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I. 1ZBA DOMOW MAKLERSKICH

1.1. O lzbie
lzba Domdw Maklerskich (dalej takze IDM” jub ,izba”) jest organizacjg zrzeszajgca firmy
inwestycyjne prowadzace dziatalnos¢ inwestycyjng na terytorium Rzeczypospolite
Polskigj. lzba dziala na podstawie ustawy z dnia 30 maja 1989 roku o izbach
gospodarczych, regulacji rynku kapitatlowego oraz Statutu IDM.

Misja lzby Domodw Maklerskich jest wspieranie rozwoju konkurencyjnego rynku
kapitatowego sprzyjajacego pozyskiwaniu kapitalu przez przedsiebiorstwa na cele
rozwojowe dla wzrostu gospodarczego | zwiekszenia miejsc pracy. Jednym z gidwnych
sposobow realizacji misji [zby Domow Maklerskich jest wystepowanie w roli Rzecznika
Rynku Kapitatowego poprzez publiczne formutowanie zalecen i opinii majgcych wplyw na
szeroko rozumiane dobro publiczne i sprawnosé rynku kapitalowego, w tym wyraZanie
sprzeciwu wobec prakiyk, czy rozwigzan uznanych przez cztonkdw Izby za szkodiiwe dla
rozwoju rynku kapitatowego i tym samym dia gospodarki.

Podstawowymi zadaniami lzby sg m.in.: udzial w iworzeniu otoczenia prawnego i
gospodarczego korzystnego dla kumulacji i efektywnej alokacji kapitaiu, sprzyjajgcego
pobudzeniu zachowan proinwestycyinych, wspdlpraca z administracja rzadowg i
instytucjami rynku kapitalowego w inicjowaniu, opracowywaniu i doskonaleniu regulacji
dotyczgcych rynku kapitatowego oraz przeciwdziatanie regulacjom uznanym przez
czionkdw lzby za szkodliwe dla rynku oraz zapewnienie réwnoprawnej ochrony interesow
czionkow Izby.

izba realizuje powyzsze zadania, w szczegoInosci poprzez wyrazanie opinii o projektach
akidw prawnych, kibrych przedmiotem s3g regulacje dotyczace obrotu instrumentami
finansowymi, dziatalno$ci maklerskigj oraz funkcionowania firm inwestycyjnych, regulacje
dotyczgce samorzgddw gospodarczych | zawodowych, a takZze inne wplywajgce na rynek
kapitatowy. lzba realizuje swoje zadania rowniez poprzez przedstawianie wiasnych
projektow akidw prawnych oraz dokonywanie ocen wdrazania i funkcjonowania przepiséw
prawnych dotyczgcych prowadzenia dziatalnodci maklerskiej.



1.2. Czionkowie izby Domoéw Maklerskich w 2015 Roku

{lista Cztonkéw lzby Domow Makierskich wediug stanu na dzien 31 grudnia 2015 r.)
1. Biuro Maklerskie Alior Bank S.A.

Biuro Maklerskie Banku BPH S.A.

Biuro Maklerskie Banku Gospodarki Zywnodciowej S.A.

Centralny Dom Maklerski Pekao S.A.

DB Securities S.A.

Dom Maklerski Banku BPS S.A.

Dom Maklerski Banku Handlowego S.A.

Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska S.A.

8. Dom Maklerski BDM S.A.

10. Dom Maklerski BZ WBK S.A.

11. Dom Maklerski mBanku S.A.

12. Dom Maklerski Pekao

13. Dom Maklerski PKO BP S.A.

14. Dom Maklerski Raiffeisen Bank Polska S.A.

15. Dom Maklerski TMS Brokers S.A.

16. Erste Securities Polska S.A.

17. Haitong Bank S.A. Oddziat w Polsce

18. HFT Brokers Dom Maklerski S.A.

19. ING Securities S.A.

20. Millennium Dom Maklerski S.A.

21. NOBLE Securities S.A.

22. Vestor Dom Maklerski S.A.

23. X-Trade Brokers Dom Makierski S.A.

W dniu 4 listopada 2015 roku do lzby przystapity dwa domu maklerskie: Dom Maklerski
TMS Brokers S.A. i HTF Brokers Dom Maklerski S.A. Na koniec 2015 roku w lzbie
Doméw Maklerskich zrzeszonych byto 23 firm inwestycyjnych.
Honorowi Czionkowie {zby Doméw Maklerskich
1. Pan Wiestaw Roziucki — Prezes Zarzadu Gietdy Papierow Warto$ciowych w
Warszawie S.A. w latach 1991 - 2006.
2. Pan Jacek Socha -~ Przewodniczgcy Komisji Papierow Wartosciowych i Gield w
latach 1994 ~ 2004, Minister Skarbu Parstwa w latach 2004 — 2005.

1.3. Wiadze Izby

©XNO GOSN

1.3.1. Walne Zgromadzenie
Walne Zgromadzenie jest najwyzszym organem Izby. Moze byé zwyczajne lub
nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwolywane jest przez Zarzad lzby co
roku w terminie do dnia 30 czerwca. Kompetencie Walnego Zgromadzenia zostaly
okreslone w Statucie izby.
W dniu 16 czerwca 2015 r. odbylo sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie 1zby Doméw
Maklerskich, ktére zatwierdzito sprawozdanie finansowe Zarzadu za 2014 rok i udzielito
absolutorium Czionkom Zarzadu.
Walne Zgromadzenie podjgto migdzy innymi uchwate w przedmiocie zmiany Statutu izby
poprzez rozszerzenie sktadu Rady Domow Maklerskich do maksymalnie 9 oséb.
Jednoczes$nie Walne Zgromadzenie powolato na dwuletnig il kadencie Rade Doméw
Maklerskich w 8 osobowym skiadzie do ktérej weszli: Pawet Frariczak — Czionek Zarzadu,
X-Trade Brokers Dom Maklerski S.A.; Radostaw Kotylak — Dyrektor Zarzadzajgcy, Dom
Inwestycyjny Vestors S.A.; Piotr Kozfowski — Dyrektor Domu Maklerskiego, Dom




Malklerski Pekao; Radostaw Olszewski — Prezes Zarzadu, Dom Maklerski Banku Ochrony
Srodowiska S.A Katarzyna Nowocien-Dycha ~ Prezes Zarzgdu, Dom Maklerski Banku
BPS S A, Piotr Prazmo — Czlonek Zarzgdu, Erste Securities Polska S.A.; Jacek Rachel -
Prezes Zarzadu, Dom Maklerski BDM S A, Agnieszka Rostkowska ~ Dyrektor, Dom
Maklerski Banku Handlowego S.A.

W pierwszej otwartej czesci WZ IDM udziat wziell, a takze wystapili: Andrzej Jakubiak -~
Przewodniczgcy, Komisja Nadzoru Finansowego; Malgorzata Zaleska - Czionek
Zarzadu, Narodowy Bank Folski; Pawet Tamborski — Prezes Zarzgdu, Gielda Papierdw
Wartosciowych w Warszawie S.A.; lwona Sroka - Prezes Zarzadu, Krajowy Depozyt
Papierow WartoSciowych S.A.; Piotr Pitat - Dyrekior Departamentu Rozwoju Rynku
Finansowego, Ministerstwo Finansdw; Maciej Kurzajewski - Z-ca Dyrektora Departamentu
Firm Inwestycyjnych, Komisja Nadzoru Finansowego; liona Pieczynska Czerny — Dyrekior
Departamentu Ofert Publicznych | Informacji Finansowej, Komisja Nadzoru Finansowego;
Jacek Fotek — Prezes Zarzadu, BondSpot S.A.; Dariusz Blizniak — Prezes Zarzadu, 1zba
Rozliczeniowa Gield Towarowych S.A; Mirostaw Kachniewski — Prezes Zarzadu,
Stowarzyszenie Emitentdéw Gieldowych, Pawel Cymcyk — Prezes Zarzadu, Zwigzek
Makleréw i Doradcow; Matgorzata Rusewicz - Prezes lzby, Izba Gospodarcza
Towarzystw Emerytalnych S.A.; Beata Binek ~ Prezes Zarzadu, Fundacja Polski Instytut
Dyrekioréw; Jacek Mierzejewski - Przewodniczacy Rady Bankdéw Depozytariuszy, Bank
Handlowy w Warszawie.

1.3.2. Zarzad lzby
Zgodnie ze Statutem lzby kierunki dzialan lzby wyznacza Zarzad. Zarzad dziata na
podstawie Statutu Izby oraz Regulaminu uchwalonego przez Rade Doméw Maklerskich.

Do kompetencji Zarzadu nalezy w szczegdinosci:

e podejmowanie biezgcych decyzji w sprawach zwiazanych z dziatalnoécig izby,

¢ zarzadzanie majatkiem Izby,

¢ okresianie zasad polityki kadrowej | ptacowej 1zby,

e Kierowanie dzialalnoscig Biura Izby,

¢ powolywanie komitetow zadaniowych,

¢ okreslanie dziedzin i zakresdw dziatalnosci gospodarczej izby,

e sporzadzanie rocznego sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci lzby i przyjmowanie

sprawozdania finansowego.

Szczegdlowy zakres kompetencji Zarzgdu okreéla Statut izby i Regulamin Zarzadu.
Zarzad reprezentuje izbe oraz prowadzi sprawy izby za wyjatkiem spraw zastrzezonych
do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Domoéw Maklerskich.
Do reprezentowania lzby, w tym w zakresie praw | obowigzkéw majgtkowych, sg
upowaznieni Prezes Zarzgdu jednoosobowo albo dwoch Czionkdéw Zarzadu tgcznie lub
Czlonek Zarzadu dziatajgcy tacznie z prokurentem.
W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r. Zarzad byt dwuosobowy.
W roku 2015 funkcje Sekretarza Zarzgdu peinit Michat Turek.

1.3.3. Rada Domow Maklerskich
Zgodnie ze Statutem izby Rada Domdw Maklerskich jest organem zapewniajacym
szerokg reprezentacje Czionkdw lzby w jej w wiadzach. Do zadan Rady nalezy w
szczegoinosci:
e  sprawowanie stalego nadzoru nad pracami Zarzadu lzby,
s« definiowanie | zatwierdzanie planéw pracy Zarzadu oraz weryfikacja ich
realizacii,



s zatwierdzanie standardéw dziatalno$ci domoéw maklerskich i okreslanie przyjetych
praktyk rynkowych,

s zatwierdzanie rocznego planu finansowego izby,

¢ dokonywanie biezgcych | okresowych Kontroli dziatalnos$ci Zarzgdu pod wzgledem
zgodnosci ze Statutem Izby | uchwatami Walnego Zgromadzenia,

e kontrolowanie gospodarki finansowej Zarzadu, w tym weryfikacja realizacji plandw
finansowych przez Zarzad |zby,

s  wyboOr biegtego rewidenta do zbadania sprawozdania finansowego Izby,

e przyjmowanie opinii i raportu z badania sprawozdania finansowego lzby przez
biegiego rewidenta,

e przedstawianie do rozpatrzenia przez Walne Zgromadzenie sprawozdania z
dziatalno$ci Rady oraz wnioskow dotyczacych dziatalnosci Zarzgdu,

¢ powolywanie i odwolywanie czionkéw Zarzadu lzby, z wylaczeniem Prezesa
Zarzgdu, kidrego powoluje Walne Zgromadzenie.

Od 1 stycznia 2014 r. do 16 czerwca 2015 r. Rada dzialata w skiadzie:

1. Piotr Prazmo - Przewodniczacy Rady
2. Piotr Kozlowski - Z-ca Przewodniczacego
3. Jacek Rachel - Z-ca Przewodniczacego
4. Radostaw Kotylak - Cztonek Rady

5. Radostaw Olszewski - Czlonek Rady

6. Katarzyna Nowocien-Dycha - Czlonek Rady

7. Agnieszka Rostkowska - Czionek Rady

Od 16 czerwca 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. Rada dzialala w skladzie:
1. Piotr Prazmo - Przewodniczacy Rady
2. Radostaw Olszewski - Z-ca Przewodniczgcego
3. Agnieszka Rostkowska - Z-ca Przewodniczgcego
4. Pawet Franczak - Czlonek Rady

5. Radostaw Kotylak -~ Cztonek Rady

6. Piotr Koztowski - Czionek Rady

7. Katarzyna Nowocien-Dycha - Cztonek Rady

8. Jacek Rachel - Czlonek Rady

Skiad Rady w 2015 roku uiegt zmianie w zwigzku z koncem dwuletniej kadencji Rady
Doméw Maklerskich.

1.3.4. Sad izby
Przy lzbie dziata Sad Izby, kidry jest samodzielna, wyodrebniong jednostka. W ramach
Sadu Izby dziata Komisja Etyki.

Sprawy niemajatkowe, o naruszenie przez Czionka Izby postanowien Statutu, Kodeksu
Dobrej Praktyki Doméw Maklerskich, standarddéw dziatalnoéci doméw maklerskich,
przyjetych praktyk rynkowych Iub =zasad rzetelnego wykonywania dziatalnosc
gospodarczej, a takze sprawy o naruszenie regulaminéw i uchwat wiadz lzby lub
dotyczace dzialan czionka Izby godzgcych w dobre imie i autorytet lzby, w pierwszej
instancji rozpatruje Komisja Etyki. Sad Izby rozpatruje te sprawy w drugiej instancii.

Komisja Etyki dokonuje rowniez wyktadni postanowiert Kodeksu Dobrej Praktyki Doméw
Makierskich oraz standardoéw dziatalno$ci domdw maklerskich i przyjetych praktyk
rynkowych.




Sad Izby jest takZze stalym sgdem polubownym w rozumieniu przepiséw Kodeksu
postepowania cywilnego. Strony moga poddac pod rozstrzygniecie Sadu lzby wszelkie
spory o prawa majgtkowe lub spory o prawa niemajatkowe — mogace byé przedmiotem
ugody sadowej, z wyjatkiem spraw ¢ alimenty.

Skiad Sadu izby Doméw Maklerskich w okresie od 01 stycznia 2015 r. do 31 grudnia

2015 r.:

Prof. Marek Wierzbowski - Prezes Sgdu
Prof. Andrzej Szumanski - Wiceprezes Sgdu
dr. Marcin Dyl - Wiceprezes Sadu
Pawet Kokiet - Rzecznik Sadu

Skiad Arbitréw Sadu lzby
Skiad Komisji Etyki w okresie od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.:

1.

NSO R wN

Justyna Czekaj

Pawet Gladysz
fukasz Marek Jagietto
lwona Kamiriska
Dariusz Knapik
Tadeusz Peksa
Woijciech Rutkowski
Dariusz Zawadzki

Skiad Arbitréw 1zby Domoéw Maklerskich na dzien 31 grudnia 2015 r.:

1.

2.

14.
15.
16.
17.
18.
18.
20.
21.

Prof. zw. dr hab. Marek Wierzbowski, Prezes Sadu IDM - Kancelaria Radcow
Prawnych

Prof. Andrzej Szumanski, Wiceprezes Sadu IDM - Instytut Prawa Spodtek
Inwestycji Zagranicznych

Dr. Marcin Dyl, Wiceprezes Sadu IDM, Prezes Zarzadu, lzba Zarzadzajgcych
Funduszami i Aktywami

Prof. Michat Romanowski, Wiceprezes Sadu IDM - Kancelaria Romanowski i
Wspoinicy

Krystyna Skolkowska, Kredyt Bank S.A.

Aleksander Smidowicz, Dom Maklerski BZ WBK S A.

Rafat Abratanski, Dom Makierski IDM S.A.

Artur Balewski, Dom Inwestycyiny BRE Banku S.A.

Barbara Joanna Borudzka, COM Pekao S.A.

Justyna Czekaj

. Pawet Gladysz, CDM Pekao S.A.
. Wojciech Golak, KBC Securities S.A.

Andrzej Jarocha, Kancelaria Adwokata i Radcy Prawnego s.c. Leonard Cyrson i
Andrzej Jarocha

Marek Kijowski, UniCredit CA IB Poiska S.A.

Pawet Kokie¢, Departament Prawny PKO BP S A

Wiodzimierz Kucharski, DWS Polska TFi S.A.

Jan Magrel, ING Securities S.A.

Pawet Malik, Biuro Maklerskie BPH S. A

Mariusz Obszanski

Krzysztof Polak, Biuro Maklerskie Alior BankS.A.

Andrzej] Przewoznik, Capital Pariners S A.
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22. Jolanta Sas-Kaczorek, Millennium Dom Maklerski S.A.
23. Karol Stoma, Dom Inwestycyjny BRE Banku S A,
24, Dariusz Zawadzki, Millennium Dom Maklerski S.A.

W 2015 r. Sekretarzem Sadu byl Piotr Szczesny w okresie styczen — marzec i od kwietnia
do grudnia Ewa Kowalik.

1.4. Organizacja pracy lzby Doméw Makierskich
Zarzgd jest obowigzany prowadzi¢ sprawy Izby ze starannoécig wymagang w obrocie
gospodarczym, przestrzega prawa i Statutu lzby oraz innych wewnetrznych regulacii
lzby. Zadania statutowe izby Zarzad realizuje przy pomocy Biura lzby.

Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu. Do kompetencji Prezesa Zarzadu nalezy
w szczegbinoécl kierowanie caltoksztattem dzialalnosci fzby i reprezentowanie jej na
zewnatrz, kierowanie pracg Zarzadu lzby, dokonywanie podziatu czynnoéci pomiedzy
czlonkow Zarzgdu, wydawanie wewnetrznych zarzadzen, instrukeji stuzbowych,
regulamindw | innych przepisow regulujgcych dziatalno$¢ Biura lzby | spraw
pracowniczych oraz organizowanie i kierowanie pracg Biura lzby.

Wedtug stanu na dziet 31 grudnia 2015 roku w izbie pracowato na petnym etacie 5 oséb,
na nastepujacych stanowiskach: doradca zarzadu, prawnik, marketing manager, office
manager/ksiggowa oraz Czlonek Zarzadu. Prezes Zarzadu byt zatrudniony w Izbie na
podstawie umowy Zlecenia.

Biezgce zadania i kierunki pracy lzby okreslane sg w oparciu o uwagi i wnioski Zarzadu,
Czlonkéw Rady i Czlonkéw lzby. Szczegéing role odgrywajg spotkania oséb
reprezentujgcych domy maklerskie na konferencjach organizowanych przez Izbe, gdzie
spotykaja sie przedstawiciele wszystkich najwazniejszych instytucji rynku kapitalowego.
Wazng role odgrywajg roéwniez tematyczne spotkania robocze wylacznie we wiasnym
gronie, a takze organizowane przez lzbe spotkania z przedstawicielami Ministerstwa
Finanséw, Ministerstwa Skarbu Panstwa, Komisji Nadzoru Finansowego, Gieldy
Papieréw Wartoéciowych, Krajowego Depozytu oraz Rady Bankéw Depozytariuszy
poswiecone rozwigzywaniu biezgcych probleméw rynku.

1.5. Sytuacja finansowa lzby
Rok 2015 Izba Doméw Maklerskich zamkneta zyskiem w wysokosci 616 477 zt (w
zwigzku z tym, ze do przychodow za dany rok wilicza sie zysk z lat ubieatych — faktyczny
zysk za 2015 rok wyniost 56 854z1). Zmiany w poziomie przychodow, kosztdéw dziatalnosci
i wyniku finansowego lzby w okresie od 1998 roku do 2015 roku przedstawione sg w
ponizej tabeli.

Przychody Koszty Zysk / Strata

1998 650 525 zi 641 374 z 9 152 zt
1999 |778 702 z 818 050 zt -40 347 zi
2000 913991z 910 213 zt 3778z
2001 (872348 z 931163 z -58 816 zt
2002 803624 z 615 793 zt 82 594 =z
2003 (764998 759 085 z 5413 zt
2004 873116z 855 575 zt 17 042 =z
2005 11083778z 878 275 zt 204 403 zH
2006 | 1254 500 z 1148 887 zt 105 488 zt
2007 | 1224 901 zt 1087 060 zt 136 692 zt




2008 1345650z 1242 542 7 102 863 z
2009 | 1354212 1255248 zt 98 965 zt

2010 |1294 575 1325 934 zt -31 359 zt
2011 11539909z 1 508 529 zi 31380z

2012 1892169 z 1690012 z 202 157 zt
2013 2410217 2 1913 550 zt 496 667 zt
2014 (26122224 20562 399 # 550 823 zt
2015 |3 005 487 z 2 389 010 zt 616 477 zt




DZIALALNOSC 1ZBY DOMOW MAKLERSKICH W 2015 ROKU

Izba Domdw Maklerskich w 2015 r. kontynuowata wspdlprace z organami administracii
rzgdowej oraz instytucjami rynku kapitatowego w zakresie tworzenia bezpiecznych, a
jednoczednie elastycznych i kosztowo oszczednych regulacji prawnych sprzyjajacych
rozwojowi konkurencyjnego rynku kapitatowego w Polsce.

W 2015 roku izba skonsultowata ok. 25 aktow prawnych (projektéw ustaw i
rozporzadzen). Najwazniejsze z nich to: ustawa o nadzorze makroostroznosciowym nad
systemem finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym, ustawa o
zmianie ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitatowym oraz niektérych innych ustaw,
ustawa o rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty rynku finansowego i o Rzeczniku
Finansowym oraz rozporzgdzenie zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie trybu i
warunkow postepowania firm inwestycyjnych, bankoéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw powierniczych.

W Izbie oprécz krajowych aktéw prawnych procedowane byly takze regulacie uniijne i
miedzynarodowe tj. Dyrektywa CRD IV, Rozporzadzenia CRR i EMIR oraz FATCA.
Analizie poddano ich wptyw na funkcjonowanie naszego rynku.

Jednym z kluczowych celow lzby jest ochrona inwestordéw, realizowana poprzez
wspieranie stosowania wysokich standardow dobrych praktyk rynkowych firm
inwestycyjnych zawartych w Kodeksie Dobrej Praktyki Doméw Maklerskich oraz
Zasadach Etyki Zwiazku Makierow i Doradcow w zakresie obsiugi klientéw i obrotu
papierami wartoSciowymi oraz ustanawianie innych standardow i prakiyk, ktére moga by¢
konieczne dla ochrony interesu inwestoréw.

W 2015 roku w izba pracowata nad standardem dotyczgcym oceny odpowiedniosci ustugi
maklerskiej do indywidualnej sytuacji klienta. :
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ifl. REGULACJE DLA ROZWOJU RYNKU

2.1,  Dyrektywa CRD IV i Rozporzadzenie CRR — kary, nadzér
W 2015 r. Izba brala czynny udziat w procesie implementacji Dyrektywy CRD IV do
krajowego porzadku prawnego. Dzieki aktywnosci [zby udalo sig miedzy innymi:

e obnizy¢ w przypadku domdw maklerskich z 20 min zt do 1 min 2t maksymalnag
kare za naruszenie przepisbw ustawy 0 obrocie z jednoczesnym ograniczeniem
kregu osob odpowiedzialnych za naruszenie, ze wszystkich os6b do czionkow
zarzgdu domu maklerskiego | wpisaniem przestanek natozenia kary,

e wprowadzi¢ po raz pierwszy w historii funkcjonowania rynku kapitatfowego w
Polsce zasade przedawnienia - 5 lat od popetionego czynu lub 2 lata po
uzyskaniu przez KNF informacji o czynie {w art.169a projekiu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi).

211, Ustawa o© nadzorze makroostroinosciowym nad systemem
finansowym | zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym

W 2015 r. kontynuowane byio procedowanie projekiu ustawy o zmianie ustawy - Prawo
bankowe oraz niekiérych innych ustaw w zwigzku z koniecznoscig wdrozenia do
polskiego porzadku prawnego przepisow Dyrektywy CRD V. Projekt zawieral rowniez
zmiany do ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Wigkszosé przepisow
transponujacych zapisy Dyrektywy do ustawy o obrocie nie budzita zastrzezen ze strony
domow maklerskich.

Na etapie prac legistacyinych 1zba sprzeciwita sie m.in. zapisowi art. 169 a ust. 1 projekiu
umozliwiajacego nafoZzenie przez Komisje na osoby odpowiedzialne, kary pienigznej do
20 min zt w miejsce dolychczasowych 100 tys zt W ocenie lzby tak drastyczne
zwiekszenie kwoty kary pienieznej przy jednoczesnym pozostawieniu otwartych,
ocennych i uznaniowych przestanek nie znajdowato zadnego uzasadnienia w kontekécie
implementowanej dyrektywy CRD IV, ktdra wskazuje konkretne przypadki w ktérych moze
by¢ naiozona kara. Zmiana ta mogta doprowadzi¢ do natozenia kary na dowoing osobe
za kazde naruszenie przepiséw regulujgcych prowadzenie dziatalno$ci maklerskigj, co
absolutnie nie bylo intencjg CRD IV, pomimo Ze Dyrekiywa ta formainie nie zamkneta
katalogu przypadkéw, w ktérych mozna natozy¢ kare.

lzba zwrbcita sie o opinie prawng do prof. Tomasza Sojki dotyczgeag zgodnosci wdrozenia
dyrektywy CRD IV do prawa polskiego w $wietle projektowanej nowelizacii art. 167 ust. 1
pkt 1§ ust. 2 pkt 1, art. 167a ust. 12, art. 169a ust. 1 oraz arl. 176b ustawy o ohrocie
instrumentami finansowymi w zakresie wysoko$ci kar pienigznych. Opinia potwierdzita
stanowisko lzby, ze intencjg ustawodawcy europeiskiego nie byto generalne podniesienie
wysokosci kar pienieznych, ale podniesienie ich w okreslonych, istotnych dia
bezpieczenstwa rynku finansowego przypadkach.

Stanowisko {zby w sprawie kar wraz z opinig prof. Sojki zostato przestane do Biura Analiz
Sejmowych oraz przekazane postom.

W trakcie toczonych w Parlamencie prac legislacyjnych dot. m. in. zmian w ustawie o
obrocie instrumentami finansowymi lzba, wspierajgc sie opinig Prof. So6jki, sporzadzita i
przekazata Komisji Nadzoru Finansowego, Ministerstwu Finanséw, Postom | Senatorom
szereg krytycznych stanowisk, w ktérych wskazywala na bledne wdrazanie do poliskiego
porzadku prawnego przepiséw art. 64-67 dyrektywy CRD IV,
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Powyzsze stanowiska przedstawiciele 1zby przedstawiali w trakcie kilkunastu spotkan m.
in. z Minister lzabelg Leszczyng, Dyr. Piotrem Pitatem oraz Dyr. Piotrem Kozinskim z
Ministerstwa Finansdw, Postami Marcinem Swiecickim, Killonem Munyama,
Wicemarszatkiem Senatu Janem Wyrowinskim oraz Senatorami Kazimierzem Kleina,
Piotrem Gruszczyniskim i Markiem Rockim.

Izba akitywnie uczestniczyla we wszystkich posiedzeniach Komisji i Podkomisji
Parlamentarnych, podczas ktérych omawiano przedmiotowe zmiany.

Ustawa o nadzorze makroostroznosciowym nad systemem finansowym i zarzgdzaniu
kryzysowym w systemie finansowym, ktéra dokonata miedzy innymi zmian w ustawie o
obrocie instrumentami finansowymi, implementujgca przepisy Dyrektywy CRD 1V weszla
w zycie w dniu 1 listopada 2015 .

W wyniku ww. dziatan |zby udato sie:

e wprowadzi¢ po raz pierwszy w historii funkcjonowania rynku kapitatowego w
Polsce zasade przedawnienia - 5 lat od popetnionego czynu lub 2 lata po
uzyskaniu przez KNF informacii o czynie (w art.169a projektu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi),

+ obnizy¢ w przypadku domoéw makierskich z 20 min zt do 1 min zt maksymalna
kare za naruszenie przepisdw ustawy o obrocie z jednoczesnym ograniczeniem,
ze wszystkich osdb odpowiedzialnych za naruszenie do czlonkéw zarzadu domu
maklerskiego i wpisaniem przestanek natozenia kary,

¢ obnizy¢ z 20 min do 1 min zt maksymalng kare dla oséb odpowiedzialnych za
naruszenie przepisow ustawy w banku prowadzgcym dziatalnos¢ maklerska z
wpisaniem przestanek natozenia kary.

s uzyskaC korzystng interpretacie UKNF o mozliwosci zawierania przez firmy
inwestycyjne umdw z klientami w formie elektronicznej (podpis elektroniczny, art.
13 ustawy).

Niestety nie zostaly wprowadzone postulowane przez {zbe zmiany:

¢ w dotychczasowym brzmieniu art.110e ust.2 mowigcym o Kkoniecznosci
utrzymywania przez dom maklerski poziomu funduszy wtasnych skreslenie stowa
W kazdym czasie”,

« w art. 169a ust.1 i 1b ustawy dodania stowa ,razgco” przed stowami ,narusza
przepisy regulujace prowadzenie dziatalno$ci makierskiej”,

e wykreslenia art. 176b ustawy lub ew. zmiany dotychczasowych stéw o tfreéci ,nie
przekazaf’ na ,odmowit przekazania” i poszerzenia zdania drugiego o katalog
okolicznoéci uwzglednianych przy naktadaniu sankgji administracyjnej okresiony w
art. 169a ust.1 ustawy

« utrzymania w przepisach art. 187, 167a, 169a ustawy zapisdéw dotyczacych
wydania decyzji administracyjnej w przedmiocie natozenia sankcji administracyjnej
po przeprowadzeniu rozprawy.

2.2. Rozporzadzenie zmieniajace rozporzgdzenie w sprawie trybu i warunkow
postepowania firm inwestycyjnych, bankdéw, o ktorych mowa w art. 70
ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw
powierniczych

W lipcu 2015 r. zostat skierowany do konsultacji projekt ww. rozporzadzenia, kidrego
zapisy byly miedzy innymi efektem uzgodnien grupy roboczej ds. wspélpracy w zakresie
uznania za dozwolong zachete pozytkow od érodkdw klientdw. Celem projekiu byto
rowniez dostosowanie do rozporzadzenia UE o krotkiej sprzedazy i wynikajgcych z niego

13




zmian ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz opinii Komisji Europeiskiej] w
sprawie przepiséw dotyczgcych best execution polegajgce na usunieciu przepisu
znoszacego obowigzek wdrazania polityki dziatania w najlepiej pojetym interesie klienta
jesli firma inwestycyjna przekazuje lub wykonuje ziecenia tylko do jednego miejsca
wykonania.

Rozporzgdzenie weszio w zycie 22 stycznia 2016 r. | migdzy innymi wprowadzito:

« umozliwienie zatrzymania pozytkéw (odsetek) od $Srodkdéw pienieZnych
powierzonych firmie inwestycyjnej przez jej klientdw (zmieniony par. 8 w ust. 2);

e rezygnacie z obowigzku odpowiedniego oznaczania zlecen krotkiej sprzedazy
przekazywanych przez firme inwestycying na rynek regulowany, pozwalajacego
na odréznienie go od innych zlecen tej firmy inwestycyjne| kierowanych na rynek
regulowany (uchylenie § 39 rozporzgdzenia);

s uchylenie § 49, co w praktyce oznacza, ze firmy inwestycyjne przyjmujace i
przekazujgce zlecenia w celu ich wykonania wytacznie do jednego podmiotu oraz
wykonujgce zlecenia wylgcznie w jednym miejscu wykonywania zlecenia bedsg
miaty obowigzek wdrozenia | przestrzegania polityki dziatania w najlepiej pojetym
interesie klienta w terminie 6 miesiecy od dnia wejscia w zycie rozporzgdzenia.

2.3. Ustawa o zmianie ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw oraz
niektérych innych ustaw
W 2015 r. procedowana byta nowelizacja ustawy o ochronie konkurencii i konsumentéw.
lzba brata udzial w procesie legislacyjnym m.in. poprzez zglaszanie uwag
opracowywanych przy wspdbludziale Czlonkdéw lzby oraz udzialt w posiedzeniach Komisji
Seimowej i Senackiej.
Whiesione przez |zbe uwagi do projekiu dotyczyly miedzy innymi:

e sprzeciwu wobec wprowadzenia zapisu nakiadajgcego na instytucje finansowe
obowigzek zbierania szeregu informacii o potencjalnym kliencie w tym na temat
stanu jego zdrowia w celu Swiadczenia ustug na rzecz tego klienta;

e sprzeciwu wobec wprowadzeniu zapisu umozliwiajgcego natozenie przez Prezesa
UOKIK obowigzku publikacii decyzji Prezesa na koszt przedsigbiorcy bez
ckresdlenia zakresu takiego uprawnienia;

e sprzeciwu wobec wprowadzenia instytucji tzw. tajemniczego klienta” czy
mozliwosci wydawania przez Prezesa UOKIK decyzji tymczasowych.

5 sierpnia 2015 r. zostata uchwalona ustawa, ktéra wchodzi w zycie z dniem 17 kwietnia
2016 r. Ze zglaszanych przez 1zbe uwag uwzgledniono jedynie dotyczaca nowego zapisu
wprowadzajgcego zakaz proponowania konsumentom nabycia ustug finansowych
nieodpowiadajgcych potrzebom tych konsumentdw ustalonym z uwzglednieniem cech
tych konsumentéw, gdzie zrezygnowano ostatecznie z okreslania katalogu cech
konsumenta.

Z2.4. Ustawa o zmianie ustawy o ofercie pubiicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych oraz niektérych innych ustaw

W 2015 roku izba brata udziat w pracach nad projektem ww. ustawy. Miedzy innymi w
pierwszym kwartale 2015 r. |zba przekazala do Ministerstwa Finanséw oraz UKNF pismo
z propozycig tresci przepisu, kidry miatby staé sie czeécig projektu ustawy (propozycia
dodania w art. 22 ustepu 8), a mianowicie ze w imieniu podmiotu sporzadzajgcego
informacje lub biorgcego udziat w sporzadzeniu informacii zamieszczonej w prospekcie
emisyjnym bedacego bankiem prowadzacym dziakalnos¢ maklerska w rozumieniu
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przepisow ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oéwiadczenie o prawdziwosci,
rzetelnosci i kompletnoéci informacji zamieszczonych w prospekcie emisyjnym moga
ziozyC osoby wchodzgce w skiad wiadz jednostki organizacyinej banku, w ramach kitorej
prowadzona jest dziatalnos¢ maklerska.

W drugiej potowie roku Izba ponownie przestata do Ministerstwa Finansow uwagi dot.
projektu ustawy, kidre dotyczyly miedzy innymi:

s brzmienia wprowadzonej definicji ,pozycji diugiej”;
e propozycji dodania w art. 22 ust. 6 {postulat {zby, o ktérym mowa powyzej);

e propozycji rozszerzenia katalogu przestanek uzasadniajgcych przeprowadzenie
wezwania nastepczego z art. 73 ust. 2 oraz z art. 74 ust. 2 ustawy o ofercie o
L<Zawarcie porozumienia w rozumieniu art. 87 ust. 1 pkt 5.

W czerwcu 2015 r. zostat opublikowany raport z ponownych kKonsultacji projekiu ustawy.
Projektodawca nie uwzglednit w projekcie nowych propozycji zmian zgtoszonych przez
Izbe, ktére swym zakresem w ocenie projektodawcy wykraczaly poza cel projekiowane;
usiawy.

W grudniu Izba przekazata do Komisji Finanséw Publicznych dotychczasowe uwagi
uzupeinione o uwage dotyczgcy kar naktadanych na spofki i insiderdw. Izba wskazata na
niejasnos¢ przepisdw, ktdre nalezatoby w ocenie lzby doprecyzowaé. Jednoczesénie
postulowata obnizenie obecnej wysokosci kary tj. 40 000 000 zi, ktéra w ocenie izby jest
niezwykle drastyczna i nieadekwatna w stosunku do realiow rynku kapitatowego w
Polsce.

W styczniu 2016 r. na posiedzeniu Podkomisji nadzwyczajnej do rozpatrzenia rzadowych
projektow ustaw: - o zmianie ustawy o ofercie publicznej (druk nr 70) oraz - o zmianie
ustawy o funduszach inwestycyjnych (druk nr 69) przedstawiciel izby zaprezentowat
wszystkie uwagi zgioszone przez lzbe. Bedg one przedmiotem prac Podkomisji na
kolejnych posiedzeniach. Uwagi Izby byty miedzy innymi tematem spotkania Zarzadu lzby
z Ministrem Piotrem Nowakiem w dniu 4 lutego 2016 .

W lutym 2016 r. przedstawiciele |zby brali udziat we wszystkich posiedzeniach Komisji
Sejmowe] posdwigconych projektowanej ustawie. W trakcie jednego z posiedzen
postanowiono migdzy innymi o potaczeniu w jeden projekt zmiany ustawy o ofercie
publicznej oraz ustawy o funduszach inwestycyjnych (obecnie Rzadowy projekt ustawy o
zmianie ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz niektérych innych ustaw).

Z istotnych kwestii, warto zauwazyc¢, ze Sejm obnizyt znaczaco pierwotng wysokosé kar
miedzy innymi za naruszanie obowigzkéw informacyjnych, o co postulowata Izba.

W dniu 31 marca 2016 r. Sejm uchwalit ustawe.

2.5. Nowy model finansowania nadzoru
W 2015 roku Izba brata udziat w pracach zwigzanych z opracowaniem nowego modelu
finansowania nadzoru. izba przedstawita stanowisko dotyczace proponowanych zasad
finansowania nadzoru nad instytucjami finansowymi nadzorowanymi przez KNF, w ktérym
wskazala, ze:

e rozumie | popiera koniecznos$C réwnomiernego obcigzenia kosztami nadzoru
wszystkich podmiotéw podlegajgcych nadzorowi KNF;

e postuluje zapewnienie publicznej deklaracji KDPW oraz GPW, Zze uzyskana przez
nie obnizka optat na rzecz nadzoru ,zostanie w calosci wykorzystana na
polepszenie warunkdw cenowych dia czionkéw Gieldy”;
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s uznaje, ze zaproponowana stawka dla zdalnych czlionkdéw GPW jest razaco niska
wobec korzysci, jakie da tym podmioctom proponowana zmiana;

¢ nalezy objaé w jednei pozycji tgcznie wspdinym udziatem w kosztach nadzoru
wszystkie podmioty maklerskie fj. domy i biura maklerskie oraz zdalnych
cztonkow.

2.5.1. Ustawa o zmianie ustawy o nadzorze nad rynkiem kapifalowym oraz
niektérych innych ustaw
W marcu 2015 r. rozpoczely sie prace nad nowelizacjg ustawy o nadzorze nad rynkiem
kapitafowym. lzba na biezaco sledzita przebieg prac nad projektem oraz brata czynny
udziat w konsultacjach spotecznych do projekiu.

W trakcie prac parlamentarnych KNF zglosita propozycje poprawek zwiekszajacych udziat
bankéw w finansowaniu nadzory nad rynkiem kapitalowym ale jednoczesnie
podwyzszajgcych maksymalna stawke procentowa wplaty domow maklerskich z 0,3% do
0,5% érednich przychoddw. Na spotkaniu z kierownictwem domow maklerskich Dyr. M.
Szuszkiewicz wyjasnit szczegoly propozycji KNF. Zgodnie z tg propozycjg banki beda
finansowaly 16,5% kosztow nadzoru nad rynkiem kapitatowym | w zwigzku z tym budzet
netto, w finansowaniu ktérego partycypujg domy maklerskie wyniesie 72,13%. KNF
zaproponowata rowniez inne roziozenie finansowania budzetu netto pomiedzy
poszczegolnych uczestnikdw rynku. Zgodnie z dotychczasowa wersjg domy makierskie
mialy finansowac¢ 14,5% budzetu netto, zgodnie z nowsg propozycjg — 11% co oznacza, ze
kwota zwiekszajgca udziat bakéw, w catosci zmniejszy obcigzenia domow maklerskich.
Stawka udzialu bankéw w finansowaniu nadzoru nad rynkiem kapitatowym {16,5%) oraz
stawka procentowa okreslajgca wysokos$¢ wplaty domédw maklerskich (0,5% $rednich
przychoddw) sg przedmiotem regulacji ustawowej natomiast udziat poszczegdinych grup
podmiotéw w finansowaniu budzetu netto KNF zostanie okreslony na poziomie
rozporzadzenia.

1 stycznia 2016 r. weszla w zycie ustawa o zmianie ustawy o nadzorze nad rynkiem
kapitatowym oraz niektérych innych ustaw wprowadzajgca nowy model finansowania
nadzoru.

2.5.2. Rozporzadzenie w sprawie oplat na pokrycie kosztéw nadzoru nad
rynkiem kapitalowym
W paZdziemniku 2015 r. zostat skierowany do konsultacji projekt ww. rozporzadzenia.
Rozporzgdzenie okredla migdzy innymi:

e sposéb wyliczania, warunki i terminy uiszczania opfat, o ktorych mowa w art. 162-
163 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi tj. optat z tytufu zezwoleh, zgod
oraz nadzoru.

e fgczny roczny udziat domow maklerskich w kosztach nadzoru, kiéry zostat
okresiony na 11% budzetu netto, cc jest zgodne z wezesniejszymi ustaleniami z
KNF.

lzba nie zglosita uwag do projektu, gdyz zawarte w projekcie stawki udziatu
poszczegdinych grup podmiotdw nadzorowanych w budzecie netio byly zgodne z
prezentowanymi przez dyr. M. Szuszkiewicza, zaakceptowanymi przez srodowisko na
spotkaniu z kierownictwem domow makierskich.

Rozporzadzenie weszto w zycie z dniem 1 stycznia 2016 1.
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2.6. FATCA
W 2015 r. 1zba kontynuowala prace zwiagzane z zagadnieniem FATCA. Izba organizowata
spotkania przedstawicieli Czionkdw lzby, oraz szkolenia dia Czlonkéw izby z zakresu
FATCA w trakcie ktérych omawiane byly:
e problematyka dotyczgca wdrozenia przez firmy inwestycyjne regulacji FATCA;
s rozwigzania operacyjne stosowane w poszczegdlnych instytucjach dotyczgce
identyfikacji | weryfikacji klientow pod katem statusu U.S. person;
¢ Kwestie zwigzane z przetwarzaniem danych;
o kategorie rachunkow podiegajace raportowaniu FATCA.
W drugiej potowie 2015 roku =zostal opracowany przy wspotudziale Czionkow i
przekazany do Ministerstwa Finanséw katalog pytarh dotyczgcych watpliwosdci zwigzanych
ze stosowaniem FATCA. MF skierowalo pismo Izby z zapytaniami do strony
amerykanskiej. Na chwile obecng nadal czekamy na odpowiedz z Ministerstwa.
W roku 2015 r. Izba wspdipracowata z ZBP w zakresie:
¢ interpretacji Umowy miedzyrzadowej IGA (Umowa miedzy Rzadem
Rzeczypospolite] Poiskiej & Rzadem Stanéw Zjednoczonych Ameryki w sprawie
poprawy wypeiniania migdzynarodowych obowigzkéw podatkowych oraz
wdrozenia ustawodawstwa FATCA), podpisane] w pazdzierniku 2015 r. przez
strong polska;
¢ ustawy o wykonywaniu umowy migdzy Rzadem Rzeczypospolitej Polskiej a
Rzgdem Standw Zjednoczonych Ameryki w sprawie poprawy wypelniania
miedzynarodowych obowigzkéw podatkowych oraz wdrozenia ustawodawstwa
FATCA ~ zaréwno na etapie legislacyjnym tj. zgtaszania niektorych wspdlnych
uwag do projekiu jak i po wejSciu w 2ycie ustawy (interpretacja przepisdéw ustawy
w zakresie pojeé niejasnych niedookresionych,)
+ tworzenia wspdlnych stanowisk dotyczacych wypeiniania obowigzkow przez
instytucje finansowe wynikajacych z regulacji FATCA.

2.6.1. Ustawa o wykonywaniu umowy miedzy Rzadem Rzeczypospolitej
Polskiej a Rzadem Standéw Zjednoczonych Ameryki w sprawie poprawy
wypeiniania miedzynarodowych obowiazkéw podatkowych oraz
wdroienia ustawodawstwa FATCA — ustawa FATCA

Izba brata czynny udziat w procesie legislacyinym ustawy FATCA, zgtaszajac liczne
uwagi do kolejnych projektdow ustawy. Dzieki stanowiskom wypracowanym przy
wspdtudziale Czionkéw lzby oraz przy wspolpracy z pozostatymi 1zbami (ZBP, PIU oraz
IZFiA} udato sie miedzy innymi przeforsowad zastapienie procedury zamykania
rachunkow tzw. opornych klientdw procedurg blokowania rachunkéw.

Izba na biezgco udzielata odpowiedzi na pytania ze strony Czlonkoéw Izby dotyczace
wdrazania FATCA miedzy innymi dot.;

o wzoru oSwiadczen od Klientow dot. statusu FATCA;

¢ harmonogramu raportowania FATCA;

e kategorii rachunkoéw podlegajgcych raportowaniu.
1 grudnia 2015 r. weszia w Zycie ustawa FATCA, ktéra natozyta na polskie instytucje
finansowe obowigzki weryfikacji, identyfikacji i raportowania rachunkéw amerykanskich
podatnikdw, w terminach i na zasadach okreslonych w ustawie.
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2.6.2. Rozporzadzenie w sprawie szczegdlowych warunkéw stosowania
procedur sprawdzajgcych oraz przypadkow, w kidrych moiliwy jest
wybér okresionych sposobdw postepowania na podstawie Umowy
FATCA

izba uczestniczyta w procesie legislacyjnym dot. ww. rozporzadzenia zglaszajgc uwagi do
poszczegdlnych zapisdw rozporzgdzenia.
Rozporzadzenie migdzy innymi:

e uszczegdlawia zasady przewalutowania okredlone w czesci VI ust. C pki 4
zatacznika | do Umowy FATCA;

o okresla zasady przewalutowania w odniesieniu do pfatnosci na rzecz wytaczonych
instytucji finansowych podlegajgcych identyfikacji i raportowaniu na podstawie art.
22 ustawy w zwigzku art. 4 ust. 1 it. b Umowy FATCA,

e precyzuje, ze w przypadku gdy na podstawie zalgcznika | do Umowy FATCA
saldo rachunku lub jege warto$é sa okreslane na dziett 30 czerwea 2014 ., to
nalezy je okreslaé na ten dzien.

Rozporzadzenie weszio w zycie z dniem 30 stycznia 2016 r.

27. CRS
W roku 2015 lzba rozpoczeta prace zwiagzane z wdrazaniem w Poisce Common
Reporting Standard (CRS).
izba zorganizowata spotkania dia Czionkéw Izby, w irakcie kidrych omawiano
ewentualne ryzyka zwigzane z wdrozeniem CRS przez polskie instytucje finansowe oraz
obowigzki instytucji zwigzane z tym wdroZzeniem. lzba uczestniczyla réwniez w pracach
zespotu ZBP ds. CRS.
W najblizszych tygodniach ma zostaé przekazany do konsultacji publicznych kolejny
projekt ustawy.

2.7.1. Ustawa o obowigzkowej automatycznej wymianie informacji w
dziedzinie opodatkowania
W dniu 30 wrzesénia 2015 r. zostat przekazany do konsultacji publicznych projekt ustawy o
obowigzkowej automatyczne] wymianie informacji w dziedzinie opodatkowania. izba
zgtosita do projektu szereg uwag opracowanych przy wspdludziale jej Cztonkow, miedzy
innymi:

« brak uregulowania kwestli cerlyfikatéw rezydencji, ktore w ocenie lzby moglyby
by¢ uznane za dokumenty rébwnowazne z oswiadczeniem 0sdb raportowanych
dot. rezydencii podatkowej;

e koniecznosé uzupemienia definicjii rachunku wylaczonego miedzy innymi o
instrumenty pochodne czy rachunki (rejestry) prowadzone przez instytucje
finansowa w zwiazku z pefnieniem funkcji agenta lub sponsora emisji, rachunki
depozytowe instrumentow rynku niepublicznego | ewidencja obligacji - jako
rachunki, ktére niosg ze sobg niskie ryzyko bycia wykorzystanym do uchylenia sig
od opodatkowania i nie zagrazajg celowi Dyrektywy.

Obecnie trwajg prace nad nowa wersjg projektu Ustawy. lzba na biezaco monitoruje
przebieg procesu legislacyjnego.

2.8. Unia Rynkow Kapitatowych
W pierwszym kwartale 2015 r. Komisja Europejska opublikowata Zielong Ksiege
dotyczaca budowy Unii Rynkdw Kapitatowych. W kwietniu 2015 r. Izba wydata swoje
stanowisko dotyczace Zieionej Ksiegi, w kidrym pozytywnie odniosta sie do koncepcji
utworzenia Unii Rynkéw Kapitatowych., W ocenie lzby warunkiem pobudzenia wzrostu
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gospodarczego w FEuropie i unowoczesnienia europejskich przedsiebiorstw jest
zwigkszanie roli rynku kapitalowego w ich finansowaniu i zmnigjszanie zaleznosci od
finansowania bankowego, tym samym izba popiera inicjatywy przedstawione w Zielonej
Ksigdze w tym zakresie. Jednocze$nie lzba wyraza opinie, ze plany integracji rynkdw
kapitatowych UE nie neguja potrzeby wspierania krajowego rynku kapitatlowego przez
wiadze i instytucje panstwa polskiego.

W zaprezentowanym stanowisku Izba postulowata m.in.:

« aby propozycje obnizania barier wej$cia na rynki kapitatowe powinny uwzgledniac
jednak aspekt konkurencyjny, odmienne etapy rozwoju rynku kapitatowego i
gospodarki, a takze uwarunkowania kulturowe;

e 0 zwiekszenie konkurencyjnoéci polskiego otoczenia prawno- regulacyjnego i
podatkowego;

¢ 0 oddolne podejscie do budowy Unii Rynkéw Kapitatowych, proponowane przez
Komisje Europejskg, kidre pozwoli na lepsze dostosowanie poszczegbinych
inicjatyw do zroznicowanych warunkéw panujacych w rdéznych panstwach UE.

2.9. Rozporzadzenie w sprawie warunkéw i trybu udzielania przez fundusze
emerytalne pozyczek papierow wartosciowych

W 2015 r. Izba brata udziat w procesie konsultacji publicznych ww. rozporzadzenia. Izba
zgtosita uwagi do brzmienia art. 7 zgodnie z ktérym fgczna warto$¢ pozyczonych przez
fundusz emerytainy papieréw wartosciowych nie moze przekroczyé 10% $redniej dziennej
wartosci obrotu na rynkach regulowanych. W opinii lzby taki zapis zablokuje w praktyce
mozliwos¢ pozyczania przez Otwarte Fundusze Emerytalne papierow wartosciowych. W
wyniku zgtoszonych m.in, przez lzbe uwag do projektu wprowadzono zmiany polegajgce
na rezygnacji z limitu 10% $redniej dziennej wartosci obrotu. W pazdzierniku 2015 r.
projekt zostat przekazany przez Komitet staly Rady Ministrow do dalszych uzgodnief.

2.10. Rzecznik Finansowy

W 2015 r. zostata powofana nowa instytucja Rzecznika Finansowego, ktdry zastapit
dotychczas funkcjonujgcego Rzecznika Ubezpieczonych. Zasady funkcjonowania
Rzecznika Finansowego oraz postepowania przed Rzecznikiem zostaly uregulowane w
ustawie o rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty rynku finansowego i o Rzeczniku
Finansowym, ktéra weszla w zycie w dniu 10 pazdziernika 2015 r. Projekt zostat
przediozony do procedowania w maju 2015 r. Izba uczestniczyla w procesie
legislacyjnym. Dzigki aktywnosci lzby udafo sie znaczaco obnizy¢ wysokoéé optat domoéw
maklerskich na pokrycie kosztow dziatalnodci Rzecznika Finansowego tj. zostata przyjeta
optata w wysokosci 0,02% $redniej 3 letnich przychoddéw - ponad 10-cio Krotnie nizsza
niZ proponowana w pierwotnym projekcie.

2.10.1, Ustawa o rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty rynku finansowego
i o Rzeczniku Finansowym

W pierwszej potowie 2015 r. pojawit sie poselski projekt ww. ustawy, do kiérego lzba
przekazata krytyczne stanowisko zaréwno do Przewodniczacej Komisji Finansow
Publicznych Sejmu jak | do Wiceminister Finanséw oraz do Przewodniczacego
Podkomisji ds. instytugji finansowych. Ponadto przedstawiciele Izby spotkali sie z postami
M. Swigcickim oraz K. Munyama przedstawiajgc swoje stanowisko wobec projektu w
szczegoinoéci do skali obcigzen doméw makierskich kosztami nowej instytucji wobec
niewielkiej liczby skarg na firmy inwestycyjne wpiywajacych do UKNF. W efekcie dziatan
izby zostaly przyjete autopoprawki znaczgco obnizajgce platnosci domdéw maklerskich na
rzecz Rzecznika Finansowego - zrezyghowano z pfatnosci od wartoéci transakcji, a
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stawka rocznej wplaty od przychodow z dziatalnosci makierskiej zostata obnizona 10-cio
krotnie do 0,03% przychodéw.

Ustawa weszla w Zycie z dniem 10 pazdziernika 2015 r, z wyjstkiem rozdzialu
poswieconego uregulowaniu pozasgdowego postepowania w sprawie rozwigzywania
sporéw miedzy klientem, a podmiotem rynku finansowego, kidry wszedt w Zycie 2 dniem
1 stycznia 2016 r.

Rozporzadzenie okresia:

« forme w jakiej klient moze zlozy¢ reklamacje — zgodnie z art. 3 moZe to nastgpi¢
pisemnie, ustnie (ielefonicznie albo osobiscie do protokolu) fub w formie
elektronicznei;

« forme udzielenia odpowiedzi na reklamacje kiienta (art. 5) - odpowiedZ powinna
byé udzielona ,w postaci papierowej lub za pomocsg innege trwalego nosénika
informacji”;

¢ termin dia FI na rozpatrzenie rekiamacji i udzielenie odpowiedzi klientowi - 30 dni
(lub w wyjatkowych sytuacjach 60 dni). Gdy FI nie dochowa tego terminu,
rekiamacje uwaza sie za rozpatrzong zgodnie z wolg klienta (art. 8).

e obowigzki sprawozdawcze firm inwestycyjnych zwigzane z rozpatrywaniem
reklamacji (w terminie 45 dni od dnia zakonficzenia roku kalendarzowego
przekaza¢ Rzecznikowi Finansowemu sprawozdanie);

e kary pieniezne do 100 000 zt za naruszenie miedzy innymi obowigzkdw
zwigzanych z trybem postepowania z reklamacjami (informowanie o mozliwosci
skiadania i proces rozpatrywania).

W kwestii optat domdw maklerskich na funkcjonowanie Rzecznika przyjeta zostata oplata
w wysokosci 0,02% s$redniej 3 letnich przychodow fi. ponad 10-cio krotnie nizsza niz
proponowana na etapie projekiowania ustawy.

2.10.2. Rozporzadzenie w sprawie terminu uiszczania, wysokosci | sposobu
obliczania naleznos$ci na pokrycie kosztéw dziatalnosci Rzecznika
Finansowego i jego Biura

W pazdzierniku 2015 r. zostatl opublikowany projekt rozporzadzenia wykonawczego do
obowigzujgce] ustawy o rozpatrywaniu reklamaciji przez podmioty rynku finansowego i 0
Rzeczniku Finansowym. Do konca roku trwaly konsultacje publiczne do projekiu. lzba
zglosita opracowane przy wspéludziale Czionkdw 1zby uwagi do projekiu, miedzy innymi
dotyczace:

« terminu ustalania przez Rzecznika wysokos$ci nadptaty iub niedoptaty;

¢« zasad ponoszenia optat przez firmy inwestycyine bedgce bankiem prowadzacym

dziatainos¢ maklerska;

e wzoru na obliczenie zaliczki za okres 11 pazdziernika 2015 r. do 31 grudnia 2015r.
Ostatnia z ww. uwag |zby zostata uwzgledniona. Rozporzgdzenie weszio w Zycie z dniem
8 kwietnia 2016 r.

2.10.3. Rozporzadzenie w sprawie pozasgdowego postepowania przed
Rzecznikiem Finansowym
W listopadzie 2015 r. zostal skierowany do konsultacii publicznych ww. projekt
rozporzgdzenia. lzba zglosita opracowane przy wspébiudziale Czlonkow fzby uwagi do
projekiu, miedzy innymi dotyczace:
¢ 0so6b uprawnionych do wniesienia wniosku o wszczecie postepowania;
¢ wniosku o wydiuzenie terminu na ziozenie wyjasnien przez strony.
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W grudniu 2015 r. zostat opublikowany raport z konsultacji do projektu. Postulat izby
dotyczgcy osdb uprawnionych do wniesienia wniosku o wszczecie postepowania zostat
uwzgledniony. Whniosek o wydiuzenie terminu na zioZzenie wyjasnient przez strony nie
zostat uwzgledniony.

Rozporzadzenie weszio w 2zycie z dniem 20 stycznia 2016 r.

2.11. Dyrektywa BRR
W 2015 r. 1zba uczestniczyfa w pracach zwigzanych z wdrazaniem Dyrektywy 2014/59/
UE ws dziatan naprawczych restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (BRRD) do
krajowego porzadku prawnego.

2.11.1. Ustawa o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym (BFG)
W 2015 r. kontynuowane byly prace zwigzane z projektem ustawy o BFG. Projekt zawiera
rowniez przepisy nowelizujgce ustawe o obrocie instrumentami finansowymi naktadajace
na domy maklerskie szereg obowigzkéw, w tym obowigzek tworzenia plandw
naprawczych zatwierdzanych przez KNF w formie decyzji administracyjnej i obowiazek
ich corocznej akitualizacji. Obowigzki te, co do zasady, dotyczg domodw maklerskich,
ktérych kapitat zatozycielski zgodnie z ustawa o obrocie wynosi 730 000 euro, a wigc
prowadzace dziatainos¢ na rachunek wiasny iflub subemisje oraz wszystkie DM bedace w
grupach kapitatowych, w kiorych jest bank.
Ustawa nakiada obowigzek tworzenia grupowych planéw naprawczych przez podmiot
dominujgcy lecz daje jednoczesnie uprawnienie dla KNF do zadania sporzadzenia
indywidualnych planéw naprawczych przez domy maklerskie bedgce w grupach
kapitatowych (rowniez te, kibre nie speiniajg warunku kapitatu zatozycielskiego).
Jednoczesnie ustawa o BFG naktada na Fundusz obowiazek tworzenia dla instytucji
podiegajgcych tej regulacji plandw restrukturyzacyjnych. Instytucje te sg zobowigzane do
przekazywania informacji i wspdlpracy z Funduszem przy tworzeniu tych planéw. Za nie
wywigzanie sie z tego obowigzku zostata przewidziana sankcja administracyjna do 100
000 000 2t
Izba skierowala pismo do Ministerstwa Finansow wskazujac na nastepujace istotne w jej
opinii kwestie:

e biorgc pod uwage treS¢ Dyrektywy | wyrazona wprost w tiret 14) zasade
proporcjonalno$ci przepisy implementujace Dyrektywe nie powinny miec
zastosowania do krajowych doméw makierskich ze wzgledu na ich niewielka
skale, profil ryzyka, zakres i stopienn ziozonosci ich dziatainosci oraz fakt, ze
upadtosé kazdej z polskich firm inwestycyjnych nie bedzie miata istotnego
negatywnego wplywu na rynki finansowe, inne instytucje, warunki finansowania
iub na gospodarke w szerszym ujgciu.

s objecie Srodkdw klientow ochrong BFG w sytuacji upadiosci banku tym bardziej,
ze zgodnie z przepisami sg one przechowywane odrebnie od $rodkdw wiasnych
firmy inwestycyjnej. Dodatkowo w pismie KNF z dnia 23 kwietnia 2015 r. (sygn.
DRKMMR/485/32/1/MK/25/2015) Urzad nakazat firmom inwestycyjnym i bankom
zawrzeC stosowne umowy, w ktorych firma inwestycyjna informuje, na ktérych
rachunkach znajdujg sie Srodki pieniezne klientdow, aby w razie potencjalnej
upadfosci firmy inwestycyjnej mozna bylo je bezpiecznie oddzieli¢ od pozostatego
majagtku firmy inwestycyinej, celem przekazania klientom.

Ponadto lzba Doméw Maklerskich popara stanowisko UKNF z 15 maja 2015 roku
sprzeciwiajgce sie propozycji wykorzystywania srodkéw zgromadzonych w systemie
rekompensat, w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w procesie
restrukturyzacji domdw maklerskich.
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Przedstawiciele lzby spotksli sie w pazdzierniku 2015 r. z Martg Kiosinskg - Z-ca
Dyrekiora Departamentu Firm Inwestycyjnych i infrastruktury Rynku Kapitatowego UKNF,
aby omédwi¢ obowigzki jakie na domy maklerskie zostang naloZone zgodnie z
projektowana ustawg o BFG {(wdralajaca BRRD) w zakresie plandw naprawczych,
plandw restrukturyzacii, nowych obowigzkdéw informacyjnych, uprawnien do wydania
nakazow utrzymywania minimalnych funduszy wiasnych. Aby przyblizyé te tematyke
domom maklerskim zaprosilismy Panig Dyrektor Marte Ktosinskg do wygtoszenia wykiadu
na temat obowigzkdw domow maklerskich wynikajacych z projektowanej ustawy o BFG
na organizowanej 27 pazdziernika 2015 r. przez Izbe Konferenciji Compliance.

Projeki ustawy zostat skierowany do Sejmu w dniu 27 stycznia 2016 r. Obecnie projekt
jest przedmiotem obrad podkomisji statej do spraw instytucji finansowych,



ill. WSPARCIE DLA CZLONKOW 1ZBY DOMOW MAKLERSKICH

Jednym z gtdwnych celdw dziatalnosci lzby jest wsparcie dla domdw i biur makierskich
Czionkow Izby poprzez wypracowywanie rozwigzan, przygotowywanie opinii oraz
prowadzenie wspdinych konsultacji. Zadaniem Izby jest rowniez reprezentowanie
Czionkow Izby oraz prowadzenie rozmow w ich imieniu z administracjg rzadowa, Gieldg
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., Krajowym Depozytem Papierow
WartoSciowych S.A., organizacjami samorzadowymi rynku finansowego | innymi
instytucjami lub stowarzyszeniami rynku kapitalowego oraz ochrona intereséw domow
makierskich i rynku kapitatowego.

W 2015 roku izba aktywnie uczestniczyta w szeregu dyskusji, oraz wyrazata swoje
stanowiska na tematy kluczowe dla branzy maklerskiej takie jak nowy model
finansowania nadzoru nad rynkiem kapitalowym, kary wg CRD IV, agent firmy
inwestycyjnej, FATCA, Unia Rynkow Kapitatowych.

W ramach prac Izby zwigzanych ze wsparciem dia Cztonkow lzby powstaty w 2015 roku:
grupa ds. opracowania nowego Standardu izby dot. testu odpowiednicéci, grupa
Interakcja z klientem ~ MIFID Il, grupa Produkt wg. MiFID H, grupa dot. Zachet, konfliktu
interesdéw | wynagrodzen — MIFID {l, oraz kontynuowaly swojg dziatainoéé grupy
utworzone w 2014 roku tj. grupa ds. wspoipracy z KNF oraz grupa ds. outsourcingu. W
pracach grup roboczych udziat wzielo ok 40 pracownikéw domdw maklerskich. Na
biezgco powolywane byly réwniez robocze zespoly na potrzeby wypracowania
stanowiska w konkretnej sprawie np. stanowisko IDM dot. przedtuzenia przez GPW
obowigzywania skroconej sesji gietdowej, stanowisko IDM w sprawie projekiu ustawy o
zZmianie ustawy — Prawo bankowe, ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz
niektorych innych ustaw czy stanowisko IDM dot. projektu ustawy o rozpatrywaniu
reklamacji przez podmioty rynku finansowego i o Rzeczniku Finansowym.

3.1. Grupy Robocze Izby Domoéw Maklerskich

3.1.1. Grupa robocza do spraw opiat GPW
W zwigzku z toczacymi sig pracami dotyczacymi oplat na rzecz nadzoru oraz skiadanym
przez instytucje infrastruktury na wczesniejszym etapie prac deklaracjami ,zwrotu na
rzecz rynku" zaoszczedzonych przez nie kwot w wyniku zmiany modelu finansowania
KNF, Izba zorganizowata grupe robocza dedykowang opracowaniu propozycji zmiany w
Tabeli Optat | Prowizji Gietdy.
Celem prac bylo okreslenie, kidre oplaty i w jakie] wysokoséci powinny zostaé obnizone
przez Gielde tak, aby ,zwrot kosztdw” dotyczyt wszystkich czionkéw Gieldy i
rekompensowal w mozliwie duzym stopniu koszty oplat na rzecz nadzoru, kidre sa
ponoszone bezposrednio przez domy maklerskie.
W wyniku ustalen ze spotkania grupy roboczej z przedstawicielami Zarzadu GPW, Gielda
zgodnie z oczekiwaniami Czionkoéw lzby postanowita wprowadzi¢ zmiane optat od
najmniejszych zlecen i od 1 stycznia wprowadzita obnizke optaty transakcyjnej od obrotu
akcjami naliczanej od wartosci zlecenia do 100 tys. zt z 0,033% do 0,029%.

3.1.2. Grupa robocza ds. outsourcingu
W 2015 r. kontynuowala dziatalnosé utworzona w 2014 r. grupa robocza ds. outsourcingu
ustug przez firmy inwestycyjine. Wynikiem pracy grupy bylo wypracowanie propozycji
Zmiany przepisow prawa w sposéb pozwalajgcy na zniesienie obecnych barier
uniemoziiwiajgcych domom maklerskim sprawny outsourcing ustug. Propozycie grupy
zostaly przekazane do UKNF. Wyniki pracy grupy roboczej w tym rekomendacie zostaly
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ponadto przedsiawione w trakcie warsziatu poswigconege outsourcingowi usiug, podczas
konferencji Izby w Bukowinie w marcu 2015 1.
Grupa robocza zglosita nastepujgce rekomendacie:

s Instytucje majgce wplyw na regulacje | nadzér nad rynkiem kapitatowym powinny
sprzyjat szerokiemu korzystaniu przez polskie firmy inwestycyjne z ustug
outsourcingowych.

e Qgraniczenie obszaru nigjasnosci i interpretacji poprzez opracowanie standardow,
kidre ckreéla jakie rodzaje ustug nie podlegajg rygorom outsourcingu, w tym jakie
zaliczajg sie do czynno$ci wystandaryzowanych - z uwzglednieniem roznych
formut funkcjonowania firm inwestycyjnych.

e Zniesienie barier dla sub-outsourcingu, aby zwigkszy¢ efektywnosé ustug
$wiadczonych polskim firmom inwestycyinym.

¢ Stosowanie uznanych standardéw Swiadczenia uslug informatycznych

Do chwili obecnej nie zakonczyt sie proces Kkonsultacii propozycii zapiséw nowych
przepiséw prawa pomigdzy lzbg a UKNF.

3.1.3. Grupa ds. wspolpracy z KNF

W 2015 r. kontynuowata dziatalno§é utworzona w 2014 r. grupa ds. wspéipracy z KNF. W
frakcie spotkan z przedstawicielami Urzedu dyskutowane byly m.in. kwestie regulacji
dotyczacych zasad funkcjonowania agenta firmy inwestycyjnej, tajemnicy zawodowej,
rozrachunku w czeéciach oraz propozycije [zby dot. zmian regulacji w kwestii zachet. Na
whiosek izby UKNF wystgpit do urzednikdéw unijnych z pytaniami dotyczacymi uznawania
za zachety platnosci dokonywanych przez klienta oraz kwalifikowania ustug, ktérych
poprawa bedzie spetniata warunki ,dozwolonej” zachety. W przypadku ptatnesci klientéw
uzyskano odpowiedZ potwierdzajgcg stanowisko izby, Ze nie sg one zachetami. Pod
koniec grudnia weszto w zycie znowelizowane rozporzgdzenie w sprawie trybu i
warunkow postepowania firm inwestycyjnych gdzie ostatecznie uregulowano ta kwestie.
Prace nad pozostatymi zagadnieniami zgtaszanymi w trakcie posiedzer grupy sg obechie
kontynuowane.

3.1.4. Grupa ds. testu odpowiedniosci

Z uwagi na faki, iz dotychczasowy Standard [zby dotyczacy oceny odpowiedniosci ustugi
makierskiej do indywidualne] sytuacji Klienta jest juz mocno nieaktuainy zaréwno w
odniesieniu do obecnie obowigzujgcych przepisdw oraz wytycznych ESMA, powstala
potrzeba wypracowania nowego Standardu.

W czerwcu 2015 r. zostala utworzona grupa dedykowana utworzeniu nowego Standardu
fzby dot. testu oceny odpowiedniosci ustugi maklerskiej do indywidualnej sytuacji klienta.
W skiad grupy weszli przedstawiciele firm inwestycyjnych, przedstawiciel KNF oraz
pracownicy kancelarii prawnej. W paZdzierniku grupie udato sie wypracowaé nowy
Standard skladajacy sie z: Ogdlnego opisu, Ankiety, Bazy pytan oraz Zasad sporzadzania
algorytmu oceny przez Fl. Projekt Standardu zostat rozestany do wszystkich Czionkow
celem zaopiniowania oraz zaprezentowany w trakcie Hf Konferencji Compliance w Firmie
Inwestycyinej organizowanej w pazdzierniku 2015 r. przez lzbe. W listopadzie
przestaliSmy projekt do KNF z prodébg o ewentuaine uwagi. Obecnie czekamy na
odpowiedz Urzedu.

3.1.5. Grupy rohocze MiFID I
W trakcie prac grupy ds. opracowania Standardu dot. testu odpowiedniosci powstata
inicjiatywa tworzenia kolejnych grup roboczych, kidre bedag skupialy sie na zagadnieniach
zwigzanych z wdrazang Dyreklywg MIiFID 1. Propozycia lzby spotkata sie z
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zainteresowaniem ze strony Czionkdw lzby. W grudniu zostaly utworzone nastepujace
grupy:
~ Interakcja z Klientem zajmujaca sie:
e ulrwalaniem kontakiow z klientem;
e raporiowaniem przed i post transakcyjnym;
skargami i reklamacjami;
¢ obowigzkami informacyjnymi.
- Zachety, konflikt intereséw, wynagrodzenia
- Produkt wg. MiFID Hl opracowujaca m.in.:
e doradziwo;
cross selling;
tgczenie produktdw inwestycyjnych i nieinwestycyjnych;
non complex product;
product governance.,
Pierwsze spotkania grup odbyly sie w styczniu 2016 r.

o

L]

3.2. Publikowanie przez KNF informacji dotyczacych krétkiej sprzedazy
W zwigzku z wejsciem w zycie zmian do Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w
zakresie krotkiej sprzedazy oraz wynikajgcg z tego koniecznoscia przygotowania przez
domy maklerskie zatozen do zmian informatycznych oraz procedur zapewniajgcych
weryfikacie przyjmowanych zlecer krotkiej sprzedazy lzba zwrécita sie do UKNF o
okreslenie sposobu publikacji przez KNF informagji o:

e wprowadzonym =zakazie lub ograniczeniu w zakresie dokonywania na
regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu krotkiej sprzedazy
okresionego instrumentu finansowego;

e wprowadzeniu zakazu lub ograniczer w zakresie dokonywania krétkiej sprzedazy
w przypadku ktorej spadek ceny wigze sig z uzyskaniem korzy$ci majgtkowe;;

* lymczasowym zawieszeniu ograniczen w zakresie dokonywania krotkiej
sprzedazy.

W szczegélnosci I1zba zwrdcita sig o okreslenie miejsca publikacji powyzszych informacji,
formatu danych, czestotliwosci i terminu rozpoczecia publikacii.

Na chwile obecng lista dopuszczonych do krétkiej sprzedazy instrumentow jest
regulowana przez GPW oraz publikowana m.in. w formie komunikatéw cyfrowych w
strumieniu  XDP  wysylanych przez system UTP, co umozliwia automatyczng
synchronizacig danych z systemem domu maklerskiego. Ponadto GPW limituje
systemowo zlecenia oznaczone jako KS, co uniemozliwia wystanie tak oznaczonego
zlecenia do systemu UTP nawet w przypadku opéZnienia w synchronizacji listy
dozwolonych instrumentéw w systemie informatycznym domu maklerskiego.

Wynikajgca z nowelizacji ustawy, zmiana modelu obshigi zlecer krétkiej sprzedazy
wymaga od doméw maklerskich poczynienia zmian w procedurach wewnetrznych.

3.3. Uznanie IRGIT za kontrahenta centralnego lub instytucje finansowa

4 listopada 2015 r. Towarowa Gielda Energii uruchomita Rynek Instrumentdw
Finansowych, na kiorym przedmiotem obrotu sg kontrakty terminowe na indeks TGe24
cen energii elektrycznej, okreslany na Rynku Dnia Nastepnego TGE.

Juz na wezesniejszym etapie tj. przed uruchomieniem obrotu powstat problem dotyczacy
procesu rozliczenia i rozrachunku w Izbie Rozliczeniowej Gield Towarowych (,IRGIT").
Zgodnie ze stanowiskiem KNF przy rozliczaniu i rozrachunku transakcji z gietdy
towarowej, IRGiT-u nie moZzna obecnie uznawacé za kontrahenta centrainego (CCP w
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rozumieniu tzw. Rozporzadzenia EMIR) i wszelkie ekspozycie pomiedzy uczestnikami
IRGIT, a IRGIT nalezy identyfikowaé jako ekspozycje wobec zwyklego” przedsiebiorcy.

Z takim sposcbem identyfikacji IRGIT wigza sie istotne problemy, dotyczace wszystkich
uczestnikéw tego rynku zardéwno obecnych jak i przysziych poniewaz zgodnie z
przepisami Dyrekiywy CRD IV w obecnej sytuacji firmy inwestycyjne moga lokowaé w
IRGIT sérodki klientow jako depozyty zabezpieczajgce w wysokosci do 25% kapitatow
nadzorowanych. Uznanie IRGIT za CCP lub instytucie finansowg pozwolitoby na
czterokrotne 2zwiekszenie wartosci lokowanych w IRGIT depozytdw co oznacza
zwiekszenie mozliwosci inwestycyjnych dia kiientéw.

W ocenie lzby narzucony przez KNF sposéb identyfikowania IRGIT-u moze istotnie
ograniczyé mozliwosci rozwoju tego rynku, a jednoczesnie nalezy podkreslic, ze to
ograniczenie szczegblnie dotyka domdw maklerskich, kidre obecnie sg jedynymi
Czionkami IRGiT-u zdolnymi do roziiczania i rozrachunku fransakcji na kontraktach
terminowych futures, ktdre maja by¢ zawierane na TGE.

Izba wystata do KNF pismo, w ktérym przedstawita ww. problem i zwrécita sie z prosba
aby, alternatywnie, do czasu gdy IRGIT nie mégiby zostaé uznany za centralnego
kontrahenta, wzigé pod uwage mozliwosC uznania tego przedsigbiorcy za instytucie
finansowg, o kidrej mowa w art. 119 ust. 4 Rozporzadzenia CRR, co umozliwi na
zwigkszenie wysokoséci lokowanych $rodkéw klientdow w IRGIT, stuzgcych za depozyty
zabezpieczajace.

UKNF nie zaakceptowal prosby 1zby.

Obecnie trwaja prace nad uzyskaniem przez IRGIT statusu CCP.

3.4. Zmiany w ogdinych warunkach umoéw o dostep czionka GPW do
systemoéw informatycznych Gieldy

Gietda Papieréw Wartosciowych w czerwcu 2015 r. przekazata Czionkom Gieldy pismo
dotyczgce zmian w Ogoéinych warunkach umoéw o dostep Czionka Gieldy do systemow
informatycznych Gietdy (OWU) oraz zmian cennika w odniesieniu do optat za Dane
Rynkowe. Zmiany wprowadzane od 1 stycznia 2016 r. maja na celu gidwnie
wprowadzenie optat za Korzystanie z Danych w Aplikacjach do Handiu Automatycznego
oraz w Innych Aplikacjiach Niewizualizujgcych Danych.
W zwiazku z ww. pismem lzba zwrécila sie do Czionkdw z prosba o przeprowadzenie
analizy czy i jak ww. zmiany wplyng na poziom opiat firmy inwestycyinej na rzecz GPW.
Fo przeprowadzeniu analizy proponowanych zmian stwierdzono, ze ew. zwolnienie z
nowowprowadzanych optat obejmuje jedynie firmy inwestycyjne bedgce Dystrybutorami i
w zwigzku z tym Domy Maklerskie nie bedace stronami Umowy Dystrybucyjnej,
pozyskujgce dane za posrednictwem innych firm inwestycyjnych posiadajgcych takg
Umowe, beda obcigZzone oplatg. Kwola ta spowoduje zwigkszenie poziomu opiat
ponoszonych przez firme inwestycyjng na rzecz GPW, mimo wykorzystywania danych w
takim samym zakresie jak inni Czlonkowie Gietdy posiadajgcy podpisang Umowe o
dystrybucje z GPW, co nie jest do konca zgodne z intencja zmian proponowanych przez
GPW oraz powoduje nierdwny sposéb traktowania uczestnikow.
W zwigzku z powyzszym wiasciwe jest by zwolnienie z oplaty za korzystanie z Danych w
Aplikacjach do Handlu Automatycznego oraz w Innych Aplikacjach Niewizualizuigcych
Danych objeto wszystkich Czionkdw Gietdy bez wzgledu na to czy zostata z nimi
podpisana Umowa Dystrybucyjna.
Z informacji uzyskanych od Czionkéw wynika, ze pozostale zmiany nie wplywajg w
sposob istotny na funkcjonowanie doméw makierskich.
izba przekazata stanowisko Czionkow Zarzadowi GPW.
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3.5. Sposdb wyliczania depozytéw na rynku derywatéw OTC
16 lipca 2015 r. weszly w zycie nowe przepisy dot. dZwigni finansowej na rynku
derywatow OTC (art. 73 ust. 2a-2c Ustawy o obrocie). W Urzedzie KNF powstata
watpliwos¢ co do sposobu wyliczania depozytéw w przypadku zajmowania przez klienta
przeciwstawnych pozycji w swietle przepiséw ustawy.,
Departament Firm Inwestycyjnych i Infrastruktury Rynku Kapitatowego UKNF zwrocit sie
do lzby z prosbg o przedstawienie stanowiska $rodowiska w kwestii zasad wyliczania
wstepnych depozytéw zabezpieczajgcych na rynku derywatéow OTC.
W dniu 29 czerwca 2015 r. w lzbie odbylo sie spotkanie przedstawicieli Cztonkéw lzby
prowadzgcych dziatalno$¢ na rynku derywatéw OTC, podczas ktorego ustalone jednolite
stanowisko Srodowiska, zaprezentowane w dniu 1 lipca 2015 r. na spotkaniu z Dyr.
Maciejem Kurzajewskim oraz Naczelnik Dorotg Nowalinska.
Zgodnie z ustaleniami w przypadku zajecia przez klienta pozycji przeciwstawnych (dlugiej
i krotkiej) depozyt zabezpieczajacy jest pobierany od wiekszej z tych pozycji, co jest
przyjeta na rynku prakiyka.
W dniu 21 lipca UKNF przedstawit stanowisko dot. wymaganego poziomu depozytu
zabezpieczajgcego dla instrumentu finansowego, zgodnie z ktdorym mozna uznad, ze
depozyt zabezpieczajgcy wymagany dla danego instrumentu finansowego w trakcie
utrzymywania przez klienta pozycji powinien by¢ nie mniejszy niz 1% wartosci nominalnej
danego instrumentu finansowego.

W dniu 27 sierpnia 2015 r. odbyio sie spotkanie Dyr. Marka Szuszkiewicza oraz Dyr.
Macieja Kurzajewskiego z przedstawicielami srodowiska maklierskiego w tym m.in. Prof.
Aleksandrem Chiopeckim, podzielajacym opinie Czlonkdw izby, podczas, ktérego DRK
podirzymat swoje stanowisko, wg ktérego w trakcie utrzymywania pozycji na rynku
derywatow OTC depozyt zabezpieczajgcey klienta nie moze by¢ nizszy niz 1% wartosci tej
pozycji.

Wymogi dot. wysokosci depozytu sg nadal przedmiotem dyskusji lzby z UKNF,

3.6. Laczenie zlecen
Zgodnie z § 45 rozporzadzenia w sprawie frybu i warunkow postepowania firm
inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, oraz bankéw powierniczych istnieje mozliwos¢ taczenia ziecen klientdw ze
zleceniami wtasnymi domu maklerskiego. Mozliwos$¢ ta nie moze by¢ wykorzystana przez
domy maklerskie ze wzgledu na wymég osobnego oznaczania zlecent kierowanych do
systemu gieldowego. Z inicjatywy Czlonkdw izba podjeta w 2015 r. dziatania w celu
umozliwienia kKorzystania z tego rozwigzania i w ten sposob poprawy konkurencyjnosci
krajowych doméw maklerskich w stosunku do zdalnych czlonkow, kiorzy nie majg
zadnych ograniczen w oferowaniu client facilitation. W czerwcu 2015 r. odbylo sie
spotkanie z przedstawicielami Gieldy i KDPW, na ktorym ustalono iz w systemie KDPW
nie sa konieczne zmiany aby umoziiwi¢ rozliczanie zlecer potaczonych. Natomiast w
rozmowach z Gieldg ustalono, Ze najprostszym rozwigzaniem mozliwym do
wprowadzenia bytaby zmiana znacznika - poprzez wprowadzenie kolejnego oznaczenia
dla zlecen tgczonych. Decyzja Gietdy musi by¢ jednak poprzedzona analizg ewentualnej
koniecznosci | zakresu zmian regulacji Gietdowych.
W lipcu 2015 r. odbylo sie zainicjowane przez lzbe spotkanie w gronie KNF, GPW, KDPW
i lzby poswigcone przedyskutowaniu zagadnien zwigzanych z wprowadzeniem tej
funkcjonalnosci w systemie gietdowym.
Majac na uwadze potrzebe szybkiego i w miare mozliwoséci bez kosztowego rozwigzania
|zba w pismie skierowanym do Gieldy zaproponowata dwa alternatywne rozwigzania:
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1. wprowadzenie na poziomie systemu gietdowego odrebnego atrybutu dla ,zlecen
lgczonych”, kidry byiby przypisany domysinie do nowego konta rozliczeniowego i
rozrachunkowego (transakcyjnego) na poziomie KDPW_CCP np. o identyfikatorze
0120, iub

2. wprowadzenie na poziomie systemu gieldowego odrebnego atrybutu dla ,ziecen
tgczonych”, ktory bytby przypisany domysinie do istniejacego konta rozliczeniowego i
rozrachunkowego (transakcyjnego) na poziomie KDPW_CCP o identyfikatorze 0110.

W opinii lzby przyjecie kitdregokolwiek z rozwiazarn bedzie wymagato zmian w

procedurach wewnetrznych i Reguiaminach GPW oraz Szczegolowych Zasadach

Dziatania KDPW.

Zgodnie z ustaleniami ze spotkania Gielda | KDPW miaty wspdélnie wypracowac mozliwe

rozwigzania a efekt tych prac prawdopodobnie wariantowy miat zostaé przedstawiony na

kolejnym spotkaniu. Prezes Kutakowski poinformowat, ze kwestia tgczenia zlecen,
traktowana poczatkowo jako zmiana typowo techniczna (tzn. operacyjne) i regulacyjna

(bo konieczna bedzie zmiana w Regulaminie), zmienita niestety swdj charakter. Gietda

przeprowadzita analizy na bazie danych z ostatnich 12 miesiecy i zgodnie z nimi nalezy

sie liczy¢, iz konsekwencjg wprowadzenia tej zmiany moze by¢ utrata przez GPW nawet

do 20% optat z tytulu transakcji typu cross. Dotyczy to transakcji zawieranych obecnie w

ramach danego biura maklerskiego pomiedzy rachunkiem wtasnym (dealer) a rachunkiem

klienta biuro makilerskie {dealer-klient). W tej sytuacji, pomimo prakiycznie gotowego i

tatwego do implementacji rozwigzania technicznego, Gielda zamierza wigczy¢ kwestie

umozliwienia faczenia zlecen do programu generalnej zmiany optat.

3.7. Zmiana oplat KDPW
We wrzeséniu 2015 r. Izba otrzymala od Zespotu Doradczego projekt zmian Tabeli Oplat
KDPW, kitore w opinii KDPW sg realizacjg zobowigzania oddania rynkowi kwot
zaoszczedzonych na zmianie modelu finansowania nadzoru.
Z punktu widzenia domdw maklierskich podstawowe zmiany dotycza:

e oplat za rozrachunek transakcji - (nefting, operacja zmiany statusu akiywbdw,
rozrachunek post-transakcyjny jesli zlecenie rozrachunku zostalo dostarczone po
rozpoczeciu pierwsze]j sesji, na ktérej powinien nastapic rozrachunek);

¢ optat specjalnych.

Jednoczesnie Zarzad KDPW poinformowal, Ze traktuje efekty wprowadzenia nettingu jako
element ,zwrotu kosztow rynkowi” oraz ze zmiana optat KDPW_CCP nie jest planowana.
izba zorganizowata 30 wrzes$nia 2015 r. spotkanie z przedstawicielami lzby w Zespole
Doradczym przy KDPW w celu wypracowania stanowiska $rodowiska do propozyciji
KDPW.

W efekcie zostalo stworzone pismo majgce byC czescig opinii Zespolu wyrazajgce
negatywne stanowisko érodowiska do propozycji KDPW. W pismie podkreslono, ze
obnizka kosztow depozytu uzyskana w zwigzku z wprowadzeniem netlingu nie moze by¢
uwzgledniana jako element rekompensaty za zmiane modelu finansowania nadzoru gdyz
wprowadzenie nettingu, bylo elementem procesu dostosowywania funkcjonowania KDPW
do standarddw unijnych i musialo byC przeprowadzone bez wzgledu na decyzje
dotyczace modelu finansowania nadzoru. Ponadto netting jest ustuga fakultatywna
natomiast ponoszenie przez domy maklerskie bezpos$rednich optat na rzecz KNF dotyczy
wszystkich.

W pismie zaproponowano obnizke tych pozycji w tabeli, ktére sg ponoszone przez
wszystkie lub wiekszoéé firm inwestycyjnych ..

s obnizenie oplaty za prowadzenie kazdego nastepnego konta depozytowego z 20
do 10gr. Ewentualnie wprowadzenie stawki degresywnej lub zrezygnowanie z
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optaty za konta podmiotowe dedykowane do rozrachunku instrumentow
pochodnych nie aktywne w danym miesigcu. Z analiz domow maklerskich wynika,
ze w wiekszosci 83 to konta nieaktywne;
¢ obnizenie opfaty za prowadzenie depozyiu papierdéw wartoéciowych o 20% od
obecne| stawki, tym bardziej, ze wiekszo$¢ domoéw maklerskich nie pobiera tej
optaty od swoich klientdw. W naszej opinii nalezatoby catkowicie znies¢ opiaty za
prowadzenie depozytu obligacfi korporacyjnych przeterminowanych (nie
wykupionych w terminie przez emitenta), w przypadku upadiosci emitenta iflub
wykluczenia emitenta z obrotu. Oplata ta stanowi coraz wieksze obcigzenie dla
doméw makierskich i ma tendencje wzrostows. Wzrasta takze jej udziat we
wszystkich optatach ponoszonych na rzecz KDPW.
Wedtug wyliczen Krajowego Depozytu obnizka optat w 2016 roku dla uczestnikéw KDPW
wynikajgca z obnizenia optat rozrachunkowych, oplat specjainych i nettingu wyniesie 29,3
min zt KDPW przedstawito propozycje zmian oplat do zatwierdzenia przez KNF.

3.8. Zapytanie ESMA

W pazdzierniku 2015 r. w zwigzku z pytaniami ze strony Czionkdw, [zba przestata do
ESMA pismo z prosbg o potwierdzenie stanowiska Izby, ze w przypadku firm
inwestycyjnych dziatajacych jako animatorzy rynku (pod warunkiem spelnienia
obowigzkow natozonych na animatoréw zgodnie z Rozporzadzeniem (EU) No 236/2012)
przedmiotem transakcji mogg by¢ rowniez certyfikaty inwestycyjne i inne zbywalne
papiery warto$ciowe emitowane przez ETF pomimo, ze art. 2.1b Rozporzadzenia odnosi
sig wylgcznie do akeji i instrumentéw diuznych. W odpowiedzi na zapytanie lzba
otrzymata potwierdzenie swojego stanowiska.

3.9. Spotkanie z Przewodniczacym KNF Andrzejem Jakubiakiem
W dniu 4 wrzesnia 2015 r. na wniosek Izby odbylo sie spotkanie przedstawicieli
srodowiska firm inwestycyjnych z Przewodniczgcym KNF Andrzejem Jakubiakiem.
W spotkaniu, oprocz Przewodniczgcego, ze strony Urzedu uczestniczylic Arkadiusz
Famirski — Z-ca Dyrektora Departamentu Prawnego, Marta Kiosinska — Z-ca Dyrektora
Departamentu Firm Inwestycyjnych i Infrastruktury Rynku Kapitalowego oraz Maciej
Kurzajewski ~ Z-ca Dyrektora Departamentu Firm Inwestycyjnych i Infrastruktury Rynku
Kapitatowego.
Podczas spotkania omawiane byly nastepujace tematy:
1. Uznanie IRGIT za kontrahenta ceniralnego
Srodowisko firm inwestycyjnych bedzie nadal szukato wlasciwego, zgodnego z
przepisami prawa, rozwigzania problemu ograniczenia wysokosci depozytow klientow
w Izbie Rozliczeniowej Gietd Towarowych do wysokosci 25% kapitafow
nadzorowanych. UKNF majgc na uwadze fakt, ze problem jest istotny i dotyczy
wszystkich uczestnikéw obrotu kontraktami terminowymi futures na Towarowej
Gietdzie Energil, bedzie wspieralo Srodowisko w ww. sprawie.
2. taczenie zlecen zgodnie z § 45 rozporzadzenia
UKNF po otrzymaniu oficjalnego wspdlnego stanowiska rynku (IDM, GPW, KDPW)
dokona analizy prawne] mozliwosci korzystania firm inwestycyjnych z rozwigzania
istniejgcego w rozporzadzeniu Ministra Finanséw w sprawie trybu i warunkow
postgpowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi oraz bankéw powierniczych. W przypadku gdy
ww. analiza potwierdzi mozliwosC faczenia zlecen klientdbw oraz whasnych firmy
inwestycyjnej, UKNF nie bedzie sie sprzeciwiato takiemu rozwigzaniu.
UKNF zwréci sig¢ z wnioskiem do GPW o udzielenie informacji na jakim etapie
procedowania na Gietdzie jest obecnie ten projekt.
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interpretacja ari. 13 Ustawy — podpis elekfroniczny

Departament Prawny UKNF potwierdzit stanowisko wyrazone w pkt. Il pisma Komisji
do Senatora Klejny z dnia 24 sierpnia 2015 r., zgodnie z kidrym przepis art. 13 w
ghecnym brzmieniu nie przewiduje szczegdinegj formy dia umowy, w kidrej zosianie
przewidziana mozliwosé skiadania odwiadczeh woli w formie elekironicznej z czego
wynika iz taka umowa moze zostad zawarta m.in. w zwykle] formie elekironicznej (bez
koniecznosci uzywania bezpiecznego podpisu  elekironicznego weryfikowanego
kwalifikowanym certyfikatem) co umozliwi pdzniejsze zawarcie umowy 0 $wiadczenie
ustug maklerskich takze w zwyklej formie elektronicznej.

Nowy model finansowania nadzoru nad rynkiem kapitatowym

UKNF poinformowat, Ze rozpoczely sie juz prace nad aktem wykonawczym do ustawy
o nadzorze nad rynkiem kapitalowym. Rozporzadzenie dotyczgace nowego modelu
finansowania nadzoru nad rynkiem kapitatowym w ciggu miesigca powinno zostaé
przez Ministersiwo Finanséw przekazane do IDM w celu umoziiwienia zglaszania ew.
uwag.

. Wezwania — rozszerzenie katalogu czynnoéci Agenta

Rozumiejac problem UKNF stoi na stanowisku, ze obecne przepisy ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi nie zezwalajg na powierzenie przez firme inwestycyina
Agentowi wykonywania czynnoSci z zakresu posrednictwa w procesie ogtaszania i
przeprowadzania wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akgji spoiki
publicznej w trybie przepisdw ustawy o ofercie publicznej.

Propozycjg zmiany zapisow zajmie sie grupa robocza stworzona przez przedstawicieli
UKNF | IDM, zajmujaca sie zmiang przepiséw blokujgcych funkcjonowanie rynku
kapitaiowego.

Niezaleznie IDM, bedzie sie starata wprowadzi¢ odpowiednie zapisy umoziiwiajgce
udziat Agenta w przeprowadzaniu wezwania w bedacej obechie w tracie prac
legislacyjnych ustawie ¢ ofercie publicznej.

. Wymdg pokrycia ptynnosci — stosowanie CRR

UKNF zdaje sobie sprawe z faktu, Ze obecne przepisy rozporzadzenia CRR
dotyczgce plynnosci sg nieadekwatne do charakteru dziafalnosci firm inwestycyjnych
w Polsce. Urzgad w najblizszym czasie przygotuje i przedstawi rozwigzanie
umozliwiajgce zwolnienie poszczegoinych firm inwestycyjnych z wymogu stosowania
limitu plynnosci, do czasu zmiany przepiséw. Rozwigzanie bedzie polegato na
zezwoleniu w drodze wydania decyzji administracyjnei na indywidualny wniosek firmy
inwestycyjnej.

. Grupa robocza ds. wspbipracy

UKNF oraz IDM bedag kontynuowaly prace wspdinej grupy roboczej powolanej z
iniciatywy Przewodniczacego KNF. Obie strony doceniaja i wysoko oceniajg wyniki
pracy grupy. Grupa w najblizszym czasie skupi sie na ustaleniu trybu wdrazania
ustalonych propozycji zmian przepiséw, dalszg pracg nad innymi omowionymi juz
tematami oraz nad rozpoczeciem analizy koleinych istotnych barier w rozwoju rynku
kapitatowego.

. Wsparcie lzby Doméw Maklerskich w dziataniach na rzecz rynku kapitatowego

IDM przesle Przewodniczacemu KNF pismo z oficjaing prosbg o pomoc Urzedu w
zorganizowaniu | poprowadzeniy panelu dof. mozliwosci  zwigkszenia
konkurencyjnosci regulacji poiskiego rynku kapitatowego w Swietle Unii Rynkow
Kapitatowych. Panel ma byC czescla przysziorocznej Konferencji programowej Izby,
bedacej elementem obchoddw 20-lecie istnienia Izby.

Dyrektywa BRR — zaangazowanie srodowiska maklerskiego w proces implementacji
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IDM zmobilizuje swoich Czlonkdéw do aktywnego udziatu w procesie implementacii
dyrektywy BRR (Bank Recovery and Resolution Directive), ktéra w ocenie UKNF
bedzie miata istotny wptyw na funkcjonowanie firm inwestycyjnych w Polsce. lzba
postara sie zorganizowad grupe robocza dedykowang analizie ww. przepisow.

3.10. Spotkanie z Przewodniczacym ESMA
W dniu 16 grudnia 2015 r. w siedzibie izby odbylo sie spotkanie przedstawicieli izby z
Przewodniczgcym ESMA Stevenem Maijoorem. Uczestnicy spotkania dyskutowali tematy
zwigzane z implementacjg MiFID il, aktualng sytuacja firm inwestycyjnych w Polsce, Unig
Rynkéw Kapitatowych oraz rolg jaka ESMA odgrywa w procesie wdrazania regulacji
europejskich w panstwach czlonkowskich. Przewodniczgcy zwrdcit uwage, w kontekscie
MIFID H, na nastepujgce kwestie:

»  wptyw ESMA na charakter regulacji i ich ostateczny ksztalt vs rola Komisji

Europejskigj w tym procesie
s akly wykonawcze opublikowane przez ESMA w grudniu 2014 r. oraz technical
standards z wrze$nia 2015 .

Zarowno akty wykonawcze jak i technical standards majg by¢ przyjete przez Komisje
Europejska w pierwszym kwartale 2016 r. Przewodniczacy zaznaczyt, ze przedmiotowe
akty majg olbrzymie znaczenie w procesie wdrazania regulacji MiFID I i instytucje
powinny w pierwszej kolejnosci korzystaé z wytycznych znajdujgcych sie w tych aktach
W kwestii przesuniecia daty implementacji MiFID 1i dowiedzieliSmy sie, Zze ostateczna
decyzja zostanie podjeta na poziomie Komisji Europejskiej i przekazana dla uczestnikdw
rynku w styczniu — lutym 2016 r. Na chwile obecng nie wiadomo tez czy odiozenie
implementacji bedzie dotyczylo catego MIFID- u il czy tylko okreslonych zakresow. Tego
rowniez dowiemy sig na poczatku przysztego roku,
Przewodniczgcy zwrécit réwniez uwage na kwestie ptatnych analiz. Podkreslit jak istotne
bedzie to aby rozdzieli¢ optaty za wykonywanie zleceni i za analizy. Taki podziat moze
odby¢ sig juz na poziomie przekazywania szczegotowych informacji dotyczacych optat za
swiadczone catosciowo ustugi (z wyszczegoinieniem optat za analizy i za wykonywanie).
Przewodniczgcy zachecat do kontaktowania sie z ESMA w przypadkach watpliwosci
interpretacyjnych zwigzanych z wdrazaniem przepiséw unijnych oraz do brania czynnego
udziatu w pracach ESMA, w szczegdinosci poprzez zgtaszanie uwag do Consultation
Papers.

3.11. Wspdlpraca z Zespotem Doradczym KDPW
Zadaniem [zby jest uzyskanie od domdw makierskich opinii n/t. zmian jakie planuje
wprowadzi¢ Zarzad KDPW w swoich regulacjach. W 2015 roku kontynuowane byly prace
Zespolu Doradczego KDPW, w kidrych udziat brali przedstawiciele izby: Beata Kapron i
Dariusz Knapik.

3.12. Wspélpraca ze Stowarzyszeniem Compliance Polska
W 2015 r. |zba wspbipracowata ze Stowarzyszeniem Compliance Polska, W ramach
wspolpracy w siedzibie [zby w ciggu roku odbywaly sie spotkania Cztonkdw Izby i
Stowarzyszenia Complaince Polska w trakcie ktérych dyskutowano biezgce problemy
zwigzane z tematyka rynku kapitatowego. W trakcie spotkan omawiano miedzy innymi:

e« nowelizacje ustawy o ochronie konkurenciji i konsumentow;
¢ wdrozenie FATCA;

s biezace problemy nadzoru w biurach i domach maklerskich;
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s impiementacia MiFiD Il

W czerwcu 2015 r. Izba zorganizowata wspbinie ze Stowarzyszeniem Compliance Poiska
dwudniowa konferencije z zakresu Compliance w firmach inwestycyjnych gdzie oméwiono
miedzy innymi tematyke MIFID i, REMIT, AML, ochrone danych osobowych oraz MAD
HMAR.

3.13. Wspdlpraca z Radg Reklamy

W roku 2015 Izba wspbipracowata z Rada Rekiamy, stowarzyszeniem, kidrego misja jest
dbanie 0 to, by przekaz reklamowy, byt uczciwy oraz zgodny ze standardami okreslonymi
przez Kodeks Etyki Reklamy. Rada Reklamy przeciwdziala rozpowszechnianiu reklam,
ktére wprowadzajg w blad, naruszajg podstawowe wartosci spoteczne czy tez zagrazajg
uczciwej konkurencji.

W zwigzku z nowelizacjg ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow, kidrej nowe
przepisy zostaly skierowane migdzy innymi do instytucji finansowych Rada Rekiamy
wyszta z iniciatywa utworzenia kodeksu reklamy instytucji finansowych. Obecnie
przedstawiciele 1zby uczestniczg w pracach nowo powotanego zespotu roboczego.

3.14. Wspoipraca z EFSA (European Forum of Securities Association)
izba od kilku lat jest Cztonkiem EFSA (European Forum of Securities Association).
Spotkania Czionkdw odbywajg sie 2 razy do roku i sg poswigcone omowieniu biezgcych
problemow regulacyjnych i praktycznych firm inwestycyjinych w poszczegodinych krajach
oraz wymianie doswiadczen dotyczacych zardwno funkcjonowania instytucji rynku jak i
zasad wspdipracy z krajowymi organami nadzoru.
W 2015 r. Izba prowadzita biezgca korespondencje mailowg z Czionkami EFSA
przesylajac wiasne zapytania zwigzane z interpretacja zapisdw regulacji eurcpejskich iub
odpowiadajgc na zapytania pozostatych Czionkow EFSA np. z zakresu zastosowanych
rozwigzan w Palsce.
W dniach 11-12 marca 2015 r. odbyto sie w Paryzu spotkanie przedstawicieli EFSA. W
spotkaniu uczestniczyli przedstawiciele |1zb z Wielkie! Brytanii, Francji, Hiszpanii, Wioch,
Danii, Niemiec, Szwecji oraz z Polski. W lrakcie spotkania przedstawiono problemy i
doswiadczenia poszczegdlnych krajdw w implementacji  przepisdw unijnych. W
szczegolnosci dotyczace MIFID IVMIFIR, PRIIPS, FTT, OECD BEPS - dotyczacego cen
transferowych, DAC - Directive on administrative cooperation, CSRD - Central securities
depositories regulation oraz Unii Rynkdw Kapitatowych.
Drugie spotkanie, z udziatem miedzy innymi przedstawicieli izby odbylo sie w
Sztokholmie w dniach 20-21 pazdziernika 2015 r. W pierwszej kolejnosci uczestnicy
przedstawili akiualng sytuacje, zardwno rynkowa jak i polityczng w poszczegdinych
krajach oraz omowili jakie najwieksze wyzwania czekajg ich w najblizszej przysziosci, W
dalszej kolejnosci omawiano najbardziej aktuaine tematy dyskutowane obecnie na forach
europejskich mn. kwestie opublikowanych w ostatnim czasie RTSoéw dot. MiFID [l, MAR i
CSDR, realizacje postulatéw, o kiorych mowa w Zielonej Ksiedze w poszczegdlnych
furysdykcjach w ramach Unii Rynkdéw Kapitalowych oraz zagadnienie dot. FTT — podatku
transakcyjnego.
Kolejne spotkanie planowane jest w dniach 13-14 kwietnia 2016 r. w Warszawie.
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IV, DZIALALNOSC EDUKACYJNA IZBY

izba Doméw Maklerskich w 2015 roku kontynuowata dziafaino$é szkoleniowa dia
pracownikdw domow maklerskich.
tgcznie w 2015 roku |zba przeszkolita ok 300 oséb.

4.1. Pierwszy z cykiu Warsztatow z zakresu praktycznej implementacji
Dyrektywy CRD IVi CRR

W dniu 13 stycznia 2015r, {zba Doméw Maklerskich zorganizowata dla pracownikow
domoéw maklerskich pierwszy warsztat z zakresu praktycznej implementacji Dyrektywy
CRD 4i CRR.
Pierwszy warsztat dotyczyt pojecia ryzyka a w szczegodinosci:

e pojecie ryzyka w finansach,

e pomiar ryzyka,

¢ wplyw wspdlzmiennosci na ryzyko,

¢ teorie portfelowe,

¢« metoda wartosci zagrozone).
Warsztaty poprowadzili Pan Jakub Czarnota — Czionek Zarzgdu, Turbine Analytics oraz
dr Grzegorz Koloch - Czionek Zarzadu, Turbine Analytics.
W warsztatach udziat wzieto 36 oséb.

4.2. Warsztaty dotyczace doradziwa inwestycyjnego
W dniu 15 stycznia 2015r. lzba Domoéw Maklerskich zorganizowata dla pracownikow
domdw maklerskich warsztaty dot. doradztwa inwestycyjnego.
Zakres tematyczny warsztatow:

e podstawy prawne doradztwa inwestycyjnego MiFID |,

¢« doradziwo inwestycyjne w MiFID Il

s kary dla podmiotéw nadzorowanych,

s préba oceny podejcia regulatora do doradztwa inwestycyjnego,

e doradztwo inwestycyjne analiza podej$cia dokiryny i orzecznictwa sgdowego.
Warsziaty poprowadzita Justyna Czekaj z Kancelarii Legality Sp. z 0.0.
W warsztiatach udziat wzigio 45 osdb.

4.3. Warsztaty z zakresu zarzadzania portfelem i FATCA
W dniu 19 lutego 2015r. lzba Domoéw Maklerskich zorganizowata dla pracownikow
domoéw maklerskich warsztaty z zakresu zarzgdzania portfelem i FATCA
Zakres tematyczny warsztatow:
¢ zarzgdzanie portfelem w MiFID I}
e wymogi organizacyjne
¢« ochrona klienta
e zachety w zarzadzaniu
+ podsumowanie najistoiniejszych zmian
¢ inne regulacje rozwazane tacznie z MIFID Il w konteksécie zarzadzania portfelem
o UCITSiAIFMD

e PRIPS
e Volcker i FATCA
e FATCA

s informacie na temat stanu prawnego
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e obowigzki domdw maklerskich

« isfotne problemy
Warsztaty poprowadzita Justyna Czekaj z Kancelarii Legality Sp. z 0.0.
W warsztatach udziat wzieto 20 0sob.

44. Drugi z cyklu Warsziatatow z zakresu praktyczne] implementacji
Dyrektywy CRD IV i CRR
W dniu 12 marca 2015 r. Izba zorganizowata dla pracownikéw doméw maklerskich
warsztaty dot. zarzadzania ryzykiem w firmie inwestycyjnej zgodnie z wymogami CRD |V
Zagadnienia, kidre zostaly przedstawicne w trakcie warsziatow to:
s wyznaczanie kapitatu pod ryzyko kredytowe, w tym w szczegdinosci pod ryzyko
kredytowe kontrahenta (z uwzglednieniem kompensacji),
¢« wyznaczanie kapitalu pod ryzyko ryzyko rynkowe, w tym szczegdine i ogdine
ryzyko pozycii,
* wyznaczanie kapitalu pod ryzyko ryzyko rozliczenia i ryzyko korekty wyceny
kredytowej.
Dodatkowo warsztaty odnosily sie do nastepujgcych rodzajow ryzyka :
° ryzyko cen instrumentow kapitatowych,
® ryzyko cen instrumentéw pochodnych,
e ryzyko cen towardw,
e ryzyko cen instrumentéw dhuznych,
e ryzyko sidp procentowych,
® ryzyko walutowe,
€ ryzyko rozliczenia, dostawy, kredytowe kontrahenta,
o ryzyko koncentracji,
o ryzyko ptynnosci,
® ryzyko makroekonomiczne.
Warsztaty poprowadzili Pan dr Grzegorz Koloch - Czlonek Zarzadu, Turbine Analytics
oraz Pan Michat Karwasinski z Kancelarii Krzysztof Rozko | Wspdinicy.
W warsztatach udziat wzieto 31 oséb.

4.5. Warsztaty z zakresu Wytycznych dotyczacych zarzadzania obszarami
technologii informacyjnej i bezpieczenstwa srodowiska
teleinformatycznego w firmach inwestycyjnych

W dniu 19 marca 2015 r. Izba zorganizowata dla pracownikdéw domodw maklerskich
warsztaty z zakresu Whytycznych dolyczacych zarzadzania obszarami technologii
informacyjnej | bezpieczefistwa $rodowiska teleinformatycznego w  firmach
inwestycyjnych.

Zakres tematyczny warsztatoéw:

e  Wytyczne KNF dotyczace zarzgdzania obszarami technologii informacyjnegj i

bezpieczenstwa srodowiska teleinformatycznego w firmach inwestycyjnych,

¢ zasady i czas implementaciji Wytycznych,

e rola audytu wstepnego,

e strategia | organizacja obszaréw technologii informacyjne] | bezpieczenstwa

$rodowiska teleinformatycznego,

e  rozwdj Srodowiska teleinformatycznego,

e utrzymanie i eksploatacia srodowiska teleinformatycznego,

e  zarzgdzanie bezpieczenstwem Srodowiska teleinformatycznego,

¢« obowigzki Doméw Maklerskich wynikajace z Wytycznych.
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Warsztaty poprowadzita Pani Justyna Czekaj z JustComply i Pan Marek Janiszewski z

Audytel S.A.
W warsztatach udziat wzielo 50 os6b.

4.6. Warsztaty ,,Obowiazki firmy inwestycyjnej wzgledem inwestora/klienta w

swietle wymogow MIFID 11"

W dniu 23 kwietnia 2015 r, 1zba zorganizowata dla pracownikow biur | doméw makierskich
Warsztaty pt. ,Obowiagzki firmy inwestycyjnej wzgledem inwestora/klienta w $wietle

wymog6w MIFID II”

Tematyka warsztatow skupiata sie na kwestii wymogow MIFID I} w zakresie relacii
potencjalny klient/ klient a dom maklerski. W zakresie kazdego punktu warsztatoéw zostaly
omowione zmiany jakich nalezy oczekiwa¢ po implementacji dyrektywy. Dodatkowo w
celu utatwienia pracy z nowymi przepisami zmiany zostaly zaszeregowane przy
zastosowaniu skali, kibra zostata przygotowana m.in. w oparciu o ich zakres, a takze

potencjalne ryzyko braku prowadzenia zmian przez FL.
Warsztaty poprowadzita Pani Justyna Czekaj z firmy JustComply.
W warsztatach udziat wziely 43 osoby.

4.7. Warsztat praktyczny ,CRR step by step” oraz najistotniejsze planowane

zmiany w zakresie zarzadzania ryzykiem w domach maklerskich

W dniu 3 lipca 2015 r. odbyt sie zorganizowany przez izbe Warsztat praktyczny ,CRR
step by step” oraz najistotniejsze planowane zmiany w zakresie zarzadzania ryzykiem w

domach maklerskich”.
W trakcie spotkania zostaly oméwione nastepujgce zagadnienia:

Wymogi w zakresie funduszy wlasnych z tytulu ryzyka rynkowego — praktyczne
przedstawienie step by step przeliczenia wymogéw w excelu w odniesieniu do

faktycznego portfela réZnorodnych instrumentdw finansowych, towardw i walut:
. zasady wyznaczania pozycji w instrumentach bazowych
® ryzyko walutowe
. ryzyko stopy procentowej
o ryzyko instrumentow kapitatowych
. ryzyko cen towarbw
. raportowanie ~ Formularz COREP_J_K_pelny
Bufory kapitatowe
e rodzaje buforow i terminy wejscia w zycie
° bufory w Swietle dziatalnosci firm inwestycyjnych
. ograniczenia dotyczace wyptat
Wymogi w zakresie plynnosci
. miary ptynnosci (LCR i NSFR)
. sprawozdawczose
® harmonogram wdrozenia
Ryzyko makroekonomiczne (zasadnicze uwarunkowania}

Zasadnicze elementy systemu zarzadzania ryzykiem i procesu ICAAP zgodnie z

projektami rozporzadzen z dn. 1 czerwca 2015 r. implementujgcymi CRD V.

Praktyczne zagadnienia wnioskdw do KNF dotyczacych limitu koncentracji zaangazowan.
Warsztat przeprowadzili. Pan Michat Karwasinki —~ Radca Prawny z Kancelarii Krzysztof

Rozko i Wspblnicy oraz Pan Bartosz Ositiski z TMS Brokers.
W Warsztacie udzial wzigto 31 oséb.




4.8. Szkolenie ,Dostosowanie doméw maklerskich do wymogdw zwigzanych
z implementacjg pakietu CRD IV -~ co zmienia sie w praktyce — a nie tylko
na papierze?”
W dniu 7 paZdziernika 2015 r odbylo sie zorganizowane przez izbe szkolenie
.Dostosowanie domdw maklerskich do wymogdw zwigzanych z implementacjg pakietu
CRD IV — co zmienia sie w praktyce — a nie tylko na papierze?”
Zakres tematyczny szkolenia:

e zmiany ustawy o obrocie instrumentami finansowymi — co tak naprawde sie
zmienia — | jakie dzialania nalezy podjg¢ w celu dostosowania dzialainosci do
nowych wymogow ustawodawcy.

e projekty rozporzadzen wykonawczych do ustawy — co sie zmienia w systemie
zarzadzania ryzykiem — oraz innych elementach systemu koniroli wewnetrznej —
niezbedne dostosowania.

¢ ujawnienia wg. CRR.

Szkolenie przeprowadzit Pan Michat Karwasinki — Radca Prawny z Kancelarii Krzysztof
Rozko i Wspdlnicy.
W szkoleniu udziat wzigto 28 osbb.

4.9. Warsztaty FATCAiCRS
W dniu 17 listopada w siedzibie Izby odbyly sie zorganizowane wylacznie dla Czionkdéw
lzby Warsztaty poswiecone tematyce FATCA i CRS, w trakcie ktérych zostaly
zaprezentowane: harmonogram wdrozenia FATCA, obowigzki instytucii zwigzane z
FATCA oraz CRS. Warsztaty wspdlnie przeprowadzili: przedstawiciel izby oraz Marcin
Dziegielewski, Kierownik Zespolu ds. Opodatkowania Dziatalnosci Zagranicznej Grupy
PZU.
W warsztatach udziat wzieto 20 oséb




V. PUBLICZNA PROMOCJA KLUCZOWYCH TEMATOW DLA RYNKU
KAPITALOWEGO | ROLI DOMOW MAKLERSKICH

W 2015 roku |zba kontynuowala dziatalno$é budowania swiadomosci publicznej na temat
roli domow maklerskich i rynku kapitatowego w pozyskiwaniu kapitatu dla przedsigbiorstw
o rozwoju gospodarczym Poiski poprzez publikacje, opracowania tematyczne,
organizacje konferencji programowych, udziat w konferencjach i dyskusiach panelowych.
izba formutowata, w imieniu $rodowiska firm inwestycyinych, publiczne opinie w zakresie
rozwigzan czy prakiyk istotnych z punktu widzenia rozwoju rynku kapitatowego i ochrony
interesow domoéw maklerskich i inwestorow. Brata rowniez udzial w integrowaniu
uczestnikdw rynku i budowaniu platformy wypracowywania wspbinych stanowisk i
ekspertyz w tematach istotnych dla rynku kapitafowego.

5.1. Konferencja programowa IDM, 6-8 marca 2015 roku
W dniach 6-8 marca 2015 roku odbyta sig¢ XV Konferencja Programowa lzby Domoéw
Maklerskich pod hastem  Silny i wiarygodny rynek kapitatowy dla rozwoju
przedsiebiorczosci | wzrostu gospodarczego”
Trzydniowe spotkanie w Bukowinie Tatrzanskiej zgromadzilo rekordowg liczbe
uczestnikow rynku kapitalowego. W konferencji uczestniczyto ponad 200 osob.
Uczestnicy w panelach dyskutowali o roli rynku kapitatowego w budowaniu gospodarki
opariej na innowacyjnos$ci, o tym co nalezatoby zrobié, aby poprawié kondycje rynku i
przyciggnad do niego inwestordw krajowych i zagranicznych.
W toku dyskusji pojawialy sie zagadnienia, kitére bedg dalej analizowane w ramach
wspolpracy z nadzorca, ministerstwami i instytucjami rynku kapitalowego. Zblizenie
réznych $rodowisk rynku kapitafowego powinno zaowocowacd lepszg wspolpracg dla
dalszego rozwoju rynku kapitatowego w Polsce.
Patronat honorowy nad wydarzeniem objeli Prezydent RP Bronistaw Komorowski. 25-
lecie Wolnosci, Ministerstwo Gospodarki, Komisja Nadzoru Finansowego, Ministerstwo
Skarbu Panstwa oraz Akcjonariat Obywateliski.
Zakres tematyczny paneli dyskusyjnych: Rola rynku kapitatowego w rozwoju
przedsigbiorczosci i wzroscie gospodarczym, Mobilizowanie diugoterminowych
oszczednodci w celu zwiekszenia tempa wzrostu gospodarczego | podniesienia
wysoko$ci emerytur, Jak zwiekszaé atrakecyjnosé polskiego rynku kapitatowego i jego
wiarygodnosé, Wyzwania i szanse rozwoju rynku obligaciji w Polsce
Warsziaty tematyczne: Finansowy rynek fowarowy na TGE -~ perspekiywy rozwoju,
korzysci dla uczestnikéw rynku, Outsourcing ustug przez firmy inwestycyjne, Przysziosé
rynku OTC w Polsce, Skuteczne zarzadzanie nadchodzacy falg zmian wynikajacych z
nowych regulacji MIFID 1l i MAR.
Podczas Gali Wieczornej zostaly wreczone nagrody Badania relacji inwestorskich w
spotkach WIG30.
Wsrdd inwestorow instytucionalnych | miejsce zdobyla spdtka LPP S.A. na |l migjscu (ex
aequo) uplasowaly sie dwie spdtki PZU S.A. i PKN Orien S.A.
Wérdd inwestordow Indywidualnych | migjsce zajgt TAURON Polska Energia S.A., I
Migjsce zajeta ENERGA 5.A., lli Miejsce KGHM Polska Miedz S.A.
W drugim dniu konferencji odbyly sie Il Mistrzostwa Polski Rynku Kapitalowego w
Slalomie Gigancie: W kategorii narty kobiety zwyciezyla Iwona Sroka — Prezes Zarzadu
Krajowego Depozytu Papierdw Wartosciowych S.A. Drugie miejsce zajela Zuzanna Jezak
— Radca Prawny Domu Maklerskiego BZ WBK S.A. a trzecie miejsce Maria Adamowicz.
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W kategorii narty meZczyini zwyciezyt Waldemar Markiewicz ~ Prezes Zarzgdu lzby
Domow Maklerskich. Kolejne miejsca zajeli Maciej Jacenko z BESI | Tomasz Kwiecien —
Dyrektor Handlowy, Comarch S.A.

W snowboardzie kobiet zwyciezyla lwona Przekop z firmy Sygnity S.A.

W snowboardzie mezczyzn zwyciezyt Jacek Jaszczot - Czionek Zarzadu Domu
Maklerskiego Consus S.A. Drugie i trzecie miejsce zajeli; Marcin Szmanda z Sygnity S.A.
i Grzegorz Pedras — Prezes Zarzgdu Secus Asset Management S.A.

5.2. Spotkanie wyjazdowe kierownictwa biur i doméw makierskich
W dniach 21-22 maja 2015 r. w Serocku odbyio sie organizowane przez |zbe spotkanie
wyjazdowe kierownictwa biur i domow maklerskich. W trakcie spotkania dyskutowane
byly nastepujace kwestie:

¢ Unia Rynkéw Kapitalowych — wyzwania dla firm inwestycyjnych.

¢ finansowanie nadzoru nad rynkiem Kapitatowym.

s« wspdlpraca z Urzedem Komisji Nadzoru Finansowego.

e uwarunkowania regulacyine firm inwestycyinych.

e wyzwania prawne na najblizszy czas.

Czlonkowie Izby wziel udziat w spotkaniu z przedstawicielami Komisji Nadzoru
Finansowego, podczas kidrego omodwiono uwarunkowania regulacyjne firm
inwestycyinych na naszym rynku oraz kwestie finansowania nadzoru nad rynkiem
kapitatowym.

Kilka dni po spotkaniu wyjazdowym Izba przestata do Dyr. Marka Szuszkiewicza pismo
podsumowujace spotkanie kierownictwa firm inwestycyjnych ~ Czionkdéw IDM z
przedstawicielami UKNF w Serocku. W pismie Izba krétko opisata wszystkie tematy, kidre
zostaty oméwione (m.in. kary z CRD IV, finansowanie nadzoru, pisownia danych
oschowych klientow, przechowywanie $rodkdow klientow, limit koncentracji) oraz
przedstawita stanowiska i postulaty fzby.

5.3. Konferencja ,,Biezace wyzwania Compliance na rynku kapitalowym” 10 -
11 czerwca 2015 r.
W dniach 10-11 czerwca 2015 r. odbyla sie wspéina konferencja lzby Domow
Maklerskich i Stowarzyszenia Compliance Polska pt. ,Biezace wyzwania Compliance na
rynku kapitatowym”, w Hotelu Mazurkas w Qzarowie Mazowieckim.
Podczas konferencji poruszone zostaty nastepujace tematy:

e Funkcjonowanie systemu compliance z perspektywy doswiadczen nadzorczych -
Maciej Kurzajewski, Z-ca Dyrektora Departameniu Firm Inwestycyjnych i
Infrastruktury Rynku Kapitatowego, Komisja Nadzoru Finansowego.

¢ EMIR - ostaini rozdzial. Nowe wymogi zabezpieczania dla bilateralnych transakgcii
pochodnych. - Mariusz Wigckowski, Partner Zarzadzajacy, Areto sp. z 0.0. sp. k.

e Konflikt interesdéw na rynku finansowym - Grzegorz Whodarczyk i Monika
Szpiganowicz, Bank Handlowy w Warszawie S.A.

e Administrator Bezpieczenstwa Informacji w $wietle ostatnich zmian - Gerad Karp,
Partner, Wierzbowski Eversheds.

¢ MAD/MAR nowe wyzwania dia Compliance - Ewa Kowalik, lzba Doméw
Maklerskich i Justyna Czekaj, Akademia Compliance.

¢ New, global frends in Compliance - Viri Chauhan - Global Head of Governance,
Risk and Compliance.

e Aspekly zwigzane z kontrolg GliF ze szczegdinym uwzglednieniem identyfikacji
beneficienta rzeczywistego — Monika Mazuch — Naczelnik Wydzialu Departament {
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Informacji Finansowej | Maria Gdula-Matyjasik ~ Gldwny Specjalista, Departament
informacji Finansowej, Ministerstwo Finanséw.
W konferenciji udziat wziely 54 osoby.

54. |l Konferencja Compliance w Firmie Inwestycyinej — 27 paidziernik 2015r.
W dniu 27 pazdziernika 2015 r. odbyla sie H Konferencja Compliance w firmie
inwestycyjnej zorganizowana przez Izbe Domdw Makierskich.

Konferencja zostata objeta Patronatem Komisji Nadzoru Finansowego a patronatu
merytorycznego udzieli. Gielda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., Krajowy
Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A. oraz Stowarzyszenie Compliance Polska.
Podczas konferencii poruszone zostaly nastepujace tematy:

¢ Rola wladz firmy inwestycyjnej w funkcjonowaniu Compliance.

¢ MAD li zadania dia Compliance.

« ABC Compliance - jak wdrozy¢ nowego pracownika Compliance.

e Dyrekiywa BRR - wplyw na dziatalnos¢ domow makierskich.

« Test odpowiedniosci w regulacjach prawnych oraz wytycznych ESMA i KNF,

¢« Nowy Standard IDM dot. Testu odpowiednioéci.
Odbyta sie réwniez dyskusja panelowa zatatuowana ,Co nas czeka w najblizszej
przysziosci®.
Partner konferencji firma LIST Poiska zaprezentowata uczestnikom rozwigzania
technologiczne do wykrywania manipulacii rynkowych.
W konferencii udziat wziefo 90 oséb.

5.5. Spotkanie ,Polski rynek finansowy w Konfekscie Unii Rynkéw
Kapitalowych”

Zarzad lzby uczestniczyt na zaproszenie Ministerstwa Finansow w spotkaniu pt. ,Polski
rynek finansowy w konteksécie Unii Rynkow Kapitatowych”. Spotkanie odbyt sie w dniu 26
marca 2015 r. w budynku Stafego Przedstawicieistwa RP przy Unii Europejskiej w
Brukseli. Idea spotkania, ktére otworzy Pan Ambasador Marek Prawda, byla prezentacja
polskiego rynku finansowego, a takze zwrbcenie uwagi na istotne z punktu widzenia
uczestnikdbw rynku kwestie. Spotkanie adresowane bylo do Polakéw pracujgcych w
instytucjach europejskich (Rada, Komisja Europejska) odpowiedzialnych, w szczegodlnosci
za regulacje z zakresu rynku finansowego, a takZe europostow zwigzanych z komisjg
parfamentarng ECON oraz ich asystentdw czyli oséb majacych realny wplyw na ksztatt
europejskiej legislacii. Zarzad izby w krdtkim wystgpieniu przedstawit branze firm
inwestycyjnych w Polsce oraz istotne dla nas kwestie, na kidre wartc zwrécié uwage
podczas przysziych prac nad projektem Unii Rynkdéw Kapitalowych. Oprocz IDM w
spotkaniu uczestniczyli przedstawicieie MF, GPW, KDPW, ZBP oraz PSIK.

5.6. Vil Europejski Kongres Gospodarczy
W dniach 20-22 kwietnia 2015 r. odbyt sie VII Europejski Kongres Gospodarczy w
Katowicach. Podczas kongresu w dniu 21 kwietnia 2015 r. Prezes Zarzadu lzby wzigt
udziat w panelu dyskusyjnym pt. ,Rynek kapitatowy Europy Srodkowej”
Podczas panelu dyskusyjnego zostaly poruszone nastepujgce kwestie:
+ Gietdy Europy Srodkowo-Wschodniej - podobieristwa i réznice
e Zrealizowane scenariusze i nowe strategie wzrostu na regionainym rynku
kapitatowym
e Jaka Gielda Papierow Wartosciowych w Warszawie w przysziosci? Pytanie o
WZOrce rozwoju
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e Rola GPW jako perspektywicznego narzedzia finansowania gospodarki.

5.7. OQOgoélinopoiska Konferencja Naukowa polaczong z gielda korporacyjna
W dniu 18 maja 2015 r. odbyla sie OGOLNOPOLSKA KONFERENCJA NAUKOWA
poigezona z GIELDA KORPORACYJNA, nad ktorg Izba Domow Maklerskich objela
Patronat Honorowy.
Konferencja byta skierowana do studentdw, doktorantdw, pracownikéw naukowych,
przedstawicieli jednostek samorzadu terytoriainego.
Program konferenciji objat panele eksperckie, dyskusje, gielde kooperacyjng, warsztaty,
Sesje Miodych Naukowcdw z udzialem eksperidw w zakresie: finansow jednostek
samorzadu terytorialnego, ekspertdw rynku kapitatowego.
Czionek Zarzadu lzby wzigt goscinnie udziat w Panelu ,Rynek kapitalowy jako Zrédio
finansowania JST’.

5.8. Spotkanie Rady Programowej V Europejskiego Kongresu Finansowego
27 maja 2015 r. odbylo sie spotkanie Rady Programowe] V Europejskiego Kongresu
Finansowego, w kidrej pracach udziat wziat Prezes Zarzadu Izby.

5.9. Konferencja Komisji Europejskiej ,,Next steps to build z Capital Markets
Union”

W dniu 8 czewrca 2015 roku w Komisji Europejskiej w Brukseli odbyia sie¢ Konferencia pt.
.Next steps fo build z Capital Markets Union”. izbe reprezentowat Prezes Zarzadu lzby.
Podczas konferencji odbyly sie cztery sesje tematyczne:

¢ CMU: Key challenges and priorities

e Access to finance: Building new channels of finance
Sources of funding: what do institutional and retail investors need from the CMU
improving investment environment: “Fixing the Plumbing”.

®

5.10. Spotkanie izb gospodarczych polskiego rynku finansowego

W dniu 13 lipca 2015 roku odbyto sie w Klubie Bankowca w Warszawie drugie spotkanie
izb gospodarczych poiskiego rynku finansowego. W spotkaniu wzigli udzial miedzy innymi
przedstawiciele Izby. Uczestnicy spotkania postanowili podjg¢ wspdlne prace nad
przygotowaniem jednolitej lub uzgodnionej listy kwestii kluczowych dia rozwoju polskiego
rynku finansowego. W trakcie spotkania uczestnicy przedstawili nastepujgce propozycje
gtownych obszarow tematycznych obejmujacych zardwno dziatania prorozwojowe, jak i
nakierowane na minimalizowanie negatywnych konsekwencji wynikajgcych ze zjawisk
zewnetrznych:

¢ Whprowadzenie rozwigzan legisiacyjnych zachecajgcych do diugoterminowego
oszczedzania nha rozne cele — mobilizacja diugoterminowych oszczednosci
krajowych, w tym na przykitad: rozwoj dobrowolnych programéw emerytalnych czy
wprowadzenie systemu kas budowlano-oszczednosciowych.

« Analiza polskie] legislacji w zakresie nadzoru nad rynkiem finansowym w
kontekécie konkurencyjnosci procedur administracyjnych w poréwnaniu do innych
rynkdw UE oraz przestrzegania zasady proporcionainosci, tak aby stworzyé
wilasciwg relacje pomiedzy kosztami a zyskami mozliwymi do uzyskania przez
instytucje finansowe oraz przeciwdzialaé przenoszeniu migisc pracy z polskiego
sektora finansowego do innych krajéw.

e Wprowadzenie dwuinstancyjnosci w przypadku postepowan administracyjnych
prowadzonych przez Komisje Nadzoru Finansowego.
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e Rozwdj inwestycl infrastrukturalnych z wykorzystaniem krajowych funduszy
prywatnych, tak aby zrekompensowaé ograniczong dostepnosé srodkéw unijnych
dia programéw infrastrukturalnych w perspektywie finansowej UE na lata 2014-
2020, np. poprzez ulatwianie inwestycji infrastrukiurainych OFE (takZe na rynku
nieregulowanym).

e VWspieranie wdrazania innowacji w polskich przedsiebiorstwach, w szczegoinosci
w sektorze MSP.

e Eliminacja barier dla rozwoju rynku kapitatowego, w tym np. stworzenie systemu
zachet dia emitentoéw wybierajacych pozyskania kapitaiu na rynku regulowanym.

e Jedng z inicjatyw, kidre mogg stanowi¢ dodatkowy impuis rozwojowy jest
powotanie polskiej agencji ratingowej. Przedstawiciele wszystkich izb podkreélili, iz
koncepcja tak wydaje sie uzasadniona i potwierdzili gotowos¢ do bardziej
poglebionego dialogu na ten temat z Komisja Nadzoru Finansowego.

e Wzmocnienia wymaga takze instrumentarium stuzgce ochronie
inwestorow/konsumentow przed oszustwami (jak np. tzw. ,afera AmberGold”).

¢ Wspbine dziania edukacyjne w zakresie funkcjonowania rynku finansowego.

« Koordynacja dziatan majgcych na celu minimalizowanie negatywnych
konsekwencji dla kiientdw wynikajgcych z nowej legislacji dia inwestoréw
indywidualnych czy (np. skutki FATCA) tez wspbine wystgpienia dotyczgce
zagrozen ptynacych z nowej legislacji (np. podatek od instytucji finansowych czy
inicjatywa powolania Rzecznika Finansowego)

Reprezentanci ZBP  poinformowali o otworzeniu przez Zwigzek stalego
Przedstawicielstwa w Brukseli. Placéwka ta moZze stanowic takze baze do wykorzystania
w {rakcie ewentualnych wspdlnych aktywnosci na poziomie europejskim.

5.11. Posiedzenie Rady Rozwoju Rynku Kapitalowego
W dniu 19 pazdziernika 2015 r. Czionek Zarzadu izby uczestniczyt w posiedzeniu Rady
Rozwoju Rynku Finansowego. Posiedzenie poprowadzita Podsekretarz Stanu w
Ministerstwie Finansow p. Izabela Leszczyna.
Przedmiotem posiedzenia byio:

¢ informacja na temat procedowanych obecnie przez Ministerstiwo Finanséw
inicjatyw legislacyjnych w zakresie rynku finansowego,

« analiza mozliwych Kierunkoéw dziatarn  sprzyjajgcych  dtugoterminowemu
oszczedzaniu,

« omodwienie propozycji w zakresie mozliwych rozwigzan lokalnych sprzyjajgcych
wykorzystaniu krajowego rynku kapitatowego w finansowaniu matych i $rednich
przedsiebiorstw,

« dyskusja nad innymi, wskazanymi przez czionkdw Rady, zagadnieniami, kidre
diugofalowo powinny by¢ przedmiotem prac Rady.

Rada Rozwoju Rynku Finansowego, widzgac koniecznos¢ wykreowania spdjnej i
diugofalowej polityki inwestycyjnej dla sektora finansowego, gtownie w Kierunku
diugoterminowego oszczedzania uznata za zasadne stymulowanie nastepujacych
dziatan:

¢« Pobudzenie diugoterminowego oszczedzania, zardwno poprzez nowe instrumenty
finansowe, jak i rozwigzania instytucjonaine
Rada widzi zasadnos$¢ tego postuiatu, ktdry nale2y rozpatrywaé patrzac nie tylko z
perspektywy indywidualnych osoéb, ale réwniez przy zachowaniu bezpieczensiwa

41



systemu emerytalnego, rozwoju gospodarki jako calosci | uwzglednigjac
perspekiywe zakonczenia korzystania przez panstwo z funduszy unijnych;
Wzmocnienie rozwoju inwestycji diugoterminowych, w szczegdinosci roli funduszy
private equity, veniure capital i funduszy strukturalnych

Widzac poirzebe dokapitalizowania gospodarki, dofinansowania przedsigbiorstw,
nie tylko przez instrumenty diuzne, RRRF stoi na stanowisku, iz wzorem innych
panstw nalezy postawié na rozwo] wskazanych instrumentow;

Sprostanie  wyzwaniom  dotyczacym  globalizacji i standaryzacji  rynku
kapitatowego, a takze wykorzystanie rynku kapitatowego do diugoterminowych
inwestycii infrastrukturalnych

Polski rynek kapitatowy jest znacznie mniejszy od wiodacych rynkow europejskich,
jego rozwgj jest bardzo wazny szczegoinie dla matych i $rednich przedsigbiorstw,
kidre beda mogly korzystac z dobrodziejstw jakie niesie;

Zmiany w obszarze nadzoru nad rynkiem finansowych, w kontekécie zachowania
proporcjonalnosci stosowanych regulacji w stosunku do instytucji réznej wielkosci,
jak rowniez stosowanie elastycznego podejScia regulacyjnego oraz
urzeczywistnienie koncepcji regionalizacji w funkcjonowaniu rynku kapitatowego.
Obowigzki nakladane przepisami powinny by¢ dostosowywane do realnych
mozliwosci podmiotow nimi objetych. RRRF uwaza, Zze nalezy wypracowac model
nadzorczy dla podmiotéw o charakterze lokainym, takze w konteksécie bankowosci
spotdzielczej, ktbéry powinien uwzgledniaé roznice w funkcjonowaniu takich
instytuciji od instytucji globalnych. Nalezy zachowywa¢ zasade proporcjonalnosci
trakiowania podmiotéw i powstrzymaé sie od stosowania regulacji zbyt

rygorystycznych:

Przeprowadzenia kompleksowej dyskusji nt. problematyki opodatkowania rynku
finansowego oraz wypracowanie mechanizmoéw fiskalnych stymulujgcych
pozgdane mechanizmy i instrumenty rynkowe, w tym dokonanie oceny
skutecznosci cobecnie funkcjonujgcych ulg podatkowych w  kontekscie
wprowadzania nowych danin o charakterze publicznym;

Podjecie dziatan zapewniajacych wiekszg stabilno$¢ przepisdow reguiujacych
funkcjonowanie rynku finansowego, z jednej strony poprzez aktywniejszy udziat
uczestnikow rynku na wszystkich etapach procesu legislacyjnego, w
szczegdlnosci na poziomie europejskim, a z drugiej poprzez dazenie do szerszej
dyskusii podczas prac parlamentamych;

Kontynuacja dialogu regulator/nadzorca/rynek, kiory pozwala na identyfikacje
mechanizmdw i regulacji nieefektywnych i stanowigcych bariery rozwoju rynku, a
w efekcie wypracowanie srodkow zaradczych;

Wzmocnienie dziatah edukacyjnych w spoleczenstwie, zmierzajacych do
podniesienia Swiadomosci na temat diugoterminowego oszczedzania, ale takze
zmierzajacych do swiadomego zaciagania kredytow przez obywateli.

5.12. Spotkanie polskiego rynku kapitatlowego — Hintertux Summit 2015
W dniach 26-29 listopada 2015 r. odbylo sig SPOTKANIE POLSKIEGO RYNKU
KAPITALOWEGO —~ HINTERTUX SUMMIT 2015 w Wellnesshotel Bergland, Lanersbach,
w Austrii.
Celem spotkania byta wymiana doswiadczen | wiedzy na temat wyzwan przed jakimi stoi
polski rynek kapitatowy w zwigzku z planami utworzenia Unii Rynkéw Kapitalowych w
Europie, przedstawionymi w Zielonej Ksiedze Komisji Europejskiej. Oprécz warsztatow
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tematycznych i dyskusji merytorycznych organizatorzy zapewnili wykorzystanie czasu
welnego na stokach lodowca Hintertux oraz Slalom Gigantdw Rynku Kapitatowego.

W spotkaniu uczestniczyli wystepujgc w czesci merytoryczne] m. in. Pan Pawel
Tamborski, Prezes Zarzgdu, Gielda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., Pani dr
iwona Sroka, Prezes Zarzadu, Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A., Pan
ireneusz tazor, Prezes Zarzadu, Towarowej Gietdy Energii S.A., Pan Jacek Fotek,
Prezes Zarzgdu, BondSpot S.A.

W trakcie spotkania poruszono miedzy innymi nastepujace tematy:

¢ Uwarunkowania regulacyjne firm inwestycyjnych — najwazniejsze zmiany,

s Wyzwania przed Gielda w obliczu unii rynkdw kapitatowych w Europie,

¢ Towarowa Gielda Energii na rynku finansowym,

e Capital Market Union a specyfika poszczegéinych rynkdéw w Europie. Czy
korzy$ci z utworzenia Unii Rynkéw Kapitatowych bedg dotyczy¢ wszystkich
panstw cztonkowskich — wyzwania dla KDPW i innych uczestnikéw rynku
kapitalowego w Poisce,

¢ Aktualizacja w zakresie biezgcych inicjatyw Krajowego Depozytu dotyczacych
domow maklerskich.

W spotkaniu wzieto udziat ok 40 oséb.

5.13. Spotkanie Swigteczne Czlonkow Izby
W dniu 10 grudnia 2015 r. odbyto sie spotkanie $wigteczne Czionkdw lzby i uczestnikow
rynku kapitatowego, w restauracji Concept 13.
Podczas spotkania Prezes lzby Waldemar Markiewicz podsumowat osiagniecia izby i
instytucji rynku kapitatowego w 2015 roku oraz przedstawit plany | wyzwania dla naszego
rynku w nadchodzgcym 20186 roku.
W spotkaniu oprdécz przedstawicieli Cztonkdéw lzby udzial wzieli przedstawiciele
najwazniejszych instytucji rynku kapitatowego tj. Ministerstwa Finanséw, Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A., Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A.,
Towarowej Gietdy Energii, 1zby Rozliczeniowej Gietd Towarowych, BondSpotu, lzby
Gospodarczej Towarzystw Emerytalnych, CFA Society Poland, Zwigzku Makleréw i
Doradcdw, Zwiagzku Bankdw Polskich, Stowarzyszenia Compliance Polska.

5.14. Spotkanie Swiateczne Rynku Kapitalowego

W dniu 16 grudnia 2015 r. odbylo sie Swigteczne Spotkanie Rynku Kapitalowego
organizowane przez Gielde | KDPW, w ktorym uczestniczyli przedstawiciele izby. W
spotkaniu brali rowniez udzial przedstawiciele administracji rzgdowej oraz wszystkich
najwazniejszych instytucji rynku kapitatowego. Prezesi Gieldy i KDPW podsumowali 2015
rok w kontekscie sytuacji polskiego rynku kapitatowego. W trakcie spotkania zostat
réwniez odczytany list od Ministra Skarbu Panstwa, w ktérym wskazano na istotng role
rynku kapitatowego dla polskiej gospodarki.

§.15. Przedswiateczne Spotkanie z kierownictwem KNF
W dniu 22 grudnia 2015 r. w siedzibie Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow
odbyto sie Przedswigteczne Spotkanie z kierownictwem KNF, w ktdrym udziat wzieli m.in.
przedstawiciele 1zby oraz pozostatych lzb Gospodarczych i Stowarzyszen rynku
finansowego w Palsce.

43




5.16. Informacja o dzialalnosci lzby oraz monitoring nowelizacji przepiséw
prawa

W 2015 r. lzba rozpoczela przesyianie do swoich Czionkdw miesiecznych informacji o
dziatalnoéci Izby oraz monitoringu przepisdw prawa i stanu prac procesow legislacyjnych.
W informacji zawarte sg szczegdly na temat biezacych prac lzby w danym miesigcu,
szkolen, spotkan, waznych wydarzen dia rynku kapitalowego. Przesytany moniforing jest
zbiorem projektow ustaw krajowych | europejskich oraz informacig o ich aktuainym etapie
procedowania.

5.17. Biuletyn IDM
W 2015 roku izba kontynuowata wydawanie Biuletynu IDM.
W zesziorocznych wydaniach biuletynu znalazly sie akiualnosci czyli najwazniejsze
zagadnienia, kiérymi zajmowata sie lzba a takize statystyki dot. dzialalnoSci domow
maklerskich i rynku kapitatowego. W 2015 r. Izba wydata 3 numery Biuletynu IDM ~ nr 7,
8i9.

5.18. lzba w mediach
Jedng z form wyrazu swoich stanowisk | opinii jakg stosuje izba jest nasza obecnosé w
mediach. W 2015 roku pojawito sie tacznie 65 informacji o izbie, w ktdrych zawarte byly
miedzy innymi wypowiedzi Prezesa Zarzgdu lzby oraz Czlonkdw Rady Doméw
Maklerskich.
Zatacznikiem nr 1 do niniejszego sprawozdania jest spis wszystkich informacji, kidre
ukazaly sie w mediach.



Vi. WAZNE WYDARZENIA PO DACIE BILANSOWEJ

6.1. XVI Konferencja Programowa IDM
W dniach 4-6 marca 2016 r. odbyta sie XVI Konferencja Programowa IDM, jedno z
najwazniejszych i opiniotworczych wydarzen w branzy papieréw warto$ciowych w Polsce
Z udziatem najwazniejszych eksperidw rynku Kkapitaltowego zakonczone sukcesem.
Trzydniowe spotkanie merytoryczne w Bukowinie Tatrzanskiej, ktére zgromadzito ponad
200 uczestnikdw, przedstawicieli rynku kapitatowego, rzadu i nadzoru, po raz kolejny
pokazato potrzebe wspierania rozwoju rynku kapitatowego jako jednego z filarow wzrostu
gospodarczego w Poisce.
Otwarcia konferencji dokonat Pan Waldemar Markiewicz — Prezes Zarzadu lzby Doméw
Maklerskich a wyklad wprowadzajacy wyglosita Pani prof. zw. dr hab. Malgorzata Zaleska
- Prezes Zarzgdu Gieldy Papierow Wartoéciowy w Warszawie S.A.
Pierwszy panel gidwny dotyczyt roli rynku kapitalowego dla rozwoju polskiej gospodarki a
w debacie udziat wziel: dr Adam Goral — Prezes Zarzadu, Asseco Poland S.A;
Waldemar Markiewicz — Prezes Zarzadu, Izba Domdéw Maklerskich; prof. dr hab. Konrad
Raczkowski — Podsekretarz Stanu, Ministerstwo Finansow; Witold Slowik — Podsekretarz
Stanu, Ministerstwo Rozwoju; Zdzistaw Sokal — Doradca Prezydenta RP, Czionek Komisji
Nadzoru Finansowego; prof. zw. dr hab. Malgorzata Zaleska — Prezes Zarzgdu, Gielda
Papierdw Wartos$ciowych Warszawie.
Podczas drugiego panelu uczestnicy zastanawiali sie jaki wplyw bedzie miata Unia
rynkow kapitatowych na dalszy rozwdj rynku kapitatowego w Polsce. Wprowadzenia do
dyskusji dokonat dr Krzysztof Waliszewski z Katedry Pieniadza i Bankowoéci
Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu.
W debacie udziat wzieli; dr hab. Filip Grzegorczyk —~ Podsekretarz Stanu, Ministerstwo
Skarbu Panstwa; dr Wojciech Nagel, Prezes Rady Gieldy, Gielda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie; Filip Paszke — Dyrektor, Dom Maklerski PKO BP; Piotr Pitat
~ Radca Ministra, Ministerstwo Finansow; dr Iwona Sroka — Prezes Zarzadu, Krajowy
Depozyt Papierow Wartosciowych i KDPW_CCP; dr Krzysztof Waliszewski, Katedra
Pienigdza i Bankowosci, Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu
Nad przebiegiem dyskusji czuwat Pan Robert Stanilewicz — dziennikarz ekonomiczny.
Pierwszego dnia konferencji odbyta sie uroczysta gala z okazji 20-lecia izby Domoéw
Maklerskich i 25-lecia Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Przemowienia z tej
okazji wyglosili: Pani prof. zw. dr hab. Malgorzata Zaleska — Prezes Zarzadu Gieldy
Papierow Warlosciowy w Warszawie oraz Pan Waldemar Markiewicz ~ Prezes Zarzadu
lzby Doméw Maklerskich. Podczas uroczystej gali zostaly wreczone nagrody badania
relacji inwestorskich w spétkach WIG 30, wspdlnej inicjatywy Gazety Gietdy i inwestorow
Parkiet oraz Izby Doméw Maklerskich.
Najlepsze relacje inwestorskie wsréd Inwestoréw Indywiduainych: | miejsce Tauron
Polska Energia S.A., Il miejsce PKN Orlen S.A., Ill migjsce ex aequo Energa S.A. i PZU
S.A.
Najlepsze relacje inwestorskie wéréd Inwestordw Instytucjonalnych: | miejsce LPP S.All
miejsce PKN Orlen S.A_lll migjsce Bank Pekao S.A.
Nagrody osobiécie odebralii. Pan Marek Wadowski - Wiceprezes Zarzadu ds.
Ekonomiczno-Finansowych, Tauron Polska Energia S.A., Pan Andrze] Soldek — Prezes
Zarzgdu, PTE PZU S.A. oraz Pan Piotr Koztowski — Dyrektor, Dom Maklerski Pekao S.A.
a nagrody wreczyli Pan Waldemar Markiewicz — Prezes Zarzadu Izby Domoéw
Maklerskichoraz Pan Andrzej Stec — Redaktor Naczelny Gazety Gietdy i Inwestoréw
Parkiet.
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Zarzad kzby Domow Malklerskich nagrodzit pracownikdw domdw maklerskich, kiorzy w
ubieghlym roku najaktywniej merytorycznie wspierali dziatania naszej organizacii.

6.2. Rekomendacje Konferencji lzby Domdw Maklerskich

¢ Rzgdowa strategia rozwoju rynku kapitatowego w Polsce jako jeden z kiuczowych
warunkdéw realizacii Planu na rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju - konieczne
wsparcie polityczne i przywddziwo na szczeblu Rzadu;

e Aktywny udziat Polski w debacie na temat szczegdlowych rozwiazan Unii Rynkdw
Kapitatowych w Europie, aby chroni¢ interes polskiego rynku kapitatowego i jego
uczesinikow;

¢« Dobra reputacja rynku kapitatlowego warunkiem jego rozwoju;

s Preferencie podatkowe dla aktywizacii oszczedno$ci krajowych dla zwiekszenia
podazy kapitatu na ryriku kapitatowym;

¢« Zachowanie proporcjonalnosci przy wprowadzaniu unijnych regulacji dla
ograniczenia wzrostu kosztow;

¢ Uwzglednianie punktu widzenia praktykéw rynku przy tworzeniu | wdrazaniu
nowych regulacji;

¢ Stworzenie zachet finansowych do wchodzenia przedsiebiorstw na gielde;

+ Wspieranie rozwoju krajowych firm inwestycyjnych.

6.3. Wytyczne OTC
Pod koniec 2015 roku zostaly skierowane do konsultacji publicznych Wytyczne KNF
dotyczace swiadczenia ustug maklerskich na rynku OTC instrumentéw pochodnych.
W 2wigzku z powyzszym, po uprzednim przestaniu projektu Wytycznych do Czionkdéw
lzby, zorganizowano w dniu 11 stycznia 2016 r. spotkanie przedstawicieli firm
inwestycyjnych w celu przygotowania wspélnego stanowiska sSrodowiska dot. ww.
dokumentu.
W drugiej potowie stycznia 2016 r. zostaly przekazane do KNF uwagi do Wytycznych
opracowane przy wspoéludziaie Cztonkéw Izby. lzba zwrécita sie réwniez do KNF z prosba
0 zorganizowanie spotkania przedstawicieli Urzedu w sprawie omowienia uwag do
Wytycznych.
Uwagi ogéine do projektu Wytycznych:

¢ Brak doprecyzowania czy Wytyczne stosujg sie do wszystkich firm inwestycyjnych
w rozumieniu art. 3 pkt 33 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
dziafajgcych w Polsce. W przypadku firm zagranicznych, nie podiegajgcych
nadzorowi UKNF nie stosujacych Whytycznych, Urzad nie ma mozliwosci
zastosowania zadnych restrykcji {firmy te nie podiegaja ocenie BION). Taka
sytuacja doprowadza do razacej nieréwnosci konkurencyjnej pomiedzy krajowymi
i zagranicznymi DM,

o Brak wskazania podstaw prawnych bedacych Zrodiem poszczegoinych
Wytycznych.

o W przypadku czesci Wytycznych sg one w ocenie DM bezpodstawnym,
pozaustawowym ograniczeniem swobody dziatalno$ci gospodarczej oraz
niejednokrotnie wykraczajg poza zakres powszechnie obowigzujgcych przepisow
prawa. Wytyczne powinny  funkcjonowaé jako standardy dzialainosci firm
inwestycyjnych i funkcjonowa¢ w formule tzw. ,miekkiego prawa”, kidrego
stosowanie oparte jest na zasadzie dobrowolnosci. Wytyczne nie stanowig Zrodta
powszechnie obowiagzujgcege prawa, w 2zwigzku z tym powinny jedynie

.....

wymogow, kiére nie sg standardem na innych rynkach Unii Europejskiej z uwagi
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na obnizenie pozycji konkurencyjnej rodzimych podmiotdw i ryzyka przeniesienia
przez nie dziatainosci za granice, a w rezultacie ptacenia podatkéw poza Polska.

« Woprowadzenie czesci Wytycznych bedzie mialo negatywny wplyw na
bezpieczenstwo funkcjonowania firm inwestycyjnych. Jest to sprzeczne z
zadaniami KNF, do ktérych nalezy m.in. zapewnienie bezpieczenstwa nie tylko
klientdw ale w réwnym stopniu doméw i biur maklerskich.

e \Wymagane jest wskazanie czy Wylyczne obowigzujg wylgcznie w stosunku do
rynku derywatéw OTC. MoZe to byé w przysziosci przedmiotem interpretacii
rozszerzajgce;j.

e lzba Domdw Maklerskich w 2015 r. przy udziale przedstawiciela UKNF pracowata
nad stworzeniem Standardu dot. oceny odpowiednio$ci ustugi maklerskiej do
indywidualnej sytuacii klienta. Finalna wersja Standardu okresla zakres czynnosci
objety Wytycznymi. Standard zostat przekazany 2 miesigce temu do Urzedu z
prosbg © jego oceng i do tej pory nie ofrzymali§my zadnej odpowiedzi. Uwazamy,
ze nalezy zrezygnowac z obejmowania Wytycznymi obszaru regulowanego przez
istniejgcy juz, stworzony przez praktykdw rynku dokument, aby zgodnie z duchem
Zielonej Ksiegi Unia Rynkow Kapitatowych unikngé tworzenia nadmiernej liczby

regulacii.
e FEwentualne wdrozenie Wytycznych wigze sie dla firm inwestycyjnych z
koniecznodcia skomplikowanych i kosztownych zmian w  systemach

informatycznych oraz ze zmianami regulaminéw $wiadczenia usfug i umow z
klientami. W zwigzku z powyZzszym termin wdrozenia Wytycznych ~ 30 czerwca
2016r. jest w naszej ocenie nierealny. Postulujemy przesuniecie terminu na 1
stycznia 2018r, tym bardziej, 2e czedé Wytycznych zdaja sie uwzgledniaé wymogi
MIFID {If MIFIR, ktére zaczng obowigzywaé prawdopodobnie najwczes$niej za 2
lata i nie powinny antycypowaé przysztego stanu prawnego a odnosi¢ sig do
aktualnie obowigzujgcych wymogow.

Obecnie Izba razem z przedstawicielami firm inwestycyinych uczestniczy w spotkaniach z

KNF dotyczacych konsultacji projektu Wytycznych.

6.4. Spotkanie z Ministrem Piotrem Nowakiem
W dniu 4 lutego br. odbylo sie spotkanie Zarzadu lzby z Podsekretarzem Stanu w
Ministerstwie Finansdw Piotrem Nowakiem. Przedmiotem spotkania byto omowienie
procedowanych obecnie projektow akiow prawnych dotyczgcych zasad dzialania domow
maklerskich, a takze przedstawienie Ministrowi programu XVI Konferencji 1zby Domow
Maklerskich w Bukowinie. Minister Piotr Nowak zadeklarowat obecnos¢ i aktywny udziat
przedstawicieli Ministerstwa Finansow w Konferencji.

6.5. Ustawa o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz
niektdérych innych ustaw

W lutym 2016 r. lzba konsultowata z Cztonkami autopoprawke KNF zgloszong do
nowelizacji ustawy o obrocie dotyczacag art. 79 czyli agenta firmy inwestycyinej, co w
opinii Izby moze zakohczyé mozliwosé pozyskiwania klientdw przez ,nie agentow”.
Autopoprawka w opinii [zby praktycznie uniemozZliwia polskim domom maklerskim
(pozostawiajac peing swobode zagranicznym firmom inwestycyjnym dzialajgcym w
Polsce na zasadzie Paszportu MIFID)} prowadzenie jakiejkolwiek promocii i marketingu
swoich produkidw w jakikolwiek inny sposdb niz wspdlpraca z agentem firmy
inwestycyjnej.
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W marcu 2016 r. izba skierowata do Ministra Piotra Nowaka pismo dotyczace propozycji
wykreslenia z procedowanego projektu ustawy zmiany art. 79 zawartej w projekcie
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

6.6. Projekt rozporzadzenia zmieniajacego rozporzadzenie w sprawie
szczegdinych zasad rachunkowosci doméw maklerskich

Na poczatku stycznia br. zostal skierowany do konsultacii publicznych projekt
rozporzadzenia zmieniajgcego rozporzadzenie w  sprawie szczegolnych zasad
rachunkowosci domoéw maklerskich. Projekiowane rozporzadzenie ma stanowié
uzupetienie transpozycji do polskiego prawa przepisédw CRD IV oraz dostosowanie
przepisdw prawa krajowego do CRR.
Przepisy projekiu uwzgledniaja zmiany do ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
wynikajace z implementacji CRD IV,
Zgodnie z par. 2 projektowanego rozporzadzenia — ,Rozporzadzenie ma zastosowanie po
raz pierwszy do sprawozdann finansowych sporzadzonych za rok obrotowy
rozpoczynajgcy sie w 2016 r.”. Dodatkowo zgodnie z brzmieniem par. 3 rozporzadzenie
wejdzie w zycie po uptywie 14 dni od dnia ogtoszenia.
Izba zgtosita nastepujace uwagi do projektu rozporzadzenia:

¢ koniecznos¢ okresdlenia co raportuje sie w pozycji ,Przychody z pozostale]
dziatalnosci podstawowe;”;

e propozycie aby w Pasywach, w pozycji [ ,Zobowigzania krétkoterminowe”
wydzieli¢ podkategorie ,Ujemna wycena z tytulu instrumentéw kapitatowych
przeznaczonych do obrotu” (dodanie w Pasywach w Bilansie osobnej kategorii
<Zobowigzan krétkookresowych”, pozwoli odrdznic¢ zwykie zobowigzania z tytulu
gospodarki wtasnej (niezaptacone faktury np. za czynsz, media, i inne ustugi) od
ujemnej wyceny posiadanych w portfelu instrumentoéw finansowych);

e postulat rezygnacji z wprowadzenia nowej pozycji pozabilansowej ,Przyznane i
niewykorzystane limity z tytutu transakcji z odroczonym terminem platnosci”;

s« pro$ba o wyjasnienie czy firma inwestycyina powinna opisywaé w sprawozdaniu
dane zgodnie z ustawg, w tym dane wymagane art. 110w Ustawy, juz za rok 2015
czy zgodnie z rozporzadzeniem - za rok 2016;

e konieczno$¢ zmiany zapisu ,dane o wysokosci kosztow za rok obrotowy w
podziale na koszty state i zmienne, o kidrych mowa w rozporzadzeniu 575/2013°
(w Rozporzgdzeniu 575/2015(CRR) nie ma definicji kosztu statego i zmiennego).

W drugiej potowie lutego br. Izba otrzymala odpowiedz na ww. uwagi do projektu.
Ministerstwo Finansow m.in.:

¢ przyjelo propozycie w zakresie wprowadzenia dodatkowej pozycji ,ujemna wycena
z tytutu instrumentdw kapitatowych przeznaczonych do obrotu” w ramach pozycji
-Zobowigzania krotkoterminowe”;

e wyjasniio, iz rozporzgdzenie ma mieC zastosowanie do sprawozdan finansowych
sporzadzonych za rok obrotowy rozpoczynajacy sie w 2016, natomiast zmiany
wprowadzone nowelizacja ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
obowigzujg zgodnie z trybem wskazanym w ww. ustawie,

e zaproponowalo zmiane zapisu 2z uwagi na pojawiajace sie watpliwosci
interpretacyjne (o co postulowata Izba) dotyczacego danych o wysokosci kosztow
za rok obrotowy w podziale na koszty state i zmienne, o ktérych mowa w
rozporzadzeniu 575/2013, na nastepujace brzmienie:

e  dane o wysokosci kosztdw za rok obrotowy z wyszczegoinieniem statych kosztow
posrednich, o ktorych mowa w art. 97 rozporzgdzenia 575/2013™.
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6.7. Projekt stanowiska Rzgdu RP do projektu ,,Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w
zwigzku z ofertg publiczng lub dopuszczeniem do obrotu papieréw
wartosciowych COM(2015) 583

W styczniu br. lzba otrzymala projekt stanowiska Rzadu RP do projektu
LROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY w sprawie prospektu
emisyjnego publikowanego w zwigzku z ofertg publiczng lub dopuszczeniem do obrotu
papierow wartosciowych COM(2015) 583 z prosbg o przedstawienie whasnego
stanowiska do projekiu.

W dokumencie Rzad RP miedzy innymi:

e podziela stanowisko, iz celowym jest zapewnienie emitentom dokonujgcym
czestych emisji papierow warto$ciowych mozliwosci wypetniania obowigzkdéw
infformacyjnych w szczegoélnej formie dokumentu rejestracyjnego, jak rowniez
stosowania szczegdlnych procedur ich skfadania | zatwierdzania, tak aby
zapewniC im wigkszg elastycznos$¢ oraz umozliwi¢ reagowanie na pojawiajace sie
mozliwosci wejscia na rynek;

s popiera propozycje ograniczenia zakresu informacji w prospekcie w przypadku
kalejnych ofert publicznych, tak zwanych ,emisji wtérnych”,

» nie zglasza sprzeciwu wobec okreslenia nowych progdw ofert papieréw
wartosciowych, od ktérych uzalezniony zostanie obowiazek sporzgdzania oraz
publikacii prospekiu informacyjnego;

¢ nie sprzeciwia sie réwniez podwyzszeniu progu ozmycia” emisji wtérnej do
poziomu stanowigcego 20% akcji dopuszczonych do obrotu na rynku
regulowanym, kiéry by wylgczat stosowanie przepisdw rozporzadzenia.

lzba w stanowisku do ww. projektu wskazata, ze:

e podziela argumentacje, co do kierunku proponowanych zmian w zakresie
Dyrektywy 2003/71/WE;

» postuluje o pozostawienie aktualnego progu kwotowego wielkosci oferty
inicjalizujgcego obowigzek prospektowy na poziomie 2 500 000 Euro (uwaga w
kwestii zmiany polegajgcej na obnizenia progu inicjalizacji wzgledem kwoty 500
006 Euro).
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Zatgcznik nr 1
Spis informacji prasowych, w ktorych pisano o Izbie Domdw Maklerskich

1.

07.01.2015 ,Czas ozywi¢ martwe konta. Spoczywa na nich 8 mid zi¥ artykul
Dziennik Gazeta Prawna

26.01.2015 ,Trudna mitos¢ maklerdw i nadzorcy” artykut Parkiet Gazeta Gieldy
27.01.2015 Gieldowych zachet podatkowy nie bedzie” dziennik Rzeczpospolita

4, 02.02.2015 ,Sprawdzimy jak duze spoiki komunikujg sie z inwestorami” artykut

10.
1.

12.

13.

14.

15.
186.

17.
18.
19.
20.

21.
22.
23.

24.

25,

26,

Parkiet Gazeta Gieldy

16.02.2015  Rynek kapitatowy glupcze” artykuf Parkiet Gazeta Gieldy
16.02.2015 ,Z NewConnect uchodzi powietrze. Mimo to GPW zamierza go
dopompowad” artykut Dziennik Gazeta Prawna

16.02.2015  ,Wiemy kto rozdaje karty. Oto najwazniejsi na rynku” Gazeta Gieldy
Parkiet

27.02.2015 ,Akademia inwestowania” artykut Parkiet Gazeta Gieldy

04.03.2015 ,Czas na dyskusje o rynku Kkapitatowym® artykut dziennik
Rzeczpospolita

04.03.2015 ,Czas na wielka debate” artykut Parkiet Gazeta Gietdy

06.03.2015  ,Skutki braku dziatain odczuje kazdy Polak” artykut Parkiet Gazeta
Gietdy

06.03.2015 ,Rynek kapitatowy potrzebuje wsparcia” artykut dziennik
Rzeczpospolita

07.03.2015 ,Tauron doceniony przez gietdowych graczy” artykut Parkiet Gazeta
Gieldy

07.03.2015  ,LPP zdobylo najwiecej glosdow zarzgdzajacych i analitykdw” artykut
Parkiet Gazeta Gieldy

09.03.2015 ,Rynek apeluje o zmiany” artykut dziennik Rzeczpospolita
00.03.2015  ,Przedstawiciele rynku kapitatowego apeluig o zmiany” artykut
Parkiet Gazeta Gieldy

11.03.2015 ,GPW i KDPW zostang odcigzone” artykul Parkiet Gazeta Gieldy
12.03.2015  ,Dal kogo pienigdze po zmarlych” artykut dziennik Rzeczpospolita
12.03.2016  ,Mozliwe nizsze optaty gieldowe” artykut Parkiet Gazeta Gieldy
12.03.2015 ,Nowe zasady finansowania nadzoru szansg dla rynku® artykut
dziennik Rzeczpospolita

13.03.20158  ,Giekda jest kobietg” artykut Parkiet Gazeta Gieldy

16.03.2015  ,Na gietdzie poczucie zdrady politykdw" gazeta Wyborcza
19.03.2015 ,Pieniadze odkiadajg nieliczni. Pora to zmieni¢” artykut dziennik
Rzeczpospolita

23.03.2015 ,Domy maklerskie ocenily relacje inwestorskie” artykut Puls
Biznesu

20.03.2015 ,Jak oceni¢ rynkowa syiuacje za pomocg analizy technicznej”
artykut Parkiet Gazeta Gietdy

21.03.2015  Maklerzy dadza na nadzdr pod warunkiem nizszych optat” artykut
Parkiet Gazeta Gieldy
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27.

28.
28

30.
31.
32.

33.
34.
35.

36.
37.
38.

39.
40.
41,

42.

43.

44,

45.

46.

47.

48.
49.

50.
51.
52.
53.

54.
55.

23.03.2015

JByki | niedzwiedzie. Swieto elity rynku kapitalowego® artykut

Parkiet Gazeta Gieidy.

31.03.2015
02.04.2015

KNF po stronie maklerow” artykut Parkiet Gazeta Gieldy.
LUniiny rynek kapitalowy to spore wyzwanie” artykul dziennik

Rzeczpospolita.

10.04.2015
14.04.2015

15.04.2015
Prawna.

18.04.2015
20.04.2015
21.04.2015
Gieldy.

27.04.2015
06.05.2015
14.05.2015
Gieldy.

28.05.2015
17.06.2015

18.06.2015
Frawna

26.06.2015

Gazeta Gieldy.

04.07.2015
Gieldy.
09.07.2015

Diabet tkwi w szczegdtach” artykut Parkiet Gazeta Gietdy.
JHossa debiutdw omija GPW” artykut Gazeta Wyborcza.
[Parkiet sie koniczy, Zostaly schody” ariykut Dziennik Gazeta

,opor o finansowanie KNF” artykut Parkiet Gazeta Gieldy.
,O przysztodci europejskich gietd” artykut Parkiet Gazeta Gieldy.
,Holenderski broker pod lupg UOKIK® ariykul Parkiet Gazeta

,,Konfec snu o finansowym Warsaw City” artykut Wprost
Lnia szans ale takze wyzwan” artykul Parkiet Gazeta Gieldy.
.Postowie majg twardy orzech do zgryzienia” artykut Parkiet Gazeta

Wall Street inwestordw” artykut Gazeta Wyborcza
LLwiekszyt role Gietdy” artykut Parkiet Gazeta Gieldy.
.Silna Gielda daje sile gospodarce” artykut Dziennik Gazeta

Rynek coraz glosniej domaga sie obnizki optat” artykut Parkiet
JLagraniczne gietdy dajg zarobi¢ brokerow” artykut Parkiet Gazeta

.Podatek bankowy, czyli strzyZzenie razem ze skoérg” artykuf Parkiet

Gazeta Gieldy.

13.07.2015
Prawna

17.07.2015

Gazeta Gieldy

17.07.2015

.Makierzy tracg i skaczg sobie do gardel” artykut Dziennik Gazeta
SProspekt juz w KNF, debiut gieldowy jesienig” artykut Parkiet

.Rzgd chce wpuscié banki na gielde tylnymi drzwiami® artykut

Dziennik Rzeczpospolita

22.07.2015
29.07.2015
Gieldy

08.08.2015
19.08.2015
18.09.2015
28.09.2015

,0¢e Giro kontratakuje” artykui Parkiet Gazeta Gietdy
.Gielda pyta makieréw o godziny handiu” artykut Parkiet Gazeta

.Lagraniczni brokerzy rosng w site” artykut Parkiet Gazeta Gieldy
<Kapitat ucieka z polskiej gieldy” artykut Dziennik Rzeczpospolita
LObligacie lekarstwem na marazm” artykut Puls Biznesu
Dodatkowa danina moze byé gwoidziem do trumny dla rynku”

artykut Parkiet Gazeta Gieldy

01.10.2015
20.10.2015

~~ak gasnie poiska gietda” artykut miesiecznik Forbes
Lozame chmury nad polskim rynkiem kapitatowym” artykut Dziennik

Gazeta Prawna

51

£y
/ A

/



56.

57.

58.

59.
60.

61.

62.
63.

22.10.2015  ,Podatek transakcyjny zabije nie tylkko gielde” artykut Parkiet
Gazeta Gleldy

22.10.2015  Podatek od transakcii obnizy obroty na gieldzie o polowe” artvkut
Parkiet Gazeta Giefdy

02.11.2015r. ,Rynek kapitatowy rozwija polskg gospodarke” artvkut dziennik
Rzeczpospoiita.

12.11.2015r.  Rynek kapitatowy odetchnat z ulgg” artykut Parkiet Gazeta Gieldy.
12.11.2016r. Pawel Szatamacha uspokaja rynek kapitatowy” artykut Parkiet
Gazeta Gieldy.

21.11.2015r. ,Czowiek rynku finansowego moze byé tylko jeden” ” artykut
Parkiet Gazeta Gieldy.

24.11.2015r. ,Banki moga zablokowaé oszczednosci” artykut Puls Biznesu.
27.11.2015r.  Krajowy Depozyt chce obnizy¢ optaty” 7 artykut Parkiet Gazeta
Gieldy.

64.09.12.2015 ,Maklerska rewolucja” artykut Dziennik Gazeta Prawna

65

.31.12.2015  ,Banki moga zablokowaé oszczedno$ci” artykul Puls Biznesu
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