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1. WSTEP

Otoczenie rynkowe w 2010 roku.

Rok 2010 byt kolejnym rokiem dobrej koniunktury gietdowej. Otwarta polityka
prywatyzacyjna Skarbu Panstwa oraz atrakcyjny zwrot z inwestycji w instrumenty finansowe
spowodowaty duze zainteresowanie rynkiem kapitatowym nowych inwestoréw, ktorzy coraz
chetniej dywersyfikowali swoje portfele, lokujac bezposrednio swoje $rodki finansowe na
gieldzie

Rok 2010 na Gtownym Rynku GPW stat pod znakiem duzych ofert publicznych
przeprowadzonych przez Skarb Panstwa, w tym oferty akcji Gieldy Papierow
Warto$ciowych, ktorej warto$¢ wyniosta 1,2 mld zt. Zapisy na ich zakup ztozylo ponad 320
tys. inwestoréw indywidualnych, a popyt ze strony inwestorow instytucjonalnych
wielokrotnie przewyzszat podaz. Kolejne oferty prywatyzacyjne o ogromnym znaczeniu dla
rynku to sprzedaz akcji Tauronu — drugiej w Polsce pod wzglegdem wielkoSci grupy
energetycznej oraz PZU S.A — najwigkszego ubezpieczyciela w regionie, ktorego IPO byto
jednoczesnie najwickszym debiutem na polskim rynku i drugim najwigkszym debiutem
gieldowym w Europie w 2010 r. Lacznie warto$¢ tych dwodch ofert wyniosta 12,3 mld zt.
Lacznie na Glownym Rynku GPW zadebiutowaty 34 spotki wsrdd ktorych byto osiem, ktore
awansowaly na gldwny parkiet z rynku NewConnect.

Liczba spétek notowanych na rynku gléwnym GPW w latach 1991-2010.
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W catym roku obroty akcjami i prawami do akcji wyniosty ponad 468 mld zt i tym

samym byl to drugi wynik w historii gietdy. Jedynie w roku 2007 obroty byly wyzsze o 10

mld z}. Historyczny rekord miesiecznych obrotow zostat ustanowiony w listopadzie, kiedy

inwestorzy zawarli transakcje o wartosci ponad 53 mld zt (uwzglgdniajac obroty sesyjne i

pozasesyjne). W catym roku przecietne obroty sesyjne w kazdym miesigcu wyniosty 34 mld

zt, przy czym najwyzsze obroty miaty miejsce w maju — 45 mld zl, najnizsze za$ w lutym —

26 mld zt. W calym roku przecigtne obroty sesyjne wyniosty 1,6 mld zt przy sredniej liczbie

transakcji wynoszacej 48,4 tys. oraz wartos$ci transakcji 33,8 tys zt.

Obroty Czlonkéw Izby Domoéw Maklerskich na rynku kasowym w latach 2009-2010
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Udzial Czlonk6éw Izby w obrotach gieldowych w 2010 roku — rynek kasowy

Akcje i PDA Obligacje

Dom . Notoyvania _ciqgle i Traqsakcje Notowania ciagle Trar!sakcje

Maklerski jednolite pakietowe pakietowe

(min z¥) % (min zt) % (min z}) % (min z}) %
DM BH 56633,40 13,7% | 11769,98 21,5% 75,75 3,1% 16,51 4,2%
ING Securities | 42972,27 10,4% | 4635,69 8,4% | 104,51 4,2% 0,00 0,0%
DM BZ WBK 35095,86 8,5% | 3645,70 6,6% | 203,73 8,3% 0,00 0,0%
DB Securities 18975,98 4,6% | 10478,81 19,1% 32,01 1,3% 0,00 0,0%
PKO BP 20893,71 51% | 6668,74 12,2% | 961,45 39,00 | 175,21 44,9%
DI BRE 24012,70 5,8% | 1369,38 2,5% | 120,92 4,9% 30,37 7,8%
KBC Securities | 24078,74 58% | 880,09 1,6% 20,10 0,8% 0,00 0,0%

UniCerdit CA

B 18047,88 4,4% | 3939,63 72%| 110,90 4,5% 0,00 0,0%
CDM Pekao 14898,50 3,6% | 276,39 0,5% | 467,72 19,0% | 164,21 42,1%
ERSTE 8229,73 2,0%| 131,39 0,2%| 107,16 4,3% 1,90 0,5%
Millennium DM 7388,50 1,8%| 132,35 0,2% 24,94 1,0% 0,00 0,0%
DM BOS 6899,55 1,7%| 106,63 0,2% 62,51 2,5% 0,00 0,0%
DM Pekao 3925,77 0,9% 19,61 0,0% 22,68 0,9% 0,00 0,0%
IDM S.A. 3251,36 0,8%| 590,17 1,1% 10,20 0,4% 0,00 0,0%
Alior 3102,35 0,7%| 153,80 0,3% 4,23 0,2% 0,00 0,0%
BDM 2259,54 0,5% 46,56 0,1% 8,27 0,3% 0,00 0,0%
BPH 2015,56 0,5% 8,77 0,0% 5,73 0,2% 0,00 0,0%
AmerBrokers 1523,05 0,4% 13,16 0,0% 21,79 0,9% 0,00 0,0%
NOBLE 1395,16 0,3% 51,90 0,1% 1,11 0,0% 0,00 0,0%
BGZ 1110,75 0,3% 3,96 0,0% 10,91 0,4% 0,00 0,0%
DnB Nord 671,14 0,2% 10,56 0,0% 15,41 0,6% 0,00 0,0%
Razem 297381,50 72,0% | 44933,27 81,8% | 2392,03 96,8% | 388,20 99,5%

Rok 2010 byt kolejnym rokiem wzrostow na rynku instrumentéw pochodnych.

Wolumen obrotu wszystkimi instrumentami pochodnymi wynidst niemal 15 mln szt., co

stanowi

6-procentowy wzrost w stosunku do 2009 r. warto$¢ obrotu wszystkimi

instrumentami pochodnymi wyniosta 681,8 mld zl, co stanowi 23-procentowy wzrost w

stosunku do poprzedniego roku. Na koniec grudnia 2010 liczba zarejestrowanych NIK-ow

(czyli indywidualnych numeréw kazdego inwestora) wynosila 68.672. Liczba Otwartych

Pozycji (LOP) na koniec 2010 r. wyniosta 181,4 tys. sztuk 1 byta o 26% wyzsza niz na koniec

2009r.
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Obroty Czlonkéw Izby Doméw Maklerskich na rynku terminowym w latach 2009-2010
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Udzial Czlonk6éw Izby w obrotach gietdowych w 2010 roku — rynek terminowy

Kontrakty terminowe Opcje
. Notowania ciggte Transakcje Notowania ciggte Tran_sakcje
Dom Maklerski pakietowe pakietowe
wolumen (%) wolumen (%) wolumen (%) wolumen (%)
DM BOS 5072517 18,6% 0 0,0% | 125448 11,5% 0 0,0%
DI BRE 3907375 14,4% 17,316 22%| 236172 21,6% 50670 | 19,8%
DM BZWBK 3758634 13,8% 64908 8,2% | 165659 15,1% 0 0,0%
PKO BP 1377627 51% 0 0,0% | 178938 16,4% 75600 | 29,5%
ING Securities 1326829 4,9% 0 0,0% 9315 0,9% 0 0,0%
BDM 1283155 4,7% 0 0,0% 19698 1,8% 0 0,0%
KBC Securities 1219608 4,5% 29800 3,8% 841 0,1% 0 0,0%
CDM Pekao 1171812 4,3% 0 0,0% 11537 1,1% 0 0,0%
ERSTE 777090 2,9% | 335647 42,4% 2574 0,2% 13300 5,2%
DM BH 715224 2,6% 84912 10,7% 2366 0,2% 48400| 18,9%
Millennium DM 671781 2,5% 0 0,0% 8494 0,8% 0 0,0%
IDM S.A. 551214 2,0% 0 0,0% 41280 3,8% 0 0,0%
AmerBrokers 418946 1,5% 0 0,0%| 108524 9,9% 0 0,0%
NOBLE 515864 1,9% 0 0,0% 3636 0,3% 0 0,0%
ALIOR 478399 1,8% 0 0,0% 17752 1,6% 0 0,0%
DM Pekao 425495 1,6% 0 0,0% 24462 2,2% 0 0,0%
6
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BM BPH 424339 1,6% 0 0,0% 20412 1,9% 0

0,0%

0,2%

DB Securities 244679 0,9% 38760 4,9% 1454 0,1% 600
BGZ 175942 0,6% 0 0,0% 47467 4,3% 0

0,0%

DnB Nord 145193 0,5% 0 0,0% 2607 0,2% 0

0,0%

UniCredit CA IB 129270 0,5% 0 0,0% 0 0,0% 0

0,0%

Razem 24790993 91,2% | 554044,3 72,2% | 1028636 94,0%| 188570 73,6%

Czlonkowie Izby bardzo aktywnie dziatajg rowniez na rynku NewConnect.
Najbardziej aktywnymi Czlonkami NewConnect w ostatnim roku byli: Dom Maklerski BZ
WBK (20,32% udzialu w obrotach), Dom Inwestycyjne BRE Banku (16,24% udziatu w
obrotach) oraz Dom Maklerski BOS (13,37% udziatu w obrotach).

Rowniez pierwszy pelny rok funkcjonowania rynku Catalyst potwierdzit, ze platforma
obrotu obligacjami zdobywa uznanie coraz wigkszej liczby przedsiebiorstw i samorzadow —
emitenci wprowadzili na rynek 69 nowych serii instrumentéw dtuznych. Na koniec roku 2010
notowanych byto tacznie 97 serii instrumentow dluznych (w tym 80 serii obligacji)
wyemitowanych przez 49 podmiotoéw, podczas gdy na koniec roku 2009 liczby te wynosity
odpowiednio 351 19.

Warto$¢ instrumentéw dtuznych notowanych na Catalyst wyniosta w 2010 r. 21,5 mld
zt, co stanowi wzrost o 101,6% w poréwnaniu do 2009 r. Najwicksza emisjg w roku 2010

byta emisja obligacji firmy Polkomtel, ktorej warto§¢ wyniosta 1 mld zt.
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2. CZLONKOWIE IZBY DOMOW MAKLERSKICH W 2010R.

©CoNo RN E

maklerskie: W trakcie roku przystapity do Izby trzy domy maklerskie — Biuro Maklerskie
Alior Bank S.A., Biuro Maklerskie Raiffeisen Bank Polska S.A. oraz Dom Inwestycyjny

BIURO MAKLERSKIE ALIOR BANK S.A.

BIURO MAKLERSKIE BANKU BPH S.A.

BIURO MAKLERSKIE BANKU BGZ S.A.

BIURO MAKLERSKIE BANKU DnB NORD POLSKA S.A.
BIURO MAKLERSKIE RAIFFEISEN BANK POLSKA S.A.
CENTRALNY DOM MAKLERSKI PEKAO SA

DB SECURITIES S.A.

DOM INWESTYCYJNY BRE BANKU S.A.

DOM INWESTYCYJNY INVESTORS S.A.

. DOM MAKLERSKI AMERBROKERS S.A.

. DOM MAKLERSKI BANKU HANDLOWEGO S.A.
. DOM MAKLERSKI BANKU OCHRONY SRODOWISKA S.A.
. DOM MAKLERSKI BDM S.A.

. DOM MAKLERSKI PEKAO S.A.

. DOM MAKLERSKI BZ WBK S.A.

. DOM MAKLERSKI IDM S.A.

. DOM MAKLERSKI PKO BP S.A.

. ERSTE SECURITIES POLSKA S.A.

. ING SECURITIES S.A.

. KBC SECURITIES S.A.

. MILLENNIUM DOM MAKLERSKI S.A.

. NOBLE SECURITES S.A.

. UNICREDIT CA IB POLSKA S.A.

Na koniec roku 2010 w Izbie Domow Maklerskich zrzeszone byly 23 domy

Investors S.A.

Honorowi Czlonkowie Izby Domow Maklerskich:

Pan Wiestaw Roztlucki — Prezes Zarzadu Gieldy Papierow WartoSciowych w Warszawie S.A.

w latach 1991 - 2006

Pan Jacek Socha —
1994 —

2004, Minister Skarbu Panstwa w latach 2004 — 2005.
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3. WLADZE I ORGANIZACJA PRACY IDM

3.1. WLADZE 1ZBY

3.1.1. WALNE ZGROMADZENIE

Walne Zgromadzenie jest najwyzszym organem Izby. Do jego kompetencji nalezy

miedzy innymi uchwalanie programu dziatalno$ci Izby, regulamindéw dzialania organow Izby,

wybieranie 1 odwoltywanie czlonkéw Zarzadu i1 cztonkéw Komisji Rewizyjnej, rozpatrywanie

sprawozdan organdéw Izby i1 zatwierdzanie sprawozdania finansowego Izby, ustalanie zasad

optacania i wysokos$ci sktadek cztonkowskich oraz ustanawianie i nadawanie tytuléw

honorowych Izby.

W okresie sprawozdawczym odbylo si¢ jedno Zwyczajne Walne Zgromadzenie oraz

dwa Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia:

Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbyto si¢ w dniu 24 czerwca 2010 r. w Sali
Notowan Centrum Gieldowego przy ul. Ksigzgcej 4. Walne Zgromadzenie
rozpatrzyto i zatwierdzito sprawozdanie Zarzadu Izby z dziatalnosci w 2009
roku oraz przyjeto sprawozdanie finansowe Izby za 2009 r. Walne
Zgromadzenie udzielito absolutorium Zarzadowi IDM oraz zapoznalo si¢ ze
sprawozdaniami pozostatych wladz Izby — Sadu Izby i Komisji Rewizyjnej. W
zwigzku z uptywem kadencji Walne Zgromadzenie dokonato réwniez wyboru
nowych wtadz Izby.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odbyto si¢ w dniu 22 lipca 2010r. w Sali
NewConnect Centrum Gietdowego przy ul. Ksiazecej 4. Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie zostalo zwolane w celu podjecia uchwaly w sprawie
planowanego przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
wydtuzenia sesji gieldowe;.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odbylo si¢ w dniu 8 grudnia 2010r. w
siedzibie Izby Doméw Maklerskich przy ul. Kopernika 17. Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie zostatlo zwotane w celu podjecia uchwaty w sprawie
wskazania kandydata Izby Domoéw Maklerskich majacego reprezentowac

Cztonkow Gieldy w Radzie Gieldy.
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3.1.2. ZARZAD IZBY

Zgodnie ze Statutem Izby Zarzad wyznacza kierunki dziatan Izby. Do kompetencji
Zarzadu nalezy w szczeg6lnosci podejmowanie biezacych decyzji w sprawach zwigzanych z
dziatalnos$cia Izby, zarzadzanie majatkiem Izby, zatwierdzanie rocznego planu finansowego
Izby, nadzorowanie dziatalno$ci Biura Izby, powotywanie komitetow i grup roboczych,
powolywanie przedstawicieli Izby do organdéw doradczych, nadzorczych lub opiniodawczych,
zatwierdzanie standardéow dziatalno$ci domow maklerskich i1 okreslanie przyjetych praktyk
rynkowych. Szczegotowy zakres kompetencji i obowigzkéw Zarzadu okresla Statut Izby i
Regulamin Zarzadu.

W 2010 roku z dniem odbycia si¢ Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia IDM
konczyta si¢ 3-letnia kadencja wtadz Izby. W zwiazku z powyzszym Zarzad Izby w 2010
roku pracowat w sktadzie:

e 0d dnia 1 stycznia 2010r. do dnia 24 czerwca 2010 roku:

1. Maria Dobrowolska — Prezes Zarzadu

2. Jacek Rachel — Wiceprezes Zarzadu
3. Wojciech Sadowski — Wiceprezes Zarzadu
4. Jacek Jaszczott — Czlonek Zarzadu

5. Waldemar Markiewicz — Czlonek Zarzadu

6. Radostaw Olszewski — Cztonek Zarzadu

7. Mariusz Sadtocha — Cztonek Zarzadu

8. Witold Stegpien — Czlonek Zarzadu

e 0d dnia 24 czerwca 2010r. do dnia 31 grudnia 2010 roku:

1. Maria Dobrowolska — Prezes Zarzadu

2. Wojciech Sadowski — Wiceprezes Zarzadu
3. Maciej Trybuchowski — Wiceprezes Zarzadu
4. Katarzyna Iwaniuk — Czlonek Zarzadu

Michalczuk

5. Radostaw Olszewski — Czlonek Zarzadu

6. Krzysztof Polak — Cztonek Zarzadu

7. Jacek Rachel — Czlonek Zarzadu

8. Mariusz Sadtocha — Czlonek Zarzadu

W roku 2010 funkcje Sekretarza Zarzadu petnit p. Michat Turek.
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3.1.3. KOMISJA REWIZYJINA

Do kompetencji Komisji Rewizyjnej nalezy dokonywanie kontroli dzialalnosci
Zarzadu pod wzgledem zgodnos$ci ze Statutem i uchwalami Walnego Zgromadzenia oraz
kontrolowanie gospodarki finansowej Izby Domoéw Maklerskich.

W zwigzku z zakonczeniem kadencji w 2010 roku Komisja Rewizyjna pracowala w
sktadzie:

e 0d dnia 1 stycznia 2010r. do dnia 24 czerwca 2010 roku:

1.  Konrad Makowiecki — Przewodniczacy Komisji

2. Maciej Trybuchowski — Zastegpca Przewodniczacego
3. Kirzysztof Polak — Cztonek Komisji

e 0d dnia 24 czerwca 2010r. do dnia 31 grudnia 2010 roku:

1.  Konrad Makowiecki — Przewodniczacy Komisji

2. Jacek Jaszczolt — Zastgpca Przewodniczacego
3. Waldemar Markiewicz — Czlonek Komisji

3.2. SAD IZBY

Przy Izbie dziata Sad Izby, ktory jest samodzielng, wyodrebniong jednostka. W
ramach Sadu Izby dziata Komisja Etyki. Sad Izby rozpatruje spory o prawa majatkowe (z
wyjatkiem sporéw o alimenty 1 ze stosunku pracy). Sprawy niemajatkowe, o naruszenie przez
Cztonka Izby postanowien Statutu, Kodeksu Dobrej Praktyki Doméw Maklerskich,
standardow dziatalno$ci domow maklerskich, przyjetych praktyk rynkowych lub zasad
rzetelnego wykonywania dziatalnosci gospodarczej, a takze sprawy o naruszenie
regulaminow 1 uchwat wtadz Izby lub dotyczace dziatan godzacych w dobre imig¢ 1 autorytet
Izby, w pierwszej instancji rozpatruje Komisja Etyki. Sad Izby rozpatruje te sprawy w drugiej
instancji. Komisja Etyki dokonuje réwniez wyktadni postanowien Kodeksu Dobrej Praktyki
Domow Maklerskich oraz standardow dzialalnosci domow maklerskich 1 przyjetych praktyk

rynkowych.
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W zwigzku z koncem kadencji Sadu nastgpita zmiana sktadu prezydium Sadu IDM.

Sktad Sadu Izby Doméw Maklerskich od dnia 1 stycznia 2010r. do dnia 24 czerwca

2010 roku:

Prezes Sadu
Wiceprezes Sadu
Wiceprezes Sadu
Rzecznik Sadu

Z-ca Rzecznika Sadu

Cztonkowie Komisji Etyki:

prof. Marek Wierzbowski
prof. Andrzej Szumanski
mec. Michal Romanowski

Katarzyna Czarnota-Furcinska

Pawel Kokieé

Mariusz Bienkowski
Piotr Borowski
Sebastian Bukowski
Jarostaw Cisto
Andrzej Otto

Marek Pijaj

Marek Pokrywka
Agnieszka Rostkowska
Ludwik Skonecki
Karol Stoma
Barbara Tomczuk
Jacek Trzaska
Grzegorz Wiech
Jolanta Ziajka

Sktad Sadu Izby Domoéw Maklerskich od dnia 24 czerwca 2010r. do dnia 31 grudnia 2010

roku:

Prezes Sadu
Wiceprezes Sadu
Wiceprezes Sadu
Rzecznik Sadu
Z-ca Rzecznika

Prof. Marek Wierzbowski

Prof. Andrzej Szamanski

dr. Rafat Stroinski

Katarzyna Czarnota-Furcinska

Pawel Kokieé

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Izby Domow Maklerskich w 2010 roku
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Czlonkowie Komisji Etyki:
- Mariusz Bienkowski
- Piotr Borowski
- Sebastian Bukowski
- Jarostaw Cisto
- Pawel Gtadysz
- Pawet Kowalski
- Andrzej Otto
- Marek Pokrywka
- Agnieszka Rostkowska
- Ludwik Skonecki
- Karol Stoma
- Barbara Tomczuk
- Jacek Trzaska
- Jolanta Ziajka
Sktad Arbitréw Sadu Izby Domoéw Maklerskich nie ulegt zmianie.

W okresie sprawozdawczym Sekretarzem Sadu byta Pani Agnieszka Purpurowicz.

3.3. ORGANIZACJA PRACY IZBY DOMOW MAKLERSKICH.

Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu, ktory na czas kadencji jest zatrudniony przez
Izbg. Zarzad wykonuje swoje funkcje na posiedzeniach oraz za posrednictwem Biura Izby.
Izbg¢ reprezentuje Prezes Zarzadu lub wskazany przez niego Czlonek Zarzadu.

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2010 roku w Izbie pracowaty 4 osoby, w tym 3
pracujace na petlnym etacie, jedna na 4/5 etatu na nastgpujacych stanowiskach: prezes
zarzadu, doradca zarzadu, asystent prezesa, ksiegowa.

Biezace zadania i kierunki pracy Biura okres$lane sa w oparciu o uwagi i wnioski
Zarzadu i Cztonkoéw Izby. Szczegdlng role odgrywaja spotkania osob reprezentujgcych domy
maklerskie na konferencjach programowych organizowanych przez Izbe, gdzie spotykaja si¢
przedstawiciele wszystkich najwazniejszych instytucji rynku kapitatowego. Wazna rolg
odgrywaja réwniez tematyczne spotkania robocze wylacznie we wilasnym gronie, a takze

organizowane przez Izbg spotkania z przedstawicielami Komisji Nadzoru Finansowego,
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Gietdy Papieréw WartoSciowych, Krajowego Depozytu, Ministerstwa Finansow,
Ministerstwa Skarbu Panstwa oraz Rady Bankow Depozytariuszy poswigcone rozwigzaniu

biezacych problemow rynku.
4. SYTUACJA FINANSOWA 1ZBY
Rok 2010 Izba Domoéw Maklerskich zamkneta stratg w wysokosci 31 358,79 zt.

Zmiany w poziomie przychodow, kosztow dziatalnosci i wyniku finansowego Izby w okresie

od 1998 roku do 2010 roku przedstawione sg na wykresie ponize;.
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Przychody Izby Doméw Maklerskich w 2010 roku wyniosty 1 294 575,11z i byly o 4,4 % nizsze
od przychodow w 2009 roku. Koszty wyniosty 1 325 933,90 i byty o 5,6 % wyzsze niz w 2009
roku. Wzrost kosztow w 2010 roku zwiagzany byt z organizacja 2 konferencji wyjazdowych oraz

wzrostem wynagrodzenia Prezesa Zarzadu od 1 lipca 2010 roku o 8000zt miesi¢cznie.
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5. DZIALANIA STATUTOWE IZBY DOMOW MAKLERSKICH W 2010 ROKU

W roku 2010 prace Izby Doméw Maklerskich byty skoncentrowane na kwestiach
zwigzanych ze zmiang przepiséw regulujacych funkcjonowanie rynku kapitalowego zgodnie z
zasadami okreslonymi w dyrektywach unijnych i powstatymi na ich podstawie rozwigzaniami
w przepisach krajowych oraz praktycznym zastosowaniem nowych rozwigzan prawnych w
dziatalno$ci doméw maklerskich.

5.1 Standardy dziatalnosci domow maklerskich
W ramach realizacji statutowych obowigzkow Izby zostaly przygotowane nowe

standardy regulujace dziatalno$¢ domow maklerskich uwzgledniajgce zmiang regulacji
prawnych. Na marcowym posiedzeniu Zarzad Izby uchwalit: Standard oceny odpowiedniosci
ustugi maklerskiej do indywidualnej sytuacji Klienta, Standard regulacji dotyczgcych zasad
inwestowania przez osoby powiqgzane z firmq inwestycyjng na rachunek wtasny lub na
rachunek osoby bliskie, Standard requlaminu zarzqdzania konfliktem interesow oraz ogélnych
zasad zarzgqdzania konfliktem interesow. Powyzsze regulacje zostaly zbadane pod wzgledem
ich zgodnosci z prawem przez wspélpracujaca z Izbg kancelari¢ prawng Dewey&Leboeuf,
przestane domom maklerskim oraz umieszczone na stronie internetowej Izby w serwisie
zamknigtym.

5.2 Badania inwestycyjne i dystrybucja jednostek uczestnictwa
Wejscie w zycie nowelizacji ustawy o obrocie instrumentami finansowymi a nast¢pnie

rozporzadzen wykonawczych i1 wydawanych w zwiazku z tym interpretacji UKNF
dotyczacych przepisow szczegdtowych, sprawito szereg probleméw w biezacej dziatalnosci
domoéw maklerskich.

Dotyczylo to w szczeg6lnosci kwestii uzyskiwania zezwolen na sporzadzanie analiz
finansowych, inwestycyjnych oraz innych rekomendacji o charakterze ogdélnym oraz
konsekwencji dla doméw maklerskich wynikajacych ze stanowiska UKNF, iz ustuga
dystrybucji jednostek uczestnictwa jest ustluga przyjmowania i przekazywania zlecen. W obu
tych sprawach Izba prowadzila korespondencje zaréwno z Ministerstwem Finansoéw jak i
Urzgdem KNF. Pomimo przedstawianej przez Izbg¢ argumentacji w tym opinii prawnych
przygotowanych na zlecenie Izby przez kancelarie prawne KNF nie zmienila stanowiska 1 w
konsekwencji domy maklerskie byly zmuszone do przejscia procedury uzyskiwania
zezwolenia na sporzadzanie analiz oraz przeformulowania zasad obstugi klientow

nabywajacych jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych.
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W ramach prac Izby zostaly przygotowane projekty umow ,,ramowej” i ,,jednorazowe;j” oraz
regulaminu §wiadczenia ustugi przyjmowania i przekazywania zlecen w zakresie obshlugi
dystrybucji jednostek uczestnictwa.

Izba wspomagata swoich Cztonkéw takze w procesie uzyskiwania zezwolen na sporzadzanie
analiz. W procesie licencjonowania UKNF zglaszal szereg uwag do tresci dokumentow
dolaczanych do wnioskow. Uwagi te mozna byto podzieli¢ na kilka grup:

e uwagi zmierzajace do wymuszenia od DM wdrozenia przepisow aktow
wykonawczych do ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, przed
terminem ich wejs$cia w zycie,

e uwagi zmierzajgce do wymuszenia od DM zastosowania do regulaminu
prowadzenia dziatalno$ci w zakresie sporzadzania analiz finansowych,
inwestycyjnych oraz innych rekomendacji o charakterze ogdlnym wszystkich
wymogow, ktore odnosza si¢ do regulaminéw $wiadczenia typowych ustug
maklerskich, w sytuacji, gdy wymogi te sg nieadekwatne dla tego typu ustugi,

e uwagi, co do sposobu opisywania przez firm¢ inwestycyjng w regulaminie
zasad $wiadczenia tej wustugi zasad wyceny, zasad archiwizowania
dokumentow, wymog wskazania os6b odpowiedzialnych za sporzadzanie i
zatwierdzanie analiz itp.,

e uwagi zwigzane ze sposobem traktowania ustugi sporzadzania analiz
finansowych, inwestycyjnych oraz innych rekomendacji o charakterze
og6lnym w sposob identyczny ze sposobem, w jaki traktowane sa podstawowe
ustugi maklerskie np. obowiazek zawierania umow.

We wszystkich tych kwestiach Izba przygotowata 1 przekazala Czlonkom opini¢ prawng
szczegotowo okreslajaca mozliwosci postepowania w procesie licencjonowania. Jednoczes$nie
w kwestii obowigzku zawierania umow z klientami Izba uzgodnita z UKNF, iz nie ma
koniecznosci zawierania takich umow, jesli dom maklerski stosowne zapisy zawrze w
regulaminie gdyz analizy inwestycyjne wydawane w ramach $wiadczenia tej ustugi sa
wydawane bez uwzglednienia potrzeb i sytuacji klienta, a zasady ich wydawania moga by¢
uregulowane badz w umowie badz w regulaminie $wiadczenia ustug.

5.3 Przechowywanie srodkow klientow
Kwestig o podstawowym znaczeniu dla funkcjonowania doméw maklerskich byta

sprawa ustalenia zasad przechowywania Srodkéw pieni¢znych klientow. Fundamentalna

réznica miedzy stanowiskiem UKNF a opinig Izby, co do sposobu implementacji zapisow
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Dyrektywy MiFID, powstala w zwiazku ze zgloszeniem na konferencji uzgodnieniowej (w
grudniu 2008 r.) projektu UKNF zgodnie, z ktorym $rodki pieni¢zne klientow powinny by¢
przechowywane na rachunkach powierniczych. Pomimo wymiany korespondencji, licznych
spotkan 1 przedstawiania opinii prawnych kwestia ta nie zostala przez caty 2009 rok
rozstrzygnigta w sposob satysfakcjonujacy domy maklerskie.

Izba zablokowata wprowadzenie do rozporzadzenia przepisow bezposrednio odwotujacych
si¢c do art. 59 prawa bankowego (rachunki powiernicze) jednak w efekcie doszto do
wprowadzenia do rozporzadzenia w sprawie trybu i warunkow postepowania firm
inwestycyjnych, bankow, o ktorych mowa w art. 70 ust.2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, oraz bankow powierniczych zapisu, ktory naklada na firmy inwestycyjne
obowigzek o tresci niemozliwej do ustalenia na podstawie jego literalnego brzmienia ani tez
przy zastosowaniu wyktadni prowspdlnotowej. Wobec protestow Izby, Ministerstwo
Finanséw ztozyto deklaracje, ze ewentualne poprawki zostang wprowadzone poprzez
nowelizacje rozporzadzenia dokonang przed kofncem 6-Ci0 miesSigcznego okresu
dostosowawczego Jednakze prace nad nowelizacja rozporzadzenia nie zostaly podjete
natomiast UKNF przestat do doméw maklerskich stanowisko zgodnie, z ktorym jedynym
sposobem wykonania przepisoOw rozporzadzenia jest przechowywanie $rodkow klientow na
rachunkach powierniczych. Zgodnie z powyzszym stanowiskiem wszelkie pozytki od
srodkow nalezne sg klientowi.

Izba ponownie podj¢ta dziatania zmierzajace do zmiany stanowiska UKNF. Na zlecenie Izby
dwie kancelarie prawne przygotowaty opinie dotyczace implementacji przepisow unijnych
okreslajacych zasady przechowywania $rodkow klientow a firma Ernst & Young ,,Raport z
analizy wymogoéw MiFID w obszarze zasad postgpowania firmy inwestycyjnej ze srodkami
klientow deponowanymi w banku krajowym”. Raport ten oprocz analizy prawnej
przedstawial rozwigzania stosowane w praktyce kilku krajow UE dzialajacych pod rezimem
MiFID nie tylko w kwestii sposobu deponowania srodkéw klientow, lecz rowniez w kwestii
korzystania z pozytkow. Dokumenty te Izba przekazata do UKNF i Ministerstwa Finansow.
W efekcie dziatan Izby uznano, iz konieczna jest zmiana obowigzujacych przepisow w celu
zapewnienia ochrony srodkow klientow. Ostatecznie zdecydowano, ze zostanie dokonana
nowelizacja art. 73 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Ostateczny projekt zapisow
nowelizacji zostal, w wyniku trojstronnej wspolpracy Izby, Ministerstwa Finansow 1 UKNF,

uzgodniony w marcu 2011 r.
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5.4 Badanie odpowiedniosci ustugi w przypadku dzialania przez petnomocnika
Kolejnym problemem wynikajacym z interpretacji przepisow rozporzadzenia przez

UKNF byta kwestia badania odpowiedniosci ustug, a w szczeg6élnosci sytuacji, kiedy klient
dziata przez pelnomocnika. Podstawowe rozbiezno$ci dotyczyty stanowiska UKNF zgodnie,
z ktorym w przypadku umowy zawieranej z klientem bedacym osobg prawng badanie
poziomu wiedzy i do$wiadczenia klienta powinno by¢ przeprowadzone w stosunku do oséb
uprawnionych do reprezentacji firmy i by¢ powtarzane w kazdym przypadku zmian w
zarzadzie. Izba we wspotpracy z kancelaria prawng przygotowata i przestata Czlonkom
projekt odpowiedzi do UKNF w tej sprawie oraz wystgpita z wlasnym stanowiskiem
negujacym podstawy prawne powyzszej interpretacji.

5.5 Konsorcjum oferujgce
Efektem wspolpracy Izby z UKNF byto réwniez doprecyzowanie stanowiska KNF w

kwestii podlegania organizacji konsorcjum oferujacego rezimom przepisOw ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi okreslajacymi zasady outsourcingu. Ostatecznie, na podstawie
argumentacji przedstawionej przez Izbg, KNF uznala, iz w przypadku, gdy firma
inwestycyjna — oferujacy organizuje, w ramach realizacji umowy z emitentem, konsorcjum, w
ktérym uczestniczg inne firmy inwestycyjne wystepujace we wlasnym imieniu i na wlasny
rachunek, nie nastepuje powierzenie tym firmom wykonywania ustugi oferowania a zatem nie
istnieje podstawa do zakwalifikowania tej czynnosci jako outsourcing. Stanowisko to jest
zgodne z oczekiwaniami Cztonkow Izby.

5.6 Upowszechniania informacji zwigzanych z adekwatnosciq kapitatowq
Izba przygotowata wystgpienie w sprawie zapisu rozporzadzenia W Sprawie

upowszechniania informacji zwigzanych z adekwatnosciq kapitalowg zgodnie, z ktorym dom
maklerski zobowigzany jest do upowszechniania informacji poprzez podanie ich do
publicznej wiadomosci w miejscu wykonywania czynnosci, na stronie internetowej domu
maklerskiego oraz w sposob przewidziany dla publikacji sprawozdan finansowych. W opinii
Izby nie byto uzasadnienia do upowszechniania tych informacji w sposob przewidziany dla
publikacji sprawozdan, tj. w Dzienniku Urzgdowym RP Monitor Polski B. Zgodnie z art. 148
Dyrektywy 2006/48/WE w sprawie podejmowania i prowadzenia dziafalnosci przez instytucje
kredytowe, instytucje moga okreslic wiasciwy $rodek przekazu oraz miejsce publikacji.
Ponadto, wymoég dodatkowego upowszechniania treSci zwigzanych z adekwatnoscia
kapitatowa w sposob przewidziany dla publikacji sprawozdan finansowych nie ma
zastosowania w sektorze bankowym. Odnoszac si¢ do powyzszego wystapienia Izby, UKNF

potwierdzil, iz nalezy stosowac laczng interpretacje przepisow krajowych i1 Dyrektywy
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2006/48/WE 1 zwigzku z tym domy maklerskie moga publikowa¢ informacje zwigzane z
adekwatnos$cig kapitatowg na stronie internetowej lub w siedzibie zgodnie z opracowanag
przez dom maklerski polityka upowszechniania informacji. Uzyskanie przez Izbg takiego
stanowiska UKNF, pozwala na obnizenie przez domy maklerskie kosztow publikacji
informacji zwigzanych z adekwatnoscia kapitatows.

5.7 Licencjonowanie maklerow i doradcow
Odnoszac si¢ do propozycji KNF, aby w ramach procesu odbiurokratyzowania

gospodarki zrezygnowa¢ z licencjonowania maklerow i doradcow inwestycyjnych na
poziomie organu nadzoru dajac mu jednocze$nie kompetencje do przeprowadzania
egzaminow weryfikujagcych wiedzg pracownikow domow maklerskich Izba 1 Gietda
przedstawily wspolne stanowisko w tej kwestii. W skierowanym do Przewodniczacego KNF
pismie Gielda i Izba opowiedzialy si¢ za utrzymaniem systemu weryfikacji kwalifikacji
pracownikow zatrudnionych w domach maklerskich, szczegdlnie przy obstudze klientow
indywidualnych, jako mechanizmu ochrony 1 utrzymania wysokiego poziomu bezpieczenstwa
obrotu oraz zachowania wysokiego poziomu zaufania inwestorow. W przypadku rezygnacji
przez KNF z licencjonowania maklerow i doradcow, odpowiedzialno§¢ za weryfikacje
kompetencji pracownikow i ich doskonalenie zawodowe powinna spocza¢ na GPW i Izbie
poprzez nowopowstaly Instytut Rynku Kapitatowego — WSE Research S.A. Jednocze$nie
obie instytucje sprzeciwily si¢ koncepcji egzamindw interwencyjnych, wyrywkowo
badajacych wiedze os6b zatrudnionych w domach maklerskich.

5.8 Wydtuzenie sesji gieldowej
W 2010 r Gielda powrocita do koncepcji wydtuzenia sesji gietdowej. W czerwcu odbyto

si¢ spotkanie Zarzadu Izby z Prezesem Gietdy Ludwikiem Sobolewskim, ktory przedstawit i
uzasadnit plany Gieldy przedstawiajac nast¢pujace argumenty za wydtuzeniem sesji do godz.
17.30.:

e godziny obrotu na warszawskiej gieldzie powinny by¢ dostosowane do godzin
otwarcia najwazniejszych gietd europejskich. W szczegdlnosci do tych krajow, z
ktorych mamy najwigkszg liczbg inwestoréw (Londyn).

e zmniejszy si¢ zagrozenie za strony MTF-ow,

e wydluzenie czasu obrotu spowoduje, ze wspolny czas dziatania gieldy w Warszawie i
Stanach Zjednoczonych tez zostanie wydtuzony a obserwowany jest wzrost obrotow
na GPW po otwarciu gieldy w Nowym Jorku. Gietda w Nowy Jorku dziata od 15:30
do 22:00 czasu polskiego.
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Cztonkowie Zarzadu wskazali na istotne problemy, jakie moga wystapi¢ po stronie cztonkéw
Gieldy w zwiazku z wydluzeniem czasu notowan. Przede wszystkim wskazano, iz istnieje
duze ryzyko, ze wydluzenie sesji gietdowej nie spowoduje wzrostu obrotow i przychodow w
domach maklerskich natomiast z pewnoscia wydluzenie sesji spowoduje w domach
maklerskich wzrost kosztow w zwiazku z koniecznosciag wprowadzenia pracy zmianowej. Z
wydluzeniem sesji wigze si¢ rowniez problem wymiany maklerow wspotpracujacych
klientami w trakcie jednego dnia sesyjnego a takze problem palcéwek doméw maklerskich
zlokalizowanych w oddziatach bankéw. Godziny otwarcia oddzialéw bankéw to przewaznie
9-17. W zwiazku z powyzszym po godzinie 17:00 klienci nie beda mogli a zlozy¢ zlecenia
osobiscie w oddziale.

Poruszona zostata rowniez kwestia ewentualnego zrekompensowania wzrostu kosztow
doméw maklerskich poprzez obnizenie oplat transakcyjnych pobieranych od Czlonkow
Gieldy. Jednakze Prezes Gietldy uznat za niemozliwe podjecie takiej decyzji przed
prywatyzacja GPW.

Poniewaz Gielda byta zdeterminowana wprowadzi¢ zmiany w organizacji sesji jeszcze w
2010 roku, Zarzad Izby ustalit, ze jesli pomimo sprzeciwu $rodowiska domow maklerskich
nie bedzie mozliwosci zablokowania podjecia decyzji o wydtuzeniu sesji nalezy doprowadzié¢
do sytuacji, by wydtuzenie sesji byto mozliwe nie wczesniej niz od stycznia 2011 roku a
ponadto, decyzja Zarzadu Gietdy musi by¢ przekazana Cztonkom Gieldy, co najmniej z
czterotygodniowym wyprzedzeniem. Ostatecznie zmiana nastapita od stycznia 2011r.

5.9 Nowy system transakcyjny GPW — UTP
W zwiazku z procesem zmiany systemu transakcyjnego Gieldy, Zarzad Izby spotkat

si¢ z p. Adamem Maciejewskim — Cztonkiem Zarzadu GPW odpowiedzialnym za realizacje
projektu. Podczas dyskusji omawiano szereg problemow zwigzanych ze zmiang systemu
transakcyjnego Gieldy, w tym przyjety ramowy harmonogram implementacji UTP a przede
wszystkim wplyw UTP na zakres zmian w wewnetrznych systemach informatycznych
Cztonkow Gieldy 1 brak szczegdlowych informacji dotyczacych kosztow implementacji
zmian w ich systemach informatycznych w kontekscie przygotowania zatozen budzetowych
na 2011r.

Omawiany byt réwniez znaczny wptyw wprowadzenia UTP na system KDPW i modyfikacje
systemow back office uczestnikow KDPW.

Osobng kwesti¢ stanowita dyskusja na temat konkurencyjnosci technologicznej lokalnych

brokerow po implementacji UTP oraz strategii zaangazowania w projekt krajowych
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dostawcow systemoéw informatycznych. Dyskutowana byla réwniez mozliwos¢ wspoélnego
zaangazowania ISV/dostawcow IT przez grupe brokerow z udziatem IDM/GPW oraz sposéb
migracji pomiedzy ,,starym” systemem gietdowym a UTP.

Efektem spotkania byly nastepujace ustalenia:

e poniewaz implementacja UTP begdzie si¢ wigzaé ze znacznymi zmianami w
podstawowych zatozeniach funkcjonowania systemu KDPW, co przelozy si¢ na
systemy informatyczne domoéw maklerskich — zakres planowanych zmian zostanie
zdefiniowany i uzgodniony pomi¢dzy GPW i KDPW do konca wrzesnia 2010;

e do konca pazdziernika 2010 zostanie szczegdétowo okreslona specyfikacja UTP — co
znajdzie odzwierciedlenie w zalgcznikach do umowy dotyczacej licencii,
implementacji, maitenance UTP. Na tej podstawie zostang opracowane szczegotowe
wymagania i specyfikacje systemu z punktu widzenia cztonkow gietdy;

e nastgpi zmiana sposobu przejscia na UTP w poréwnaniu do pierwotnej wersji z
wdrozenia stopniowego na "big bang".

Gietda w pazdzierniku zorganizowata dwudniowe prezentacje dostawcoéw IT. Poniewaz nie
spetnily one oczekiwan domow maklerskich zdecydowano o zorganizowaniu w miar¢ potrzeb
ponownych prezentacji. Jednoczesnie z inicjatywy Izby powstat Komitet Sterujacy projektem
ztozony z przedstawicieli GPW doméw maklerskich 1 krajowych dostawcow w celu
biezagcego rozwigzywania probleméw 1 okre$lania kierunkéw dziatan zwigzanych z
wdrozeniem UTP.

5.10 Informacje dostarczane przez emitentow
Z inicjatywy SEG, w UKNF powstal projekt zmiany rozporzadzenia dotyczacego

obowigzkow informacyjnych emitentow. Projekt ten zaktadal zniesienie obowigzku publikacji
raportow biezacych o wszystkich zdarzeniach gospodarczych pozostawiajac obowigzek
raportowania a takich zdarzeniach jedynie w oparciu o przepisy dotyczace informacji
poufnych. W ten sposdb pozostawiono by emitentowi ocene wptywu danej informacji na ceng
lub wartos$¢ papieru wartosciowego. Po konsultacjach z Cztonkami, Izba w swoim stanowisku
wskazala, 1z bioragc pod uwage obecny etap rozwoju rynku kapitatowego w Polsce, uwaza, ze
dokonywanie tego rodzaju zmian za przedwczesne.

Zniesienie obowigzku publikacji raportu biezacego o zdarzeniach gospodarczych stwarza, w
ocenie IDM, wobec braku jednoznacznie narzuconych (lub wyksztatlconych przez rynek)
standardow w kwestii raportowania, istotne ryzyko pojawienia si¢ nieprawidtowosci. Problem

ten moze dotyczy¢ w szczeg6lnosci mniejszych spotek, ktére nie beda w stanie dedykowacé
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istotnych $rodkow i zasobow do poglebionej analizy zdarzen potencjalnie implikujacych
konieczno$¢ komunikacji z rynkiem. Dla takich wiasnie spotek, ktore stanowig wiekszo$¢
notowanych na naszym rynku, konieczne s3 konkretne wskazowki pomagajace w ocenie
istotnosci zdarzenia dla inwestoréw i jego cenotworczego charakteru. Dlatego, z punktu
widzenia bezpieczenstwa rynku nalezy liczy¢ si¢ z wystgpieniem zjawiska pomijania
informacji o zdarzeniach o charakterze negatywnym a z drugiej strony z wystgpieniem
tendencji do przekazywania informacji o nieistotnym dla rynku znaczeniu, czy wrecz
omijania zakazu prowadzenia dziatan o charakterze marketingowym. Przedstawiajac
powyzsze argumenty Izba spowodowala wstrzymanie prac nad projektem w wersji
zaproponowanej przez UKNF.

5.11 Baza zdarzen operacyjnych
W ramach prac Zarzadu dyskutowany byl problem stworzenia bazy zdarzen

operacyjnych doméw maklerskich niezbednej do praktycznej realizacji mozliwos$ci obnizenia
wymogow  kapitatowych wynikajacych z Dyrektyw CRD oraz przeprowadzania
obowigzkowych testow warunkow skrajnych. Zdecydowano, iz kwestia ta zostanie
skonsultowana ze wspoélpracujaca z Izbg firmg Ernst & Young. Analitycy Emst & Young
zaproponowali przytaczenie si¢ domow maklerskich do juz istniejacej, zorganizowanej przez
ZBP bazy zdarzen operacyjnych ZORO.

W zwiazku z tym, Izba podje¢ta rozmowy w celu ustalenia mozliwosci i1 zasad uczestnictwa
doméw maklerskich w tej bazie. Po wstepnych rozmowach Izba, w czerwcu 2010 roku
zorganizowala prezentacj¢ zasad funkcjonowania bazy ZORO w celu zapoznania Cztonkow z
jej dzialaniem oraz okreslenia ich zainteresowania przystapieniem do dziatajacej przy ZBP
bazy zdarzen operacyjnych. Cztonkowie Izby poczatkowo nie zgtosili zainteresowania tym
projektem. Jednakze po kilku miesigcach, z inicjatywy jednego z Cztonkow, Izba ponowita
negocjacje z administratorem bazy. Ustalono, ze mozliwe jest dokonanie we wspotpracy z
domami maklerskimi zmian w warunkach dzialania bazy ZORO m.in. obniZenie minimalne]
kwoty straty zobowigzujacej do rejestracji oraz dostosowania listy rejestrowanych zdarzen do
specyfiki funkcjonowania doméw maklerskich. Administrator bazy zadeklarowat rowniez
mozliwos¢ stworzenia preferencyjnej dla domoéw maklerskich tabeli optat za korzystanie z
bazy. Warunkiem podjecia prac nad wprowadzeniem powyzszych zmian bylo zgloszenie
uczestnictwa w bazie ZORO, przez co najmniej 10 doméw maklerskich. Poniewaz warunek
ten nie zostatl spelniony prace nad uczestnictwem doméw maklerskich w bazie zdarzen

operacyjnych ZORO zostaty wstrzymane.
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5.12  Przedstawiciel Czlonkow Gieldy w Radzie Gieldy
Zgodnie z nowym statutem Gietdy, Czlonkowie Gieldy uzyskali prawo do posiadania

swojego przedstawiciela w Radzie Gietdy. W zwiazku z tym, po przeprowadzonej z sukcesem
prywatyzacji GPW, Minister Skarbu Panstwa zwrdcit si¢ do Izby z propozycja wskazania
kandydata na przedstawiciela reprezentujacego domy maklerskie. W wyniku dyskus;ji
srodowiskowej Zarzad Izby podjal decyzje, iz wybor kandydata reprezentujacego domy
maklerskie powinien zosta¢ dokonany przez Walne Zgromadzenie Czlonkéw Izby. W
zwigzku z tym zwotal Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie w dniu 8
grudnia 2010 roku wybrato kandydaturg¢ p. Waldemara Markiewicza — Prezesa DB Securieties
jako kandydata Izby na reprezentanta Cztonkow Gietdy w Radzie Gietldy. Izba dokonata,
zgodnie z obowigzujacymi zasadami zgtoszenia kandydata przed NWZA Gieldy zwotanym
na dzien 22 grudnia 2010r. Jednak z inicjatywy Ministra Skarbu Panstwa punkt dotyczacy
wyboru Rady Gieldy zostat wycofany z porzadku obrad NWZA Gieldy.

5.13  Prace Zespotu Doradczego KDPW
Przedstawicielami Izby Domoéw Maklerskich w Zespole Doradczym KDPW dziatajagcym

na podstawie art. 46 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi sg Pani Beata Kapron oraz
Pan Dariusz Knapik. W zakresie spraw bedacych przedmiotem prac Zespotu, Izba $cisle
wspolpracuje z Panem Konradem Makowieckim, ktory jest w Zespole przedstawicielem
zagranicznych firm inwestycyjnych. Wszystkie projekty bedace przedmiotem prac Zespotu sg
konsultowane z Cztonkami Izby. W 2010 roku Zespdt Doradczy wydawal opinie w
nastgpujacych sprawach:

e zmian Szczegdtowych Zasad Dzialania KDPW oraz Procedur ewidencyjnych KDPW
zgodnie z ktorymi niebedace papierami wartosciowymi prawa do akcji nowej emisji, a
takze — do czasu spelnienia przestanek dematerializacji - jednostkowe prawa poboru
maja by¢ rejestrowane na technicznych kontach pomocniczych prowadzonych przez
Krajowy Depozyt oraz przez uczestnikéw KDPW.

e zmian Regulaminu Funduszu Zabezpieczajacego Rozliczanie Transakcji Zawartych w
Alternatywnym Systemie Obrotu organizowanym przez Gietde

e zmian okres$lajagcych zasady dokonywania przez Krajowy Depozyt rozliczen i
rozrachunkow transakcji zawieranych na organizowanej przez Gietde platformie
sprzedazy akcji spotek nalezacych do Skarbu Panstwa lub panstwowych osob

prawnych pod nazwg Treasury to Market (TTM).
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5.14

zmian dotyczacych zasad uczestnictwa w KDPW podmiotow prowadzacych izby
rozrachunkowe lub izby rozliczeniowe.

mozliwosci  rejestrowania  w  depozycie papieréw wartosciowych papierow
»hiepublicznych” (wykorzystanie mozliwos$ci, jaka stwarza art.5a ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi).

nalozenia na uczestnikdw bezposrednich obowigzku brania udziatu, przynajmniej raz
w roku kalendarzowym, w testach Systemu Zachowania Cigglosci Funkcjonowania
organizowanych przez Krajowy Depozyt.

rezygnacji z wymogu zatrudniania przez uczestnikow prowadzacych rachunki
papierow wartosciowych specjalistow w zakresie ewidencji papierow wartosciowych,
co jest zwigzane przede wszystkim z odejsciem od okreslania przez Krajowy Depozyt
jednolitych, szczegotowych procedur ewidencyjnych dla uczestnikow.

zasad wyznaczania minimalnej warto$ci §rodkoéw pobieranych przez uczestnikéw od
osOb zlecajacych zawarcie transakcji na rynku instrumentdw pochodnych, oraz
modelu wyceny opcji europejskich o rozliczeniu pieni¢znym dla potrzeb obliczania
wlasciwych depozytdw zabezpieczajacych.

dostosowania regulacji Krajowego Depozytu do zmian w art. 121 ustawy o0 obrocie
instrumentami finansowymi oraz nowego rozporzadzenia w sprawie trybu i warunkow
postgpowania firm inwestycyjnych..., w zakresie w jakim przepisy te wprowadzaja
mozliwo$¢ rozliczania transakcji klienta firmy inwestycyjnej prowadzacej dla tego
klienta rachunek papierow warto§ciowych zawartej za posrednictwem innej firmy
inwestycyjne;j.

zmiany przepisOw dotyczacych podstawy naliczania limitu zawieszen oraz
indywidualnego limitu zawieszen,

zmian dotyczacych =zabezpieczen skladanych w formie niepieni¢zne; w tym
mozliwo$ci wykluczania papierow wartosciowych z listy papieréw mogacych
stanowi¢ zabezpieczenie np. w przypadku zawieszenia notowan danego papieru,
nadzwyczajnej zmiennos$ci kursu itp.

Prace legislacyjne
W 2010 roku Izba uczestniczyla w konsultacjach 24 projektow aktow prawnych:

ustaw, rozporzadzen i dyrektyw europejskich przeprowadzanych przez rézne organa

administracji rzadowej a dotyczacych zagadnien zwigzanych z funkcjonowaniem rynku

kapitatlowego. Do najistotniejszych konsultowanych regulacji nalezaly dwa projekty
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nowelizacji ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, projekt ustawy prawo bankowe,
projekt ustawy o ograniczaniu barier administracyjnych oraz projekty zatozen do zmian
ustawy o obligacjach oraz ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych.
Sposrod rozporzadzen majacych zasadnicze znaczenie dla dzialalno$ci domow maklerskich
nalezy wymieni¢ nowelizacj¢ rozporzadzenia o trybie warunkach postepowania firm
inwestycyjnych oraz nowelizacj¢ rozporzadzenia w sprawie zakresu i szczegétowych zasad
wyznaczania catkowitego wymogu kapitatowego.

Jednym z projektow regulacji bedacych przedmiotem uzgodnien mig¢dzyresortowych byt
projekt nowelizacji ustawy o obrocie instrumentami finansowymi umozliwiajacy
funkcjonowanie na naszym rynku kont typu omnibus. Projekt ten powstat jako efekt
wielomiesigcznych prac grupy powolanej w ramach Rady Rozwoju Rynku Finansowego z
inicjatywy Izby i RBD. Przygotowany przez t¢ grupe i uzgodniony m.in. z GIIF projekt,
zostat przyjety przez MF 1 przekazany jako projekt rzadowy do konsultacji.

Oproécz uczestniczenia w konsultacjach projektow regulacji przedstawianych przez organa
administracji, Izba wspolnie z KDPW kontynuowata prace nad projektem zmiany zapisow
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, ustawy Kodeks postepowania cywilnego oraz
ustawy prawo upadtosciowe w zakresie dotyczacym zasad funkcjonowania systemu
rekompensat. Projekt ten przewiduje miedzy innymi udziat w zasilaniu funduszu przez
wszystkie podmioty, ktérych klienci sa zgodnie z zapisami ustawowymi objeci ochrong
funduszu oraz zwigkszenie wptywu uczestnikow funduszu na decyzje dotyczace zasad jego
funkcjonowania w tym ustalanie zasad i wysoko$ci wplat zasilajacych fundusz poprzez
powolanie Rady Funduszu zloZzonej z przedstawicieli instytucji zobowigzanych do

kontrybucji na rzecz funduszu. Gotowy projekt zostat przekazany do KNF.

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Izby Domow Maklerskich w 2010 roku 25



