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1. WSTEP

Otoczenie rynkowe w 2011 roku.

Rok 2011 byt dla domow maklerskich okresem istotniej zmiennosci rynkowe;j
wywotanej zawirowaniami w strefie Euro a takze rokiem wzrostu aktywnos$ci inwestorow
zarOwno na rynku kasowym, jak i terminowym, czego rezultatem byly rekordowe obroty
akcjami 1 instrumentami pochodnymi. Rok 2011 ztamal zaobserwowang od ponad dziesigciu
lat zalezno$¢, iz wzrost indeksow nastepowal ze wzrostem obrotow. W tym przypadku
spadkowi indeksow towarzyszyt rekordowy poziom obrotow akcjami.

W roku 2011 obroty akcjami i PDA osiagnety poziom 250,8 mld zt. Przecigtne obroty
sesyjne w kazdym miesigcu wyniosty 20,8 mld zt, przy czym najwyzsze obroty miaty miejsce
w sierpniu — 26,8 mld zl, najnizsze za§ w grudniu — 15,1 mld zt. W catym ubieglym roku
przecigtne dzienne obroty sesyjne wyniosty jeden mld zt przy $redniej liczbie transakcji
wynoszacej 55,3 tys. oraz wartosci transakcji 18,1 tys. zl.

Najwigksze obroty na rynku kasowym osiggnety Dom Maklerski Banku Handlowego
S.A., Dom Maklerski BZ WBK S.A. oraz ING Securities S.A.

Obroty Czlonkéw Izby Doméw Maklerskich na rynku kasowym w latach 2010-2011
(mln z})
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Udzial Czlonkow Izby w obrotach gielkdowych w 2011 roku — rynek kasowy

Akcji i PDA Obligacje A
. . . . Sredni
5 ) transa_kCJe tran_sakqe transakcje inne transa_kqe tran_sakqe udziat
om Maklerski sesyjne pakietowe sesyjne pakietowe % W
minzt % ‘ minzt | % ‘ min z} ‘ % rynku
DM BH 57699,17 | 11,51| 1636,09| 4,66|19397,69|57,22| 53,12 3,36| 1,82| 2,00| 73787.80| 15,75
DM BZ WBK 40 473,84 | 8,08 832,51 | 2,37|11870,06 | 35,02 64,14 | 4,06| 0,00| 0,00| 5324055 9.91
ING Securities 44711,59| 8,92| 4132,19|11,77 15,79 0,05| 60,37 3,82| 0,15| 0,16 4892009| 494
KBC Securities 27974,49| 558| 1617,73| 4,61 5,70| 0,02 19,00| 1,20|10,00|10,98 | 29 626,92 4,48
DM PKO BP 2466565 492| 2857,78| 8,14| 1251,31| 3,69| 722,1845,68(33,11(36,34| 29530,03| 19,75
DI BRE 26390,12| 5,27 402,94| 1,15 91,86| 0,27 72,13| 4,56| 0,00| 0,00| 26957,05| 225
UniCredit CA IB 16 234,11 | 3,24| 7616,99|21,70| 31588| 0,93| 41,80| 2,64| 0,00| 0,00 | 24 208,78 5.70
DB Securities 20991,91| 4,19| 1349,08| 3,84 207,98 | 0,61 16,47 | 1,04| 159| 1,75| 22 567,03 2.29
CDM Pekao 1482550 2,96 1034,19| 2,95 14,53 0,04| 241,37(1527| 037| 041| 1611596| 433
DM BOS 8212,38| 1,64 34,83| 0,10 6,48 | 0,02 18,18| 1,15| 0,00| 0,00| go271,87 0,58
DM Millennium 7364,71| 1,47 128,69 | 0,37 101,26 | 0,30 78,99 | 5,00| 0,00 0,00| 767365 1,43
ERSTE 6508,04| 1,30 80,98 | 0,23 1,00| 0,00 22,61| 1,43| 0,00| 0,00
Securities 6 612,63 0,59
BM Alior 5210,93| 1,04 109,30 | 0,31 6,32| 0,02 6,16| 0,39| 0,00| 0,00| 533271 0,35
DM BPS 3634,84| 0,73 1389,90| 3,96 1,30 000| 17,71| 1,12[11,32(1242| 505507| 3,65
DM IDM 3881,55 0,77 514,52 | 1,47 163,07 | 0,48 6,71| 0,42| 0,00| 0,00 4 565,85 0,63
DM Pekao 4308,03| 0,86 85,85| 0,24 5,37 | 0,02 17,07| 1,08| 0,00| 0,00| 4 416,32 0,44
NOBLE 3069,53| 0,61 63,65| 0,18 47,64 | 0,14 1,29| 0,08| 0,00| 0,00| 318211 0,20
DM BDM 3029,82| 0,60 28,36 | 0,08 38,77| 0,11 7,07| 0,45| 0,00 0,00| 3104,02 0,25
X-Trade Brokers 2704,41| 0,54 0,00| 0,00 0,12 | 0,00 0,20 0,01| 0,00| 0,00| 270473 0,11
BM BPH 2187,99| 0,44 7,30 | 0,02 0,49 | 0,00 2,36| 0,15 0,00| 0,00| 219814| 0,12
DM Amerbrokers 1347,33| 0,27 7,53 | 0,02 6,98 | 0,02 10,29 0,65| 0,00 0,00| 137213 0,19
BM BGZ 114145| 0,23 0,00| 0,00 0,27 | 0,00 18,18 | 1,15| 0,00| 0,00| 115990 0,28
BM DNB NORD 752,21 | 0,15 10,57 | 0,03 0,26 | 0,00 29,69| 1,88| 0,00| 0,00 792,73 0,41
DM Raiffeisen 0,41| 0,00 0,00| 0,00 0,00 | 0,00 0,00/ 0,00| 0,00 0,00 0,41 0,00

‘ 327 320,01 65,32 ‘ 23 940,98 ‘ 68,20 ‘ 33 550,13 ‘ 98,96 1527,09 386 396,57

W 2011 roku na gietdzie handlowano kontraktami terminowymi na indeksy WIG20,
mWIG40 a takze na kursy walut — dolara amerykanskiego, euro, franka szwajcarskiego oraz
na akcje spotek. Lacznie na koniec roku w obrocie znajdowato si¢ 79 serii kontraktow, to o 24
wigcej niz rok wezesdnie;.

W roku 2011 kontrakty walutowe wygenerowaly wolumen obrotu na poziomie 199,5
tys. kontraktow, co bylo wynikiem o 68% lepszym niz w roku 2010. Sredni miesigczny
wolumen wyniost 16,6 tys. szt. Rekordowy miesigczny wolumen tymi kontraktami, ktory
wyniost 29 743 szt., zostat ustanowiony w sierpniu 2011 r. Liczba otwartych pozycji na tych
instrumentach wyniosta na koniec roku 3276 kontraktow i byla o 68% wyzsza niz na
zakonczenie 2010 r.

Najwieksze obroty na rynku terminowym osiagnety Dom Maklerski BOS S.A., Dom
Inwestycyjny BRE Banku S.A. oraz Dom Maklerski BZ WBK S.A.
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Obroty Czlonkéw Izby Doméw Maklerskich na rynku terminowym w latach 2010-2011
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Udzial Czlonk6éw Izby w obrotach gieldowych w 2011 roku — rynek terminowy

Kontrakty terminowe Opcje Sredni

Dom Maklerski transakcje sesyjne gzlr(]f:t‘lg\%g transakcje sesyjne ggﬂi‘z‘g\%g Razem u;)z\ll\e/ﬂ

wolumen % ‘ wolumen % wolumen % wolumen % wolumen rynku
DM BOS 4143 085 14,51 0 0,00 167 800 | 10,08 0 0,00| 41310885 6,15
DI BRE 4020 025 14,08 43 524 6,61 95 229 572 700 0,53| 4159478 6,74
DM BZ WBK 3539914 12,40 7 814 1,19 263 025| 15,80 0 0,00| 3810753 7,35
NOBLE 1876 297 6,57 0 0,00 13 829 0,83 0 0,00| 1890126 1,85
KBC Securities 1679 168 5,88 18 318 2,78 1597 0,10 0 0,00 1699083 2,19
DM PKO BP 1070 359 3,75 210 0,03 223568 | 13,43| 44350| 33,75| 1338487 12,74

ERSTE 975 392 3,42 | 227876| 34,59 1195 0,07 8 083 6,15
Securities 1212 546 11,06
ING Securities 1178 390 4,13 0 0,00 14 079 0,85 0 0,00| 1192469 1,25
CDM Pekao 1167 579 4,09 0 0,00 21750 1,31 0 0,00 1189329 1,35
DM BDM 1028 949 3,60 0 0,00 23424 1,41 0 0,00| 1052373 1,25
DM IDM 589 249 2,06 0 0,00 98 635 5,93 0 0,00 687 884 2,00
BM Alior 596 744 2,09 0 0,00 33012 1,98 0 0,00 629 756 1,02
DM BH 574 733 2,01 9 466 1,44 4374 0,26 | 18750| 14,27 607 323 4,50
DB Securities 519 805 1,82 23 880 3,62 3 467 0,21 1500 1,14 548 652 1,70
DM Amerbrokers 271 881 0,95 0 0,00 192 014 | 11,54 9 862 7,51 473 757 5,00
DM Pekao 433102 1,52 0 0,00 31500 1,89 0 0,00 464 602 0,85
X-Trade Borkers 398 887 1,40 0 0,00 19 033 1,14 0 0,00 417 920 0,64
DM Millennium 404 351 1,42 0 0,00 6 239 0,37 0 0,00 410 590 0,45
BM BPH 349 577 1,22 0 0,00 16 134 0,97 0 0,00 365 711 0,55
DM BPS 275 236 0,96 0 0,00 10 466 0,63 0 0,00 285 702 0,40
5
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UniCredit CA IB 157380| 0,55 o| 0,00 0| 0,00 o] 000| 157380| 014
BM DNB NORD 127985| 0,45 0| 0,00 7325| 0,44 o 000 135310 022
BM BGZ 109790 0,38 0| 000| 19012| 1,14 o] 000| 128802] o038
DM Raiffeisen 167| 0,00 0| 0,00 3| 0,00 0| 0,00 170| 0,00
Razem 25 488 045 8 63 27169 088

Analiza poréwnawcza rocznych sprawozdan finansowych za rok 2010 i 2011 wykazuje, ze w

domach maklerskich w roku 2011 odnotowano spadek o 8,98% wartosci zysku netto w
stosunku do roku 2010 (z 790 789 tys. zt do 719 770 tys. zt). Przychody domow maklerskich
byly 0 17,4% wyzsze w 2011 niz w 2010 (z 2 912 562 tys. zt do 3 527 775 tys. zt) natomiast
koszty w 2011 wzrosty o 26,4% w stosunku do roku 2010 (z 1 964 694 tys. zt do 2 671 902
tys. zl). Wzrost kosztow spowodowany byt gltownie wydluzeniem sesji gietdowej od 1
stycznia 2011roku do godz. 17:30, co w konsekwencji spowodowato koniecznos¢

wprowadzenia pracy na dwie zmiany w domach maklerskich.

Struktura przychodéw w domach maklerskich w 2011 roku. (w %)

B Przychody zinstrumentéw finansowych przeznaczonych do obrotu

B Przychody z dziatalnosci maklerskiej

O Przychody finansowe

O Przychody zinstrumentéw finansowych dostepnych do sprzedazy

W Pozostate przychody operacyjne

E Przychody zinstrumentéw finansowych utrzymywanych do terminu zapadalnosci
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Struktura kosztow w domach maklerskich w 2011 roku. (w %0)

B Koszty z tytutu instrumentéw finansowych przeznaczonych do obrotu
W Koszty dziatalno$ci maklerskiej

O Koszty finansowe

O Pozostate koszty operacyjne

B Koszty z tytutu instrumentow finansowych dostepnych do sprzedazy

l Koszty z tytutu instrumentéw finansowych utrzymywanych do terminu zapadalnos$ci

Na koniec 2011 r. liczba rachunkow inwestycyjnych obstugiwanych przez biura i
domy maklerskie wynosila okoto 1,4 mln. W grupie tej ponad 850 tys. stanowily rachunki
internetowe.

Najwickszy udziat w obrotach w 2011 roku na Glownym Rynku GPW nalezal do
inwestorow zagranicznych (47%), nastgpnie do krajowych inwestorow instytucjonalnych
(35%) oraz inwestorow indywidualnych (18%). W obrotach instrumentami pochodnymi
dominujg inwestorzy indywidualni. W obrotach kontraktami ich udzial wyniost 46%, za$
opcjami jest to 64%. Krajowe instytucje realizujg 38% obrotow kontraktami i 12% obrotow

opcjami. Natomiast do zagranicy nalezy 16% rynku kontraktow i 24% rynku opcji.

Liczba rachunkéw inwestycyjnych w latach 2005 - 2011
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Aktywa klientéw doméw maklerskich w 2011 roku

2010 2011

Aktywa klientow na Aktywa klientéw w Aktywa klientéw na
rachunkach zarzgdzaniu rachunkach

136 499 101 84412 101 122 515 978 70 747 243

Instrumenty Srodki Instrumenty Srodki Instrumenty Srodki Instrumenty |  Srodki
finansowe | pieniezne | finansowe | pieniezne | finansowe pieniezne | finansowe | pieniezne

Aktywa klientéw w
zarzadzaniu

2. CZLONKOWIE IZBY DOMOW MAKLERSKICH W 2011R.

1.
2.
3.
4.
S.
6.
7.
8.
9.

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.

10. DOM MAKLERSKI AMERBROKERS S.A.

11. DOM MAKLERSKI BANKU BPS S.A.

12. DOM MAKLERSKI BANKU HANDLOWEGO S.A.

13. DOM MAKLERSKI BANKU OCHRONY SRODOWISKA S.A.
14. DOM MAKLERSKI BDM S.A.

15. DOM MAKLERSKI PEKAO S.A.

16. DOM MAKLERSKI BZ WBK S.A.

17. DOM MAKLERSKI IDM S.A.

18. DOM MAKLERSKI PKO BP S.A.

19. ERSTE SECURITIES POLSKA S.A.

20. ING SECURITIES S.A.

21. KBC SECURITIES S.A.

22. MILLENNIUM DOM MAKLERSKI S.A.

23. NOBLE SECURITES S.A.

24. UNICREDIT CA 1B POLSKA S.A.

25. X-TRADE BROKERS DOM MAKLERSKI S.A.

Na koniec roku 2011 w Izbie Domoéw Maklerskich zrzeszonych bylo 25 domow
maklerskich: W trakcie roku przystgpity do Izby dwa domy maklerskie — Dom Maklerski
Banku BPS S.A. oraz X-Trade Brokers Dom Maklerski S.A.
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Honorowi Czlonkowie Izby Domow Maklerskich:

Pan Wiestaw Roztucki — Prezes Zarzadu Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
w latach 1991 - 2006

Pan Jacek Socha — Przewodniczacy Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd w latach
1994 — 2004, Minister Skarbu Panstwa w latach 2004 — 2005.

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

migdzy innymi uchwalanie programu dziatalno$ci Izby, regulaminéw dziatania organéw Izby,

wybieranie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu 1 cztonkow Komisji Rewizyjnej, rozpatrywanie

sprawozdan organdéw Izby i zatwierdzanie sprawozdania finansowego Izby, ustalanie zasad

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

honorowych Izby.

W okresie sprawozdawczym odbylo si¢ jedno Zwyczajne Walne Zgromadzenie oraz

trzy Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia:

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odbyto si¢ w dniu 30 marca 2011r. w sali
konferencyjnej biura Izby Doméw Maklerskich przy ul. Kopernika 17.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zostalo zwotane na wniosek 18 Cztonkow
Izby w celu dokonania zmian osobowych w Zarzadzie oraz Komisji
Rewizyjnej.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbyto si¢ w dniu 30 czerwca 2011 r. w Sali
A Centrum Bankowo-Finansowego przy ul. Nowy Swiat 6/12. Walne
Zgromadzenie rozpatrzylo 1 zatwierdzilo sprawozdanie Zarzadu Izby z
dziatalnosci w 2010 roku oraz przyjeto sprawozdanie finansowe Izby za 2010 r.
Walne Zgromadzenie dokonato zmian w Statucie Izby Domoéw Maklerskich
zgodnie z ktorymi powolany zostal zawodowy Zarzadu skladajacy si¢ z
maksymalnie 3 0s6b oraz Rada Domoéw Maklerskich liczaca 12 cztonkow. WZ
IDM udzielito absolutorium Zarzadowi IDM oraz zapoznalo si¢ ze

sprawozdaniami pozostaltych wtadz Izby — Sadu Izby i Komisji Rewizyjne;.
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M. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odbylo si¢ w dniu 18 pazdziernika 2011r.
w Sali Klubu Bankowca przy ul. Smolnej 6. Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie zostato zwotane w celu wyboru Prezesa Zarzadu IDM a takze
cztonkéw Rady Domow Maklerskich.

V. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odbylo si¢ w dniu 19 grudnia 2011r. w
Sali konferencyjnej na Vp. budynku przy ul. Kopernika 17. Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie zostatlo zwotane w celu podjecia uchwaty w sprawie
wysokosci sktadek cztonkowskich IDM a takze uzupehienia sktadu Rady
Domoéw Maklerskich.

3.1.2. ZARZAD 1ZBY

Zgodnie ze Statutem Izby Zarzad wyznacza kierunki dziatan Izby. Do kompetencji
Zarzadu nalezy w szczeg6lnosci podejmowanie biezacych decyzji w sprawach zwigzanych z
dziatalnoscig Izby, zarzadzanie majatkiem Izby, zatwierdzanie rocznego planu finansowego
Izby, nadzorowanie dzialalnosci Biura Izby, powolywanie komitetow i grup roboczych,
powotywanie przedstawicieli Izby do organéw doradczych, nadzorczych lub opiniodawczych,
zatwierdzanie standardéw dziatalno$ci doméw maklerskich i okreslanie przyjetych praktyk
rynkowych. Szczegdétowy zakres kompetencji 1 obowiazkéw Zarzadu okresla Statut Izby 1
Regulamin Zarzadu.

W 2011 roku w zwigzku z odbyciem si¢ Nadzwyczajnych Walnych Zgromadzen w
dniach 30 marca i 18 pazdziernika sktad Zarzadu IDM przedstawiat si¢ w nastepujacy sposob:

Od 1 stycznia do 30 marca 2011r.

1. Maria Dobrowolska — Prezes Zarzadu

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

Michalczuk

5. Radostaw Olszewski — Cztonek Zarzadu

6. Krzysztof Polak — Czlonek Zarzadu

7. Jacek Rachel — Czlonek Zarzadu

8. Mariusz Sadlocha — Czlonek Zarzadu
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Od 30 marca do 18 pazdziernika 2011r.

1. Jacek Jaszczott — Prezes Zarzadu

2. Waldemar Markiewicz - Wiceprezes Zarzadu
3. Wojciech Sadowski - Wiceprezes Zarzadu
4. Maciej Trybuchowski - Wiceprezes Zarzadu
5. Radostaw Olszewski - Cztonek Zarzadu

6. Krzysztof Polak - Czlonek Zarzadu

7. Jacek Rachel - Czlonek Zarzadu

8. Mariusz Sadlocha — Czlonek Zarzadu

Od 18 pazdziernika do 31 grudnia 2011r.

1. Janusz Czarzasty — Prezes Zarzadu

W roku 2011 funkcj¢ Sekretarza Zarzadu petnit Michat Turek.

3.1.3. KOMISJA REWIZYJNA

Do kompetencji Komisji Rewizyjnej nalezy dokonywanie kontroli dziatalnos$ci

Zarzadu pod wzgledem zgodno$ci ze Statutem i uchwalami Walnego Zgromadzenia oraz

kontrolowanie gospodarki finansowej Izby Doméw Maklerskich.

W zwigzku z dokonanymi zmianami Statutu Izby Domoéw Maklerskich podczas

Walnego Zgromadzenia w dniu 30 czerwca 2011r., w dniu 18 pazdziernika 2011r. zostata

zlikwidowana Komisja Rewizyjna a w jej miejsce powotana zostata Rada Domow

Maklerskich. Do dnia 18 pazdziernika 2011r. sktad Komisji rewizyjnej przedstawial si¢

nastepujaco:

Od 1 stycznia 2011 do 30 marca 2011r.

1. Konrad Makowiecki - Przewodniczacy
2. Jacek Jaszczott - Z-ca Przewodniczacego
3. Waldemar Markiewicz - Cztonek Komisji

Od 30 marca do 18 pazdziernika 2011r.

1. Konrad Makowiecki - Przewodniczacy Komisji
2. Piotr Prazmo - Z-ca Przewodniczacego
3. Lukasz Jagietto - Czlonek Komisji
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4. Bozena Klopotowska - Czlonek Komisji

5. Wojciech Rutkowski - Cztonek Komisji

3.1.4. RADA DOMOW MAKLERSKICH
Od 18 pazdziernika do 19 grudnia 2011r.

1. Waldemar Markiewicz - Przewodniczacy Rady
2. Maciej Trybuchowski - Z-ca Przewodniczacego
3. Mariusz Sadtocha - Z-ca Przewodniczacego
4. Mariusz Dgbkowski - Cztonek Rady

5. Jacek Jaszczott - Cztonek Rady

6. Konrad Makowiecki - Cztonek Rady

7. Radostaw Olszewski - Czlonek Rady

8. Krzysztof Polak - Cztonek Rady

9. Piotr Prazmo - Cztonek Rady

10. Wojciech Rutkowski - Czlonek Rady

11. Wojciech Sadowski - Cztonek Rady

12. Witold Stepien - Cztonek Rady

Od 19 grudnia do 31 grudnia 2011r.

1. Waldemar Markiewicz - Przewodniczacy Rady
2. Maciej Trybuchowski - Z-ca Przewodniczacego
3. Mariusz Sadtocha - Z-ca Przewodniczacego
4. Mariusz Bienkowski - Cztonek Rady

5. Mariusz Dabkowski - Cztonek Rady

6. Konrad Makowiecki - Cztonek Rady

7. Radostaw Olszewski - Cztonek Rady

8. Krzysztof Polak - Czlonek Rady

9. Piotr Prazmo - Cztonek Rady

10. Wojciech Rutkowski - Cztonek Rady

11. Wojciech Sadowski - Czlonek Rady

12. Witold Stegpien - Cztonek Rady
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3.2. SAD I1ZBY

Przy Izbie dziata Sad Izby, ktéry jest samodzielng, wyodrgbniong jednostka. W
ramach Sadu Izby dziata Komisja Etyki. Sad Izby rozpatruje spory o prawa majatkowe (z
wyjatkiem sporow o alimenty i ze stosunku pracy). Sprawy niemajatkowe, o naruszenie przez
Cztonka Izby postanowien Statutu, Kodeksu Dobrej Praktyki Domoéw Maklerskich,
standardow dziatalnosci domow maklerskich, przyjetych praktyk rynkowych lub zasad
rzetelnego wykonywania dziatalno$ci gospodarczej, a takze sprawy o naruszenie
regulaminow i1 uchwat wladz Izby lub dotyczace dziatan godzacych w dobre imi¢ i autorytet
Izby, w pierwszej instancji rozpatruje Komisja Etyki. Sad Izby rozpatruje te sprawy w drugiej
instancji. Komisja Etyki dokonuje rowniez wyktadni postanowien Kodeksu Dobrej Praktyki
Domoéw Maklerskich oraz standardéw dziatalno$ci domoéw maklerskich i przyjetych praktyk

rynkowych.

Sktad Sadu Izby Domoéw Maklerskich w 2011 roku:

Prezes Sadu - Prof. Marek Wierzbowski
Wiceprezes Sadu - Prof. Andrzej Szumanski
Wiceprezes Sadu - dr. Rafat Stroinski

Rzecznik Sadu - Katarzyna Czarnota-Furcinska
Z-ca Rzecznika - Pawet Kokie¢

Czlonkowie Komisji Etyki:
- Mariusz Bienkowski
- Piotr Borowski
- Sebastian Bukowski
- Jarostaw Cisto
- Pawet Gladysz
- Pawet Kowalski
- Andrzej Otto
- Marek Pokrywka
- Agnieszka Rostkowska
- Ludwik Skonecki
- Karol Stoma

- Barbara Tomczuk
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- Jacek Trzaska
- Jolanta Ziajka
Sktad Arbitrow Sadu Izby Doméw 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.
Izbe reprezentuje Prezes Zarzadu lub wskazany przez niego Cztonek Zarzadu.

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku w Izbie pracowaty 4 osoby, w tym 3
pracujace na petnym etacie, jedna na 4/5 etatu na nastepujacych stanowiskach: prezes
zarzadu, doradca zarzadu, asystent prezesa, ksiegowa.

Biezace zadania 1 kierunki pracy Biura okreslane s3 w oparciu o uwagi i wnioski
Zarzadu i Cztonkow Izby. Szczegblng role odgrywaja spotkania 0sob reprezentujagcych domy
maklerskie na konferencjach programowych organizowanych przez Izbe, gdzie spotykaja si¢
przedstawiciele wszystkich najwazniejszych instytucji rynku kapitalowego. Wazng role
odgrywaja rowniez tematyczne spotkania robocze wylacznie we wlasnym gronie, a takze
organizowane przez Izbe spotkania z przedstawicielami Ministerstwa Finansow, Ministerstwa
Skarbu Panstwa, Komisji Nadzoru Finansowego, Gieldy Papieréw Wartosciowych,
Krajowego Depozytu oraz Rady Bankow Depozytariuszy poswiecone rozwigzaniu biezacych

problemow rynku.
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4. SYTUACJA FINANSOWA 1ZBY
Rok 2011 Izba Doméw Maklerskich zamkneta zyskiem w wysokosci 31 379,69 zt.

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

od 1998 roku do 2011 roku przedstawione sg na wykresie ponizej.
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Przychody Izby Domoéw Maklerskich w 2011 roku wyniosty 1 539 908,60 zt i byly o 29 % wyzsze
od przychodéw w 2010 roku. Koszty wyniosty 1 508 528,91 i byty o 13 % wyzsze niz w 2010 roku.
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5. DZIALANIA STATUTOWE IZBY DOMOW MAKLERSKICH W 2011 ROKU

5.1 Przechowywanie srodkow klientow

W 2011 r. Izba kontynuowata prace nad rozwigzaniem kwestii o podstawowym
znaczeniu dla funkcjonowania domoé6w maklerskich tj. zasad przechowywania $§rodkow
pieni¢znych klientow. Fundamentalna r6znica migdzy stanowiskiem UKNF a opinig Izby, co
do sposobu implementacji zapisow Dyrektywy MiFID, powstata w zwigzku ze zgltoszeniem w
grudniu 2010r projektu UKNF zgodnie z ktoérym $rodki pienigzne klientow powinny by¢
przechowywane na rachunkach powierniczych.

W efekcie zgloszonych przez Izbe uwag i przedstawionych opinii prawnych nie
wprowadzono do przepiséw 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 bezposrednio odwolujacego si¢ do
przepisow prawa bankowego (art.59 rachunki powiernicze) jednak wprowadzono rozwigzanie
nakladajagce na firmy inwestycyjne obowigzek o treSci niemozliwej do ustalenia.
Przygotowane na zlecenie Izby opinie oraz ,,Raport z analizy wymogoéw MiFID w obszarze
zasad postgpowania firmy inwestycyjnej ze $Srodkami klientdéw deponowanymi w banku
krajowym”, ktory oprécz analizy prawnej przedstawial rozwigzania stosowane w praktyce
kilku krajow UE spowodowaly, iz zostala podjeta decyzja o koniecznosci dokonania
nowelizacji art. 73 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Prace nad uzgodnieniem
ostatecznej treSci proponowanej nowelizacji trwaty kilka miesigcy. W toku prac powstaty
watpliwosci czy zaproponowana tre$¢ ust. 5a- 5C art.73 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi zapewni takg samg ochrone srodkéw klientow wszystkich firm inwestycyjnych
bez wzgledu na ich form¢ organizacyjng. W zwiazku z powyzszym Kancelaria Dewey &
LeBoeuf przygotowata memorandum wyjasniajace t¢ kwesti¢. Ostateczny projekt zapisow
zostal uzgodniony z UKNF 1 Ministerstwem Finans6w w marcu 1 skierowany na $ciezke
legislacyjna.

Zmiana przepisow ustawowych okreslajacych zasady przechowywania i ochrony
srodkow klientow zdeponowanych na rachunkach w firmach inwestycyjnych zostala

uchwalona przez Sejm we wrzesniu 2011 r. z mocg obowigzujaca od 1 stycznia 2012 r.
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5.2 Stanowisko Izby w kwestii zalecen UKNF w zakresie przechowywania srodkow
pienieinych.

Pomimo ustalenia, iz obowigzujace przepisy dotyczace ochrony $rodkéw klientow
naktadajg na firmy inwestycyjne niemozliwe do okreslenia obowiazki oraz uzgodnienia tresci
koniecznych zmian na poziomie ustawowym, UKNF w toku wykonywania czynnosci
kontrolnych w firmach inwestycyjnych prezentowat wobec kontrolowanych podmiotow
stanowisko zalecajace stosowanie konstrukcji rachunkow powierniczych. W zwigzku ze
zglaszanymi przez Cztonkow Izby problemami w zakresie wykonania zalecen pokontrolnych
UKNF, 1 lipca odbyto si¢ spotkanie, na ktorym ustalono, iz Izba wystosuje pisSmo
prezentujace wspolne stanowisko doméw maklerskich w tej kwestii. W stanowisku
przestanym zaré6wno do Departamentu Inspekcji Norm i Procedur jak i Departamentu Ustug
Finansowych, Licencjonowania i Nadzoru Funkcjonalnego UKNF, Izba wykazywata, iz
prezentowana przez Urzad interpretacja § 32 ust. 3 pkt 1 zgodnie, z ktora przepis ten naktada
na firm¢ inwestycyjng obowigzek deponowania przez firm¢ inwestycyjng Srodkow
pienieznych klientow w taki sposob, aby w przypadku ogloszenia upadtosci takiego podmiotu
srodki pieni¢zne klientow nie bgda mogly zostaé wykorzystane w celu zaspokojenia jego
wierzycieli nie jest mozliwa do zastosowania w obowigzujacym stanie prawnym. Jedyng
konstrukcja prawnag zapewniajacg wylaczenie srodkow klienta z masy upadtosci podmiotu,
w ktorym zostalyby one zdeponowane jest konstrukcja rachunku powierniczego. Jednak nie
moze by¢ ona stosowana przy przechowywaniu $rodkéw pienigznych klientow firmy
inwestycyjnej ze wzgledu na fakt, iz nie zapewnia wymaganej w tym zakresie szybkoS$ci
I sprawnosci obshugi transakcji. Rachunek powierniczy wiaze si¢, bowiem z koniecznoscia
weryfikowania przez bank kazdej operacji na tym rachunku pod katem jej zgodnosci z
umowa rachunku oraz konieczno$ciag akceptacji kazdej operacji zgodnie z zasada
bezpieczenstwa srodkdw na tym rachunku.

Ponadto Izba wskazywata, ze zaden z bankdéw nie jest obecnie przygotowany od
strony informatyczno-operacyjnej do tego typu obstugi firm inwestycyjnych w sposob
masowy oraz na konsekwencj¢ ewentualnego stosowania przez firmy inwestycyjne instytucji
rachunku powierniczego w postaci zwigkszenia kosztoéw ustug maklerskich ze wzgledu na:

e konieczno$¢ przeprowadzenia zaré6wno przez firmy inwestycyjne jak i banki
bardzo kosztownego procesu zmian operacyjnych w tym zmian systemow IT;

e pobieranie przez bank prowizji z tytulu kazdej operacji dokonywanej na
rachunku powierniczym uwzgledniajacej wigkszy zakres odpowiedzialno$ci

banku;
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e pojawieniem si¢ dodatkowego kosztu zwigzanego z zawieraniem umow
rachunku powierniczego, ktore beda musiaty by¢ zawierane z datag pewna, co w
praktyce oznacza konieczno$¢ sporzadzania takich uméw z datg potwierdzong
notarialnie.

Dodatkowo, Izba przekazata analize przepisow wybranych krajow Unii Europejskiej
w zakresie przechowywania $rodkow pienigznych.

Fakt, iz zgodnie z obowigzujacym stanem prawnym nie jest mozliwe wykonanie
obowigzku zapisanego w § 32 ust. 3 pkt 1 rozporzadzenia zostat, zdaniem Izby posrednio
potwierdzony réwniez przez UKNF poprzez podjgcie prac i uzgodnienie ostatecznej wersji
niezb¢dnych zmian ustawowych. Izba wskazywala réwniez, iz do czasu wejscia w zycie
znowelizowanych przepisow, firmy inwestycyjne obowigzane sg, przy deponowaniu §rodkow
pienieznych klientéw, dziata¢ z dotozeniem nalezytej starannos$ci, tak, aby ryzyko utraty
przez Kklienta praw do tych $rodkéw bylo sprowadzone wylgcznie do ryzyka czysto
teoretycznego. Stosowane zasady postgpowania firm inwestycyjnych, w opinii Izby Doméw
Maklerskich, zapewniaja zgodno$¢ dzialania z nalozonymi na nie w rozporzadzeniu
obowiazkami. Dostrzegajac problem zgloszony przez Izbg, UKNF wuznal jednak za
niedopuszczalne nie wykonywanie obowiazkéw natozonych rozporzadzeniem ,,niezaleznie od
tego, w jakim stopniu system przepisow prawa polskiego (prawo bankowe i upadlosciowe)

odpowiada zasadom prawa rynku kapitatowego”.

5.3 Wystgpienie Izby do Prezydenta RP w sprawie zbadania zgodnosci z Konstytucjg
przepisow znowelizowanej ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

W trakcie prac sejmowych nad projektem nowelizacji ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi zostata wprowadzona niekorzystna dla doméw maklerskich zmiana w brzmieniu
art. 98a oraz art. 98f.

Nowelizacja ustawy wprowadzita uprawnienie dla Ministra Finansoéw do okre$lenia, w
drodze rozporzadzenia zasad ustalania przez dom maklerski polityki zmiennych sktadnikow
wynagrodzen osob zajmujacych stanowiska kierownicze. Jednocze$nie zasady te zostaly
objete wymogami spetnienia przez domy maklerskie adekwatnosci kapitatowe;.

Zgodnie z nowelizacja, jezeli dom maklerski nie bedzie spelnia¢ wymogow
dotyczacych adekwatnos$ci kapitatowej KNF ma prawo zastosowac sankcje, o ktérych mowa
w art. 98f ust.1 ustawy w tym w przypadku, gdy dom maklerski nie dopetnia obowigzku, o
ktérym mowa w art. 98a ust. 1 pkt 1 Komisja moze, w drodze decyzji nakaza¢ obnizenie lub
wstrzymanie wyptaty niektérych zmiennych sktadnikow wynagrodzen osob zajmujacych

stanowiska kierownicze w domu maklerskim
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Ustawa wprowadzita podobne rozwigzania w przypadku bankéow z tym, Ze nie
wilgczala zasad ustalania zmiennych sktadnikow wynagrodzenia 0os6b zajmujgcych stanowiska
kierownicze w banku w wymogi adekwatnosci kapitalowej a sankcje w postaci obnizenia lub
wstrzymania wyplaty zmiennych skladnikéw wynagrodzen dla tych oséb wprowadzata
dopiero w przypadku braku opracowania przez bank lub niewystarczajagcego wykonania
programu naprawczego. Tak, wigc nowelizacja w zdecydowanie lepszej sytuacji stawiata
banki, wobec ktorych KNF moze zastosowa¢ sankcje jedynie w przypadku ustawowo,
enumeratywnie wymienionych okoliczno$ci a nadto daje mozliwo$¢ wprowadzenia i
realizacji programu naprawczego, ktorego termin nie jest ustawowo ograniczony. W
odniesieniu natomiast do domow maklerskich, sankcja bedzie mogla zosta¢ natozona w
kazdym przypadku stwierdzenia przez KNF, iz doszto do naruszenia jakichkolwiek
wymogoéw z zakresu adekwatno$ci kapitatowej. Po skierowaniu ustawy do Senatu, lzba 16
maja przekazala do Komisji Senackiej, KNF i Ministerstwa Finanséw pismo, w ktorym
wyrazila sprzeciw wobec przyjetych rozwigzan.

Argumenty Izby nie zostaly uwzglednione 1 Senat przyjat ustawe bez zglaszania
poprawek w zwigzku z tym zakonczyt si¢ proces legislacyjny w parlamencie i ustawa zostata
skierowana do podpisu Prezydenta RP.

W zwiazku z powyzszym Izba wystosowala pismo do Prezydenta RP z wnioskiem o
zbadanie zgodnoS$ci przyjetych przepiséw z konstytucja wskazujac na wprowadzone ustawag
nowelizacyjng nie rowne traktowanie podmiotow.

W opinii Izby biorgc pod uwage fakt, iz co do zasady wymogi z zakresu adekwatnosci
kapitalowej maja, zarbwno na poziomie prawa wspolnotowego, jak i krajowego, analogiczny
zakres 1 tre$¢ w odniesieniu do bankéw idoméw maklerskich, to charakter 1 zakres
stosowanych sankcji powinien by¢ réwniez analogiczny.

Osobista odpowiedzialnos¢ majatkowa osob pelnigcych funkcje kierownicze ma
charakter $rodka nadzwyczajnego a wigc mozliwo$¢ jego zastosowania powinna byc
ograniczona do sytuacji nadzwyczajnych, w ktorych istnieje ryzyko dalszego istnienia
podmiotu lub mozliwosci dalszego prowadzenia przez niego dziatalnosci bez jednoczesnego
zagrozenia interesow jego klientow oraz kontrpartneréw. Zasada ta znalazta zastosowanie w
odniesieniu do bankdéw natomiast zostala pominieta w odniesieniu do tych przepisow, ktore
reguluja nadzor nad domami maklerskimi. Zgodnie z tymi przepisami, kazde niedopelnienie
przez dom maklerski obowiazkow z zakresu adekwatno$ci kapitalowej powodowaé bedzie
powstanie po stronie KNF mozliwosci natozenia sankcji na osoby pehigce funkcje
kierownicze, bez wzgledu na fakt, czy wymog miat charakter czysto techniczny, czy tez

dotyczyl kwestii o0 znaczeniu najistotniejszym z punktu widzenia nadzoru ostrozno$ciowego.
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Omawiane przepisy w ocenie Izby Domow Maklerskich, bioragc pod uwage
wystepujacag w nich rozbieznos¢, co do zasad nadzoru nad bankami i domami maklerskimi,
moga zosta¢ uznane za sprzeczne z konstytucyjng zasadg réwnosci, ktora obejmuje swoim
zakresem nie tylko nakaz "rownos$ci wobec prawa”, czyli rownego traktowania podmiotow w
procesie stosowania prawa, ale rowniez nakaz "réwnosci w prawie”, czyli réwnego
traktowania podmiotow w procesie stanowienia prawa. W opinii lzby, brak jest
jakiegokolwiek uzasadnienia dla rdéznicowania zasad nadzoru nad bankami i1 domami
maklerskimi w sposéb powodujacy, iz nadzor jest bardziej rygorystyczny w odniesieniu do
domoéw maklerskich niz do bankow.

Izba wskazywata réwniez, iz instytucja osobistej odpowiedzialno$ci majatkowej osob
sprawujacych funkcje kierownicze w bankach lub domach maklerskich nie jest narzedziem
przewidzianym wprost w jakimkolwiek akcie prawa wspolnotowego, w tym przede
wszystkim w Dyrektywie, ktorej przepisy implementowane zostaly ustawa nowelizacyjna.

Dodatkowo, Izba zwracala uwagg, iz omawiane przepisy nie byty przedstawione w
toku prac legislacyjnych gdyz pierwotny projekt rzadowy, ktéry byt konsultowany z
przedstawicielami organizacji reprezentujgcych podmioty polskiego rynku finansowego, nie
zawierat jakichkolwiek propozycji w omawianym zakresie.

W lipcu Izba otrzymata pismo z Kancelarii Prezydenta RP informujace, ze Kancelaria
nie podziela naszego stanowiska w kwestii nierownego traktowania podmiotéw 1 w zwigzku z
tym ustawa o0 zmianie ustawy — Prawo bankowe, ustawy o0 obrocie instrumentami
finansowymi oraz ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym zostala podpisana przez

Prezydenta.

5.4 Konta Omnibus

W 2011 r. kontynuowane byly prace legislacyjne nad projektem nowelizacji ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi umozliwiajagcym funkcjonowanie na naszym rynku kont
typu omnibus. Projekt ten powstal jako efekt wielomiesigcznych prac grupy powotane; w
ramach Rady Rozwoju Rynku Kapitalowego 2z inicjatywy Izby 1 Rady Bankow
Depozytariuszy. Przygotowany przez t¢ grupe i uzgodniony m.in. z GIIF projekt, zostat
przyjety przez MF 1 skierowany na Sciezke legislacyjng. Ustawa zostala uchwalona przez

Sejm we wrze$niu 1 weszta w Zycie 1 stycznia br.
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5.5 Agent firmy inwestycyjnej

W zwigzku z otrzymywanymi przez Izbg¢ informacjami, ze UKNF prezentuje
stanowisko, kwestionujgce mozliwos¢ wprowadzania przez agenta firmy inwestycyjnej zlecen
do systemu informatycznego domu maklerskiego oraz mozliwosci dostgpu agenta firmy
inwestycyjnej do danych klienta zapisanych w systemie firmy inwestycyjnej, Izba w lutym
przestala do KNF pismo prezentujgce stanowisko Srodowiska w tej kwestii, ktore byto
podstawg stosowanej przez firmy inwestycyjne praktyki dotad nie kwestionowanej przez
UKNF. W swoim stanowisku Izba wykazata, ze powierzenie przez firm¢ inwestycyjna
zgodnie z art. 79 ust. 1 1 2 w drodze umowy agentowi firmy inwestycyjnej wykonywania w
imieniu i na rachunek firmy inwestycyjnej czynnosci posrednictwa w zakresie dzialalnosci
prowadzonej przez firme¢ inwestycyjna, tj. czynnosci zwigzanych z zawieraniem umow o
swiadczenie ustug lub umozliwiajacych realizacje tych umoéw, co do zasady nie ogranicza si¢
jedynie do przekazywania dokumentéw w formie pisemnej. Wymienione w ustawie
czynnos$ci, ktérych wykonanie moze zosta¢é powierzone agentowi ograniczajg si¢ do
przekazywania o$wiadczen woli lub wiedzy pomigdzy firma inwestycyjna i jej klientami lub
potencjalnymi klientami. Jezeli dla danego o$wiadczenia nie jest przewidziana forma
szczegolna, zadanie agenta polega na podejmowaniu innych czynnos$ci majacych na celu
przekazanie stosownego oswiadczenia (w szczegdlnosci na wprowadzeniu do systemu
informatycznego firmy inwestycyjnej tresci zlecenia lub innej dyspozycji klienta ztozonej
przez tego klienta agentowi firmy inwestycyjnej np. za posrednictwem telefonu). Powierzenie
agentowi firmy inwestycyjnej wykonywania opisanych powyzej czynno$ci nie pozostaje w
sprzeczno$ci z jakimkolwiek przepisem prawa i dotychczas bylo akceptowane przez Urzad.
Wprowadzenie danych do systemu informatycznego firmy inwestycyjnej w opinii Izby nie
jest rdbwnoznaczne z wykonaniem stosowne] dyspozycji czy zlecenia. Wprowadzenie do
systemu informatycznego firmy inwestycyjnej przez agenta zlecenia klienta jest przyjeciem i
przestaniem zlecenia do tej firmy inwestycyjnej, nie za$ czynnoscig maklerskg przyjmowania
1 przekazywania zlecen. To firma inwestycyjna, weryfikuje zlecenie (sprawdza pokrycie,
dokonuje koniecznych blokad itp.), i na jego podstawie wystawia zlecenie brokerskie
przekazywane do wykonania na rynku lub zawiera transakcje na zasadzie kojarzenia zlecen.

Ponadto w opinii Izby wytacznie od decyzji firmy inwestycyjnej powinno byc¢
uzaleznione ewentualne wykorzystywanie agenta firmy inwestycyjnej do wykonywania
czynnosci zwigzanych z biezaca obstugg klientow tej firmy, ktéra jest zwigzana z
koniecznos$cia zapewnienia agentowi firmy inwestycyjnej dostgpu do szczegdtowych danych
dotyczacych klientow oraz ich aktywow, czyli do informacji stanowigcych tajemnice

zawodowa. W praktyce usluga, ktora polegataby jedynie na umozliwieniu klientowi sktadania
21
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zlecen z wykorzystaniem wspolpracujacego z dang firmg inwestycyjna agenta, bez
mozliwosci jednak ustalenia bezposrednio przed zlozeniem zlecenia, czy klient dysponuje
wystarczajacg wartoscig aktywoéw na rachunkach prowadzonych na jego rzecz przez te firm
inwestycyjng bytaby ustugg nieefektywna i niepeing.

W odpowiedzi przestanej do Izby w maju UKNF podzielit stanowisko Izby w sprawie
mozliwo$ci wprowadzania przez agenta firmy inwestycyjnej zlecen klientow do systemu
informatycznego domu maklerskiego. Natomiast dostgp agenta do danych klienta zgodnie ze
stanowiskiem UKNF mozliwy jest jedynie na podstawie pisemnego upowaznienia

udzielonego zgodnie z art.150 ust.1 pkt 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

5.6 Testy warunkow skrajnych

W zwigzku z przestaniem przez UKNF do doméw maklerskich pism dotyczacych
przestania przez nie bazy zdarzen operacyjnych, pozycji z dziennika zdarzen gospodarczych
oraz wynikow przeprowadzonych na 31.12.2010 r. testéw warunkow skrajnych wykonanych
zgodnie ze scenariuszami i parametrami ryzyka okreslonymi przez urzad Izba skierowata
pismo do UKNF w tej sprawie. W opinii Izby zgodnie z § 29 rozporzadzenia Ministra
Finanséw w sprawie okreslenia szczegdétowych warunkéw technicznych i organizacyjnych
dla firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, i bankéw powierniczych oraz warunkow szacowania przez dom
maklerski kapitalu wewngtrznego domy maklerskie sa zobowigzane do przeprowadzania
testow warunkéw skrajnych na podstawie przyjetych przez siebie zalozen nie za$
skonstruowanych przez urzad. Zgodnie z w.w rozporzadzeniem dom maklerski w
przeprowadzanych testach warunkow skrajnych przyjmuje zatozenia odpowiadajace
profilowi, skali 1 poziomowi zlozonos$ci ryzyka, dajace podstawy rzetelnej oceny ryzyka.
Pomijajac szczegdlne wskazowki dotyczace zatozen do przeprowadzania testow warunkow
skrajnych w zakresie ryzyka stopy procentowej w portfelu niehandlowym, nie wyposazono
podmiotéw nadzorowanych w zadne wskazowki w zakresie zatozen do ich przeprowadzania,
czyli a contrario dom maklerski ma swoista dowolno$s¢ w odpowiednim doborze zatozen do
przeprowadzania testow warunkow skrajnych, o ile zatozenia te odpowiadaja profilowi, skali
1 poziomowi zlozono$ci ryzyka oraz daja podstawy rzetelnej oceny ryzyka w domu
maklerskim.

UKNF nie zgodzit si¢ ze stanowiskiem przedstawionym przez Izb¢ i powotujac si¢ na
przepisy rozporzadzenia w sprawie przeprowadzania badania i oceny nadzorczej domow
maklerskich podtrzymat swoje stanowisko o koniecznosci przeprowadzenia testow warunkow

skrajnych zgodnie z warunkami skonstruowanymi przez nadzor.
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5.7 Przedstawiciel Czlonkow Gieldy w Radzie Gieldy

Zgodnie z nowym statutem Gietdy, Czlonkowie Gietdy uzyskali prawo do posiadania
swojego przedstawiciela w Radzie Gietdy. W zwigzku z tym, po prywatyzacji GPW, Minister
Skarbu Panstwa zwrdcit si¢ do Izby z propozycja wskazania kandydata na przedstawiciela
reprezentujacego domy maklerskie. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Cztonkow Izby w
dniu 8 grudnia 2010 roku wybrato p. Waldemara Markiewicza — Prezesa DB Securities jako
kandydata Izby na reprezentanta Czlonkéw Gietdy w Radzie Gieldy. Izba dokonata, zgodnie z
obowigzujacymi zasadami zgloszenia kandydata przed NWZA Gietdy zwotanym na dzien 28
lutego. Jednak z inicjatywy Ministra Skarbu Panstwa punkt dotyczacy wyboru Rady Gietdy
zostal wycofany z porzadku obrad NWZA Gieldy. Zarzad Izby wydal komunikat prasowy w
tej sprawie wyrazajac zaskoczenie odwotaniem z Rady Gieldy przedstawiciela samorzadu
gospodarczego i nie powolaniem zgloszonego przez domy zrzeszone w Izbie kandydata.
Przed czerwcowym Walnym Zgromadzeniem GPW odbylo si¢ spotkanie przedstawicieli
Cztonkow Izby 1 zostata podjeta decyzja o zgloszeniu kandydatury p. Jacka Jaszczotta —
Prezesa Izby Domow Maklerskich jako kandydata cztonkow Gietdy do Rady Gieldy. Walne
Zgromadzenie Gieldy w dniu 31 maja 2011r dokonalo wyboru p. Jacka Jaszczotta do Rady
Gieldy.

5.8 Wystgpienie w sprawie interpretacji przepisow ustawy w zakresie korzystania 7 ustug
kuriera

W zwiazku ze zgloszonymi przez cztonkoéw Izby watpliwosciami interpretacyjnymi
ustawy o obrocie dotyczacymi kwestii ewentualnego szczegdlnego rezimu prawnego w
przypadku podpisania przez dom maklerski umowy z firmg kurierska, ktorej obowigzkiem
bytaby min. identyfikacja klienta z dowodem tozsamosci i potwierdzanie wilasnorecznosci
podpisu zlozonego przez adresata przesytki w przypadku zawierania z klientem umowy o
swiadczenie ustug maklerskich korespondencyjnie, Izba zwrocita si¢ do UKNF o wyrazenie
stanowiska w tej sprawie. W opinii Izby umowa taka nie powinna podlega¢ ograniczeniom
wynikajacym z regulacji dotyczacych agenta firmy inwestycyjnej ani tez rezimowi umowy
outsourcingu, poniewaz rodzaj czynnosci wykonywanych przez kuriera nie ma zwigzku z
powstaniem konfliktu interesow ani nie stanowi wykonywania czynnosci istotnych
zwigzanych ze $wiadczeniem uslug maklerskich a ma jedynie charakter techniczny.
Stanowisko UKNF bylo odmienne. W opinii urzedu weryfikacja tozsamos$ci klienta przy
podpisaniu umowy jest czynnoscig zwigzang z zawarciem umowy o S$wiadczenie ustug
maklerskich 1 stanowi integralng cze$¢ tej ustugi. Poniewaz firma inwestycyjna w kontaktach

z klientem musi by¢ reprezentowana przez podmiot profesjonalny tj. agenta. Wyjatkiem od tej
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zasady moze by¢ outsourcing, ale z uwagi na fakt, ze agent jest podmiotem profesjonalnym,
czynnosci wchodzgce w zakres czynnos$ci agenta powinny by¢ outsourcowane przez firme

inwestycyjng do podmiotu profesjonalnego.

5.9 Notowanie w walutach obcych

W zwigzku ze skierowanym w sierpniu przez Gietde pismem w sprawie planowanego
wkrotce uruchomienia przez GPW notowan akcji oraz obligacji w innych walutach niz PLN,
Izba przedstawita swoje stanowisko w tej kwestii. W opinii Izby inicjatywa wprowadzenia na
naszym rynku notowan instrumentéw finansowych w walutach obcych powinna by¢
poprzedzona przygotowaniem zatozen okreslajacych zasady organizacji systemu notowan w
wielu walutach oraz zasad rozliczani transakcji przeprowadzonych w systemie
wielowalutowym. Po okresleniu zalozen organizacyjnych kolejnym krokiem powinno by¢
dokonanie przegladu obowigzujacych aktéw prawnych pod katem ustalenia zakresu
koniecznych zmian umozliwiajacych dokonywanie transakcji 1 rozliczeh w systemie
wielowalutowym. Z pobieznej analizy problemu wynika, iz wprowadzenie systemu
wielowalutowego na GPW musi by¢ poprzedzone nowelizacja ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi (np. kwestia systemu rekompensat), rozporzadzenia W sprawie
trybu 1 warunkow postepowania firm inwestycyjnych, bankow, o ktorych mowa w art. 70 ust.
2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankow powierniczych (np. badania
porycia zlecenia przed wystawieniem zlecenia brokerskiego czy tez zasad rozliczania
naleznosci 1 zobowigzan klienta w roéznych walutach). Konieczne beda rowniez zmiany
regulacji wydawanych przez instytucje infrastruktury rynku GPW — Regulamin Gieldy i
KDPW — Regulamin Funduszu Rozliczeniowego KDPW_CCP. Dopiero okreslenie
szczegbtowych zasad funkcjonowania systemu wielowalutowego moze by¢ podstawa do
dokonywania zmian w systemach informatycznych domoéw maklerskich. Natomiast
opracowanie nowelizacji aktow prawnych jest warunkiem przygotowania przez domy
maklerskie niezbednych zmian w umowach i regulaminach okreslajacych zasady §wiadczenia
ustug klientom. Przygotowanie w sposdb kompleksowy 1 bezpieczny dla uczestnikow rynku
wprowadzenia notowan wielowalutowych w sygnalizowanym przez GPW w piSmie, okresie
dwoch/trzech miesiecy jest praktycznie niewykonalne.

Ponadto lzba zwracata uwagg, iz natozenie na dostawcoOw oprogramowania
dodatkowych zadan zwigzanych ze zmiang systeméw informatycznych domow maklerskich
dostosowujacych do notowan wielowalutowych moze spowodowaé znaczace opoOznienia
w prawidlowym przeprowadzeniem projektu wdrozenia UTP. Gielda postanowila odtozy¢

wprowadzenie notowan wielowalutowych.
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5.10 Whniosek do Zarzqdu Gieldy w sprawie Regulaminu ASO

We wrzesniu Izba ztozyta do Zarzadu Gieldy wniosek o zmiang regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu w sposob zapewniajacy wytaczenie w stosunku do firm
inwestycyjnych wymogu zatrudniania, co najmniej dwdéch oso6b posiadajacych Certyfikat
Doradcy w Alternatywnym Systemie Obrotu.

We wniosku Izba wskazywata, iz zmiana zasad uzyskiwania wpisu na liste
Autoryzowanych Doradcow polegajaca na wprowadzeniu wymogu zatrudniania przez
podmiot ubiegajacy si¢ o taki wpis, co najmniej dwoch oséb posiadajacych Certyfikat nie
uwzglednia specyfiki firm inwestycyjnych. Firmy inwestycyjne sa podmiotami
regulowanymi, prowadzacymi dziatalno$¢ pod statym nadzorem Komisji Nadzoru
Finansowego. Wsrdd wymogéw zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci maklerskiej
znajduje si¢ m.in. wymog zatrudniania osdb posiadajagcych odpowiedni poziom wiedzy
I doswiadczenia z zakresu funkcjonowania rynku kapitalowego. Ponadto firmy inwestycyjne
spetniaja szereg wymogdéw zapewniajacych bezpieczenstwo i1 prawidlowos$¢ prowadzonej
przez nie dzialalnosci, w tym rowniez dziatalno$ci zwigzanej ze $wiadczeniem ustug na rzecz
emitentow ubiegajacych si¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie emitowanych przez nich
instrumentéw finansowych do obrotu zorganizowanego.

Izba wskazala jednoczes$nie, iz wprowadzanie dodatkowych ograniczen dla firm
inwestycyjnych w dostepie do proceséw zwigzanych z ubieganiem si¢ o wprowadzenie
instrumentdw finansowych do alternatywnego systemu obrotu wydaje si¢ réwniez
pozostawa¢ W sprzecznosci z przepisami prawa wspdOlnotowego. Zardwno przepisy
wspélnotowe jak i1 krajowe przyjmuja zalozenie, iz firmy inwestycyjne spetniaja wszelkie
przewidziane przepisami prawa wymogi niezbedne dla $wiadczenia ustug zwigzanych z
rynkiem kapitalowym, stad niedopuszczalne wydaje si¢ wprowadzanie w stosunku do nich
dodatkowych ograniczen jak np. wymog zatrudniania, co najmniej dwdch osob posiadajacych

Certyfikat. Wniosek Izby pozostat bez odpowiedzi.

5.11 Rozporzgdzenie W sprawie zasad ustalania przez dom maklerski polityki zmiennych

sktadnikow wynagrodzen osob zajmujqcych stanowiska kierownicze

We wrzeSniu zostal skierowany do uzgodnien migdzyresortowych projekt
rozporzadzenia w sprawie zasad ustalania przez dom maklerski polityki zmiennych
sktadnikéw wynagrodzen osob zajmujacych stanowiska kierownicze.

Izba oprocz przestania uwag do projektu opracowata wtasng koncepcje wdrozenia na
naszym rynku zasad wynikajacych z Dyrektywy 2010/76/UE, ktoérg w postaci propozycji

konkretnych zapisow przekazala do Ministerstwa Finanséw. W koncepcji Izby oprocz
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ograniczenia liczby pracownikow doméw maklerskich podlegajacych polityce zmiennych
sktadnikow wynagrodzen poprzez zmian¢ definicji stanowiska kierowniczego i
wprowadzenia warunku istotnego wplywu na profil ryzyka domu maklerskiego oraz limitu
kwotowego kluczowym elementem byto okres§lenie warunkow powodujacych uznanie domu
maklerskiego za znaczacy.

O ile w projekcie przedtozonym przez Ministerstwo Finansow uznanie domu
maklerskiego za znaczagcy powodowalo jedynie obowigzek powotania w ramach rady
nadzorczej komitetu wynagrodzen, o tyle w koncepcji Izby wptywalo zasadniczo na zakres
stosowania polityki zmiennych sktadnikow wynagrodzen.

»Nieznaczacy” dom maklerski stosuje polityke w ograniczonym zakresie tj. bez
obowigzkow wyplaty cze$ci zmiennego wynagrodzenia w instrumentach finansowych,
obowigzku odroczenia wyptaty oraz zasad indywidualnych §wiadczen emerytalnych.

Znaczacy dom maklerski stosuje polityke zasadniczo w petlnym zakresie jednakze w
pewnymi ograniczeniami tj.:

e osoby zatrudnione w znaczagcym domu maklerskim na stanowiskach
zwigzanych z kontrola wewngtrzng, badaniem zgodno$ci dzialania z prawem
itp.(§8 projektu) nie podlegajg ograniczeniom wynikajacym z §9 pkt 61 7,

e stosowanie obowigzku wyplaty czeSci wynagrodzenia zmiennego w
instrumentach dotyczy tych oséb, ktorych roczne zmienne wynagrodzenie
przekracza 200.000 Euro.

Izba zaproponowata roéwniez zasadnicza zmiang¢ warunkOw uznania domu
maklerskiego za znaczacy oraz wprowadzenie okresu dostosowawczego do 30 czerwca
2012r.

W trakcie konferencja uzgodnieniowej, ustalono szereg zapisOw uwzgledniajgcych
zgloszone przez Izbe uwagi. Miedzy innymi ustalono: zmiane¢ definicji polityki wynagrodzen,
zasadg, 1z zmniejszenie lub wstrzymanie wyptaty moze nastapi¢, gdy dom maklerski
wykazuje trwalg strate bilansowa, oraz ze dane przesytane do KNF beda mialy charakter
zagregowany.

W kwestiach zasadniczych tj. definicji stanowiska kierowniczego i definicji
znaczacego domu maklerskiego ustalono zmiany znaczaco ograniczajace zakres stosowania
projektu zgodnie z kierunkiem oczekiwanym przez Izbg. Uzgodnienie ostatecznych zapiséw
oraz kwestia ograniczenia zakresu stosowania polityki w ,nieznaczacych” domach
maklerskich i zaproponowanych przez Izbe¢ ograniczen kwotowych zostato skierowane do
dalszych prac. W ramach przygotowan do tych uzgodnien Izba przeprowadzita wsréd swoich

cztonkow ankiete dotyczaca preferowanych przez nich wariantéw rozwigzan oraz opracowata
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informacj¢ nt zasad stosowania rozwigzan dotyczacych polityki zmiennych skladnikow
wynagrodzen przyjetych w kilku krajach UE. Rozporzadzenie zostalo podpisane 2 grudnia a
domy maklerskie zostaty zobligowane do dostosowania dziatalnosci do nowych przepiséw do

dnia 31 marca 2012 r.

5.12 Spotkanie z kierownictwem KNF

W dniu 4 listopada odbyto si¢ spotkanie z Przewodniczacym KNF Panem Andrzejem
Jakubiakiem oraz kierownictwem Pionu Nadzoru Rynku Kapitalowego. Izbg¢ na spotkaniu
reprezentowali Pan Prezes Janusz Czarzasty oraz Pan Waldemar Markiewicz -
Przewodniczacy Rady Doméw  Maklerskich.  Przedstawiciele Izby  przedstawili
Przewodniczacemu zalozenia programowe dziatan Izby, bedace wskazaniem dla Rady i
Zarzadu IDM na obecng kadencj¢ i zakreslili cztery obszary dziatania Izby tj,:

e wystepowanie w roli rzecznika praw 1 interesow uczestnikoéw rynku
kapitatowego, ktory reprezentuje kluczowa grupe uczestnikdw rynku
kapitalowego: domy maklerskie, dziatajace na rzecz swoich klientow,
inwestoroOw indywidualnych 1 instytucjonalnych, ktorzy realizuja wigkszos¢
obrotow na polskim rynku kapitatowym,

e wspolpraca z rzadem 1 instytucjami rynku kapitatowego w obszarze regulacji
prawnych i standardow wspierajacych rozwdj rynku kapitatowego gdyz Izba
posiada umocowanie do reprezentowania srodowiska maklerskiego w debacie
z przedstawicielami najwyzszych organow panstwowych 1 regulatoréw rynku
przy tworzeniu regulacji prawnych oraz wyznaczaniu standardow dla
uczestnikow rodzimego rynku kapitalowego ktore powinny uwzgledniaé
rozmiar oraz parametry tak jego jak i jego uczestnikow,

e rozwd] samoregulacyjnej funkcji izby obejmujacy stopniowe przejmowanie
uprawnien o charakterze regulacyjnym od organdw administracji rzagdowej jesli
taka bedzie wola tych ostatnich badz $cislejsza wspolpraca z nimi o stalym
charakterze,

e prowadzenie dziatalnosci edukacyjnej w celu zwigkszenia poziomu
profesjonalnego pracownikdéw zatrudnionych przez cztonkéw izby oraz
upowszechniania wiedzy na temat rynku kapitatowego.

Przedstawiciele Izby przedstawili rowniez szereg zagadnien istotnych dla srodowiska

domow maklerskich. Ustalono, ze spotkania o podobnym charakterze z kierownictwem KNF
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beda odbywaty si¢ cyklicznie w okresach kwartalnych i beda poswigcone najwazniejszym

kwestiom zgtoszonym uprzednio Urzedowi.

5.13  Faktury korygujgce

W sierpniu domy maklerskie otrzymaty z GPW faktury korygujace za okres styczen-
lipiec 2011 r. wzywajace je do doptaty z tytutu optat transakcyjnych, gdyz wystawione
poprzednio faktury z powodu wprowadzenia do systemu naliczajgcego btednych parametrow
byly zanizone. Ze wzgledu na rozbieznos$ci, co do oceny zaistniatego stanu rzeczy pomig¢dzy
domami maklerskimi i Gietda, Izba zorganizowata szereg spotkan i telekonferencji w gronie
cztonkow Gietdy w celu konstruktywnego rozwigzania problemu. Do uczestnictwa w
spotkaniach i telekonferencjach zaproszeni zostali przedstawiciele domoéw maklerskich nie
nalezacych do IDM w celu wypracowania jednolitego, mocnego stanowiska Cztonkéw GPW.
Wiekszo$¢ domoéw maklerskich stata na stanowisku, iz wystawione przez Gield¢ w okresie
styczen-lipiec 2011 faktury byly prawidlowe i zawieraly kwoty naliczone zgodnie z
brzmieniem Tabeli Optat GPW. W toku prowadzonej dyskusji nt faktur Rada Gieldy wydata
uchwate w sprawie wyktadni Regulaminu GPW, w ktorej potwierdzita pierwotne stanowisko
Zarzadu Gieldy w sprawie sposobu naliczania oplat transakcyjnych. Pomimo poczatkowych
rozbieznoS$ci stanowisk stron osiggnieto kompromisowe rozwigzanie wypracowane w wyniku
wielu spotkan 1 rozméw Przedstawicieli Izby z Zarzadem Gieldy. Warunki kompromisowej
»~Promocji Antykryzysowej” zostala zawarte w Uchwale Nr 1337 Zarzadu GPW z dnia
26.10.2011 zastosowanie ktorej w catoSci poprzez roztozenie w czasie rekompensuje
Cztonkom GPW sporne kwoty faktur. Rownolegle do dyskusji rozwigzania problemu faktur

korygujacych rozpoczeto dyskusj¢ w zakresie obnizenia optat transakcyjnych w roku 2012.

5.14  Dostosowanie dziatalnosci domow maklerskich do zasad dziatania KDPW_CCP

W zwigzku z rozpoczgciem dziatalnosci operacyjnej przez Izbe Rozliczeniowsg
KDPW_CCP biura i domy maklerskie bedace uczestnikami Izby musiaty dostosowac si¢ do
nowych zasad dzialania Izby Rozliczeniowej, w tym do nowego systemu zarzadzania
ryzykiem rozliczeniowym opartym na metodologii SPAN®. Proces ten trwal wiele miesigcy i
byl prowadzony w pelnej wspotpracy z KDPW_CCP.

Wprowadzeniu przez KDPW_CCP nowego systemu zarzadzania ryzykiem
towarzyszylo wiele zmian dotyczacych roznych aspektéw procesOw rozliczeniowo-
rozrachunkowych. Jedng z nich bylo odejscie od dotychczasowego sposobu realizacji
platnosci zwigzanych z rozrachunkiem rynku instrumentéw pochodnych (depozyty

zabezpieczajace, biezace rozrachunki rynkowe, premie) oraz platnosci dotyczacych
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depozytow zabezpieczajacych rynku kasowego, funduszy rozliczeniowych i ASO oraz
depozytu dodatkowego. Zmiana ta byla postrzegana przez $rodowisko jako utrudnienie
procesu rozrachunku prowadzonego na poziomie doméw maklerskich, oraz jako rozwigzanie
niekorzystne z punktu widzenia cigzacego na domach maklerskich obowiazku odrgbnego
przechowywania $rodkoéw pienigznych klientow i srodkéw wiasnych biura oraz wymogu nie
wykorzystywania przez firm¢ inwestycyjng na wilasny rachunek $rodkéw pieni¢znych
klientow. Izba wystapita do KDPW w tej sprawie z propozycjami rozwigzania problemu. W
efekcie wypracowano model rozliczen mozliwy do zastosowania w systemie KDPW_CCP i

akceptowalny przez domy maklerskie.

5.15 Akcjonariat Obywatelski

Ministerstwo Skarby Panstwa zaproponowato Izbie wspotprace w realizacji kampanii
edukacyjno-informacyjnej poswigconej rozwojowi Akcjonariatu Obywatelskiego, ktorej
celem jest zachecenie do aktywnego zarzadzania oszczedno$ciami oraz edukacja na temat
zasad inwestowania i funkcjonowania rynku kapitalowego. Projekt, ktory polegat miedzy
innymi na zorganizowaniu szeregu dziatan edukacyjnych w tym spotkan z inwestorami w 49
miastach oraz przeprowadzeniu kampanii informacyjnej w najwickszych ogolnopolskich
dziennikach i tygodnikach oraz wybranych programach radiowych i telewizyjnych byt
prowadzony we wspotpracy z kluczowymi dla rynku kapitalowego instytucjami w tym z
Gietda KDPW oraz Stowarzyszeniem Inwestoréw Indywidualnych. W realizacj¢ projektu
zaangazowalo si¢ 9 domoéw maklerskich-cztonkoéw Izby: Biuro Maklerskie Aliror Bank S.A.,

Centralny Dom Maklerski Pekao S.A., Dom Inwencyjny BRE Banku S.A., Dom
Maklerski Banku Handlowego S.A., Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska S.A., Dom
Maklerski BDM S.A., Dom Maklerski BZ WBK S.A., Dom Maklerski PKO BP S.A.,

Dom Maklerski Raiffeisen Bank Polska S.A.

5.16  Licencjonowanie maklerow i doradcow

W maju z inicjatywy Pelnomocnika Prezesa Rady Ministrow do spraw Ograniczenia
Biurokracji odbylo si¢ spotkanie poswigcone dyskusji nad zasadami licencjonowania
zawodow zwigzanych z rynkiem kapitatlowym. W trakcie spotkania UKNF przedstawit nowa
koncepcje odejscia od licencjonowania zawodow maklera i doradcy na poziomie organu
administracji 1 przeniesienie ci¢zaru ustanawiania standardow licencjonowania i weryfikacji
przydatnosci do zawodu na poziom uczestnikow rynku kapitatowego. Odbyta sie dyskusja, w
efekcie ktorej uczestnicy zostali poproszeni o przygotowanie koncepcji preferowanych zasad

podejscia do licencjonowania i weryfikowania przydatnosci do wykonywania tych zawodow.
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Izba przedstawita koncepcj¢ zasadniczej zmiany systemu licencjonowania zawodoéw
zwigzanych z rynkiem kapitalowym opierajacg si¢ o podstawowe zatozenie, ze
licencjonowanie maklerow i doradcéw jest jednym z gldwnych filaréw systemu ochrony
inwestorow 1 ma kluczowe znaczenie dla zapewnienia zaufania do rynku, koniecznego dla
pozyskiwania kapitalu na cele rozwojowe. Pozostale filary to licencjonowanie firm
inwestycyjnych i obowigzki informacyjne remitentow.

W opinii Izby konieczna jest zmiana zakresu czynno$ci rozumianych jako czynnosci
maklerskie czy doradcze i podlegajace szczegodlnej regulacji poprzez powigzanie ich z
wykonywaniem czynnos$ci kreujacych bezposrednie ryzyko straty dla klienta. Czynnos$ciami
regulowanym powinny by¢ czynnos$ci polegajace na rekomendowaniu klientowi zakupu lub
sprzedazy papieréw wartosciowych oraz na zarzadzaniu portfelem papieréw wartosciowych
na zlecenie klienta. W konsekwencji okreslenie ,,makler” powinno by¢ rozumiane jako osoba
,doradzajaca/rekomendujaca” ale ostateczng decyzje podejmuje inwestor. Termin ,,doradca
inwestycyjny” powinien oznacza¢ osobe zarzadzajaca portfelem, kiedy pracownik, po
ustaleniu celow inwestycyjnych klienta, dokonuje transakcji na jego rzecz wg wiasnego
uznania, bez jego udziatu. Pozostate czynnosci, ktore obecnie zaliczaja si¢ do katalogu
czynno$ci maklerskich, jak np. prowadzenie rachunkéw, czy przechowywanie papierow
warto$ciowych oraz prosta egzekucja zlecen powinny by¢ wylaczone z katalogu czynno$ci
maklerskich. Natomiast kazda osoba wykonujaca czynnosci doradztwa/rekomendowania
zakupu lub sprzedazy czy zarzadzania portfelem musi uzyskac¢ licencj¢ i by¢ zarejestrowana,
niezaleznie czy pracuje W domu maklerskim czy w banku. Analogicznym nadzorem i
licencjonowaniem nalezy obja¢ osoby realizujace sprzedaz jednostek funduszy
inwestycyjnych. Zadania z =zakresu podnoszenia kwalifikacji pracownikow firm
inwestycyjnych, ustanawiania standardow, weryfikacji kwalifikacji, organizowania
egzaminow 1 nadawania licencji czy certyfikatow, powinny by¢ zdaniem Izby, wykonywane
przez organizacj¢ samorzadowa domow maklerskich, o statusie Self Regulatory Organisation
(SRO) Pierwszym warunkiem wykonywania pracy maklera lub doradcy powinna by¢
rejestracja na poziomie SRO. Wymogi rejestracji bylyby nastepujace:

= zdanie odpowiedniego egzaminu potwierdzajacego wymagang wiedze dla
poziomu odpowiadajacego wykonywanym czynno$ciom,

»  brak zastrzezen co do przestrzegania kodeksu etyki zawodu i kodeksu dobrych
praktyk doméw maklerskich.

SRO prowadzitaby centralny rejestr przekroczen, na podstawie zgloszen
otrzymywanych od pracodawcoOw. Pomimo przekazania czgsci uprawnien do SRO, KNF w

koncepcji Izby powinna zachowaé instrumenty wymuszenia stosowania prawa w celu
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zapewnienia ochrony inwestorow przed praktykami naruszajacymi zasady uczciwego obrotu.
Organ nadzoru byltby odcigzony od wykonywania czynnos$ci zwigzanych z licencjonowaniem,
mialby jednak dostep do wszelkich informacji niezb¢dnych do wykonywania nadzoru.
Proponowane rozwigzanie, w naszym przekonaniu, podwyzszy poziom profesjonalny
pracownikow firm inwestycyjnych, zwigkszy znacznie liczbg pracownikow sprzedajacych
instrumenty finansowe, ktorzy obowigzkowo beda musieli uzyskiwac licencje i weryfikowac
swoja wiedze. W opinii Izby wymog wysokich kwalifikacji, wysokiego poziomu etycznego
oraz koniecznos¢ rejestracji nie sg barierami biurokratycznymi, lecz powinny by¢ traktowane,
wzorem rynkow bardziej dojrzatych, jako jeden z trzech fundamentéw budowania zaufania do
rynku.

Prace nad kwestig licencjonowania zawoddéw zwigzanych z rynkiem kapitatowym.

5.17 Prace legislacyjne

W 2011 r Izba uczestniczyla w konsultacjach 36 aktow prawnych: ustaw,
rozporzadzen oraz projektow europejskich aktow prawnych przeprowadzanych przez rdzne
organy administracji rzadowej a dotyczacych zagadnien zwigzanych z funkcjonowaniem
rynku kapitatlowego. Do najistotniejszych nalezaly regulacje zwigzane z implementacja do
polskiego porzadku prawnego rozwigzan wynikajacych z Dyrektywy CRD w tym
rozporzadzenie w sprawie zakresu i szczegotowych zasad wyznaczania catkowitego wymogu
kapitalowego... oraz rozporzadzenia dotyczace zasad upowszechniania informacji
zwigzanych z adekwatnoscig kapitatlowa a takze projekt zmian rozporzadzenia w sprawie
trybu 1 warunkéw postgpowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktorych mowa w art. 70
ust.2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz bankdéw powierniczych, ktorego
celem bylo uwzglednienie mozliwosci prowadzenia rozliczen transakcji w obrocie
zorganizowanym przez podmioty inne niz KDPW i umozliwienie stosowania przewtaszczenia
instrumentéw finansowych nalezacych do klientéw firm inwestycyjnych przez izbe
rozliczeniowg w zwigzku z transakcjami realizowanymi na rzecz tych klientow. Ponadto Izba
uczestniczyta w prowadzonych przez KDPW pracach nad zaproponowaniem zmian
przepisOw ustawy o obrocie instrumentami finansowymi zwigzanych z mozliwos$cia
wprowadzenia nowacji oraz nad zmiang zapisow art. 121 ustawy w celu odejs$cia od praktyki
przelewow postransakcyjnych. W 2011 r. zakonczyly si¢ prowadzone wspoélnie przez GPW,
KDPW, Rade¢ Bankoéw Depozytariuszy, SEG i Izbe prace nad projektem zmian ustawowych
w tym ustaw podatkowych zwigzanych z certyfikatem rezydencji. Izba uczestniczyta réwniez
w konsultacjach rozwigzan prawnych niezwigzanych bezposrednio z zasadami obrotu

instrumentami finansowymi, lecz wptywajacymi na zakres obowigzkoéw firm inwestycyjnych
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w tym nad projektem rozporzadzenia w sprawie wzoru rejestru transakcji SPosobu jego
prowadzenia oraz trybu dostarczania danych z rejestru Generalnemu Inspektorowi Informacji

Finansowej a takze regulujgcymi zasady sprawozdawczosci w tym do NBP.

5.18 Konferencja programowa IDM
W dniach 4-6 marca 2011r. odbyta si¢ w Zakopanem konferencja Izby Domoéw Maklerskich
pt. ,,Czy dhlugo jeszcze Polska bedzie liderem?”, ktérej partnerem byli: Gietda Papierow
Warto$ciowych w Warszawie S.A. 1 Krajowy Depozyt Papierow Warto§ciowych S.A.
Podczas konferencji poruszone zostaly nastepujace tematy:

Dzien I 4 marca 2011r.
Panel dyskusyjny: ,,Czy jeszcze diugo Polska bedzie liderem?”

Uczestnicy Panelu:

Prof. Dariusz Filar — Cztonek Rady Gospodarczej przy Prezesie Rady Ministrow, byty
Cztonek Rady Polityki Pieni¢znej,

Ludwik Sobolewski — Prezes Zarzadu Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
Marek Géra — Profesor SGH, Kierownik Katedry Ekonomii |

Rafal Antczak - Wiceprezes Zarzadu Deloitte Business Consulting S.A.

Wyklad: ,, Pozawerbalne aspekty perswazji”

dr Jan Franciszek Jacko — Katedra Negocjacji Wydziatu Zarzagdzania i Komunikacji
Spotecznej Uniwersytetu Jagiellonskiego

Dzien II 5 marca 2011r.
Prezentacja: ,,Centralny Kontrpartner KDPW CCP, funkcjonalnosci, korzysci dla rynku i
inne powigzane projekty rogzwojowe KDPW”

dr lwona Sroka — Prezes Zarzadu Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych

Dyskusja: ,,Rozwdj automatycznych systemow transakcji gietldowych: maklerzy czy
komputer?”

Adam Maciejewski — Cztonek Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
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