia w sprawie wnioskéw o udostepnianie
informacji o beneficjentach rzeczywistych oraz udostepniania tych informacji

Pismo IDM w sprawie interwencji produktowej ESMA;

Pismo IDM dotyczace prosby o zmiane przepisu w zakresie ograniczenia optaty za
prowadzenie rachunkéw IKE i IKZE (PPK);

Prosba IDM skierowana do GIIF o interpretacje przepiséw nowej ustawy AML;
Stanowisko IDM w odpowiedzi na zapytanie Ministerstwa Sprawiedliwosci w sprawie
kosztéw prowadzenia rejestru akcjonariuszy;

Uwagi IDM do projektu nowelizacji Kodeksu Spoétek Handlowych - Prosta spoétka
akcyjna;

Pismo IDM do GIIF z prosbg o interpretacje przepisow ustawy AML w zakresie
transferu srodkéw pienieznych;

Stanowisko IDM ,ESMA product intervention endangers the national competitiveness
of brokerages houses and offices”;

Stanowisko IDM w sprawie Getback;

Stanowisko IDM dotyczace zagrozenia dla doméw maklerskich interwencja
produktowg ESMA,;

Pismo IDM skierowane do KNF dotyczgce regulacji instytucji rejestru sponsora emisji;
Stanowisko IDM w odpowiedzi na pismo Ministerstwa Sprawiedliwosci dot.
planowanych przez firmy inwestycyjne zmian w systemach informatycznych
dotyczacych projektowanego w kodeksie spétek handlowych rejestru akcjonariuszy
spotek niepublicznych;

Stanowisko IDM i ZBP w odpowiedzi na projekt stanowiska Komisji w sprawie
.Zzachet”;

Uwagi IDM do projektu Strategii Rozwoju Rynku Finansowego;

Uwagi IDM do projektu zmian w PIT, CIT i ordynacji podatkowej;
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22.Uwagi IDM do projektu ustawy o zmianie niektérych ustaw w zwigzku ze
wzmocnieniem nadzoru nad rynkiem finansowym oraz ochrony inwestoréow na tym
rynku;

23. Pismo IDM dotyczace propozycji zmian w definicji klienta profesjonalnego;

24. Uwagi IDM do projektu stanowiska UKNF dotyczacego doradztwa inwestycyjnego;

25. Uwagi IDM do projektu ustawy o zmianie ustawy o wymianie informacji podatkowych z
innymi panstwami oraz niektérych innych ustaw;

26. Pismo IDM zawierajace watpliwosci zgtoszone przez Czionkéw Izby w zakresie nowej
definicji oferowania, skierowane do KNF;

27. Pismo IDM w sprawie stanu wdrozenia nowego kroku notowan;

28. Prosba IDM do Ministerstwa Finanséw o potwierdzenie interpretacji art. 26 i 26b
ustawy o CIT przedstawionej w stanowisku IDM;

29. Stanowisko IDM dotyczace projektowanej obowigzkowej dematerializacji obligaciji;

30. Stanowisko IDM dot. zapytania Komisji w sprawie procederu ,PFOF" — payment for
order flow;

31. Uwagi IDM do projektu nowelizacji ustawy o ofercie oraz ustawy o obrocie — centralny
rejestr akcjonariuszy spétek publicznych;

32. Uwagi IDM do projektéw rozporzadzen podatkowych, zawierajgce m.in. prosbe o
potwierdzenie stanowiska IDM - tajemnica zawodowa vs schematy podatkowe;

33. Uwagi IDM do nowelizacji przepiséw podatkowych.

4.2. Konferencje IDM w 2018 r.

1. Konferencja Compliance Izby Doméw Maklerskich ,MiFID Il, RODO, AML - biezgce
problemy instytucji finansowych zwigzane z nowymi regulacjami”

2. XVIII Konferencja Izby Doméw Maklerskich w Bukowinie Tatrzanskiej
3. Spotkanie Polskiego Rynku Kapitatowego - KAPRUN SUMMIT 2018
4.3. Newsletter IDM

W 2018 r. Izba kontynuowata przesytanie do swoich Czlonkdw miesiecznego newslettera
IDM zawierajgcego informacje o dziatalnosci Izby oraz monitoring przepiséw prawa i
stanu proceséw legislacyjnych. W informaciji zawarte sg szczegély na temat biezacych
prac Izby w danym miesiacu, szkolen, spotkan, waznych wydarzen dla rynku
kapitalowego. Przesytany monitoring jest zbiorem projektéw ustaw krajowych i
europejskich oraz informacjg o ich aktualnym etapie procedowania.

4.4. Biuletyn IDM
W 2018 roku Izba kontynuowata wydawanie Biuletynu IDM.

W zesziorocznych wydaniach biuletynu znalazty sie aktualnosci oraz najwazniejsze
zagadnienia, ktérymi zajmowata sie lzba a takze statystyki dot. dziatalno$ci domoéw
maklerskich i rynku kapitatowego. W 2018 r. Izba wydata 3 numery Biuletynu IDM.

4.5. lzba w mediach

Jedng z form wyrazania stanowisk i opinii jakg stosuje lzba jest nasza obecnos¢ w
mediach. W 2018 roku pojawito sie tacznie 163 informaciji o Izbie, w ktérych zawarte byty
miedzy innymi wypowiedzi Prezesa Zarzadu Izby oraz Czionkéw Rady Domoéw
Maklerskich.
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5. WAZNE WYDARZENIA PO DACIE BILANSOWEJ
5.1. Grupa robocza ds. ,,Zachet” IDM, ZBP, IZFiA

Z uwagi na opublikowanie przez UKNF stanowiska z dnia 21 grudnia 2018 r. w sprawie
przyjmowania i przekazywania ,zachet” w zwigzku ze $wiadczeniem ustug przyjmowania i
przekazywania zlecen, ktorych przedmiotem sg jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych w 2019 r. lzba, Zwigzek Bankéw Polskich i lzba Zarzadzajgcych
Funduszami i Aktywami zaczety prowadzi¢ rozmowy w zakresie interpretacji ww.
stanowiska.

W dniu 15 lutego 2019 r. odbyto sie spotkanie przedstawicieli IDM, ZBP, IZFiA oraz
niezaleznych dystrybutoréw, na ktérym omawialiSmy stanowisko UKNF. Zgodnie
ustalono, iz niezbedne bedzie szybkie wypracowanie wytycznych dotyczacych rozliczania
w oparciu o ,zachety” - oéwiadczenie wraz z zasadami tworzenia metodologii wyliczania
optaty przypadajgcej na dane TFI.

W ramach IDM, ZBP i IZFiA zostaty powotane dwa niewielkie robocze zespoly, sktadajgce

sie z przedstawicieli poszczegdélnych podmiotéw i niezaleznych dystrybutoréw, ktérych

zadaniem bedzie:

e dopracowanie wzoru o$wiadczenia i wypracowanie wytycznych do tworzenia
metodologii wyliczania kosztow;

e wypracowanie docelowego modelu wynagradzania dystrybutoréw z tytutu dystrybucji
funduszy inwestycyjnych.

Izba i ZBP jako reprezentacja strony dystrybucyjnej pod koniec marca br. przygotowata
projekt Wytycznych w zakresie rozliczania wynagrodzenia zwigzanego ze Swiadczeniem
ustug majacych na celu poprawienie jakosci, ktéry zostat przekazany do IZFiA celem
zaopiniowania i zgtoszenia ewentualnych uwag. Finalnie projekt wytycznych zostanie
przekazany jako propozycja dystrybutoréw i funduszy do KNF celem zaopiniowania i
prowadzenia dalszych rozmoéw w ww. temacie zachet.

5.2. Spotkania z przedstawicielami Komisji Nadzoru Finansowego i Ministerstwa
Finanséw

Przedstawiciele lzby i Czionkéw Izby uczestnicza w cyklicznych spotkaniach z

przedstawicielami Komisji Nadzoru Finansowego i Ministerstwa Finanséw. Spotkania

poswiecone sg praktycznym aspektom stosowania sie przez firmy inwestycyjne do

obowigzkédw wynikajgcych z zaimplementowanych do krajowego porzgdku prawnego

unijnych regulacji. W trakcie spotkan, ktére odbyly sie w pierwszym kwartale br.

omawiane byly m.in. nastepujgce zagadnienia

e zachety w Swietle stanowiska UKNF z dnia 21 grudnia 2018 r;

e obowigzki firm inwestycyjnych wynikajgce z przepiséw dotyczacych zarzadzania
produktowego;

e doradztwo inwestycyjne przez pryzmat znowelizowanych przepisow;

e rejestr sponsora emisiji;

e zakres stosowania rozporzadzenia PRIIP;

e agent emisji — obowigzki po stronie firm inwestycyjnych;

e nowa definicja oferowania.

5.3. Aktywnos¢ na rzecz Cztonkéw IDM prowadzacych dziatalno$é na rynku OTC

W 2019 r. grupa robocza dziatajgca przy lzbie kontynuowata swoje prace zwigzane z
wspotpracg w przygotowywaniu przez Komisje zatozen krajowej interwencji produktowe;.



Grupa przeprowadza i przekazuje KNF analizy posiadanych przez DM danych
niezbednych do oceny funkcjonowania krajowego rynku FX.

Izba w stanowisku przekazanym w styczniu do KNF negatywnie ocenita wprowadzone
interwencja produktowg ESMY poziomy dzwigni finansowej dla klientow detalicznych. W
ocenie lzby ustalenie takich samych pozioméw w interwencji krajowej nie tylko nie
zwigkszy bezpieczenstwa inwestycyjnego i ochrony klientéw, a doprowadzi do odptywu
krajowych inwestorow do brokeréw majacych siedzibe poza UE. Juz obecnie mimo, iz
ESMA oceniajgc skutki interwencji nie widzi jej szkodliwego wptywu na unijny rynek OTC,
dane rynkowe pokazujg spadki wsréd unijnych firm inwestycyjnych (zmniejszyta sie
wyraznie liczba aktywnych inwestoréw oraz spadt wolumen ich obrotu) po wprowadzeniu
interwencji. Rosng natomiast zyski podmiotéw szwajcarskich i australijskich, ktére oferujg
Polskim inwestorom wyzszy, nie ograniczony przez ESME poziom dzwigni.

Obecnie trwajg uzgodnienia z przedstawicielami KNF dotyczgce proponowanej przez Izbe
definicji klienta doswiadczonego, a takze poziomow maksymalnych dzwigni z jakimi
maogtby on inwestowac.

Pod koniec stycznia br. ESMA opublikowata decyzje o przediuzeniu interwencji na kolejne
trzy miesigce, tj. do 30 kwietnia 2019 r.

Niezaleznie od powyzszych dziatan, Izba przesytata do KNF informacje o kolejnych
podmiotach dziatajgcych na krajowym rynku OTC Derywatéw z naruszeniem przepiséw
prawa.

54. Konsultacje projektu ustawy o zmianie ustawy o ofercie publicznej —
centralny rejestr akcjonariuszy spotek publicznych

W | kwartale 2019 r. zostat skierowany do ponownych konsultacji publicznych zmieniony

projekt nowelizujgcy m.in. ustawe o ofercie publicznej oraz ustawe o obrocie

instrumentami finansowymi, ktérego gtownym celem jest dostosowanie przepisow

krajowych do unijnego Rozporzadzenia prospektowego.

Projekt ulegt znacznej modyfikacji w poréwnaniu do ubiegtorocznej wersiji.

W poréwnaniu do poprzedniej wersji obechie w ustawie o ofercie wprowadzono juz
bezposrednie odestania do rozporzadzenia 2017/1129, ktére od dnia 21 lipca 2019 r.
bedzie w catej Unii Europejskiej podstawowym aktem prawnym regulujgcym kwestie
oferty publicznej i dopuszczania papierow wartosciowych do obrotu.

Dodatkowo w ustawie o obrocie, zgodnie z postulatem Izby, ustawodawca zrezygnowat z
wprowadzania regulacji centralnego rejestru akcjonariuszy — obecnie wszelkie informacje
bedg przekazywane emitentom na ich Zzadanie przez posrednikéw, w tym m.in. przez
firmy inwestycyjne.

lzba na etapie konsultacji publicznych zgtosita liczne uwagi do projektu, m.in.
zakwestionowata propozycje dotyczaca objecia obowiazkiem nagrywania rozmoéw
telefonicznych z klientami prowadzonych w zwigzku z wykonywaniem ustug maklerskich
rowniez rozmoéw telefonicznych oraz rozméw przeprowadzanych w obecnosci klienta
takze w zakresie ustug zarzadzania portfelami instrumentoéw finansowych oraz doradztwa
inwestycyjnego jako niezgodna i nie wynikajacg z Dyrektywy MIFID II, co w przypadku
braku jakiejkolwiek delegacji dla panstw czlonkowskich do rozszerzania zakresu
nagrywania moze stanowi¢ goldplating.

23



5.5. Zmiana modelu postepowania w przypadku przeprowadzania wezwan na
akcje publiczne

Na wniosek jednego z Cztonkdéw IDM, Izba stworzyta grupe roboczg, ktéra ma na celu
wypracowanie rozwigzan, ktére pozwolg na ew. zmiane podejscia do realizacji
publicznych wezwan do zapisywania sie na sprzedaz akcji (a takze ofert skupu akcji,
ktére nie sg wezwaniami ale sg realizowane wg. tego samego standardu).

Proponowana zmiana polega¢ na tym aby osoba/podmiot odpowiadajgcy na wezwanie
(akcjonariusz) moégt zatatwi¢c wszystkie czynnosci w swojej firmie inwestycyjnej, bez
koniecznosci wizyty czy tez kontaktu z brokerem posredniczacym w wezwaniu (ofercie
skupu). Takie podejscie pozwolitoby uaktywni¢ réwniez drobnych inwestoréw, ktérzy nie
biorg udziatu w takich transakcjach, gdyz obecnie sg dla nich mato optacalne.

Ze wstepnych ustalen wynika, ze UKNF akceptuje takie rozwigzanie, wskazujgc ze
wymaga ono zmiany obecnie obowigzujgcych przepiséw.

Istotnym ze wzgledu na bezpieczenstwo obrotu i ograniczenie ryzyka operacyjnego byto
by tez wprowadzenie przez KDPW mozliwosci blokady na poziomie Depozytu akciji
zgtoszonych jako odpowiedz na wezwanie. KDPW zadeklarowato che¢ wspoétpracy z IDM
w tej kwestii. Pomyst bedzie takze przedmiotem dyskusji z Radg Bankéw Depozytariuszy.

Grupa robocza przygotuje takze wzory dokumentow (wzory robocze: ogtoszenia,
formularzy blokady akcji i odpowiedzi na oferte oraz procedury operacyjnej udostepniane;j
domom maklerskim), ktére chcemy aby staty sie standardem rynkowym.

5.6. XIX Konferencja lzby Domoéw Maklerskich

W dniach 7 - 10 marca 2019 roku odbyta sie XIX Konferencja Izby Doméw Maklerskich,
jedno z najwazniejszych i opiniotworczych wydarzen w branzy papieréw wartosciowych w
Polsce z udziatem najwazniejszych ekspertow rynku kapitatowego.

Tematem przewodnim konferencji byt: ,RYNEK PRZYSZLOSCI, PRZYSZLOSC RYNKU
- RYNEK KAPITALOWY WOBEC WYZWAN INNOWACYJNEJ GOSPODARKI”

XIX Konferencja Izby Domow Maklerskich w Bukowinie Tatrzanskiej zgromadzita liczne
grono przedstawicieli inwestoréw, spoélek gietdowych, domdéw maklerskich, bankdw,
organdw rzadowych, gietd i instytucji rozliczeniowych, organizacji biznesowych i
samorzadowych. Gosémi honorowymi byli dr Jerzy Kwiecinski — Minister Inwestycji i
Rozwoju i dr hab. Jacek Jastrzebski, prof. UW, Przewodniczacy Komisji Nadzoru
Finansowego. XIX Konferencje Izby Doméw Maklerskich swojg obecnoscig zaszczycili
Andrzej Szlachta, Przewodniczacy Sejmowej Komisji Finanséw Publicznych, prof. dr
hab. Jerzy Zyzynski, Cztonek Rady Polityki Pienieznej, a takze osobistosci rynku
finansowego, Marcin Obroniecki, Zastepca Dyrektora Departamentu Rozwoju Rynku
Finansowego w Ministerstwie Finanséw, Pawel Borys, Prezes Polskiego Funduszu
Rozwoju, Jakub Modrzejewski, Prezes Rady Gietdy Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A., dr Marek Dietl, Prezes Zrzadu Gieldy Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A., Jacek Fotek, Wiceprezes Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A., lzabela Olszewska, Cztonek Zarzgdu Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. oraz Piotr Borowski, Czionek Zarzadu Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A., Piotr Woliniski, Prezes Zarzadu BondSpot S.A,,
Maciej Trybuchowski, Prezes Zarzadu Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych
S.A. oraz Stawomir Panasiuk Wiceprezes Zarzgdu Krajowego Depozytu Papieréw
Warto$ciowych S.A., Zbigniew Jagielto, Prezes Zarzgdu PKO Banku Polskiego S.A.,
prof. dr hab. inz. Aleksander Nawrat, Zastepca Dyrektora Narodowego Centrum Badan
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i Rozwoju, Matgorzata Rusewicz, Prezes Izby Gospodarczej Towarzystw Emerytalnych,
Marcin Adamczyk, Prezes Zarzadu TF| PZU SA, Pawel Nierada, | Wiceprezes Zarzadu
Banku Gospodarstwa Krajowego.

W trakcie konferencji odbyto sie 11 paneli, ktorych uczestnicy dyskutowali sie m.in. o:
strategii dla rynku kapitalowego w Polsce, wptywie inicjatyw strategicznych GPW na
uczestnikow rynku kapitatowego, jego rozwoju w kontekscie ram polityki inwestycyjnej w
PPK, zmianach technologicznych oraz budowaniu zaufania inwestoréow, a takze o
funduszach venture capital, wyzwaniach dla uczestnikéw rynku kapitatowego w $wietle
implementacji regulacji UE, perspektywach rozwoju rynku obligacji w kontekscie
zmieniajgcych sie przepiséw prawnych, znaczeniu inwestowania w innowacje dla rozwoju
rynku finansowego, roli produktéw strukturyzowanych w ofercie doméw maklerskich oraz
sposobach na zachecenie Polakéw do dtugoterminowego inwestowania na GPW.

W pierwszym dniu konferencji odbyty sie réwniez dwa spotkania tematyczne
zorganizowane przez Narodowe Centrum Badan i Rozwoju, nt. ,Prezentacji funduszu
oraz strategii inwestycyjnej NCBR Investment Fund” oraz Kancelarie Raczkowski Paruch
sp.k. pt. ,Odpowiedzialnos¢ karna spotek i program compliance wedtug projektu ustawy o
odpowiedzialnosci podmiotdéw zbiorowych za czyny zagrozone pod grozba kary”.

Podczas konferencji IDM w Bukowinie Tatrzanskiej ogtoszono wyniki konkursu za
najlepszy IR w 2018 r. We wspdlnej akcji Gazety Gietdy i Inwestordéw ,Parkiet” oraz IDM
przyznano wyréznienia siedmiu spotkom publicznym. Inicjatywa ta ma na celu
podnoszenie standardow relacji inwestorskich spétek notowanych na GPW w Warszawie.
Najlepsze relacje inwestorskie wedtug inwestoréw instytucjonalnych: | miejsce: Cyfrowy
Polsat S.A., Il miejsce: CD Projekt S.A., |ll miejsce: LPP S.A.

Najlepsze relacje inwestorskie wedtug czytelnikow ,Parkietu”: | miejsce: Polski Koncern
Naftowy Orlen S.A., Il miejsce: Asseco Poland S.A. i PKO Bank Polski S.A., Il
miejsce: TAURON Polska Energia S.A.

Drugiego dnia konferencji na stoku w Jurgowie odbyty sie VI Mistrzostwa Polski Rynku
Kapitatowego w Slalomie Gigancie. Celem zawoddw jest integracja sportowa $srodowiska
rynku kapitatowego, podnoszenie poziomu narciarstwa zjazdowego. W zawodach udziat
wzieli pracownicy instytucji rynku kapitatowego oraz uczestnicy konferenciji.

W kategorii narty kobiety zwyciezyly: | miejsce: Iwona Sroka — Cztonek Zarzadu,
Murapol S.A.; Il miejsce: Karolina Studniarek — Manager, Gielda Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.; Ill miejsce: Dorota Kowalczewska — Czionek
Zarzadu, Millennium Dom Maklerski S.A.

W kategorii narty mezczyzni zwycigzyli: | miejsce: dr Rafal Kos — Doradca Spoteczny
Prezydenta RP, Kancelaria Prezydenta RP; Il miejsce: Waldemar Markiewicz — Prezes
Zarzadu, Izba Domoéw Maklerskich; Il miejsce: Mariusz Dabkowski — Prezes Zarzadu,
Millennium Dom Maklerski S.A.

W kategorii snowboard kobiety zwyciezyta: | migjsce: Iwona Przekop — Starszy
Menedzer Sprzedazy, Sygnity S.A.

W kategorii snowboard mezczyzni zwyciezyt: | miejsce: Michal Frys — Czionek
Zarzadu, Six Bridges sp z 0.0.
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