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. 1ZBA DOMOW MAKLERSKICH

1.1. O lzbie
lzba Domow Maklerskich (dalej takze ,IDM” lub ,izba") jest organizacjg zrzeszajgcy firmy
inwestycyjne prowadzace dziatainosc na terytorium Rzeczypospolitej Polskie]. Izba dziata
na podstawie ustawy z dnia 30 maja 1989 roku o izbach gospodarczych, regulacji rynku
kapitatowego oraz Statutu 1DM.

W 2016 1. Izba obchodzita 20-lecie swojej dziatainoéci.

Misjg lzby Domdw Makierskich jest wspieranie rozwoju konkurencyjnege rynku
kapitalowego sprzyjajgcego pozyskiwaniu kapitaiu przez przedsiebiorstwa na cele
rozwojowe dla wzrostu gospodarczego i zwigkszenia miejsc pracy. Jednym z gidwnych
sposobow realizacji misji Izby Domoéw Maklerskich jest wystepowanie w roli Rzecznika
Rynku Kapitatowego poprzez publiczne formulowanie zalecer i opinii majacych wplyw na
szeroko rozumiane dobro publiczne | sprawno$¢ rynku kapitaiowego, w tym wyrazanie
sprzeciwu wobec prakiyk, czy rozwigzan uznanych przez czlonkéw Izby za szkodliwe dla
rozwoju rynku kapitatowego i tym samym dia gospodarki.

Podstawowymi zadaniami izby sg m.in. udziat w tworzeniu otoczenia prawnego i
gospodarczego korzystnego dla kumulacji | efektywnej alokacji kapitatu, sprzyjajgcego
pobudzeniu zachowan proinwestycyjnych, wspOlpraca z administracjg rzadowg |
instytucjami rynku kapitaiowego w inicjowaniu, opracowywaniu i doskenaleniu regulacii
dotyczgcych rynku kapitatowego oraz przeciwdziatanie regulacjom uznanym przez
czionkow lzby za szkodliwe dia rynku oraz zapewnienie réwnoprawnegj ochrony intereséw
cztonkow izby.

Izba realizuje powyzsze zadania, w szczegdlnosci poprzez wyrazanie opinii o projektach
aktow prawnych, ktérych przedmiotem sa regulacje dotyczgce obrotu instrumentami
finansowymi, dzialaino$ci maklerskiej oraz funkcjonowania firm inwestycyjnych, reguiacje
dotyczgce samorzgdow gospedarczych | zawodowych, a takze inne wplywajgce na rynek
kapitatowy. Izba realizuje swoje zadania réwniez poprzez przedstawianie wiasnych
projekidéw aktow prawnych oraz dokonywanie ocen wdrazania i funkcjonowania przepiséw
prawnych dotyczgcych prowadzenia dziatalno$ci maklerskie].

1.2. Czionkowie Izby Domow Maklerskich w 2016 roku

(lista Cztonkdw lzby Doméw Maklerskich wedlug stanu na dzies 31 grudnia 2016 r.)
1. Biuro Maklerskie Alior Bank S.A.

Centralny Dom Maklerski Pekao S.A.

DB Securities S.A.

Dom Maklerski Banku BPS S.A.

Dom Makierski Banku Handlowego S.A.

Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska S.A.

Dom Maklerski BDM S.A.

Dom Maklerski BZ WBK S.A.

9. Dom Makierski mBanku S.A.

10. Dom Maklerski Pekao

11. Dom Maklerski PKO BF S A,

12. Dom Maklerski Raiffeisen Bank Polska S.A.

13. Dom Maklerski TMS Brokers S.A.

14. Erste Securities Polska S.A.
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15. Haitong Bank 5.A. Oddzial w Polsce
16. HF'T Brokers Dom Makierski S.A.
17. ING Securities S A,

18. Millennium Dom Maklerski 8.4,

19. NOBLE Securities 8.A.

20. Vestor Dom Maklerski S.A.

21. X-Trade Brokers Dom Makierski S A,

W 2016 r. dwa biura makierskie wypowiedzialy czionkostwo w Izbie:
= Biurc Makierskie Banku BPH S.A.
»  Biuro Maklerskie Banku Gospodarki Zywnosciowej S.A,

Honorowi Czionkowie izby Doméw Maklerskich
1. Pan Wiestaw Rozlucki ~ Prezes Zarzadu Gieldy Papierdw Wartosciowych w
Warszawie S.A. w latach 1991 — 2006.
2. Pan Jacek Socha ~ Przewodniczacy Komisji Papierow WartoSciowych i Gield w
fatach 1994 - 2004, Minister Skarbu Parnstwa w latach 2004 - 2005.

1.3.  Wiadze izby

1.3.1. Waine Zgromadzenie

Walne Zgromadzenie jest najwyzszym organem lzby. Moze by¢é zwyczajne lub
nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwolywane jest przez Zarzad lzby co
roku w terminie do dnia 30 czerwca. Kompetencje Walnego Zgromadzenia zostaly
okreslone w Statucie izby.

W dniu 20 czerwca 2016 r. odbylo sie Zwyczajne Waine Zgromadzenie izby Domow
Maklerskich, kidre rozpatrzylc sprawczdanie Zarzadu za 2015 rok, zatwierdzito
sprawozdanie finansowe lzby za rok 2015, a takze udzielito absolutorium czionkom

Zarzadu,
Walne Zgromadzenie wybrato réwniez wiadze Sadu izby Domoéw Maklerskich, Arbitrow

Sgdu oraz Komisje Etyki.

1.3.2. Zarzad izby
Zgodnie ze Statutem lzby kierunki dziatah lzby wyznacza Zarzad. Zarzgd dziata na
podstawie Statutu lzby oraz Regulaminu uchwalonego przez Rade Domdw Maklerskich.

Do kompetencji Zarzadu nalezy w szczegdinosci:

¢ podejmowanie biezacych decyzji w sprawach zwigzanych z dziatalno$cig lzby,

e zarzgdzanie majgtkiem lzby,

e okresianie zasad polityki kadrowej | placowej izby,

¢ kierowanie dziateinoscig Biura izby,

¢ powolywanie komitetéw zadaniowych,

« okreslanie dziedzin | zakresdw dziaialnosci gospodarczej [zby,

e sporzadzanie rocznego spraweczdania Zarzadu z dziatalnosci Izby | przyimowanie

sprawozdania finansowego.

Szczegotowy zakres kompetencii Zarzgdu okredla Statut izby | Regulamin Zarzadu.
Zarzagd reprezentuje Izbe oraz prowadzi sprawy lzby za wyiatkiem spraw zastrzezonych
do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Domédw Maklerskich.
Do reprezentowania lzby, w tym w zakresie praw i cobowigzkdw majgtkowych, sa
upcwaznieni Prezes Zarzgdu jednooscbowo altbo dwdch Czionkdw Zarzgdu tgeznie lub
Czionek Zarzgdu dzistajgcy igcznie z prokurentem.

=




W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r. Zarzad Izby byt dwuoscbowy:

1.
2.

Waldemar Markiewicz — Prezes Zarzadu
Piotr Sobkéw — Czlonek Zarzadu

W 2016 roku skiad Zarzadu nie ulegt zmianie.
W roku 2016 funkcje Sekretarza Zarzadu peinit Michat Turek.

1.3.3. Rads Domdw Maklerskich

Zgodnie ze Statutem Izby Rada Domoéw Maklerskich jest organem zapewniajgcym
szerokg reprezentacie Czionkéw lzby w jej wiadzach. Do zadahn Rady nalezy w

szczegoinosci:

&

sprawowanie statego nadzoru nad pracami Zarzadu lzby,

definiowanie | zatwierdzanie plandw pracy Zarzadu oraz weryfikacja ich
realizacji,
zatwierdzanie standarddw dziatalno$ci domoéw maklerskich | okresianie przyjetych
prakiyk rynkowych,
zatwierdzanie rocznego planu finansowego Izby,
dokonywanie biezgcych i okresowych kontroli dziataino$ci Zarzadu pod wzgledem
zgodnosci ze Statutem lzby i uchwalami Walnego Zgromadzenia,
kontrolowanie gospodarki finansowej Zarzadu, w tym weryfikacja realizacji planéw
finansowych przez Zarzad Izby,
wybdr bieglego rewidenta do zbadania sprawozdania finansowego izby,
przyjmowanie opinii i raportu z badania sprawozdania finansowego Izby przez
biegtego rewidenta,
przedstawianie do rozpatrzenia przez Walne Zgromadzenie sprawozdania z
dziatalnosci Rady oraz wnioskéw dotyczacych dziatalnosci Zarzadu,
powolywanie | cdwolywanie czionkéw Zarzadu Izby, z wylaczeniem Prezesa
Zarzadu, ktorego powotuje Walne Zgromadzenie.

Skiad Rady Domdéw Maklerskich w 2016 1.

Od 1 stycznia 2016 r. do 6 wrzeénia 2016 r. Rada dzialata w skiadzie:

RN O R WA -

Piotr Prazmo — Przewodniczgcy Rady

Radostaw Olszewski - Z-ca Przewodniczgcego
Agnieszka Rostkowska — Z-ca Przewodniczacego
Pawet Fraficzak — Czionek Rady

Radostaw Kotylak - Czionek Rady

Piotr Kozlowski - Czionek Rady

Katarzyna Nowocien-Dycha ~ Czionek Rady
Jacek Rachel - Czionek Rady

Skiad w okresie od § wrzesnia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r.

N

Piotr Prazmo — Przewodniczzey Rady

Radoslaw Olszewski — Z-ca Przewodniczacego
Agnieszka Rostkowska - Z-ca Przewodniczacego
Pawet Franczak —~ Czlonek Rady




5. Radosiaw Kotylak — Czionek Rady
6. Piolr Kozlowski - Czlonek Rady
7. Jacek Rachel - Crlonek Rady

Skiad Rady w 2016 roku ulegt zmianie w zwigzku ze zilozeniem przez Panig Katarzyne
Nowocien-Dyche rezygnacii z peinienia funkcji Czionka Rady Domdw Makierskich w dniu
6 wrzesnia 2016 roku.

1.3.4. Sad lzby
Przy izbie dziala Sad lzby, ktdry jest samodzieing, wyodrebniona jednostkg. W ramach

Sadu lzby dziala Komisia Etyki.

Sprawy niemajatkowe, o naruszenie przez Czlonka izby postanowient Slatutu, Kodeksu
Dobrej Prakiyki Domow Maklerskich, standardéw dzialalnosci domow maklerskich,
przyjetych prakiyk rynkowych lub zasad rzetelnego wykonywania dzialainoéci
gospodarczej, a takZe sprawy o naruszenie regulamindw i uchwat wiadz lzby iub
dotyczgce dziatan czionka lzby godzgcych w dobre imie | autorytet izby, w pierwszej
instancii rozpatruje Komisia Etyki. Sad izby rozpatruie te sprawy w drugiej instancji.
Komisja Etvki dokonuje rowniez wykiadni postanowien Kodeksu Dobrej Prakiyki Domow
Maklerskich oraz standarddw dziatainosci domdw maklerskich i przyjetych prakiyk
rynkowych.

Sad lzby jest {akZe stalym sadem polubownym w rozumieniu przepisow Kodeksu
postepowania cywilnego. Strony mogg poddac pod rozstrzygniecie Sadu lzby wszelkie
spory ¢ prawa majgtkowe lub spory o prawa niemajatkowe — mogace by¢ przedmiotem
ugody sadowej, z wyjatkiem spraw o alimenty.

Skiad Sadu izby Doméw Maklerskich w okresie od 01 stycznia 2016 r. do 20
czerwca 2016 r.:

prof. Marek Wierzbowski - Prezes Sadu
prof. Andrzej Szumarniski - Wiceprezes Sgdu
prof, Marcin Dyl - Wiceprezes Sadu
Pawet Kokieé - Rzecznik Sgdu

Skiad Komisji Etyki w okresie od 1 stycznia 2016 r. do 20 czerwea 2016 r.:
Jdustyna Czekaj

Pawet Gladysz

tukasz Marek Jagieilo

iwona Kaminiska

Dariusz Knapik

Tadeusz Peksa

Wojciech Rutkowski

8. Dariusz Zawadzki

NOOE BN -

Skiad Arbitréow lzby Domoéw Maklerskich w okresie od 1 stycznia 2016 r. do 20

czerwca 2046 r.:
1. Prof. zw. dr hab. Marek Wierzbowski, Prezes Sadu IDM - Kancelaria Radcow

Prawnych
2. prof. Andrzej Szumanski, Wiceprezes Sadu DM - instytut Prawa Spélek Inwestycji

Zagranicznych




3. prof. Marcin Dyl, Wiceprezes Sadu IDM, Prezes Zarzgdu, lzba Zarzadzajacych
Funduszami | Aktywami
4. prof. Michat Romanowski, Wiceprezes Sadu IDM - Kancelaria Romanowski i
Wspdinicy
Krystyna Skolkowska, Kredyt Bank S.A.
Aleksander Smidowicz, Dom Maklerski BZ WBK S.A.
Rafat Abratanski, Dom Maklerski IDM S A
Artur Balewski, Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A.
Barbara Joanna Borudzka, CDM Pekao S.A.
.Justyna Czekaj
11. Pawet Gladysz, CDM Pekao S A
12. Wojciech Golak, KBC Securities S.A.
13. Andrzej Jarocha, Kancelaria Adwokata i Radcy Prawnego s.c. Leonard Cyrson i
Andrzej Jarocha
14. Marek Kijowski, UniCredit CA IB Polska S.A.
16. Pawet Kokied, Departament Prawny PKO BP S.A.
16. Wiadzimierz Kucharski, DWS Polska TFI S.A.
17. Jan Magrel, ING Securities S.A.
18. Pawet Malik, Biuro Makierskie BPH S A
19. Mariusz Obszanski
20. Krzysziof Polak, Biurc Maklerskie Alior BankS.A.
21. Andrzej Przewoznik, Capital Partners S.A.
22. Jolanta Sas-Kaczorek, Millennium Dom Maklerski S.A.
23. Karol Stoma, Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A.
24. Dariusz Zawadzki, Millennium Dom Makierski S.A.
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Sklad Sadu izby Doméw Maklerskich w okresie od 20 czerwca 2016 r. do 31 grudnia
2016 r.:

prof. Marek Wierzbowski — Prezes Sagdu
prof. Andrzej Szumarniski — Wiceprezes Sadu
prof. Marcin Dyl - Wiceprezes Sadu

Pawet Kokie¢ — Rzecznik Sadu

Pawet Gtadysz — Z-ca Rzecznika Sadu

Skiad Komisji Etyki w okresie od 20 czerweca 2016 r. do 31 grudnia 2016 r.:

Katarzyna Czarnota — Furcifiska - ING Bank Slaski

Pawet Gladysz - Centrainy Dom Maklerski Pekao S.A.

lwona Kamifiska — Dom Maklerski PKO Banku Poiskiego

Dariusz Knapik - Erste Securities Polska S.A.

Wojciech Maryanski — Biuro Maklerskie BPH S.A.

Agnieszka Rostkowska - Dom Maklerski Banku Handlowego S.A.

Jakub Stolarczyk — Dom Maklerski TMS Brokers S.A.

Dominik Uciekiak — Noble Securities S.A

Marek Wierzbowski - prof. Marek Wierzbowski | Parinerzy - Adwokaci i Radcowie

Frawni

CENO DS WD -

™




Skizd Arbitrdw lzby Domdw Maklerskich w clresie od 20 czerwca 2016 r. do 31
grudnia 2016 r.:

Witold Bartosiewicz — Ersie Securities Polska S.A.

Barbara Joanna Borudzka — mBank Dom Maklerski

prof. Marcin Dyl — Izba Zarzgdzajgcych Funduszami Aktywami

Pawel Gladysz — Centralny Dom Maklerski Pekao S.A.

Pawet Kokie¢ — Dom Maklerski PKO Banku Polskiego

Pawet Malik ~ Biuro Maklerskie Alior Bank S.A.

Jan Magrel — ING Bank Slagski S.A.

Krzysztof Polak ~ Biuro Maklerskie Alior Bank S.A.

Michat Romanowski — Kancelaria Romanowski | Wspdinicy

10. Agnieszka Rostkowska — Dom Maklerski Banku Handlowego S.A.

11. Jolanta Sas-Kaczorek — Millennium Dom Maklerski S.A.

12. prof. Andrzej Szumanski - CMS Cameron McKenna LLP

13. Aleksander Smidowicz

14. prof. Marek Wierzbowski ~ prof. Marek Wierzbowski i Parinerzy - Adwokaci i
Radcowie Prawni

15. Dariusz Zawadzki ~ Millennium Dom Makierski S.A.
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W 2016 r. Sekretarzem Sadu byla Ewa Kowalik.

1.4. Organizacia pracy izby Doméw Maklerskich
Zarzad jest obowigzany prowadzi¢ sprawy lzby ze staranno$cig wymagang w obrocie
gospodarczym, przestrzegac¢ prawa i Statutu lzby oraz innych wewnetrznych regulacji
Izby. Zadania statutowe lzby Zarzad realizuje przy pomocy Biura izby.

Pracami Zarzgdu Kkieruje Prezes Zarzadu. Do Kompetencji Prezesa Zarzgdu nalezy
w szczegdblnoéci kierowanie caloksztaltem dziafainosci lzby i reprezentowanie jej na
zewnatrz, kierowanie pracg Zarzadu lzby, dokonywanie podziaifu czynnosci pomiedzy
czlonkdw Zarzadu, wydawanie wewnetrznych zarzgdzen, instrukcji stuzbowych,
regulamindw i innych przepiséw regulujgcych dziatainos¢ Biura lzby i spraw
pracowniczych craz organizowanie i kierowanie praca Biura [zby.

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2016 roku w [zbie pracowato na peinym etacie 5 oséb,
na nastepujgcych stanowiskach: doradca zarzgdu, prawnik {od czerwca na etfacie radcy
prawnego), marketing manager, office manager/ksiggowa craz Czlonek Zarzgdu. Prezes
Zarzadu byl zatrudniony w 1zbie na podstawie umowy zlecenia.

Biezace zadania i kierunki pracy izby okredlane sg w oparciu 0 uwagi i wnioski Zarzgdu,
Czlonkéw Rady i Czionkdw Izby. Szczegdlng role odgrywajg spotkania oséb
reprezentujgcych domy makierskie na konferencjach organizowanych przez lzbe, gdzie
spotykajg sie przedstawiciele wszystkich najwazniejszych instytucji rynku kapitatowego.
Wazng role odgrywajg rowniez tematyczne spotkania robocze wylacznie we wiasnym
gronie, a take organizowane przez lzbe spotkania z przedstawicielami Ministerstwa
Finansow, Ministerstwa Skarbu Panstwa, Komisji Nadzoru Finansowego, Gieldy
Papierdw Wartosciowych, Krajowego Depozyiu oraz Rady Bankdw Depozytariuszy
poswiecone rozwigzywaniu biezgcych problemow rynku.

1.5. Sytuacja finansowa izby
Rok 2016 lzba Domédw Maklerskich zamknela zyskiem w wysokosci 888 169,07 z (w
zwiazku z tym, Zze do przychoddw zg dany rok wilicza sie zysk z lat ubieglych — fakiyczny
zysk za 2016 rok wynidst 271 682,17 zh). Zmiany w poziomie przychoddw, koszidw
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dziatainosci | wyniku finansowego Izby w okresie od 1998 roku do 2016 roku

przedstawione s3 w ponizej tabeli.

Przychody Koszty Zysk / Strata

1988 650525z 841 374 z 91562 z
1688 (778702 # 819 050 z -40 347 =
26060 913091 910 213 2 3778z
2001 872348 8931 163 z -58 816 zt
2002 803624 616 793 zt 62 554
2003 764998z 758 085 z 5413 z
2004 (1873116 855 575 zt 17 042 zi
2005 1083778z 878275 204 403 z
20086 1254 800z 1148 887 zi 105 488 #
2007 11224901 4 1 087 060 =zt 136 692 zt
2008 1345650 1242 542 zt 102 853 z
2008 1354212z 1 255 248 z 08 965 =zt
2010 1294 575z 1325934 zt -31 359 z
2011 | 1539909z 1508 529 zt 31380z
2012 1892168« 1690 012 =t 202 157 z
2013 |z2410217 19813 550 z 496 667 zt
2014 12612222z 2052 388 z! 559 823 =
2015 |3 005 487 # 2389010 zt 616 477 zt
2016 |3 088062 zt 2199893z 888 169 z#
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DZIALALNOSC IZBY DOMOW MAKLERSKICH W 2016 ROKU

izba Domoéw Maklerskich w 2016 r. kontynuowala wspdlprace z organami administracii
rzagdowe} oraz instytucjami rynku kapitatowego w zakresie tworzenia bezpiecznych, a
jednoczesnie elastycznych i kosztowo oszczednych reguiacit prawnych sprzyjajacych
rozwojowi konkurencyjnego rynku kapiisfowego w Polsce.

W 2018 r. lzba czynnie uczesiniczyta w procesach legislacyinych dotyczacych ok 20
akiéw prawnych zwigzanych z dziatalnoscig maklerskg m.in. poprzez zglaszanie uwag w
procesie konsultacji spofecznych oraz udziat w posiedzeniach Komisji Sejmowych i
Senackich dol. rozpatrywanych projekidw. Jednoczesdnie izba co miesige przesyla do
swoich Czionkdw moniforing legisiacyjny zawierajgcy zbidr informacji nt. akiualnie
projektowanych aktdw prawnych istotnych dla rynku kapitatowego, zaréwno krajowych jak
i unijnych.

W izbie oprécz krajowych akidw prawnych procedowane byly takZe regulacje uniijne i
miedzynarodowe fj. pakiet MIFID [I/MIFIR, Rozporzadzenia MAR, RODO oraz FATCA.
Analizie poddano ich wplyw na funkcjonowanie naszego rynku.

Jednym z kiuczowych celéw lzby jest ochrona inwestoréw, realizowana poprzez
wspieranie stosowania wysokich standarddw dobrych praktyk rynkowych firm
inwestycyjnych zawartych w Kodeksie Dobrej Praktyki Domow Maklerskich oraz
Zasadach Etyki Zwigzku Makleréw i Doradcdw w zakresie obshugi klientdw i obrotu
papierami wartosciowymi oraz ustanawianie innych standardéw i praktyk, ktére mogg byé
konieczne dia ochrony interesu inwestorow.

W 2016 roku w Rada Domdw Makierksich uchwalita opracowany przez grupe robocza
przy izbie standard dotyczacy oceny odpowiedniocsci usiugi maklerskiej do indywidualngj

sytuacji klienta.




. REGULACJE DLA ROZWOJU RYNKU

2.1, WdroZenie pakietu MAD/MAR

W 2016 r. izba brats czynny udziat w procesie wdrazania pakietu MAD/MAR do
Krajowego porzadku prawnego poprzez zglaszanie uwag w procesie konsultacji
publicznych profektu ustawy o zmianie ustawy o obrocie oraz udzial na dalszym etapie w
konferencji uzgodnieniowej oraz w spotkaniach z przedstawicielami Ministerstwa
Finansow czy KNF. Przedstawiciele Izby brali rowniez udziat w posiedzeniach Komisii
Sejmowych | Senackich.

Nowelizacja ustawy wchodzi w zycie z dniem 6 maja 2017 .

2.1.1. Ustawa o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz
niektdrych innych ustaw

W i polowie 2016 r. zostat skierowany do konsultaci publicznych projekt ustawy o zmianie
ustawy o obrocie instrumentami finansowymni oraz niekirych innych ustaw, wdrazajacy
pakiet MAD/MAR do krajowego porzgdku prawnego. Izba zglaszata szereg uwag do ww.
projektu, ktore w dalszej kolejnosci byly przedmiotem dyskusji w trakcie konferenci
uzgodnieniowej. Do najwazniejszych kwestii zglaszanych przez Izbe nalezy przede
wszystkim zaliczy¢:

e uwaga dot. art. 69 b ustawy o obrocie, w ktdrym dodaje sie w pkt. 8 regulamin
informacji poufnej, o ktérej mowa w rozp. MAR. izba wskazala, ze dia
ujednolicenia warto polgczy¢ ten regulamin z regulaminem z pkt 8 dot. ochrony
przeplywu oraz przeciwdziatania wykorzystaniu informacji wewnetrznej oraz z
regulaminem z pkt 6 dot. ochrony przeplywu informacji poufnej. Postulat lzby
zostal przyjety;

¢ uwaga do ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitalowym: projektowany art. 3b
stanowl, iz miedzy innymi firmy inwestycyine muszg posiadaé procedury
anonimowego zglaszania naruszen rozporzgdzenia MAR wskazanemu czionkowi
zarzgdu (ew. radzie nadzorczej). lzba wskazala, ze taki zapis widnieje juz w art.
83a ust. 1a ustawy o obrocie. W zwiazku z czym wnosilismy o niepowielanie
zapisow. Postulat izby zostal przyiety;

¢ postulat wydiuzenia vacatio legis ustawy z uwagi na koniecznoéé:

» przygotowania przez instytucie procedur wymaganych rozporzgdzeniami, w
tym scenariuszy dla okolicznodci wskazujgcych na zachowania manipulacyjne,
kryteriow dla weryfikacji zlecer i transakeji budzageych podejrzenie manipulacii;
prowadzenia negocjacji przez instylucie z dostawcami oprogramowania,
bowiem reczne sprawdzanie wobec postanowierr Rozporzadzenia bedzie
nieefektywne lub begdzie wymagaio znacznych $rodkéw osobowych;

» dokonania uzgodnierh pomiedzy: compliance, businessem i IT. Postulat izby

zosiaf przyiety.

2.1.2. Art. 121 ww. ustawy
W lipcu 2016 1. zostai skierowany do ponownych konsultacii publicznych zmieniony
projekt ustawy wdrazajgcej pakiet MAD/MAR, w kidrym pojawila sie zmiana arf, 121
niezwigzana z celem nowelizacji ustawy.
Polegata ona na usunigciu zapisu, Zze transakcja zamykajgca” (migdzy dm a klientem
banku depozytariusza) jest rowniez transakcja rynku regulowanego.
Propozycia zmiany art. 121 zostala zgloszona przez Rade Bankéw Depozytariuszy na
etapie konferencji uzgodnieniowej. Przyjecie takiego rozwigzania forsowanege przez
banki depozytariuszy byloby niekorzystne biznesowo, a ponadto powodowaloby znaczacy
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wzrost obclazer domdw maklerskich zwigzanych z obowigzkami raporiowania {art. 93a} i
upowszechniania informacji ¢ transakcjach (art.74a). Banki depozylariusze nie podlegaja
tym obowigzkom.

W zwigzku z powyzszym izba skierowala do Ministerstwa Finansdw, cpracowane przez
Czionkow lzby uwagi | argumentacje za rezygnacig ze zmian tego artykulu.

W  polowie wrzeSnia odbylo sie spotkanie, kiGrego iniciatorem byla lzha =z
przedstawicielami Rady Bankéw Depozytariuszy, MF, KDPW i Gieldy. W spotkaniu nie
uczestniczyli przedstawiciele KNF, poinformowali jedynie na pismie, Zze Urzad
podtrzymuje swoje negatywne stanowiske do projektowane] zmiany powyZszego
przepisu. W trakcie spoikania lzba po raz kolejny przedstawila argumenty przeciw
wprowadzeniu zmiany, natomiast RBD - wnioskodawca argumentowala potrzebe jej
wprowadzenia umozliwieniem automalyzacii procesdw roziiczeniowych.

izba skierowala do Ministersiwa Finansow pismoe podsumowujace spotkanie oraz
podtrzymujace negatywne stanowisko ¢o do nowelizacji ww. przepisu.

Prezes Waldemar Markiewicz odbyl rowniez w te] sprawie spotkanie z Dyrektorem | W-ce
Dyrektorem Deparfamentu Rynkdw Finansowych MF, a lzba skierowata pismo do Min.
Piotra Nowaka z progébg o wycofanie zmiany at.121 z procedowanego projekiu
nowelizacii ustawy.

Nowelizacja ustawy wchodzi w zycie 6 maja 2017 r. z wyjgtkami okreslonymi w arf. 12
ustawy i nie zawiera zmiany art. 121 4. zgodnie z tym o co postulowaia izba.

2.2. Zniesienie podzialu na rynek gieldowy i pozagietdowy

W 2016 r. Izba uczestniczyia réwnieZ w procesie konsultacyinym innego projekiu zmiany
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz niektérych innych ustaw, dotyczgcego
w gidbwnej mierze zniesienia podziatu na rynek gietdowy i pozagietdowy. Projekt ustawy
procedowany byt od polowy 2014 r. W 2016 r., po zakofczeniu procesu konsultacii
publicznych projekt zostat skierowany do Sejmu. izba na biezgco monitorowata stan prac
nad projekiem, $ledzita wprowadzane zmiany oraz czynnie uczestniczyta w
posiedzeniach Komisji Sejmowych i Senackich, zglaszajgc na biezaco uwagi | postuiaty
do proponowanych zmisn.

Ustawa wchodzi w zycie 29 kwietnia 2017 r.

2.2.1. Agent firmy inwestycyinej art. 78 ww. projekiu ustawy

W trakcie prac dot. ww. projekiu zostata wniesiona autopoprawka, kidra wprowadzita
zmiane art. 79 dotyczaca agenta firmy inwestycyjnej. Autopoprawka zostata zgtoszona juz
po zakohczeniu procesu konsultacji publicznych | wlaczona do projektu przekazanego do
Rady Ministrow.

izba 8 marca 2016 r. skierowala do Ministra Piotra Nowaka pismo z postulatem
wykreslenia te] poprawki. W opinii izby zmiana ta mogla zakohczyC mozliwosé
pozyskiwania klientow przez .nie agentéw”, gdyz prakiycznie uniemozliwiata polskim
domom maklerskim (pozostawiajgce pelng swobode zagranicznym firmom inwestycyjnym
dziatajgcym w Polsce na zasadzie Paszportu MIFID) prowadzenie jakiejkolwiek promociji i
marketingu swoich produktéw w inny sposéb niz wspolpraca z agentem firmy
inwestycyjnej. Nie ma bowiem watpliwosci, Zze podstawowym celem i istota dziatalnosci
promocyinej jest wiasnie pozyskiwanie potencjalnych klientéw poprzez udostepnianie
badz przekazywanie tym klientom informacji o usiugach i produkiach, a dzialania takie
zostaly przypisane do czynno$ci wykonywanych przez agenia.

Zmiana tresci art. 78 mimo je] zasadniczego wplywu na zasady dzialania krajowych
doméw maklerskich nie byla Kkonsultowana ze Srodowiskiem doméw maklerskich.
Zdaniem izby tak daleko idace ograniczenia praktycznie uniemoziiwiajgce promecje ustug
$wiadczonych przez polskie domy maklerskie powinny by¢ poddane procesowi szerokich
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konsultacji. W paZdzierniku 2016r. projekt zawierajgcy kwestionowany przez lzbe przepis
zostai przyjety przez Rzad | skierowany do dalszych prac legistacyjnych Sejmu.

W trakcie prac w parlamencie zostala zgloszona uzgodniona w trakcie spotkania
przedstawiciell Izby z Dyrekiorem Marcinem Obronieckim z Departamentu Rozwoju
Rynku Finansowego Ministersiwa Finanséw, poprawka do art. 79 ustawy o obrocie
instrumentami  finansowymi. Poprawka ta doprecyzowuje, ze czynnoéci takie jak
pozyskiwanie kiientéw lub potenciainych klientéw, w tym informowanie o zakresie ustug
maklerskich &wiadczonych przez firme inwestycying Iub instrumentach finansowych
bedgcych ich przedmiotem mogg by¢ wykonywane przez podmioty inne niz agent Fi lub
Fi pod warunkiem, 2e w ramach ich wykonywania informacie przekazywane sg
jednoczesnie do szerokiej grupy klientéw lub potencjainych kiientéw Fl, albo do
nieokresionego adresata. Tre$¢ poprawki odpowiada na zglaszane przez domy
makierskie zastrzezenia do pierwotnie zaproponowanege zapisu. Przedstawiciele lzby
uczestniczyli w posiedzeniach Komisji Sejmowej i Senackie] procedujgcych ten projekt.
Opublikowana w kwietniu 2017 r. ustawa zawiera uzgodniong przez lzbe z Ministerstwem
Finansow tresc¢ zapisu.

2.3. Projekt ustawy z dnia 11 kwietnia 2016 r. o biegivch rewidentach i ich
samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym

W kwietniu 2016 r. zostat skierowany do konsultacji publicznych projekt ustawy o bieglych
rewidentach i jch samorzgdzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym, w ktérych Izba brata czynny udziat poprzez
zgtaszanie uwag takich jak np.:

> konieczno$¢ utrzymania przyjetej w projekcie propozycii klasyfikacji podziatu na

Jednostki Zainteresowania Publicznego (JZP) wedlug okreslonych kryteriow oraz
» zakwestionowanie przez Ilzbe Kkoniecznosci posiadania Komitetu Audytu
odrebnego od Rady Nadzorczej.
W czerwcu odbyta sie konferencja uzgodnieniowa ww. projektu, w kidrej wzigt udzial m.in.
przedstawicie! lzby. Utrzymano proponowang w projekcie klasyfikacje podzialu na JZP
wedtug okreslonych w projekcie kryteriéw. Tym samym przy ich uwzglednieniu wigkszosé
DM nie bedzie kwalifikowalo sie jako JZP w rozumieniu ustawy.
Poa koniec listopada projekt ww. ustawy w wersji za ktérg postulowata izba zostal
skierowany do Sejmu. W pierwszym kwartale 2017 r. trwaly prace w Komisji Finanséw
Publicznych nad ostateczng wersjg ustawy.
Ustawa o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz o nadzorze publicznym zostata
uchwalona przez Sejm w dniu 7 kwietnia 2017 1.

2.4. Nowelizacja przepisow wykonawczych regulujgcych funkcjonowanie firm
inwestycyjnych
W maju 2016 r. zostaly skierowane do konsultacji publicznych projekty rozporzadzen
zmieniajgce:

» rozporzgdzenie w sprawie zakresu, trybu i formy oraz terminéw przekazywania
informacji przez firmy inweslycyjne, banki, o kiérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi | banki powiernicze;

» rozporzgdzenie w  sprawie szczegdlowych warunkdw  technicznych i
organizacyjnych dla firm inwestycyjnych, bankow i bankéw powierniczych;

» rozporzgdzenie w sprawie kapitalu wewnetrznego, systemu zarzadzania ryzykiem,
programu oceny nadzorczej oraz badania | oceny nadzorczej, a takze polityki
wynagrodzen w domu maklerskim.

izba zgtaszata do ww. projektow szereg uwag opracowywanych z Czionkami izby,




2.4.1. Projekt rozporzgdzenia zmienigjgcego rozporzadzenie w sprawie
zakresu, trybu | formy oraz terminéw przekazywania informacii przez
firmy inwestycyjne, banki, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o
obrocle instrumentami finansowymi | banki powiernicze
Izba zgiosita do ww. projekiu m.in. nastepuiace uwagi;

¥ koniecznosC zmiany terminu przekazywania informacji biezgcej z ,24 godzin” na
W terminie 1 dnia roboczego”,

» konieczno$é doprecyzowania zapisu dot. {erminu zastosowania po raz pierwszy
rozporzgdzenia, tak aby nie powstata Koniecznosé tworzenia raportdw za okresy
przed datg wejscia w 2ycie rozporzadzenia.

W ftrakcie konferencji uzgodnieniowe] 3 projekidw ww. rozporzadzen Ministerstwo
Finansow m.in. przyjelo postulat izby dot. zmiany terminu przekazywania informacii
biezace] z ,24 godzin® na nie pdZniej niz nastepnegc dnia roboczege’, co znalazio
odzwigrciedienie w nowym projekcie rozporzadzenia skierowanym do ponownych
konsultacji w sierpniu 2016 r.

2.4.2. Projekt rozporzgdzenia w sprawie szczegdlowych warunkow
technicznych | organizacyjnych dla firm inwestycyjnych, bankéw i
bankéw powierniczych

Izba zgtosita do ww. projekiu m.in. nastepujgce uwagi:
> przy outsourcingu obowigzek firmy inwestycyinej zapewnienia prowadzenia przez
Loutsourcera” rejestru transakcji wlasnych zawieranych przez osoby powigzane
dotyczyt tylko istotnych umow i 0s6b majacych dostep do informaciji poufnych;
» Wytyczne ESMA nie sg Zrédiem powszechnie obowigzujacego prawa.
W trakcie konferencji uzgodnieniowej projektdw ww. rozporzgdzen wiekszosé uwag lzby

zostala kierunkowo przyjeta.

2.4.3. Projekt rozporzadzenia w sprawie kapitaflu wewnetrznego, systemu
zarzadzania ryzykiem, programu oceny nadzorczej oraz badania i
oceny nadzorczej, a takze polityki wynagrodzeri w domu maklerskim

Izba zgtosita do ww. projektu m.in. nastepujgce uwagi;

» Woprowadzenie definicji znaczgcego domu maklerskiego,

¥ ustalanie poziomu ryzyka powinno by¢ kompetencjg Zarzadu;

» nakiadanie zbyt wielu obowigzkdw np. w zakresie weryfikacli | akceptacji

wszystkich procedur na Rade Nadzorcza;

» wprowadzanie zasady proporcionalnosci do przepisow dot. polityki wynagrodzen.
W trakcie konferencii uzgodnieniowej projekiow ww. rozporzadzers wiekszo$¢ uwag izby
zostata kierunkowo przyjeta, co znalazio odzwierciedienie w nowym projekcie
rozporzgdzenia skierowanym do ponownych konsuitacji w sierpniu 2016 .

Kontynuacia procesu legislacyinego projekiéw ww. rozporzgdzen

Pod koniec kwietnia 2017 r. zostaly skierowane do rozpatrzenia przez Komisje Prawniczg
projekly ww. rezporzgdzen w wersjach datowanych na kwiecien 2017 r., ktére po anazlizie
dokonanej przez lzbe nie zawieraly zapisow, ktdre widniaty w wersjach z lipca ubiegtego
roku . uwzgledniajgcych muin. uwagi Izby zaakceptowane w ftrakcie Kkonferencji
uzgodnieniowej. Obecnie izba zwrocia sie z prosbg do Ministerstwa Finanséw powr6t do
pierwotnych zapiséw projekidw rozporzagdzerh w wersjach z lipca ublegiego roku. W
wyniku spotkania z przedstawicielami MF ustalono, 2e w najblizszym czasie zostang
zorganizowane trojstronne  konsultacje pomiedzy MF, KNF | lzbg w sprawie
przedstawienia propozycji zapiséw do planowanych projekiow rozporzgdzen.
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2.5. Projekt ustawy o zmianie ustawy — Kodeks karny oraz niektérych innych
ustaw {tzw ustawa antylichwiarska)

W grudniu zostal skierowany do konsultacii publicznych nowy projekt ustawy
antylichwiarskie]", kidry nowelizuje m.in. kodeks cywiiny. Mime, iz Izba nie zostata
uwzgledniona w procesie ww. konsultacji w naszej ocenie nowe przepisy k.c. moga mieé
niekorzystny wplyw na wszystkich uczestnikéw rynku finansowego gdyz m.in. ustalaja
generalny limit na wysoko§é sumy zabezpieczenia roszczen zwigzanych z udzieleniem
Swiadczenia pienieznego (np. emisji obligac), kiéra zgodnie z brzmieniem
projektowanego art. 3871 §. 3 nie moZe by¢ wyzsza od kwoly odpowiadajacej wartosci
udzielonego $wiadczenia pienieznego powiekszonej o odsetki maksymalne obliczone od
kwoly udzielonego $wiadczenia za okres, na jaki $wiadczenie udzielono, wydiuzony o 8
miesiecy, chyba Ze przepis szczegoiny stanowi inacze).
Majagc na uwadze powyisze w drugie] polowie grudnia skierowsliémy pismo do
Ministerstwa Sprawiedliwosci z prosbg o wigczenie Izby w proces konsuitacji publicznych.
Jednoczesnie zglosilidmy postulat koniecznoéci wylgczenia obligacji korporacyjnych spod
rezimu projektowanych zmian w ustawie kodeks cywilny.
Jako uzasadnienie ww. postuiaty wskazali$my m.in._iZ:

» zgodnie z uzasadnieniem do projektowane] ustawy jej celem jest ochrona oséb
fizycznych zawierajgcych umowy o $wiadczenie pieniezne niepozostajace w
bezposrednim zwigzku z prowadzong przez nie dzialalno$cig przed nadmiernymi
pozaodsetkowymi kosztami finansowania. W naszej ocenie nalezaloby zatem
uznac, iz celem ustawodawcy nie bylo wprowadzenie jakichkolwiek ograniczesn w
stosunkach profesjonalnych (emitenci);

» przyjecie literainej wykiadni przepisu (1j. stosowanie zaréwno do 0séb fizycznych
jak i profesjonalnych podmiotéw np. emitentoéw obligacji) bedzie w naszej ocenie
rodzic ogromne niekorzystne konsekwencje dia calego krajowego rynku
finansowego oraz bezposrednio podwazy mozliwoéé rynkowego ksztattowania
stosunkéw prawnych, a takZe pewno$¢ obrotu gospodarczego pomiedzy
podmiotami profesjonalnymi;

» brak jest wzajemnej relacji pomigdzy ustawa zmieniajaca, a ustawg o obligacjach
-~ relacja ta jest niedookreSiona i moze powodowad liczne watpliwosci
interpretacyjne przy stosowaniu obu aktow prawnych;

» ograniczenic sumy zabezpieczenia roszczen bedzie mialo w nasze] ocenie
katastrofainy wplyw na caly rynek finansowania diuznego, w tym na rynek
obligaciji.

Obecnie czekamy na konfynuacje procesu legislacyjnego projektowane] ustawy.
2.8. FATCA
W 2016 r. izba brala czynny udziat w pracach zespoiu skladajacego sie z przedstawicieli
czterech lzb, kiory zostat powolany celem dokonania analizy Ustawy FATCA, kibra
weszia w Zycie z dniem 1 grudnia 2015 r.
W trakcie spotkan ww. Zespotu omawiano kwestie zwigzane z:
+ blokadg rachunku finansowego:
» blokada FATCA vs zajecie komornicze;
» kategorie rachunkdéw podiegaiacych blokadzie;
» pobieranie optat w trakcie blokady FATCA,;
» odpowiedzialnos¢ za szkody spowodowane ustanowieniem biokady.

e raportowaniem FATCA — Formularz FAT1:

W maju weszlo w zycie rozporzadzenie w sprawie okreslenia wzoru, formatu i trybu
przekazywania informacji o amerykanskich rachunkach raportowanych, ktére okresla:

17 ;
ST (s
&




¥ wzdr formularza  zawierajacege informacie o amerykaniskich rachunkach

raportowanych,
¥ formali tryb przekazywania informacii.

Ministerstwo Finansdéw opublikowalo interakiywny formularz, za pomocg kidrego
instytucje wysylaly z wykorzystaniem systemu e-Deklaracje raporty na potrzeby FATCA w
terminie do 30 czerwca 2016 r. Raporty dotyczyly jedynie nowych rachunkdw
amerykanskich podainikow otwartych w okresie 1-31 grudnia 2015 r. {odpowiadnio w
przypadku braku takich rachunkdw instytucje mialy cbowigzek przesyiania tzw. raportéw

zerowych).

Fod koniec pazdziernika KNF opublikowata komunikat dot. obowigzku zioZenia
oswiadczenia FATCA przez klientdw instytucji finansowych w terminie do dnia 1 grudnia
2016 r. Wynikalo z niego, Ze klienci ktdrych saldo na rachunku nie przekracza 50.000
USE nie muszg skladaé odwiadczen FATCA. Jednak zgodnie z brzmieniem Umowy IGA
takie wyigczenie dotyczy tylko rachunkéw depozytowych. Tym samym lzba w nawigzaniu
do tresci kemunikatu zwrocita sie z zapytaniem do Urzedu czy w takim razie rachunki
inwestycyine sa rachunkami depozytowymi w rozumieniu umowy 1GA.

W drugiej polowie listopada KNF opublikowata zakiualizowany komunikat, w ktérym
wskazala, ze wylgczenie kwotowe przy braku cbowigzku skiadania osSwiadczen FATCA

dotyczy tylko rachunkdw depozytowych.

27. CRS
W 2016 r. Izba kontynuowala prace zwigzane z wdrazaniem Common Reporting

Standard (CRS) do krajowego porzadku prawnego. Akiywnosc lzby na tym polu
przejawiata sie gidwnie w:

e zgtaszaniu uwag do kolejnych projekidw ustawy wdrazajgce] CRS;

e« wsplipracy z pozostalymi izbami gospodarczymi (ZBP, IZFIA i PIU) przy przy
opracowywaniu wspoinych stanowisk dot. nowych obowigzkéw dla instytucji
finansowych zwigzanych z CRS;

¢« udziale w spotkaniach z przedstawcielami Ministertswa Finanséw z Departamentu
Systemu Podatkowego odpowiedzialnymi za opracowywanie nowych przepiséw.

W pazdzierniku lzba zaprosita do udziaiu w organizowanej przez lzbe Ilf Konferencji
Compliance ,Biezace wyzwania Compliance na rynku kapitatowym” przedstawiciela
Ministerstwa Finansow pana Jakuba Pachecke, specjaliste ds. CRS, kidry wysigpif z
prezentacjg na temat nowego projektu ustawy ¢ wymianie informacji podatkowych z
innymi panstwami wdrazajgce] CRS. Przedstawiciel MF zarekomendowat instytucjomn
finansowym korzystanie z tzw. Purple book (Standard for Automatic Exchange of
Financial Account Information in Tax Matters) wydanego przez OECD.

W 2017 r. izba razem z ZBP, PIU | IZFA opracowala wspolny opis procesow CRS aby
utatwic¢ instytucjom finansowym dostosowanie sie do nowych obowigzkow raportowych
wynikajgcych z opublikowanej w kwietniu 2017 r. ustawy wdrazajgcej CRS.

2.7.1. Ustawa o wymianie informacjl podatkowych z innymi paristwami
W 2016 r. kilkakrotnie kierowane byly do konsuiltacii publicznych projekty ustawy
wdrazaigcej CRS, do kidrych izba kazdorazowo zglaszala szereg uwag miedzy innymi:
e brak uregulowania kwestii certyfikatdow rezydencii, kitre w ocenie izby moglyby
byé uznane za dokumenty réwnowazne z oswiadczeniem osdb raporiowanych
dot. rezydencji podatkowe;j;
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e konieczno$¢ uzupelnienia definicii rachunku wylaczonego miedzy innymi o
instrumenty pochodne czy rachunki (rejestry) prowadzone przez instylucie
finansowg w zwigzku z peinieniem funkcji agenta lub sponsora emisji, rachunki
depozytowe instrumentdw rynku niepublicznego | ewidencia obligacii - jako
rachunki, kiére niosg ze sobg niskie ryzyko bycia wykorzystanym do uchylenia sie
od opodatkowania i nie zagrazajg celowi Dyrektywy.

W listopadzie 2016 r. zostat skierowany do konsuitacji publicznych nowy proiekt ustawy
wdrazajgcej CRS, uwzgledniajacy cze$ciowo uwagi zgiaszane przy poprzednich
projektach przez izbe.

Na dalszym etapie procesu legislacyjnego ww. ustawy lzba brala udziat w posiedzeniach
Komisji Sejmowych oraz uczestniczyla w spotkaniach z przedstawicielami Departameniu
Systemu Podatkowege Ministerstwa Finanséw, w  kiorych brali réwniez udziat
przedstawiciele ZBP, PiU oraz IZFA.

W lutym 2017 r. zostala uchwalona ww. ustawa, ktdra wchodzi w zycie z dniem 1 maja
2017 r.

2.7.2. Wspélny opis procesdédw CRS

W zwigzku z uchwaleniem usiawy o wymianie informacji podatkowych z innymi
panstwami izba razem z ZBP, PIU oraz IZFiA podjela wspdine prace celem utatwienia
instytucjom rynku finansowego peniejszego dostosowania sie do nowych obowigzkow,
ktére zostang natozone na te instytucje wraz z wejSciem w zycie ww. ustawy tj. 1 maja
2017 r. Z uwagi na powyZsze zostat wypracowany przez 4 lzby wspdiny opis proceséw
CRS, ktéry w na poczatku kwietnia 2017 r. rozestaliémy do naszych Czionkdw. Dokument
zawiera wskazowki dotyczace kwestii raportowania, wdrazania obowigzkéw CRSowych w
poszczegolnych instytucjach (domach maklerskich, bankach, TF!) oraz wzory formularzy
(oéwiadczenia CRS).

W maju 2017 r. lzba organizuje IV Konferencje Compliance do udzialu w kiorej
zaprosilismy specjalistow z zakresu CRS, aby przyblizyli uczestnikom konferencji nowe
obowigzki wynikajgce z ww. ustawy.

2.8. Dyrekitywa BRR
W 2016 r. lzba uczestniczyta w pracach zwigzanych z wdrazaniem Dyrektywy 2014/59/
UE ws dziatan naprawczych restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji (BRRD) do
krajowego porzgdku prawnego.

2.8.1. Ustawa o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym (BFG)

W pierwszej potowie 2016 roku trwatly prace legislacyjne w sejmie dotyczgce projektu
ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytow oraz
przymusowej restrukfuryzaciji, bedgcej implementacjg do polskiego porzadku prawnego
Dyrektywy 2014/59/UE. (Ustawa o BFG).

W zwigzku z powyzszym maju 2016r. w siedzibie Bankowegoe Funduszu Gwarancyjnego
odbyto sig spotkanie Zarzadu izby oraz przedstawicieli rodowiska firm inwestycyjnych z
Prezesem BFG Zdzistawem Sokalem. Podczas spotkania omowiono perspekiywy
wspolpracy pomiedzy firmami inwestycyinymi, a BFG w zwigzku z wejsciem w Zycie
Ustawy o BFG.

Postulowaliémy o zastosowanie zasady proporcjonainosdci przy okreslaniu cbowigzkéw
domow maklerskich i objecie obowigzkiem tworzenia planéw awaryjnych jak naimniejszej
liczby firm inwestycyjnych, z uwagi na ich niewielka skale, profil ryzyka, zakres i stopien
ztozonos$ci ich dzialalnodcl oraz fakt, ze upadiosé kazdej z polskich firm inwestycyjnych
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nie bedzie miaslz istofnego negatywnego wplywu na rynki finansowe, inne instylucie,
warunki finansowania iub na gospodarke w szerszym ujeciu.

Zwriciidmy sie lez z prosba o wprowadzenie zmian w projekcie ustawy, tak aby w
przypadku upadiosci banku objaé ochrong srodki klientéw doméw i biur makierskich
przechowywane na wydzielonych rachunkach bankowych, kiodrych formalnymi
wiascicielami sg firmy inwestycyine.

Ustawa zostata uchwalona 10 czerwcea | weszia w Zycie 9 paZzdziernika 2016 1.

2.8.2. Ustawa o BFG - ochrona srodkow kiientow firm inwestycyinyeh

W sierpniu 2016 1. Izba skierowala pismo do Ministerstwa Finansow, w kiorym zwrécita
uwage, Ze na mocy art. 268 ust. 3 ustawy o BFG sgrodki klientéw zdeponowane na
rachunku firmy inwestycyjnej prowadzonym przez bank zostaly objete ochrong systemu
gwarantowania depozylow. Jednak ustawa nie przewiduje  mechanizmow
umozliwiajgcych realizacje tej ochrony. Bowiem bank prowadzacy rachunek firmy
inwestycyjnej, na kidrym gromadzone sg Srodki klientéw nie posiada informacii o
deponentach (klienfach firmy inwestycyjnej) co zgodnie z art. 22 ust. 1 pki 8 ustawy
wylgcza ich srodki spod ochrony gwarancyjne).

Jednoczesnie ustawa nie daje podsiawy do przekazania fych danych przez firme
inwestycying. W opinil Izby, aby umozZliwi¢ realizacie ochrony srodkdw klientéw firm
inwestycyjnych konieczna jest co najmniej nowelizacja przepisow o tajemnicy zawodowej
w ustawie o obrocie instrumentami finansowymi. Jednoczesnie specyfika regulaci
dotyczgcych deponentéw bedacych Klientami firmy inwestycyjnej powinna byé
uwzgledniona w rozwiazaniach przyjmowanych w rozporzgdzeniach wykonawczych.

W dniu 15 wrzesnia odbylo sie w Izbie spotkanie przedstawicieli Czionkow poswiecone
problematyce mechanizmdéw umozliwiajgcych realizacje ochrony srodkéw klientdw firm
inwestycyjnych, a nastepnie spotkanie z przedstawicielami Zwigzku Bankdw Polskich w
te] kwestii. W frakcie dyskusji zostaty zidentyfikowane koleine problemy wymagajace
uregulowania w przepisach tj.. ochrony $Srodkéw klientdéw biur maklerskich, podziatu
Srodkéw gwarantowanych w przypadku wyptaty rekompensaty  klientowi domu
maklerskiego ktéry jest jednoczesnie klientem banku, zakresu danych klienta jakie bank
musi przekazaé do BFG ~ dm nie gromadzg czesci wymaganych danych, wyliczania
poziomu skiadki banku do systemu z tytulu $rodkdw zgromadzonych na rachunkach w
domach maklerskich.

Na spotkaniu zdecydowano o skierowaniu wspélnego wystapienia Izby | ZBP do Min.
Finanséw, KNF i BFG. Pismo adresujace powvisze problemy zostalo przesfane do
adresatéw 23 wrzesnia. Ministerstwo Finansdw odnioslo sie do zgloszonych przez lzbe i
ZBP kwesti pismem z 13 stycznia 2017 r.

2.8.3. Ustawa ¢ BFG —plany obowigzkowej restrukturyzacji i plany naprawy.
W zwigzku z wejsciem w Zycie ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie
gwaraniowania depozylow oraz przymusowej restrukiuryzacji, kiora nakiada na domy
maklerskie obowigzki zwigzane z ‘tworzeniem przez BFG plandw przymusowej
restrukturyzaciji, w pazdzierniku odbylo sie spotkanie z Zarzgdem BFG. Spotkanie bylo
poswiecone omodwieniu, wynikajacych z przepisdw ustawy zasad wspolpracy BFG z
domami maklerskimi. Fundusz opracuje w ciggu 12 miesiecy plan restrukiuryzacj domu
maklerskiego przede wszystkim na podstawie danych uzyskanych z KNF, przy czym
ustawa daje BFG uprawnienie do Zzgdania informacji dodatkowych od domu maklerskiego.
Nie udzielenie informacji niezbednych do opracowania, aktualizacji | oceny wykonalnosci
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planow restrukturyzacji jest zagrozone karg do 100.000.000 z. Akiualizacje i ocene
wykonalnosci planéw Fundusz ma obowigzek wykonaé co najmniej raz w roku. Domy
maklerskie sg zobowigzane do wneszenia sktadek rocznych do BFG. Zgodnie z analizg
BF G wszystkie domy maklerskie beda wnosily skiadki rvczaltowe.

Ustawa o BFG dokonala jednoczeénie nowelizacii ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi poprzez dodanie Oddzialu 2¢ ,Plany naprawy i zasady wczesnej interwencji
dia niektorych domow maklerskich” okreslajace obowigzek | zasady tworzenia planow
naprawy i grupowych plandw naprawy w domach maklerskich. Przyjete w domach
maklerskich plany naprawy muszg by¢ zatwierdzone przez KNF w formie decyzji
administracyjne] a ustawa okreéla polroczny okres dia domdéw maklerskich na
sporzgdzenie ww dokumentdw oraz szczegolowo opisuje procedure zatwierdzania ich
przez KNF. W zwigzku z natozeniem tego obowigzku na domy maklerskie, ktorych kapitat
zatozycielski wynosi co najmniej réwnowartosé w ziotych 730000 EUR, UKNF
zorganizowal spotkanie poswigcone oméwieniu kluczowych informacii, kiére muszg byé
zawarte w planach naprawy oraz elementow, kidre muszg by¢ w nim zawarte takich jak:

e analiza strategiczna i zarzadzanie;

¢ przyjete wskaZniki i wdrozenie planu naprawy;

¢ Zzintegrowanie z systemem zarzadzania ryzykiem;
s warlaniy naprawy.

Wskazano réwniez, Ze istotnym aspektem planu naprawy jest wskazanie, ktére czesci
prowadzonej dziatalnogci powinny by¢ zachowane po przeprowadzeniu dzialan

naprawczych.

2.8. Projekt rozporzadzenia zmieniajgcego rozporzadzenie w sprawie
szczegéblnych zasad rachunkowo$ci domdéw maklerskich
Na poczatku stycznia 2016 r. zostat skierowany do konsultacii publicznych projekt
rozporzgdzenia zmieniajgcego rozporzgdzenie w Sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci domow maklerskich.
Przepisy projektu uwzglednily zmiany do ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
wynikajgce z implementacji CRD V.
Zgodnie z § 2 projektowanego rozporzgdzenia — ,Rozporzgdzenie ma zastosowanie po
raz pierwszy do sprawozdan finansowych sporzgdzonych za rok obrotowy
rozpoczynajgcy sie¢ w 2016 r.”. Dodatkowo zgodnie z brzmieniem § 3 rozporzadzenie
wejdzie w Zycie po uplywie 14 dni od dnia ogloszenia.
izba zglosita nastepujgce uwagi do projekiu rozporzadzenia:
e konieczno$¢ okreslenia co raportuje sie w pozycjii Przychody z pozostale]
dziatainosci podstawowej”;
¢ propozycie aby w Pasywach, w pozycji | ,Zobowigzania krétkoterminowe”
wydzielic podkategorie ,Ujemna wycena z tytulu instrumentow kapitalowych
przeznaczonych do obrotu” (dodanie w Pasywach w Bilansie osobnej kategorii
Zobowigzar krotkookresowych”, co pozwoli odroznic zwykle zobowigzania z
tytutu gospodarki wiasnej (niezaplacone fakiury np. za czynsz, media, i inne
ustugi) od ujemnej wyceny posiadanych w portfelu instrumentéw finansowych);
¢ postulat rezygnacji z wprowadzenia nowej pozycji pozabilansowe] ,Przyznane i
niewykorzystane limity z tytutu transakcji z odroczonym terminem plainosci™;
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e prosha o wyjaénienie czy firma inwestycyina powinna opisywac w sprawozdaniu
dane zgodnie z ustawg, w tym dane wymagane art. 110w Ustawy, juZ za rok 2015
czy zgodnie z rozporzgdzeniem - za rok 2016;

e konieczno$é zmiany zapisu ,dane o wysokosci kosziéw za rok cbrotowy w
podziaie na koszty stale | zmienne, o kidrych mowa w rozporzadzeniu 575/20137
(w Rozporzadzeniu 575/2015(CRR) nie ma definicii kosziu statego | zmiennego).

W drugie] polowie iutego 2016 r. Izba otrzymaia odpowiedZ na pismo z uwagami do
projekiu rozporzgdzenia przekazane do Ministerstwa Finanséw w styczniu 2016 r. Czesd

zgtaszanych przez Izbe uwag zostata uwzgledniona.

Rozporzgdzenie weszlo w Zycie z dniem 28 kwietnia 2016 r. W rozporzgdzeniu
uwzgledniono uwagi zglaszane przez lzbe na etapie prac legislacyinych m.in. przyjeto
propozycie w zakresie wydzielenia dodatkowe] pozycii ,ujemna wycena z tytulu
instrumentéw kapitatowych przeznaczonych do obrotu” w ramach kategorii ,zobowigzania
krotkoterminowe”. Zgodnie z § 2 rozporzadzenia - Rozporzgdzenie ma zastosowanie po
raz pierwszy do  sprawozdan  finansowych sporzadzonych za rok  obrotowy
rozpoczynajgcy sie w 2016 1, '
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. WSPARCIE DLA CZLONKOW IZBY DOMOW MAKLERSKICH

Jednym z gidwnych celéw dziatalnoédci izby jest wsparcie dla domdéw i biur makierskich
Czionkéw lzby poprzez wypracowywanie rozwigzan, przygotowywanie opinii oraz
prowadzenie wspllnych konsultacli. Zadaniem lzby jest réwniez reprezentowanie
Czlonkow Izby oraz prowadzenie rozmoéw w ich imieniu z administracjg rzgdowa, Gielda
Papierow WarloSciowych w Warszawie S.A., Kragjowym Depozytem Papierdw
Wartosciowych S.A., organizaciami samorzadowymi rynku finansowege | innymi
instytucjami lub stowarzyszeniami rynku kapitatowego oraz ochrona intereséw domow
maklerskich i rynku kapitalowego.

W 2016 roku lzba aktywnie uczesiniczyla w szeregu dyskusji, oraz wyrazala swoje
stanowiska na tematy kiuczowe dia branzy maklerskiej takie jak: Wytyczne OTC,
raportowanie FATCA, agent firmy inwestycyinej czy koszty nowych regulacii.

W ramach prac lzby zwigzanych ze wsparciem dla Czlonkéw Izby powstaty w 2016 roku:
grupy robocze: ds. MiFID H, ds. nowych produktéw, ds. opfat GPW, ds. PRIIP. W pracach
grup roboczych udzial wziglo ok 40 pracownikéw doméw maklerskich. Na biezaco
powolywane byly réwniez robocze zespoly na pofizeby wypracowania stanowiska w
konkretnej sprawle np. stanowisko IDM w kwestii interpretacji art. 24 ust. 2 pkt 4 ustawy o
UOKIK czy agresywna rekiama i nieprawidiowosci na rynku FX.

3.1. Grupy Robocze lzby Doméw Maklerskich,

3.1.1. Grupa ds. testu odpowiedniosci
W 2016 r. kontynuowane byly prace grupy ds. opracowania Standardu lzby dot. testu
odpowiednio$ci. W pierwszym kwartale 2016 r. izba otrzymala odpowiedz KNF dot.
prosby izby o zaopiniowanie projektu Standardu izby. KNF przekazat swoje uwagi, kiére
w nastepnej kolejnosci zostaly przeanalizowane przez grupe. Dostosowali§my rowniez
Standard do uwag Komisji. W sierpniu 2016 r. Rada Doméw Maklerskich uchwalita tekst
jednoiity Standardu lzby. Standard dostepny jest dia Czionkéw Izby w zamknigtym

serwisie 1zby, po zalogowaniu.

3.1.2. Grupy robocze MiFID {1

W 2016 r. dzialaty przy Izbie trzy grupy robocze MIFID I
- Interakcia z Klientem zajmujgca sie:

¢ utrwalaniem kontaktéw z klientem;

e raportowaniem przed i post transakcyjnym;

¢ skargami i reklamacjami;

¢ obowigzkami informacyjnymi.
W drugiej potowie marca lzba przesiala do ESMA dokument z uwagami do Consultation
Paper Guidelines on transaction reporting, reference data, order record keeping & clock
synchronisation opracowany przez ww. grupe.
- Zachety, konflikt interesow, wynagrodzenia
— Produkt wg. MIFID il opracowujgca m.in.:

e doradziwo;

e cross seliing;

s lgczenie produktdw inwestycyjnych i nieinwestycyjnych;

¢ non complex product;

s product governance.




Grupa opracowala uwagi do dokumentu konsultacyinege Product Governance, kidre
zostaty skierowane przez lzbe do ESMA. Obecnie czekamy na ostateczng wersje
Whitycznych dot. Product Governance.

prup MIFID
Prace grup w 2016 r. polegaly gidwnie na analizie przepistw MIFID | oraz projekiow
aktéw wykonawczych do Dyrektywy. Pojawiajgce sie systematycznie w 2016 r. nowe
RTSy oraz Rozporzgdzenia delegowane regulowaly coraz fo szersze spektrum kwestii
dotyczgcych funkcjonowanie firm inwestycyjnych, W trakcie prac grup roboczych na
biezgco wyszukiwalismy zapisy w nowych regulacjach, kibre moga w przysziosci
stanowi¢ realne zagrozenie dla funkcjonowania Fi. Wszystkie potencjalnie grozne dla nas
uregulowania checemy omoéwic¢ z KNF i MF na etapie wdrazania pakietu MiFID Il do

porzgdku krajowego.

W marcu 2017 1. zostat skierowany do konsuitacji publicznych projekt ustawy o zmianie
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz niektorych innych ustaw majgcy na
celu implementacje pakietu MIFID lI/MIFIR. Pod koniec marca lzba przestata deo MF
ponad 100 uwag opracowanych m.in. przy udziale uczestnikéw grup roboczych MiFID il

Dalsze prace grup roboczych MIFID [, kiére poéwiecone bedg opracowywaniu
standarddw Izby dot. poszczegdinych dziatdbw MIFID Il bedg kontynuowane w drugiej
potowie 2017 1. tj. po opublikowaniu ustawy wdrazajgcej pakiet MiFID II/MIFIR.

3.1.3. Grupa ds. oplat GPW

W wyniku spotkania z Zarzgdem Gietdy w dniu 24 czerwca 2016 r. postanowionoc podjaé
rozmowy na temat ew. obnizek optat i prowizji gielfdowych. Wspdlnie ustaiono, Ze
zostanie powolana (reaktywowana) w ramach lzby grupa rchocza, kidra dokona
przegiadu obecnych oplat | prowizji a nastepnie przedstawi Gieldzie propozycije
$rodowiska firm inwestycyjnych.
We wrzesniu trwaly intensywne prace wspéinej grupy roboczej po$wigcone omawianiu
propozycji izby przekazanych wezesniej Gieldzie.
Wypracowane przez wspding grupe roboczg Gieldy i 1DM postulaty dot. obnizki opfat i
prowizji GPW zostaly w paZdzierniku przekazane Zarzadowi Gietdy. W dniu 14
paZdziernika 2016 r. odbylo sie spotkanie Wiceprezesa Pawia Dziekonskiege z
przedstawicielami Czionkdw izby, podczas kidrego omdwiono ww. postulaty.
W efekcie w dniu 26 pazdziernika 2016 r. Zarzad Gieldy uchwalil nastepujgce zmiany:

» obnizyt do 0,15 zi oplate stalg od zlecenia lub transakcji pakietowej

» obnizyt 0 25% miesieczng optate za udostepnianie danych o pierwszej ofercie

kupnafsprzedazy inwestorom indywidualnym.

Obie obnizki obowigzujg od 1 listopada 2016 r.

3.1.4. Grupa ds. nowych produktow
Jednym z ustalery ze spolkania z Zarzadem Gieldy w dniu 24 czerwca 2016 1. bylo
powolanie wspbinej grupy roboczej Izby | GPW, kidrej zadaniem miafo by¢ opracowanie
nowych produkidéw mogagcych wplynaé na wzrost obrotéw.
W sierpniu i wrzesniu w siedzibie Izby odbyly sie spotkania grupy ds. nowych produktow
w trakcie kidrych ustalono, tematy, jakie mogivby byé przedmiotem wspdlnych prac
Gieldy i srodowiska nad wypracowaniem rozwigzan, kidrych celem jest zwiekszenie
plynnosci.
W dniu 5 paZdziermnika w siedzibie Gieldy odbylo sie spotkanie ww. grupy, w trakcie
ktérege dyskutowane byly zgloszone uprzednio przez lzbe propozycie m.in.:
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= wprowadzenie mechanizméw, w tym cenowych, promujgcych aktywnych
animatorow — w funkcii maker.

* wprowadzenie wigkszej liczby | promocja atrakcyjnych instrumentéw ETF i ich
agresywna popularyzacja.

* uruchomienie rynku dla produktow strukturyzowanych;

+ wspoifinansowanie przez GPW pokrycia analitycznego spdlek;

« rozwdj krétkie] sprzedazy” —~ Gielda moglaby przyjac role stymulatora rozwoju tej
ustugi - poczynajac od stworzenia automatycznej platformy pozyczkowej (np.
jako ASQO7), poprzez wsparcie odpowiednich modyfikacji systemow

« dziatania majgce na celu promowanie inwestycii w spoiki dywidendowe - jako
konkurencyjna forma oszczedzania Wskazane sg zachety w postaci nizszego
opodatkewania dywidend dla inwestorow diugoterminowych — np. akcjonariusz
posiadajgcy akcje diuzej niz rok ptacitby 10% podatku od dywidend;

= propozycje podatkowe — np. obnizenie ,podatku Belki” dia inwestycii kapitatowych
vs. Lokaty;

« [/l Filar emerytalny

« W ramach nowych projektéw emerytainych pojawia sig¢ rzadowy pomyst
dobrowolnych programéw emerytainych w sekiorze przedsiebiorstw w ramach
il filaru systemu emerytainego (tzw. Pracowniczy Plan Kapitatowy). Korzystne
byloby aby sktadki w ramach {1 filaru mogly by¢ zarzadzane indywidualnie, tzn,
wplacane na specjalny rachunek typu IKE/IKZE w domach maklerskich i/lub
zarzgdzane slepo przez TFi;

* Znaczne rozszerzenie dziatalnosci promocyjno-edukacyjnej ~ np. stworzenie
portalu GPW dla potencjalnych inwestordw, gdzie publikowaly by rowniez dm
~opiekunowie spélki". Dziatania edukacyjne GPW -~ skierowane do
nigoznaczonego inwestora i dla prasy.

Propozycie spotkaly sie z duzym zainteresowaniem strony gieidowej. Zadeklarowano
analize wykonalnosci poszczegélnych propozycji, mozliwe sposoby ich realizacji oraz
zwigzane z tym konieczne wydatki gietdy. Zgodnie z wolg obu siron prace grupy beds
kontynuowane.

3.1.5. Grupa ds. opracowania stanowiska do art. 24 ust. 2 pkt 4 ustawy o
UCKIK

Majgc na uwadze pojawiajgce sie sygnaly ze strony Czionkdw izby dot. watpliwosc

interpretacyjnych zwigzanych z art. 24 ust. 2 pkt 4 ustawy o ochronie konkurencji i

konsumentow:

JFrzez prakiyke naruszajgcg zbiorowe inferesy konsumentéw rozumie sie godzgce w nig
sprzeczne z prawem fub dobrymi obyczajami zachowanie przedsigbiorcy, w
szczegbinodci:. ...

..4. proponowanie konsumentom nabycia uslug finansowych, ktére nie odpowiadaja
potrzebom tych konsumentéw ustalonym z uwzglednieniem dostepnych przedsiebiorcy
informacji w zakresie cech tych konsumentdéw lub proponowanie nabycia tych usfug w
Sposoh nieadekwatny do ich charakteru.”

w marcu 2016 r. zostal powotany zespdt roboczy ds. interpretacji ww. przepisu. Efektem
prac zespoitu bylo opracowanie stanowiska lzby, w ktérym wskazano, ze:
= cytowany przepis nie stanowi samodzielnej normy prawnej i moze byé stosowany
tylkko w przypadku naruszenia przez firme inwestycyjng (dalej FI") innych
przepisow . lex specialis w stosunku do tego przepisu lub dobrego obyczajy;
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»  uzyie w przepisie sformulowanie . proponowanie nabycia ustug finansowych”
nalezy rozumied jako propozycje nabycia ustug finansowych skierowang do
indywidualnego adresata w sposob aklywny;

« ocena adekwatnosci powinna uwzglednia¢ dostepne Fi informacie. Przepis nie
naklada na Fl zadnych dodatkowych obowigzkdw dot. zbierania czy
pozyskiwania informacii ¢ kliencie.

Stanowiske izby zostato rozestane do Czlonkoéw lzby oraz opublikowane na stronie [DM.

3.1.6. Grupa ds. PRIIP
W sierpniu 2016 r., z uwagi na sygnhaly ze strony Czionkdéw lzby dot. koniecznosci
dokonania analizy Rozporzadzenia PRIP, Izba podjeta decyzje o powotaniu grupy PRIP.
Grupa rozpoczela swoje prace we wrzesniu 20186 r. Ustalono, Zze bedziemy zajmowad sie
nastepujacymi tematami:
« Iryb przekazania KID (Key Information Document) klientowi w rd2nych kanatach
dystrybucii uslug;
« sposdb pozyskania KID, szanse na auiomatyzacije w zakresie instrumentow
dostepnych w kanatach zdalnych;
« podejécie do instrumentéw notowanych poza UE;
« zapisy w KiDach dot. reklamacji i kosztéw;
< zbieranie odwiadczen od klientdw o zapoznaniu sie z KID.
W paZdzierniku odbyto sie spotkanie z udziatem Czionkow grupy PRIEP przy izbie,
przedstawicieli GPW oraz Emitentdw celem wypracowania wspélnego stanowiska dot.
niektdrych kwestii zwigzanych z KiDami.
W listopadzie Komisja Europejska podjefa decyzje o przesunieciu daty wejscia w zycie
PRIIP o jeden rok. Grupa PRIP kontynuowata swoje prace z uwagi na szczegdtowy
charakter regulacji i pilng potrzebe wypracowania okreslonych standardow dla domow
maklerskich dot. stosowania sig do Rozporzgdzenia PRIIPs.
QOd listopada 2016 r. do marca 2017 r. odbywaly sie cykiiczne spotkania grupy PRIIP przy
izbie z przedstawicielami GPW | Emitentéw.
W wyniku ustalert ze spotkan w drugiej polowie marca GPW przestata do izby roboczy
dokument ,Projekt dystrybucji KID - ZaloZzenia techniczno ~ funkcjonalne rozwigzania”.
Ww. dokument zostat omébwiony na spotkaniu przedstawicieli IDM, grupy roboczej ds.
PRIP, GPW | Emitentow, ktore odbylo sie w dniu 16 marca 2017 r.
W trakcie spotkania ustalono, ze po stronie Gieldy bedzie lezafo:
= sprawdzenie (z Emitentami) mozliwosci dostepu do KIDow historycznych
{rozwazenie ewentualnege udzialu Gieldy w ulatwieniu dostepu do tych
dokumentow),
e prowadzenie dalszych konsuitacii z PRIPS HUBami w celu sprawdzenia
mozliwesci wspdipracy.
«  Natomiast IDM zobowigzata sie, ze do polowy kwietnia:
« okreéli finalng liste danych, ktére powinny by¢ w Komunikacie 592;
« rozstrzygnie w ramach grupy roboczej 1DM, czy wymagana jest archiwizacja
KiDéw w biurach maklerskich {art. 14 PRIP);
¢ przeanalizuje przygotowany przez Gielde dokument i przekaze uwagi do GPW i
Emitentow.
Na poczatku kwietnia 2017 r. Izba przekazala do Gietdy dokument roboczy GPW z
uwagami frupy roboczej PRUP przy Izbie. Zgodnie z ww. zobowigzaniami okreshlismy
finalny zakres komunikatu 582 oraz zajeliSmy stanowisko w kwestii archiwalnych wersji
KiDéw. Obecnie czekamy na informacije zwrotng z GPW.

3.2. Wytyczne OTC
W pierwszym polroczu 2016 r. trwaly konsuitacje projekiu Whytycznych dolyczgoych
$wiadczenia ushig maklerskich na rynku  OTC  instrumentdw  pochodnych’
opublikowanego przez KNF. izba zglosita obszerne uwagi do projekiu.

26

N
g [T £ E
P foope { i
o fﬁ” i I L
- P
A 8/




W ocenie lzby Wytyczne to dokument niezwykle obszerny, ustanawiajgoy liczne
ograniczenia i wymogi, w tym wiele dotyczgeych systemow informatycznych, regutamindw
éwiadczenia ustug czy umoéw z klientami | w znaczacy sposob wplywajgcy zaréwno na
dzialalnos¢ polskich firm inwestycyjnych | ich konkurencyjnoéé. Postulat ochrony
inwestora bedgcy deklarowang podsiawg wydania Wytycznych wg. $rodowiska
maklerskiego nie zostanie zrealizowany, a osiagniety zostanie wrecz odwrotny skutek,
poniewaz wprowadzenie Wytycznych z duzym prawdopodobienstwem spowoduje odplyw
klientow poiskich do zagranicznych firm inwestycyjnych.

Na wniosek Izby KNF zorganizowal 3 spotkania konsultacyjne, podczas kibrych
dokonano przegigdu propozycji wszystkich wytycznych i po dyskusji uzyskano kompromis
co do tredci niektorych z nich, jak np. wytyczna dot. publikowania wynikéw inwestycyjnych
klientow, wytyczna dot. wysokosci depozytu zabezpieczajgcego, wytyczna dot. reklamy.
W drugiej polowie kwietnia 2016 r. KNF przekazata do ponownych konsultacji publicznych
kolejng wersje projektu Wytycznych uwzgledniajgcg czes€ zgloszonych m.in. przez lzbe
uwag.

Zgodnie z ustaleniami z Komisjg lzba przeslala stanowisko do nowego projektu
Whytycznych ponawiajgc w nim rowniez nieuwzglednione postuiaty w tym powotania
wspdinej grupy robocze] w celu wypracowania uzgodnionych rozwigzan wskazania
przykiadow tzw. dobrych oraz osobno zlych praktyk wynikajgcych z obserwacii
nadzorczych i przediuzenia okresu wdrozenia Wytycznych.

izba stoi na stanowisku, ze obowigzki przewidziane w Wytycznych stanowig przykiad
rozszerzajgce] wyktadni przepisébw prawa administracyjnego | de facto probe
ksztattowania norm prawnych przez urzad administracji publicznej, ktéry nie jest do tego
upowazniony. Co wigcej wydawane sag przez organ, ktéry takze nadzoruje, kontroluje i ma
prawo nakladania sankcji za dziatanie firm inwestycyjnych. W naszej ocenie wszelkie
zasady funkcjonowania firm inwestycyjnych powinny by¢ wprowadzane poprzez akty
prawne po uprzednich konsultacjach ze srodowiskiem poliskiego rynku kapitatowego.

[zba zwrGcita si¢ z do Przewodniczgcego KNF z prosba o zaprzestanie prac nad
wdrozeniem Whytycznych w zakresie rynku derywatow OTC lub w przypadku
kontynuowania prac o przediuZzenie procesu konsultacji projekiu oraz przediuzenie okresu
wdrozenia regulacji, co najmniej do konca 2017 r.

KNF nie przychylifa si¢ do prosby lzby i w dniu 24 maja 2016r. przyjela Wytyczne,
okreslajgc termin na dostosowanie do 30 wrzeénia 2016r.

W zwigzku z tym w czerwcu 2016r. w lzbie podjete zostaly prace dotyczgce procesu
wdrazania Wytycznych. Odbyly sie spotkania, w trakcie ktdrych opracowywano standardy
postepowania firm inwestycyjnych w zakresie objetym regulacia w szczegoinosci w
sprawie reklamy, ,standardowego czasu realizacji zlecenia” oraz terminu i formy
publikowania wynikéw inwestycyjnych klientow.

3 paZdziernika 2016 r. odbyio si¢ spotkanie Czionka Zarzadu izby z dziennikarzami,
podczas kitdrego omoéwiono i zaprezentowano pierwsze wyniki osiggane przez klientéw
na rynku OTC instrumentéw pochodnych. Zgodnie z informacjami opublikowanymi na
stornach internetowych Czionkdw iDM, kiérych publikacja jest konsekwencjg wdroZenia
Whytycznych, wyniki te sg znacznie lepsze niz podawane uprzednio przez KNF. Ponadto
podczas spotkania przedstawiono skutki wdrozenia 16 wytycznych oraz przedyskutowano
problem nielegalnego prowadzenia dziatalnosci doradczej przez call center namawiajgce
klientow do inwestowania za po$rednictwern zagranicznych firm inwestycyjnych. Izba
zadeklarowala peine wsparcie organu nadzoru przy podjeciu dziatari majacych na celu
likwidacje tego typu dziafalnoéci.

Wszyscy Czionkowie lzby zadeklarowali dostosowanie sie do Wytycznych.




3.3. Koszty nowych regulacii
Na wniosek Rady lzba po przeprowadzeniu konsultacji z Czionkami IDM, wypracowala
stanowisko dolyczace koszidw nowych regulacii. Stanowisko zosiglo przedstawione
Przewodniczgcemu KNF Markowi Chrzanowskiemu oraz Ministrowi Pioirowi Nowakowi.
Zostalo ponadic wykorzystane w raporcie PwC  dof. syiuacg) firm inwestycyinych
~Nyzwania rozwojowe a otoczenie regulacyjne | sytuacja rynkowa firm inwestycyjnych w
Polsce”.
W stanowisku izba wskazuje, ze:
Polskie firmy inwestycyjne muszg sprostaé coraz  wigkszej liczbie wymogow
regulacyjnych. Czesc z nich to implemeniacia przepisdw uniinych, kolejne ic nowe
przepisy krajowe. Dodatkowym znacznym cohcigzeniem sa wszelkiego rodzaju wytyczne,
zalecenia i stanowiska KNF.
Sredni koszt wdrozenia ww. akidw prawnych dia biura lub domu maklerskiego to w
cstatnich 3 latach okolo 2,8min zi. Ma fo znaczacy wplyw na syluacje finansows calej
branzy, ktdra ponosi w osiatnich iatach strate z dziatalnoéci maklerskiej.
Koszty fe nie sg w opinii Izby Domdw Maklerskich brane pod uwage przez Regulatora -
Ministerstwo Finanséw | Nadzorce - Komisje Nadzoru Finansowego przy nakiadaniu
kolejnych obowigzkow dla firm inwestycyjnych.
Nie widzimy takze skutecznych dzialari (stosowanie zasady proporcjonalnosci z
uwzglednieniem specyfiki | rozmiaru polskiego rynku kapitalowege) eliminujgcych
koniecznosé stosowania identycznych norm prawnych przez {ak rézne podmioty jak
miedzynarodowe banki inwestycyjne i wielokroinie mniejsze poiskie domy maklerskie
prowadzgce ograniczong dziatalnosé, co sprawia, ze nasz rynek staje sie coraz mniej
konkurencyjny | w konsekwencii w ciggu kilku lat moze przestad istnied.
Dodatkowe istotne obcigZzenie finansowe dla polskich firm inwestycyjnych stanowig
wszelkiego rodzaju ,miekkie” regulacje tworzone przez Nadzorce, ktore w naszej ocenie
nie majg wiekszego wplywu na poprawe bezpieczenstwa srodkdw klientdw domoéw i biur
maklerskich a powodujg nieréwnowage konkurencying wobec ok. 1800 zagranicznych
podmictow dziatajacych na polskim rynku nie podiegaigcych nadzorowi KNF, kire nie sg
zobowiazane do ich przestrzegania.
Doséwiadczeni prakiycy rynkowi powinni mie€ mozliwosC aklywnego uczestnictwa w
tworzeniu lub implementowaniu regulacii, bowiem tytko §cista wspdipraca przedstawicieli
branzy maklerskiej z regulatorem zapewni wprowadzanie mechanizméw pozwalajgcych
na zwiekszenie zaufania do rynku kapitatowego co jest najwazniejszym czynnikiem jego
rOZWojuU.

izba zglosita tez nastepujace postuiaty:
«  Wprowadzenie zasady obowigzkowej analizy skutkdw finansowych wdrazania

wszelkiego rodzaju regulaciji zaréwno polskich jak | miedzynarodowych.

« Stosowanie zasady proporcjionalnosci we wprowadzaniu przepiséw unijnych do
pclskiego porzadku prawnego.

»  Ograniczenie wydawania wytycznych, zalecers i innych tzw. ,migkkich przepisow
prawa” dotyczgeych firm inwestycyinych.

»  Wprowadzenie zasady szczegdlowych konsultacji projekidw przepisdw prawa
oraz maksymalnego udzialu Srodowiska maklerskiege w implementacji
przepisdw unijnych.

3.4. Agresywna reklama i nieprawidiowoéci na rynku FX

Na poczagtku grudnia 2016 r. izba opublikowata stanowisko w sprawie podmiotdw
lamigcych przepisy prawa w zakresie inwestowania na rynkach finansowych, w kidrym
wskazata, ze IDM i zrzeszone w niej biura i domy maklerskie kategorycznie odcinajg sie
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od prakiyk stosowanych przez podmiofy opisane m.in. w artvkule ,Lowcy fraieréw” na
portalu Money pl oraz w programie ,Chodzi o pienigdze” wyemitowanym 5 grudnia 2016 r.
przez TVP1. izba podkresita, ze praktyki te nie majg nic wspdlnego z rzeteinym
swiadczeniem usiug inwestycyjnych, a podmioty te, dzialajace niezgodnie z przepisami
polskiego prawa | bez wymaganych licencji na dziatalno$¢, powinny zostaé natychmiast
wyeliminowane z obrotu gospodarczego | prawnego, jako psujace wizerunek catego rynku
finansowego w Polsce

Izba wskazata, Ze agresywrie techniki reklamowe i sprzedazowe, zwlaszcza natarczywe
naktanianie do inwestowania przez telefon, przedstawione w ww. materiatach mediainych,
jest sprzeczne z przepisami prawa | zasadami etyki éwiadczenia uslug inwestycyjnych.
Zgodnie z przepisami doradztwo inwestycyjne moze by¢ dwiadczone tylko | wylgcznie
przez osoby posiadajace odpowiednie ficencje | zatrudnione w instytucji posiadaigcei
zezwolenie na Swiadczenie uslug doradezych. Pracownicy domoéw maklerskich -
Czionkéw fzby Doméw Maklerskich nie nagabuja klientéw poprzez obiecywanie zyskow i
majg obowigzek rzeteinego informowania o ryzyku inwestycyjnym. Wszystkie umowy
muszg by¢ zawierane w formie pisemnej.

izba zadeklarowata daleko idgcg wspdlprace ze wszystkimi organami nadzoru i
instytucjami odpowiedzialnymi za {ad i porzadek, w powyzszej sprawie.

W ramach prac nad wdrozeniem Woytycznych dla rynku OTC derywstéw izba
przeprowadzita badanie najcze$cie] pojawiajgcych sie w Internecie reklam zwigzanych z
rynkiem transakcji OTC. Analiza wykazala duzg liczbe komunikatow skierowanych do
klientéw detalicznych przez firmy nie bedgce pod nadzorem polskiego regulatora.

W zwigzku z powyzszym zdecydowaliémy sie na zwrbcenie uwagi na ten fakt KNF. W
pismie skierowanym do Dyr. Marka Szuszkiewicza przekazalismy m.in. przykiady bardzo
agresywnych, wprowadzajgcych w biad i niezgednych z prawem polskim i unijnym dziatan
marketingowych podejmowanych przez zagraniczne firmy inwestycyine na terytorium RP
oraz (linki) prowadzace do stron internetowych doméw makierskich z zagranicy, ktére
najprawdopodobniej sg podmiotami zlecajgcymi tg rekiame.

Jednoczednie zwrécilismy sig z prosbg o podjecie dzialan, wraz z odpowiednimi
zagranicznymi organami nadzoru, tak aby marketing prowadzony przez te domy
maklerskie na terytorium RP byt zgodny z wymogami dotyczgcymi prowadzenia
dziatalno$ci promocyjnei przez firmy inwestycyjne.

lzba zadeklarowata réowniez gotowos$¢ do wspoélpracy z Komisjg Nadzoru Finansowego
oraz wszelkg pomoc Urzedowi w tej sprawie.

lzba w ramach dziatalno$ci edukacyjnej na rzecz rynku kapitatlowego opracowata i
opublikowata informator przeznaczony dla poczgtkujacych inwestoréw detalicznych ,Jak
bezpiecznie inwestowad na rynku finansowym” Informator zostal przestany do Rzecznika
Finansowego | KNF z prosdbg o zgode na umieszczenie na nim loga tych urzeddw.

3.5. Podsumowanie |1 rekomendacje z XVI Konferencji lzby Domow
Maklerskich
Na poczatku kwietnia 2016 r. Izba przestala do uczestnikéw rynku podsumowanie i
rekomendacje XVI Konferencji Izby Domdw Maklerskich, kiéra odbyia sie w dniach 4-6
marca 2016 roku w Bukowinie Tatrzanskiej.
Rekomendacje opracowane zostaly na podstawie wnioskéw z dyskusji panelowych a
najwazniejsze z nich to:
+  Rzgdowa strategia rozwoju rynku kapitatowego w Polsce jake jeden z kiuczowych
warunkow realizacji Planu na rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju - konieczne
wsparcie polityczne | przywédztwo na szczeblu Rzagdu.




«  Aklywny udziat Polski w debacie na temat szczegblowych rozwigzan Unii Rynkéw
Kapitatowych w Europie, aby chronié¢ interes poiskiego rynku kapitalowego |
jego uczesinikéw

< Dobra reputacja rynku kapitalowego warunkiem jego rozwaoju.

= Preferencje podatkowe dla aktywizacii oszczednoéci krajowych dla zwiekszenia
podazy kapitafu na rynku kapitatowym.

«  Wapieranie oszczedzania diugoterminowego.

« Zachowsnie proporcjonalnosdci przy wprowadzaniu  unijnych  regulacii dla
ograniczenia wzrostu koszidéw.

¢« Uwzglednianie punkiu widzenia prakiykéw rynku przy tworzeniu i wdrazaniu
nowych regulaci.

«  Stworzenie zachet finansowych do wchodzenia przedsiebiorstw na gielde.

Wespieranie rozwoju krajowych firm inwestycyjnych.

3.6. Nowy obowigzek podatnikéw prowadzacych ksigegi komputerowo,
polegajacy na koniecznosci posiadania oprogramowania pozwalajacego
na generowanie tzw. jednolitego pliku kontrolnego (JPK)

Pod koniec marca Izba przestata do swoich Czionkdw informacje, ze w przypadku matych
i Srednich przedsiebiorcow tzn. takich, kidrzy zgodnie z ustawg o swobodzie dzialalnosci
gospodarczej w co najmniej jednym z dwéch ostatnich lat obrotowych:

« zatrudniali &redniorocznie mniej niz 250 pracownikdéw (50 pracownikéw w
przypadku matych przedsiebiorcdw) oraz

< osiggneli roczny obrét netto ze sprzedazy towardw, wyrobow i ustug oraz operaciji
finansowych nieprzekraczajgcy rownowarto$ci w ztotych 50 min EUR (10 min
EUR w przypadku malych przedsiebiorcow), lub sumy aktywdw ich bilansu
sporzgdzonego na koniec jednego z tych lat nie przekroczyly rownowariosci w
ziotych 43 min EUR {10 min EUR w przypadku malych przedsiebiorcow),

Od 1 lipca 2018 roku powstanie obowigzek przekazywania danych w formie JPK.

W przypadku duzych przedsiebiorcow obowigzek taki powstat juz od 1 lipca 2016 roku.
Obowigzek ten zostanie natozony na podatnikdw w oparciu o art. 193 a dodany do
ustawy z 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja podatkowa (lekst. jedn. Dz.U. z 2015 r.,, poz. 613,
z pdZn. zm.). Nowelizacji tej dokonano w drodze ustawy z 10 wrzesnia 2015 r. ¢ zmianie
ustawy — Ordynacja podatkowa oraz niektérych innych ustaw (Dz.U. poz. 1649}
Konsekwencja powyzszych zmian jest koniecznos¢ przystosowsania systemoéw
informatycznych zarzadzania przedsiebiorstiwem (ERP) do generowania na potrzeby
organdw, w oparciu o wskazane przez Ministerstwo Finanséw siruktury logiczne, danych
w postaci elekironicznej z ksiag podatkowych oraz dowoddw ksiggowych skiadajgcych sie
na JPK (XML). Byé moZe czedé firm bedzie zmuszona do dokonania zmian w politykach
rachunkowosci.

Zgodnie z ostatnim komunikatem MF z 12 lutego struktury logiczne akceptowane przez
Ministerstwo na potrzeby JPK zostana okreslone w rozporzgdzeniu.

3.7. Wytyczne KNF dot. IT oraz zagroZen w obszarze informacji i srodowisk

teleinformatycznych
Na poczatku marca do Izby wplynelo pismo Dyr. Marka Szuszkiewicza w sprawie
Wytycznych KNF dot. T oraz zagrozern w obszarze informacji i $rodowisk

teleinformatycznych.
W zwigzku z koniecznoscig przekazania KNF-owi wyjadnient lzba zwrbcita sie do

Czionkéw z pro$ba o udzielenie nastepujacych informacji:
¢ czy ijakie sa problemy z wdroZzeniem Wytycznych IT7
« jak Czlonkowie oceniajg stan wdrozenia Wytycznych?
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= czy sg =zainteresowani podjeciem wymiany informacji o identyfikowanych
zagroZzeniach, jak rowniez o sposobach reagowania na zaisiniale incydenty w
obszarach bezpieczenstwa IT lub podjeciem wspdinych dziatan zmierzajacych
do przeciwdziatania zagrozeniom w obszarze IT zwigzanym z prowadzeniem
ustug maklerskich?

« czy identyfikujg zagrozenie nieuprawionych dzialah zewnetrznych oraz czy
uwazajg, ze izba powinna podjgé scenfralizowane dzialania przeciw tym
zagrozeniom np. poprzez wypracowanie standardéw skutecznego dziatania?

Na podstawie przestanych odpowiedzi Izba przekazala pod koniec marca do KNF
nastepujgce informacje:

= Czonkowie izby sygnalizujg szereg probleméw z wdrozeniem Wytycznych 1T
m.in.:

¢ Duze koszty zwigzane z wdrozeniem,

= Nie jest prakiycznie mozliwe uzyskanie od dostawcy oprogramowania

dostarczenia rozwigzania speiniajgcego wszystkie wymogi zawarte w Wytycznych,
= Zbyt krotki czas wdrazania Wytycznych,

= Zapisy niektdrych Wytycznych sg do$¢ ogdine i mogag powodowadé rdznice w ich

interpretacji po stronie DM | KNF,

= Duzy stopient sformalizowania procesow wymagany przez Wytyczne, zagraza w

praktyce efektywnemu funkcjonowaniu komdrek zwigzanych =z T i
bezpieczenstwem.
Czionkowie lzby identyfikujg potencjaine zagrozenia nieuprawnionych dziatar
zewnetrznych, kazdy taki przypadek podlega szczegdlowej analizie. Ze wzgledu na
niewielkg liczbe tego typu zdarzent nie podjeto prac nad opracowaniem standardow
skutecznego dziatania.

3.8. Stanowisko lzby Domoéw Makierskich na temat strategii rozwoju rynku
kapitalowego w Polsce
Pod koniec marca izba opublikowala swoje stanowisko na temat strategii rozwoju rynku
kapitatowego w Polsce, w ktérym wskazata m.in., ze zwiekszenie udziatu finansowania
poiskiej gospodarki poprzez rynek kapitatowy jest jednym z kluczowych warunkéw
realizacji Planu na rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju, zakiadajgcego m.in. rozbudowe
poiskiego przemystu na bazie najnowszych technologii, wzrost inwestycji i ich
efektywnosci, przy zwigkszonym udziale kapitaiu krajowego.
lzba postulowala przede wszystkim o koniecznosé opracowania Rzgdowej Strategii
Rozwoju Rynku Kapitatowego.
Za warunki dia rozwoju rynku kapitalowego lzba wskazala nastepujgce kwestie do
uwzglednienia w Strategii:
« Dobra reputacja rynku kapitatowego warunkiem jego rozwoju
« Konkurencyiny rynek wymaga infrastrukiury, kiorej strategia jest
podporzgdkowana  interesom  wszystkich  uczestinikébw  rynku  oraz
diugoterminowym interesom kraju
< Rola wiedzy w rozwoju rynku kapitalowego ~ konieczno$é stwarzania warunkow
do rozwoju krajowej branzy domow maklerskich
« Preferencje podatkowe dla aktywizacji oszczednosci krajowych dla zwiekszenia
podazy kapitatu na rynku kapitatowym
«  Wospieranie oszczedzania diugoterminowego
« Zachowanie proporcjonainosci przy wprowadzaniu unijnych regulaci dia
ograniczenia wzrostu kosztéw




«  Uwzglednianie punktu widzenia prakiykdw rynku przy tworzeniu | wdrazaniu
nowych regulacii

»  Stworzenie zachet finansowych do wechodzenia przedsicbiorsiw na gielde

¢  Stworzenie modelu sgdowniciwa powszechnego w sprawach odwoliah od decyzji
administracyjnych KNF na wzdér moiliwo$ci odwolywania sie od decyzji
administracyjnych UOKIK

3.8. Stanowisko lzby Domdw Maklerskich w sprawie podmiotdow famigcych
przepisy prawa w zakresie inwestowania na rynkach finansowych

Na poczatku grudnia lzba opublikowala swoje stanowiske w sprawie podmiotéw
famigcych przepisy prawa w zakresie inwestowania na rynkach finansowych, w kitbrym
wskazala, ze Izbz i zrzeszone w nigj biura | domy maklerskie kategorycznie odcinaig sie
od praktyk stosowanych przez tego rodzaju podmioly.
IDM podkreslita, ze prakiyki stosowane przez ww. podmioty takie jak agresywne techniki
rekiamowe i sprzedazowe czy natarczywe nakianianie do inwestowania przez telefon nie
majg nic wspdinego z rzetelnym Swiadczeniem ustug inwestycyinych, a podmioty te,
dziataigce niezgodnie z przepisami polskiego prawa, powinny zostaé natychmiast
wyeliminowane z obrotu gospodarczego i prawnego.
IDM po raz kolejny zadekiarowaia daieko idgcg wspdlprace ze wszystkimi organami
nadzoru i instytucjami odpowiedzialnymi za tad | porzgdek, w tej bulwersujacej sprawie.

3.10. Stanowisko lzby Doméw Maklerskich w sprawie propozycji transferu
catosci $rodkoéw z OFE do Funduszu Rezerwy Bemograficzne]

W grudniu rozpoczety sie konsultacje spoleczne projekiu przegladu przygotowanego
przez Ministerstwo Rodziny Pracy i Polityki Spolecznej - ocena zmian funkcjonowania
systemu emerytainego w Polsce.
W ramach ww. konsuitacji Izba opublikowala swoje stanowisko, w kidrym w
szczegoinosci odniosia sie do propozydji transferu catosci srodkow z OFE do Funduszu
Rezerwy Demograficznej (,FRD") | wplywu tej decyzji na funkcjonowanie caltego rynku
kapitatowego w Polsce.

izba wskazala, ze decyzja o ewentualnym przekazaniu wszystkich srodkéw z OFE do
FRD i zapisaniu na subkontach w ZUS kwoty wynikajgcej z wysokosci wszystkich
akiywow zgromadzonych na rachunkach w OFE:

¢ bedzie miala jednoznacznie negatywny wplyw na rynek kapitastowy | gielde w
Polsce oraz jej zdolno$ci do finansowania rozwoju polskich przedsiebiorstw;

e dziata na szkode obecnych i przysziych pokolen Polakdw, poniewaz w praktyce
oznacza diugoletnia zapasé na rynku kapitalowym, odplyw inwestordw
zagranicznych przy ograniczonych srodkach krajowych, a tym samym brak
wystarczajgcych funduszy dla finansowania rozwoju polskich przedsiebiorstw
poprzez warszawska gielde, kidra przestanie mie¢ znaczenie na rynku
europejskim;

e przekresla zdolnoS¢ poiskiego rzadu do reslizac)i ,Strategii na rzecz
Odpowiedzialnego Rozwoju”, kidra zaklada oparcie wzrostu na innowacjach przy
zwiekszonym udziale kapitatu krajowego.

izba zaapelowala ¢ pilne przeprowadzenie zmian legislacyjinych w systemie emerytainym
zgodnie =z podstawowymi zaloZzeniami okreSlonymi w  Strategii na rzecr
Odpowiedzialnego Rozwaeiu®, kidre wzmacniajg Il filar, co byloby zgodne z interesami
zardwno przysziych emerylow jak i polskich przedsiebiorstw, dla ktdrych Il filar jest
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jednym z kiuczowych Zrodel pozyskania kapitatu dla finansowania inwestycji w rozwoj
Polski i dalszego rozwoju warszawskiej gieldy.

3.11. Zapytanie ESMA

W styczniu izba przesiala do ESMA pismo z prosbg o potwierdzenie, ze definicia
wykonywania zleceri w imieniu klienta zawarta w MIFID odnosi sie tylke do chwili
realizacji zlecenia (skutkiem czego transakcja zostala zawarta) | ze utrzymywanie
{przechowywanie lub rejestrowanie) pozycji powstalej z takiego zlecenia jest oddzieinym
rodzajemn usiugi MIFID . w rozumieniu art. 69 ust. 4 pkt 1 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi.

W marcu otrzymalisémy odpowiedZ ESMA, ktéra potwierdzita nasze stanowisko.

3.12. Wspolpraca z Zespolem Doradczym KDPW
Zadaniem lzby jest uzyskanie od domdw makierskich opinii n/t. zmian jakie planuje
wprowadzi¢ Zarzad KDPW w swoich regulacjach. W 2016 roku kontynuowane byly prace
Zespotu Doradezege KDPW, w ktorych udziat brali przedstawiciele izby: Beata Kapron(do
16 maja 2016 r.) Dariusz Knapik | Joanna Dmowska (od 16 maja 2016 r.).




V. DZIALALNOSC EDUKACYJNA IZBY

lzba Doméw Maklerskich w 2016 roku kontynuowala dzialalno$é szkoleniows dia

pracownikdw domow maklerskich.
Lagcznie w 2016 roku Izba przeszikolila ok 2680 oséb.

4.1, Warsztaty praktyczne - Obowigzki domoéw maklerskich wynikajace z
ustawy o podatku dochodowym od osdb fizycznych
W dniu 18 lutego 2016 r. odbyly sie organizowane przez izbe warsziaty prakiyczne
~-Obowiazki doméw maklerskich wynikajgce z ustawy o podatku dochodowym od oséb
fizycznych®. Warsztaty poprowadzit Robert Morawski — prawnik wyspecjaiizowany w
zakresie prawa podatkowego, ktéry omowit najnowsze zmiany w przepisach podatkowych
w kontekscie obowigzkéw domow maklerskich.
Warszialy swoim zakresem objely nastepujgcg tematyke:
1. Tajemnica zawodowa w Konteks$cie podatkowym:
e wezwania o udzielenie informaciji, wyjasnien - prakiyka, orzecznictwo, wskazowki
praktyczne;
¢« nowe obowiazki domow maklerskich - ptatnikéw podatku i luki w przepisach.
2. PIT-8C a dzialainoéé gospodarcza
Ustalanie przychodu, kosziu - wybrane przykiady w prakiyce
¢ spadki: spadek po spadku - koszt, data nabycia; spadek potaczony z darowizng -
koszt, data nabycia;
e fransakcje zagraniczne: zackraglanie przychodu o wartosci ponizej 1 grosza.
4. Ustalanie przychodu (dochodu) z tytubu udziatu w funduszu kapitatowym w przypadku
zbiegu kilku nabyc.
Zmiana w art. 17 - przychdd nalezny?
PIT-8C dia oscby trzecisj?
7. Co ciekawego w kosziach uzyskania:
o koszty prowizji, odsetek w momencie poniesienia?
8. Czes¢ otwarta — pytania i dyskusja.
4.2 Warsziaty z zakresu MiFID U - zachety
W dniu 24 lutego 2016 r. odbyly sie organizowane przez lzbe warsztaty z zakresu MiFID
i, kidre poprowadzit specjalista z zakresu MIFID W, autor bloga mifid.pl Grzegorz
Wiodarczyk. Warsziaty swoim zakresem objely nastepujgcs tematvie:

w

o o

e MIFID [ - zmiany w zakresie zachet i konfliktu interesow,

e Siatus aktow prawa UE w odniesieniu do RTS/ITS | Guideliness;

e Zachety w MiFID Il - réZnice w systemach (MIFID !l vs. MiFID);

e Konflikt interesdw w MIFID Il - ré2nice w systemach (MIFID | vs. MiFID} | aktywne
podejscie do zarzadzania konfiiktem.

4.3. Warsztat pt. "Wytyczne KNF dotyczace zarzadzania obszarami IT dla
podmiotéw infrastruktury rynku kapitalowego™

izba Domdw Maklerskich wraz z firmg BlueNet zorganizowala w dniu 19 kwietnia 2016 r.
warsziat pt. Wylyczne KNF dolyczgee zarzadzania obszarami 1T dia podmiotow
infrastrukiury rynku kapitalowego (domy maklerskie). Jak osiggnaé zgodnosé z
wymaganiami?”.
W trakcie warsziatu zostaly omowione m.in. nastepujace kwestie:

¢ Zagadnienia formaine zwigzane z wytycznymi KNF;
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e Jak w optymainy sposdb spelni¢ wymagania KNF w obszarach technicznych;
e Audyt informatyczny jake narzedzie weryfikacli | drogowskaz do realizacii
zatoZzonych celdw zgodnoéci z wylycznymi.

4.4, Warsziat ,,Dyrektywa MAD”
izba wraz z Kancelarig JSlegal, Jankowski, Stroifski | Partnerzy Adwokacka Spéika
Parinerska zorganizowata w dniu 26 kwietnia 2016 r. warsztat ,Dyrektywa MAD".
W trakcie warsztatu zostaly oméwione m.in.:

¢ Problematyka MAD/MAR -~ analiza, raportowanie;

¢ Problemalyka MAD/MAR ~ rynek towarowy.
Na koniec odbyila sie prezentacja systemu przeciwdziatania manipulacjom Market Abuse

Detector (‘MAD") spdiki FinSoft.
4.5. Szkolenie ,Nowe obowiazki dla domdw maklerskich w zakresie interakeli
z klientem - réznice MiFID a MiFID I1”

W dniu 13 maja 2016 r. izba zorganizowala szkolenie ,Nowe obowigzki dla domow
maklerskich w zakresie interakcji z klientem — réznice MIFID a MIFID II”. Szkolenie

poprowadzit Grzegorz Wiodarczyk.
Zakres tematyczny szkolenia:

Informacje przekazywane klientom i potencjalnym klientom:

® Informacje zwigzane z klasyfikacjg klienta;
s Informacje o firmie inwestycyjnej i jej ustugach;
® informacie o produkiach;
. informacije o kosztach;
Record keeping:

® Orders/decision to deal/initial decision;

e Rejestracja komunikacji transakcyjnej;

Rejestracia komunikacii telefonicznej i elekironicznej;
Udostepnienie nagran klientom.

4.6. Warsziat z zakresu ,,Ustawy o rozpatrywaniu reklamacji przez podmiofy
rynku finansowego i o Rzeczniku Finansowym”
W dniu 15 czerwca 2016 r. odbyt sie organizowany przez Izbe warsziat z zakresu ,Ustawy
o rozpatrywaniu rekiamacji przez podmioty rynku finansowego | o Rzeczniku
Finansowym”. Warsztat poprowadzit prof. UAM dr hab. Marcin Orlicki z Katedry Prawa
Cywiinege, Handiowego | Ubezpieczeniowego Wydzialu Prawa | Administracji
Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza w Poznaniu.
Zakres tematyczny warsztatu obejmowat m. in. :
1. Zakres podmictowy | przedmiotowy ustawy o rozpabrywaniu reklamaci przez
podmioty rynku finansowego i o Rzeczniku Finansowym.
informowanie o procedurach skladania i rozpatrywania reklamacji.
Odpowiedz na rekiamacie.
Termin rozpatrzenia reklamacii.
Skutek niedochowania terminu rozpatrzenia reklamacii.
Usiawa a rekomendacje (wytyczne) KNF — wzajemne relacje.
Kompetencje Rzecznika Finansowego.
Wystgpienia Rzecznika Finansowego do podmiotdw rynku finansowego.
Wymagana reakcja podmiotow rynku finansowego na wniosek Rzecznika

Finansowego.
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10. Nakfadanie przez Rzecznika Finansowego kar pienieznych.

11. Obowigzki sprawozdawcze podmiotéw rynku finansowege wzgledem Rzecznika
Finansowego.

12. Prowadzone przez Rzecznika Finansowego postepowanie pozasgdowe w sprawie
rozwigzywania sporoéw miedzy klientem a podmictem rynku finansowego —
analiza procedur.

13. Przeslanki wszczecia postepowania,

14. Obowiazek instytucji finansowej odnoszacy sie do udzialu w postepowaniu
mediacyjnym.

15. Przebieg posiepowania.

16. Rozstrzygniecie sprawy.

4.7. Szkolenia z przepiséw Ogéinego Rozporzadzenia o Ochronie Danych
Osobowych (RODQ)

W dniu 20 wrzednia 2016 r. lzba Doméw Maklerskich zorganizowalz szkolenie z

przepisow Rozporzgdzenia 2016/678 { Ogodlne Rozporzadzenie o Ochronie Danych

Osobowych).Zakres tematyczny szkolenia:

1. Wstep: cele reguiagji, prace przygotowujgce do wdrozenia, data wejcia w zycie i
data zastosowania RODO.

Zakres przedmiotowy i terytorialny RODC.

Organ nadzorczy, wspdlpraca miedzynarodowa i mechanizm spéjnosci.

Kary administracyjne i pozostale sankcje.

Prawa podmiotu danych: prawo do informacii, dostep do danych, sprzeciw, prawo
do zapomnienia, prawo do ograniczenia przetwarzania danych, przenoszenie
danych.

Mozliwe wytaczenia.

Profilowanie klientow.

8. Nowe obowigzki administratora danych: risk-based approach jako wskazéwka

przy zabezpieczaniu danych, inspekior ochrony danych, ocena skutkow
przetwarzania, raportowanie naruszen.

SIE NS
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Szkolenie przeprowadzit Dr Arwid Mednis ,ktory jest partherem w kancelarii Wierzbowski
Eversheds. Specjaiizuje sie w prawie administracyjnym, w szczegdlnoéci w prawie
telekomunikacyjnym, ochronie danych osobowych i partnerstwie publiczno-prywatnym.

4.8. Szkolenie z zakresu Dyrektywy MiFID Il - Product Governance
W dniu 21 listopada 2016r. odbylo sie zorganizowane przez lzbe Domdw Maklerskich
szkolenie z zakresu Dyrektywy MIFID Il - Product Governance. Szkolenie poprowadzit
Pan Aleksander Smidowicz — Radca Prawny, Konsultant ESMA.
Zakres tematyczny szkolenia

1. zarzadzanie produktami (product governance):

» definicja oraz obowigzki wytworcy i dystrybutora;

¢ kryteria ustalania rynku docelowego;

¢« strategia dystrybucyjna;

e przypadki oferowania produkidw inwestycyjnych klientom spoza rynku

docelowego;

e negatywny” rynek docelowy.

2. sprzedaz krzyzowa (wytyczne ESMA);

3. zilozone instrumenty diuzne i lokaty strukturyzowane (wytyczne ESMA).

&
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4.9. Szkolenie z zakresu MiFID Il - ochrona inwestora
W dniu 14 grudnia odbyio sie zorganizowane przez izbe szkolenie z zakresu MIFID 1.
Szkolenie poprowadzit radca prawny Aleksander Smidowicz, konsultant ESMA.
Zakres tematyczny szkolenia:

= stanowisko ESMA przygotowujgce implementacie MIFID Il w zakresie ochrony

inwestora (Q&A z 10.10.2016 r.);

= najlepsze wykonanie ziecenia klienta (best execution);

= badanie odpowiedniosci (suitability and appropriateness);

¢ utrwalanie rozmow telefonicznych | komunikacii elekironicznej;

s niezalezne doradziwo inwestycyjne;

s oferowanie i subemisja;

¢ zachety w odniesieniu do rekomendacji o charakterze ogdinym (research).

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

W 2016 roku Izba kontynuowala dzialalno$¢ budowania $wiadomosci publicznej na temat
roli doméw makierskich | rynku kapitatowego w pozyskiwaniu kapitaiu dla przedsiebiorstw
o rozwoju gospodarczym Polski poprzez publikacie, opracowania tematyczne,
organizacje Konferencji programowych, udziai w konferencjach | dyskusjach panelowych.
Izba formutowata, w imieniu $rodowiska firm inwestycyjnych, publiczne opinie w zakresie
rozwigzan czy praktyk istotnych z punktu widzenia rozwoju rynku kapitalowego i ochrony
interesow domoéw maklerskich | inwestorow. Brata réwniez udziat w integrowaniu
uczestnikow rynku i budowaniu platformy wypracowywania wspélnych stanowisk i
ekspertyz w tematach istotnych dla rynku kapitatowego.

5.1. Spotkanie Zarzadu izby z Podsekretarzem Stanu w Ministerstwie
Finanséw Plotrem Nowakiem

W dniu 4 lutego 2016 r. odbyio sie spotkanie Zarzadu lzby z Podsekretarzem Stanu w
Ministerstwie Finanséw Piotrem Nowakiem. Przedmiotem spotkania bylo oméwienie
procedowanych obecnie projektéw aktéw prawnych dotyczgcych zasad dziatania domoéw
makierskich, a takze przedstawienie Ministrowi programu XVI Konferencji izby Domoéw
Maklerskich w Bukowinie. Minister Piotr Nowak zadeklarowat cbecnoéé i aktywny udziat
przedstawicieli Ministerstwa Finansdéw w Konferencii.

5.2. XVI Konferencja Programowa IDM

W dniach 4-6 marca 2016 r. odbyla sie XV| Konferencia Programowa IDM, jedno z
najwazniejszych i opiniotworczych wydarzen w branzy papierdw wartosciowych w Polsce
z udziatem najwazniejszych ekspertdéw rynku kapitatowego zakonczone sukcesem.
Trzydniowe spotkanie merytoryczne w Bukowinie Tatrzanskiej, ktore zgromadzito ponad
200 uczestnikow, przedstawicieli rynku kapitatowego, rzadu i nadzoru, po raz kolejny
pokazafo potrzebe wspierania rozwoju rynku kapitatowego jako jednego z filarow wzrostu
gospodarczego w Polsce.

Otwarcia konferencji dokonat Pan Waldemar Markiewicz ~ Prezes Zarzadu izby Doméw
Maklerskich a wyktad wprowadzaiacy wyglosita Pani prof. zw. dr hab. Malgorzata Zaleska
- Prezes Zarzgdu Gietdy Papierdw Wartosciowy w Warszawie S.A.




Pierwszy panel gidwny dotyczw roli rynku kapitatowege dia rozwoju poiskiej gospodarki a
w debacie udzial wzieli dr Adam Géral ~ Prezes Zarzadu, Asseco Poland S.A;
Waldemar Markiewicz — Prezes Zarzadu, izba Doméw Maklerskich, prof. dr hab. Konrad
Raczkowski — Podsekretarz Stanu, Ministerstwo Finansow, Witold Stowik — Podsekretarz
Stanu, Ministerstwo Rozwoju; Zdzistaw Sokal — Doradca Prezydenta RP, Czionek Komisji
Nadzoru Finansowego; prof. zw. dr hab. Malgorzata Zaleska ~ Prezes Zarzadu, Gielda
Papieréw Wartosciowych Warszawie,

Podczas drugiego panelu uczestnicy zastanawiali sie jaki wplyw bedzie miala Unia
rynkéw kapitatowych na dalszy rozwdi rynku kapitatowego w Polsce. Wprowadzenia do
dyskusji dokonat dr Krzysziof Waliszewski z Katedry Pienigdza | Bankowosc
Uniwersyietu Ekonomicznego w Poznaniu.

W debacie udziat wzieli dr hab. Filip Grzegorczyk — Podsekretarz Stanu, Ministerstwo
Skarbu Pansiwa; dr Wojciech Nagel, Prezes Rady Gieldy, Gielda Papierow
Wartoéciowych w Warszawie; Filip Paszke ~ Dyrektor, Dom Maklerski PKO BP; Piofr Pitat
— Radca Ministra, Ministerstwo Finansow, dr lwona Sroka — Prezes Zarzadu, Krajowy
Depozyt Papierédw Wartosciowych i KDPW_CCP; dr Krzysziof 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 ckazji 20-lecia lzby Domow
Maklerskich i 25-lecia Gieldy Papierdw Wartosciowych w Warszawie. Przemowienia z fej
okazji wyglosili. Pani prof. zw. dr hab. Malgorzata Zaleska — Prezes Zarzgdu Gietdy
Papieréw Wartosciowy w Warszawie oraz Pan Waldemar Markiewicz — Prezes Zarzadu
izby Domow Maklerskich. Podczas urcczystej gali zostaly wreczone nagrody badania
relacji inwestorskich w spotkach WIG 30, wspdinej inicjatywy Gazety Gietdy i Inwestorow
Parkiet oraz lzby Domdw Maklerskich.

Najlepsze relacje inwestorskie wsrdd Inwestordw Indywidualnych: | 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 wsréd Inwestordw Instytucjonalnych: | miejsce LPP S.A
miejsce PKN Orlen S.A_lli miejsce Bank Pekao S.A.

Nagrody osobiscie odebrali;. Pan Marek Wadowski -~ Wiceprezes Zarzadu ds.
Ekonomiczno-Finansowych, Tauron Polska Energia S.A., Pan Andrzej Soldek — Prezes
Zarzagdu, PTE PZU S.A. oraz Pan Piotr Koziowski ~ Dyrektor, Dom Maklerski Pekao S.A.
a nagrody wreczyli Pan Waldemar Markiewicz - Prezes Zarzgdu [zby Domow
Maklerskich oraz Pan Andrzej Stec — Redaktor Naczelny Gazety Gietdy | Inwestorow

Parkiet.

Zarzad lzby Domoéw Maklerskich nagrodzit pracownikéw domoéw maklerskich, kidrzy w
ubieglym roku najaktywniej merytorycznie wspierali dziatania naszej organizaciji.

5.3. VI Ogoéinopolskie Forum Studenckich K&t Naukowych Rynku
Kapitalowego

8 kwietnia 2016 r. odbylo sie Vi ogéinopolskie forum studenckich kdt naukowvch rynku

kapitatowego, w ktorym wzigl udziat Zarzgd Izby. Forum odbyto sie na Sali Notowan
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Gieldy Papierow Wartcéciowych w Warszawie S.A. W plerwszej czesci prof. Malgorzata
Zaleska, Prezes GPW wyglosita wykiad nt. Polski rynek kapitalowy - akiuaine potrzeby i
wyzwania.

W dalszej czescl przeprowadzone zostaly warsztaly przez ekspertdw z  rynku
kapitatowego. Na koniec odbyla sie uroczystos$d wreczenia ceriyfikatéw stypendium im.
Leslawa A. Pagi.

§.4. EFSA meeting in Warsaw
fzba od kilku lat jest Czionkiem EFSA (European Forum of Securities Association).
Spotkania Czionkow odbywajg sie 2 razy do roku i sg poswiecone omowieniu biezacych
problemdw reguiacyjnych i praktycznych firm inwestycyjnych w poszczegdinych krajach
oraz wymianie doswiadczen dotyczacych zardwno funkcjonowania instytucji rynku jak i
zasad wspoipracy z krajowymi organami nadzoru.
W dniu 14 kwietnia 2016 r. w Warszawie, w siedzibie {zby odbylo sie spotkanie Czionkdw
EFSA. W spotkaniu udzial wzieli przedsiawiciele nastepujacych instytucji zrzeszaigcych
podmioty rynku finansowego:

¢ Bundesverband der Wertpapierfirmen an den deutschen Borsen e.V. (bwf),

= Associazione ltaliana Intermediari Mobiliari (ASSOSIMY;

e Association frangaise des marchés financiers (AMAF1)

& Association for Financial Markets in Europe (AFME)

¢ The Danish Securities Dealers Association;

o The Swedish Securities Dealers Association;
oraz zaproszeni przez lzbe eksperci z domébw makierskich oraz z KDPW.
W trakcie spotkania dyskutowano nastepujgce kwestie:

s MiFID il

- Inducement/Research payment

- Record-keeping

~  Products governance

- Disclosure of Costs

~  Conflicts of interests

-~ Remuneration

¢« Capital Markets Union

e Central securities depositories’ regulation

« [EBA report on investment firms (EBA / Op/2015/20)

e Packaged Retail and Insurance-based Investment Products (PRIPs)

¢« Market abuse regulation

5.5. Spotkania z Podsekretarzem Stanu Piotrem Nowakiem
W dniach 08 oraz 22 kwietnia 2016 r. przedstawiciele $rodowiska firm inwestycyjnych
uczestniczyli w spotkaniach z Ministrem Piotrem Nowakiem, podczas kidrych
przedstawione zostaly propozycje Czionkéw lzby, mogace mieé pozytywny wplyw na
funkcjonowanie rynku kapitatlowego w Polsce.
Przedstawiono m.in. sytuacje krajowych firm inwestycyjnych w $wietle naktadanych na
firmy inwestycyjne obowigzkdw i ograniczen oraz kierunkow | mozliwosci jej polepszenia
w celu zwigkszenia konkurencyinosci polskich domodw maklerskich oraz zwigkszenia
mozliwosci dziatania. Uczestnicy spotkan zwrécili sie rdwniez o pomoc Ministra w
przediuzeniu procesu konsultacji Wytycznych KNF dot. $wiadczenia usiug maklerskich na
rynku OTC instrumentéw pochodnych.
W trakcie spotkan omowiono réwniez nastepujgce tematy:

¢ Konieczno$¢ ograniczenia kosztdw wprowadzania regulacj;
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« Stosowanie w peini zasady proporcjonalnoéci przy implementacii przepisow w
celu obniZzenia kosztow funkcjonowania firm inwestycyjnych w Polsce;

e Konieczno$é zasiegania opinii érodowiska przy wprowadzeniu rozwigzan
prawnych wpiywajacych na dziatainoé¢ firm inwestycyinych;

¢ Wylyczne KNF dot. rynku derywatow OTC — brak mozliwoécl wdrczenia szeregu
wytycznych, Kkoniecznos¢ przesuniecia terminu  wdroZzenia, obniZzenie
konkurencyino&ci.

568. Posiedzenie Rady Rozwoju Rynku Finansowsgo
W dniu 25 kwietnia 2016 r. odbyio sie posiedzenie Rady Rozwoju Rynku Finansowego, w
kidrym udziat wzieli m.in. przedstawiciele izby.
W nawigzaniu do ustalent z posiedzenia Rady lzba przekazata pod koniec kwietnia do
Ministra Piotra Nowaka tematy istotne dia rynku kapitalowego ujete w ,Stanowisku Izby
Doméw Maklerskich na temat strategii rozwoju rynku kapitatowego w Polsce”.

5.7. 25 -lecie Gisldy Papierdw Wartocsciowych S.A.
W dniu 12 kwietnia 2016 r. Prezes Zarzadu Izby wzigt udzial na zaproszenie Prezes GPW
w uroczystosci 25-lecia GPW. Uroczystosd uswietnito wystapienie Prezydenta RP.

5.8. Uroczystosé podsumowujgca Vi Ogodlnopolskie Forum Studenckich Kot
Naukowych Rynku Kapitalowego oraz wreczenie Stypendium im.
Lestawa A. Pagi
W dniu 8 kwietnia 2016 r. Zarzad Izby wziat udziat w uroczystosci podsumowtjacej Vi
Qgdinopolskie Forum Studenckich Kot Naukowych Rynku Kapitalowego oraz wreczenie
Stypendium im. Lestawa A. Pagi.

5.8. Okragly stél ,Polacy a inwestowanie. Gielda i inne formy lokowania
kapitaiu”

W dniu 18 kwietnia 2016 r. w siedzibie osrodka dialogu i analiz THINKTANK odbyto sie
drugie spotkanie okraggiostotowe w ramach projektu ,Sektor Finansowy w Poisce - bilans i
perspektywy”, kidre poswigcone bylo kondycji rynku kapitatowego ze szczegdinym
uwzglednieniem przysziosci GPW, w ktérym wzial udzial m.in. Czionek Zarzgdu lzby.
Uczestnicy dyskutowali w ramach pigciu obszaréw probiemowych: ,Rola gietdy w poiskiej
gospodarce po 28 latach od powstania GPW’, Wpilyw polityki na rynek kapitatowy i
Gielde”, ,GPW jako Zrédio finansowania rozwoju gospodarczege”, ,GPW a
diugookresowe oszczedzanie”, ,Rozwdj oferty instrumentéw finansowych na GPW
Zwrbconc réwniez uwage na potrzebe ograniczenia regulacji | uproszczenia procedur
dzieki czemu wejscie na rynek bedzie szybsze i latwiejsze. W spotkaniu uczestniczyli
przedstawiciele Ministerstwa Rozwoju, Ministerstwa Skarbu Panstwa, instytucji rynku
kapitatowego oraz akademicy. Spotkanie poprowadzida dr Malgorzata Bonikowska,
prezes oérodika THINKTANK

5.10. Spotkanie z Prezesem BFG, Doradcg Prezydenta RP | Czionkiem KNF
Zdzislawem Sokalem

W dniu 9 maja 2016 r. w siedzibie Bankowego Funduszu Gwarancyjnego odbylo sie
spotkanie Zarzadu izby oraz przedstawicieli $rodowiska firm inwestycyjnych z Prezesem
BFG Zdzistawem Sokalem.
Podczas spotkania omoéwiono perspektywy wspdipracy pomiedzy firmami inwestycyjnymi,
a BFG w zwigzku z wejdciem w Zycie Ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyinym,
systemie gwarantowania depozyiow oraz przymusowej restrukturyzacii, bedgcej
implementacig do poiskiego porzgdku prawnego Dyrektywy 2014/59/UE. Zwrocilismy sie
tez z progbs o wprowadzenie zmian w proiekcie ustawy aby w przypadku upadiosci
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banku objgé ochrong $rodki klientdw domdw | biur maklerskich przechowywanych na
wydzielonych rachunkach w tym banku, kidrych formalnymi wiascicielami sg firmy
inwestycyine.

Dodatkowo  postulowaliSmy  zasiosowanie zasady proporcjonaineéci | objecie
obowigzkiem tworzenia plandw awaryinych jak najmniejszej liczby firm inwestycyinych, z
uwagi na ich niewielikg skale, profil rvzyka, zakres | stopied zlozonoéci ich dzialalinoéci
oraz faki, Zze upadioéé kazdej z polskich firm inwestycyinych nie bedzie miata istotnego
negatywnego wplywu na rynki finansowe, inne instytucje, warunki finansowania lub na
gospodarke w szerszym ujeciu.

§.11. Lista inicjatyw Rady Rozwoju Rynku Finansowego

W dniu 25 kwietnia 2016 r. odbylo sie posiedzenie Rady Rozwoju Rynku Finansowego, w
kterym udziat wzieli m.in. przedstawiciele izby.

W trakcie posiedzenia Rady ustalono, ze kazda z reprezentowanych instytucii przekaze
do ministersiwa liste tematow istolnych dla rynku finansowego, kidre w opinii danego
srodowiska powinny by¢ przedmiotem prac Rady. Sposréd zgloszonych problemow
zostang okreslone te, kidre powinny byl rozpatrywane w pierwsze] koiejnosci. lzba
przekazata pod koniec kwietnia do Ministra Piotra Nowaka tematy istotne dla rynku
kapitatowego ujete w ,Stanowisku izby Domédw Maklerskich na temat sirategii rozwoju
rynku kapitatowego w Polsce”.

Nastepnie w odpowiedzi na zapylanie Ministerstwa Finansdéw wskazala jako

najistotniejsze nastepujgce inicjatywy:

wprowadzenie zachet podatkowych dla inwestoréw indywiduainych,
przygotowanie zmian majgcych na celu podniesienie diugoterminowych
oszeczednosci prywatnych, w tym przede wszystkim emerytainych,

kompleksowe dzialania majace na celu wzmocnienie pozycji konkurencyinej
poiskiego rynku w pordownaniu z innymi centrami finansowymi.

Dodatkowo zwrécilismy sie z prosba aby w przypadku inicjatywy dotyczacej zachet
podatkowych dla inwestordw indywidualnych uzupemié¢ ja o postulowane przez lzbe
rozwigzania, aby system podatkowy promowat kapital, kiéry trafia na rynek kapitatowy i
jest Zrodiem rozwoju polskich przedsiebiorstw. izba uwaza, ze konieczne sg preferencie
podatkowe dla inwestordw indywidualnych, dla przenoszenia oszczednosci polskich
gospodarstw domowych z depozytéw bankowych na inwestycie na rynku kapitatowym.
Postulujemy wprowadzenie nizszych podatkow dia zyskow kapitalowych, w tym
szczegoinie dla inwestycjii © horyzoncie czasowym ponad rok. NaleZy takZze usungé
bariery podatkowe, ktére sprawigja, ze zyski i straty z bezpoéredniego inwestowania na
gietdzie nie moga byé rozliczane wspdlnie z zyskami i stratami z inwestycii w fundusze
inwestycyjne.

Ponadto zgiosilismy wniosek o uzupemnienie zestawienia inicjatyw o zgloszone przez (zbe

kwestie:

Konkurencyjny rynek wymaga infrastruktury, kidrej sirategia jest
podporzadkowana wszystkich uczestnikdw rynku  oraz  dlugoterminowym
interesom kraju.

Zachowanie proporcjonalnosci przy wprowadzaniu  unijnych regulacii dia
ograniczenia wzrosiu kosziéw. Bardzo waine jest, aby regulacje dotyczgce
uczestnikdw rynku kapitatlowego byly bardziej elastyczne, kosztowo oszczedne, by
w petni byta stosowana zasada proporcjonalnesct przy implementacji przepiséw
Unii. Europejskiej. Obcigzenia regulacyjne krajowych uczestnikow rynku
kapitatowego sg bardzie] dotkliwe kosztowo w stosunku do firm dziatajgcych na
innych rynkach unijnych stawiajgc krajowe podmioty rynku kapitalowego w gorszej
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pozycii konkurencyjnej. Istotng role ma tutaj ustewodawcalregulator, a iakze
nadzorca, kiorzy w znacznie wiekszym stopniu powinni zwracad uwage na wplyw
przyimowanych rozwigzan na konkurencyjnosé polskiego rynku Kkapitatowego.
Wprowadzanie rozwigzan prawny powinno by¢ obowigzkowo poprzedzone
oszacowaniem koszidw wprowadzanych regulacii,

Uwzglednianie punkiu widzenia praktykow rynku przy tworzeniu | wdrazaniu
nowych reguiacji. Przy wdrazaniu nowych regulacji niezbedna jest Scisla
wspdipraca podmiotdw krajowego rynku kapitalowego z prawodawca | nadzorcyg
juz na poczatkowych etapie tworzenia nowych regulacii. Tylko w wyniku pefnej
wspdlpracy i uwzgledniania w znacznie wiekszym stopniu opinii uczestnikéw rynku
kapitatowego mozliwe jest wprowadzanie przepisdw, kidre z jednej strony sg
praktyczne i kosztowo oszczedne zas z druglej zapewniajg odpowiednia ochrone
inwestordw | zaufanie do rynku. Bezwzglednie nalezy zrezygnowaé z praktyki
wprowadzania zmian do projektowanych regulacii na kohicowym etapie prac
legislacyjnych juZz po zakoficzeniu konsultacjl z uczestnikami rynku.

Stworzenie modelu sgdownictwa powszechnego w sprawach odwotarl od decyzji
administracyjnych  KNF na wzér moziiwosci odwolywania sie od decyzji
administracvinych UOKIK. Wyspecjalizowane wydzialy saddw powszechnych
rozpatrywalyby odwolania inwestordow i innych uczestnikdw rynku od decyzji
administracyinych KNF pod wzgledem merytorycznym a nie tylko
formalnoprawnym jak ma to miejsce w przypadku sgdéw administracyinych, co
wigzatoby sie z ochrong stusznego interesu inwestoréw jak i innych uczestnikow
rynku oraz wyksztalceniem linil orzeczniczej bedgcej réwniez wykladnig do
dziatania uczestnikéw rynku. Ustalenie wykiadni przepiséw prawa przez sady
powszechne chroni¢ takze bedzie przed blednymi lub nieznajdujacymi oparcia w
przepisach prawa wykiadniami dokonywanymi przez organy nadzoru co sprzyjaé
bedzie z jednej strony przejrzystosci rynku usiug finansowych, a z drugiej strony
sprzyjaé bedzie jego rozwojowi poprzez zapewnienie jasnosci | przewidywalnosci
prawa oraz prawa do sgdu powszechnego wszystkich uczestnikdw rynku.
Dziatania na rzecz poprawy reputacji rynku. Reputacja rynku kapitatowego zalezy
gtéwnie od ochrony inwestorow, szczegdlnie mniejszosciowych., Wiasciwa
ochrona inwestordw to wynik odpowiednich regulacji prawnych, wiasciwego
nadzoru. W celu skuteczne] i niezwlocznej egzekucii prawa, konieczna jest
likwidacja luk w prawie opéZniajgcych Sciganie przestepdw | usprawnienie
sadownictwa w celu znacznego skrécenia procesow.

5.12. Vil Europejski Kongres Ekonomiczny — Katowice
W dniach 18-20 maja 2016 r. w Katowicach odbyla sie ésma edycja Europejskiege
Kongresu Gospodarczego (EEC) organizowanego przez Grupe PTWP. W ciggu trzech
dni Kongres zgromadzit wokdt cykiu debat poswieconych nowym kierunkom mysélenia o
przysziosci gospodarcze] Eurcpy 8 tys. tysiecy gosci z krajdw europeiskich, a takze z Azji
i Afryki. Odbylo sie ponad 120 debat z udzialem 700 prelegentow. W jednym z paneli
dyskusyjnych bral udziat rowniez m.in. Prezes Zarzgdu lzby.

§.13. Kongres Parkietu , Moie Pieniadze”
W dniu 31 maja 2016 r. odbyit sie Kongres Parkietu Moje Pienigdze”. W jednym 2 paneli

dyskusyjnych wzigt udziat m.in. Prezes Zarzadu lzby.
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5.14. I Konferencja lzby Doméw Maklerskich ,Bieigce wyzwania Compliance
na rynku kapitalowym”
W odniu 7 czerwca 2016 r. w Centrum Konferencyinym Golden Floor odbyla sie H
Konferencia izby Doméw Maklerskich pt. ,Biezace wyzwania Compliance na rynku
kapitatowym”.

Konferencja skiadata sie z wykladow oraz panell dyskusyjnych do kidrych zostali
zaproszeni eksperci m.in. z zakresu nadzoru zgodnosci z prawem. Konferencia
skierowana byla do kierowniciwa, inspekiordw nadzoru | siuzb prawnych firm
inwestycyjnych.

Tematyka konferencji:

¢ Globalny Standard Wymiany Informacji - nowe obowigzki dia instytucji
finansowych;

e Zwolnienie z opodatkowania dywidend - nowe obowiazki firm inwestycyjnych jako
platnikdéw podatku,

» MAR - co konkretnie sie zmieni od 3 lipca 2016 r. i co to oznacza dia firm
inwestycyjnych?;

e Raportowanie przez instytucje finansowe na potrzeby FATCA;

e MIFID I - klient w ggszczu nowych regulacji — dyskusia panelows;

e MiFiD ll - nowe obowigzki dia firm inwestycyjnych ~ dyskusja panelowa;

e Prezentacja firmy BlueNet nt. Wytycznych KNF dot. zarzgdzania obszarami [T,

5.15. Europejski Kongres Finansowy w Sopocie
W dniach 13-15 czerwca 2016 r. odbvia sie V! edycja Europejskiego Kongresu
Finansowego w Sopocie, w kiérym wziagt udziat m. in. Zarzgd Izby. W trakcie Kongresu
odbyty sie liczne debaty oraz kilkadziesigt dyskusji tematycznych. W paneiu o roli rynku
kapitatowego wzigt udziat Prezes Zarzgdu izby.

5.16. Spotkanie z przedstawicielami Stowarzyszenia Chifiskich Instytucji

Finansowych w Hong Kongu {Chinese Securities Association in Hong
Kong, CSAHK)

W dniu 20 czerwca 2016 r. w siedzibie GPW odbylo sie Spotkanie z przedstawicielami

Stowarzyszenia Chinskich instytucji Finansowych w Hong Kongu (Chinese Securities

Association in Hong Kong, CSAHK), w kibrym wzieli udziat Zarzad lzby oraz

przedstawiciele Czlonkdw lzby.

Delegacja Stowarzyszenia skiadala sig z przedstawicieli 10 najwiekszych instytucji

finansowych, a reprezentowaly ja osoby najwyZszegc szczebla w ramach danej

organizacii.

Spotkania organizowane wspdinie przez Gielde oraz Haitong Bank mialy na celu

zapoznanie chinskich instytucji finansowych z polskim rynkiem kapitalowym oraz jej

kluczowymi uczestnikami. Dla lzby byta to okazja do wymiany pogladéw na temat rynkédw

finansowych, zacieénienia relacji z chifiskimi partnerami oraz potencialna mozliwosé

wspoipracy w wybranych obszarach rynkow kapitatowych.

5147, Uroczystos$é z okazji 20-lecia izby Domdw Maklerskich
W dniu 20 czerwca 2016 roku odbyla sie uroczysto$¢ z okazji 20-lecia Izby Domow
Maklerskich.
Podczas uroczysiosci odbyly sie dwa panele dyskusyine:
,Rynek kapitatowy dla Pianu na Rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju”

Panelisci;
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« Waldemar Markiewicz — Prezes Zarzady, izba Domdw Maklerskich
¢ Filip Paszke —~ Dyrekior, Dom Maklerski PKO Banku Polskiego.
+  Witold Stowik - Podsekretarz Stanu, Ministerstwo Rozwoju;
o Zdzistaw OSokal -~ Doradca Prezydenta RP, Czionek Komisji Nadzoru
Finansowego, Prezes Zarzadu BFG
s dr lwona Sroka ~ Prezes Zarzadu, Krajowy Depozyt Papierdw Wartoséciowych;
« Marek Szuszkiewicz ~ Dyrektor Departamentiu Firm Inwestycyjnych i Infrastruktury
Rynku Kapitatowego, Komisja Nadzoru Finansowego,
« prof. zw. dr hab. Malgorzata Zaleska - Prezes Zarzgdu, Gielda Papierdw
Wariosciowych w Warszawie S.A.
Dyskusje moderowat: Cezary Szymanek — Redaktor Naczelny, Bloomberg Businessweek
Poiska.
craz panei
~Jak domy maklerskie przyczynity sie do budowy rynku kapitatowego w Polsce”
Panelisci;
« lgor Chalupec - Prezes Zarzadu, RUCH S.A.
¢ Radostaw Kotylak ~ Managing Director, Vestor Dom Maklerski S.A.
e Krzysztof Polak — Dyrekior, Biuro Makierskie Alior Bank S.A.
o  Witold Stepien - Prezes Zarzgdu, Dom Maklerski Banku Handlowego S A.
= Maciej Trybuchowski — Prezes Zarzgdu, Dom Maklerski Banku BPS S.A.
e Krzysztof Wantola — Pierwszy Prezes lzby Domoéw Maklerskich
Dyskusje moderowat: Przemystaw Tychmanowicz - dziennikarz, Gazeta Gieldy i
inwestordéw Parkiet
W trakcie uroczystosci zostaly wreczone przyznane przez Zarzad lzby oraz Rade Doméw
Maklerskich nagrody z okazji 20-lecia Izby Domoéw Makierskich.
Nagrody zostaly przyznane w kategorii;
o Instytucje wspodlpracujace z Izbg oraz
« Osoby zastuzone dla Srodowiska i aktywnie wspomagajgce prace lzby.

5.18. Leinia Szkola Ryzyka
lzba w czerwcu 2016 r. objeta Patronatem Letnig Szkole Ryzyka organizowang przez
Akademig Compliance. Letnia Szkola Ryzyka to cykl warsziatéw dla cztonkdw zarzadu,
rad nadzorczych, komitetéw audylu | ryzyka, audytordw, compliance officeréw oraz
specjalistdw zarzgdzania ryzykiem nakierowany na uzyskanie wiedzy w zakresie
wymogow | praktyki zarzgdzania ryzykiem w domu/biurze maklerskim.

Udziat w warsztatach miat na celu poszerzenie wiedzy uczestnikow m.in. z zakresu: ryzyk
identyfikowanych w domach maklerskich, wymagan nadzorczych w zakresie zarzadzania
tymi ryzykami, tworzenia | zmian systemu zarzadzania ryzykiem i kapitalem oraz kontroli
wewnetrznej w oparciu 0 wymagania nadzorcze (CRR/CRDIV, BION) oraz standardy

rynkowe w tym zakresie.
5.19. V Kongres Regulacji Rynkéw Finansowych FinReg 2016
W dniach 28-30 wrzesnia 2016 r. odbyt sie V Kongres Regulacji Rynkéw Finansowych

FinReg 2016 organizowany przez Instytut Allerhanda, podczas kidrego Izba byia
patronem sesji Compliance. Piotr Sobkdéw ~ Czlonek Zarzadu lzby wzigh udziat w panelu

poswieconym {ematyce Compliance, w charakierze prelegenta.
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5.20. Konferencja Kapital dia Rozwolu w $wietle Strategii na rzecz
Odpowiedzialnego Rozwoju
W odniu 13 wrzednia 2016 r. odbyla sie organizowana przez Ministerstwo Rozwoju
Konferencja Kapital dla Rozwoju w éwietle Strategii na rzecz Odpowiedziainego Rozwoju,
w kidrej wzial m.in. udziat Zarzad izby. Konferencia odbyla sie w ramach konsulacji
spotecznych Strategii na rzecz Odpowiedzialnege Rozwoju.

§.21. ,Unia Rynkéw Kapitaiowych we Wspdinocie Narodéw Europy” -
Konferencja Instytutu Mysli Schumana
W dniu 27 wrzeénia 2016 r. odbyla sie organizowana przez Instytut Mysli Schumana
Konferencja ,Unia Rynkdw Kapitatowych we Wspdlnocie Naroddw Europy”, w frakcie
ktore] m.in. uczestniczyl | wystapit Czionek Zarzadu lzby Piotr Sobkéw. Izba objela
rowniez patronatem cale wydarzenie.

§.22. I Konferencja IDM ,Bieiace wyzwania Compliance na rynku
kapitatowym”

W dniu 13 pazdziernika 2016 r. odbyta sie zorganizowana przez Izbe Iil Konferencja IDM
.Biezgce wyzwania Compliance na rynku kapitatowym”. Konferencja skiadata sie z
wykladdw oraz panelu dyskusyjnego, do kiorych zaprosiliémy ekspertow z zakresu
nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem w biurach i domach maklerskich. Konferencja
skierowana byla do kierownictwa, inspekioréw nadzoru i stuzb prawnych krajowych firm
inwestycyinych.
Zakres tematyczny Konferenciji:

¢+  MAR -~ omowienie watpliwosci zwigzanych ze stosowaniem rozporzgdzenia,

+ Wiedza i kompetencje pracownikow firm inwestycyjnych obslugujgcych klientow —

nowe Wytyczne ESMA;
e Regulowany outsourcing w dziatalnosci maklerskiej;
¢ CRS - nowy projekt ustawy o wymianie informacii podatkowych z innymi

panstwami;

s PRIIPs:

« MIFID H — ostatni dzwonek. Prezentacja | omoéwienie prac grup roboczych przy
tzbie dot. MiFID Il

5.23. 25 - lecie GPFW
6 pazdziernika 2016 r. w Teatrze Narodowym w Warszawie odbyla sie Gala 25-iecia
Gieldy Papieréw Wartodciowych i rynku kapitalowego w Polsce. W uroczystosci udziaf
wzigt m.in. Prezydent Rzeczypospolitej Polskiej Andrzej Duda, Zarzad lzby czy
przedstawiciele rynku kapitalowego. Uroczystg gale otworzyta Prezes Zarzgdu Gieldy
Matgorzata Zaleska.

5.24. Spotkanie polskiego rynku kapitalowego —~ KAPRUN SUMMIT 2016
W dniach 24-27 listopada 2016 r. w Austrii odbylo sig Spotkanie polskiege rynku
kapitatlowego - KAPRUN SUMMIT 2016
Tegoroczne spotkanie odbyio sie pod haslem: ,Uwarunkowania rozwoju rynku
kapitatowego w Polsce”.
Zakres tematyczny spotkania:

 Rofa Rynku Kapitalowego w realizacjii Planu na Rzecz Odpowiedzialnego

Rozwoju;

+  MAR nowe wyzwania dla Domow Maklerskich | Emitentéw;

«  Uwarunkowania rozwoju GPW na fle regionu;

= Projeki STRATEGI GK KDPW na lata 2017 — 2021 - wybrane zagadnienia;

. Zorganizowany'obrét obligacjami, kierunki rozwoju;
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« Jak narodowe championy buduja wartosé dia akcionariuszy na rynku kapitalowym.
W spotkaniu udzigl wziglo 38 o0sdb przedstawicieii: domow maklerskich | instyiucji
zwigzanych z rynkiem kapitatowym m.in. Gielda Papierdw Warlosciowych w Warszawie
S.A., Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A., Towarowa Gielda Energii,
BondSpot 8.A., Izba Rozliczeniowsa Gield Towarowych, Spélek gieldowych.

5.25. Spotkanie z Przewodniczacym Komisji Nadzoru Finansowego

W dniu 12 grudnia 2016 r. odbylo sie spotkanie Prezese Zarzedu izby z
Przewodniczacym Komisji Nadzoru Finansowego w celu omdwienia akiualnych wyzwan
dia rynku kapitatowego.

Przewodniczgcy potwierdzit uczestnictwo w XVil Konferencji lzby Domdw Makierskich,
ktéra odbedzie sie w dniach 10-12 marca 2017 r. w Bukowinie. Pozytywnie odnibst sie
réwniez do pomyshi zorganizowaniz wspdinego spotkania z Zarzadem DM i Rada
Doméw Maklerskich. Spotkanie takie cdbedzie sie w styczniu.

5.26. Spotkanie Swigteczne Czionkéw lzby
W dniu 13 grudnia odbyio sie spotkanie Swigteczne Czlonkdw lzby | uczesinikéw rynku

kapitalowego, w restauracji Concept 13.

Podczas spotkania Prezes Zarzadu lzby Waidemar Markiewicz posumowat osiggniecia
lzby i instytucji rynku kapitatowego w 2016 roku oraz przestawit plany | wyzwania dia
naszego rynku w nadchodzgeym 2017.

W spotkaniu, oprocz przedstawicieli Czlonkow izby, udziat wzieli Minister Witold Stowik
oraz przedstawiciele najwazniejszych instytucii rynku kapitatowego 1., Gieldy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A., Krajowego Depozytu Papierdw Wartoéciowych S A,
Towarowej Gieldy Energii, izby Rozliczeniowe] Gield Towarowych, BondSpotu, lzby
Gospodarcze] Towarzystw Emerytalnych, CFA Society Poland, Zwigzku Makierow |
Doradcow, Zwigzku Bankow Polskich.

5.27. Newsletter IDM
W 2016 r. izba kontynuowata przesytanie do swoich Czionkdw miesiecznego newsletiera

IDM zawierajacege informacje o dzialainosci izby oraz monitoring przepiséw prawa |
stanu prac procesdw legislacyjnych. W informacji zawarte sg szczegdly na temat
biezacych prac Izby w danym miesigcu, szkolen, spotkan, waznych wydarzen dia rynku
kapitalowego. Przesylany monitoring jest zbiorem projektéw ustaw krajowych |
europejskich oraz informacja o ich aktuainym etapie procedowania.

5.28. Biuletyn IDM
W 2016 roku izba kontynuowata wydawanie Biuletynu IDM.
W zesziorocznych wydaniach biuletynu znalazly sie aktvalnosci czyli najwazniejsze
zagadnienia, kidrymi zajmowala sie lzba a takze statystyki dot. dzialalnosci domow
maklerskich i rynku kapitatowegoe. W 2016 r. Izba wydata 3 numery Biuletynu IDM — w tym
jeden jubileuszowy z okazji 20-lecia IDM.

5.29. izba w mediach
Jedng z form wyrazu swoich sfanowisk i opinii jakg stosuje lzba jest nasza cbecnosc w
mediach. W 20186 roku pojawito sie igcznie 108 informac]i o lzbie, w kidrych zawarte byly
miedzy innymi wypowiedzi Prezesa Zarzadu lzby oraz Czionkdw Rady Domow

Maklerskich.
Zatgcznikiem nr 1 do niniejszego sprawozdania jest spis wszystkich informacii, kiére

ukazaly sie w mediach.
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Vi. WAZNE WYDARZENIA PO DACIE BILANSOWEJ

6.1. Spotkanie z Przewodniczgoym Komisji Nadzoru Finansowege
W dniu 26 stycznia na z inicjatywy IDM odbyio sie spotkanie przedstawicieli kierownictwa
firm inwestycyinych — Czionkdw Izby Domédw Makierskich z Przewodniczaocym KNF p.
Markiem Chrzanowskim. Oprécz p. Chrzanowskiege ze strony UKNF w spotkaniu wzigh
udzial Dyrektorzy Departamentéw Urzedu odpowiadajgcych merytorycznie za nadzér nad
rynkiem kapitatowym.
W trakcie spotkania poruszono m. in. nastepujgce tematy:
wysokie koszly nowych regulacii i nieréwnosSt konkurencyjna krajowych firm
inwestycyinych wobec podmiotow z innych krajow UE i bankdw. Zwrocilismy uwage na
znaczne koszty ponoszone przez nasza branze zwigzane z wdrazaniem wszelkich
regulacji i zaapelowaliSmy o ich ograniczanie m.in. poprzez stosowanie w wigkszym
stopniu zasady proporcjonainodci przy implementacii przepisow unijnych;

e wspllpraca urzeddw administracji panstwowe] i érodowiska maklerskiego we
wprowadzaniu nowych przepisow. Przewodniczgcy Chrzanowski zadeklarowal
swoje poparcie dla rozpoczecia wspolnych konsultacji przedstawicieli Czlonkow
IDM  pracujacych w grupach roboczych dot implementacii MiFID H, z
pracownikami UKNF zajmujacymi sie tg sprawg w Urzedzie. Pierwsze spotkanie
konsultacyine planowane jest w najblizszym czasie;

e wspdlpraca w ramach organizowanych przez lzbe konferencjach i szkoleniach.
Przedstawiciele UKNF wezmg aktywny udzialt w Konferencji w Bukowinie. Bedg
tez wspiera¢ merytorycznie inne konferencje i szkolenia organizowane przez IDM;

¢ modele wynagradzania dystrybutordw jednostek funduszy inwestycyinych. Izba
przekaze UKNF swoje stanowisko, bedzie tez brata udziat w konsultacjach
majagcych na ceju wypracowanie moedelu korzystnego dla Kiientéw funduszy
zardwno pod wzgledem kosztowym jak i jakosci obstugi | jedoczesnie zgodnego z
MIFID 1

¢ objecie systemem ochrony $rodkéw kiientéw firm inwestycyinych wynikajace z
ustawy o BFG. Komisja w peini popiera dziatania IDM majgce na celu rzeczywiste
objecie ochrong gwarantowania depozytow Srodkéw pienieznych kiientdéw domow
i biur makierskich zgromadzonych na rachunkach bankowych;

o wspdlpraca dotyczgca rynku instrumentéw pochodnych OTC. Urzad i Izba
wspbinie bedg podejmowad dziatania majgce na celu wykluczenie negatywnych
prakiyvk stosowanych przez nielicencjonowane podmioty, oferujgce usiugi
finansowe na rynku FX;

e badanie i ocena nadzorcza (BION). Zwrocilismy sie o uproszczenie sposobu
odpowiedzi na pyiania zawarte w ankietach BION oraz o zachowanie jednolitego
schematu pyta. Przewodniczgey zadeklarowal zorganizowanie spotkania
pracownikéw UKNF odpowiedzialnych za BION w domach maklerskich z
przedstawicielami Cztonkow IDM, podczas kidrego przedyskutowano by problemy
z jakimi borykajg sie DM w zwigzku z badaniem | wypracowano by rozwigzania
watwiajace wypeinianie ankiet;

e skrocenie czasu procedowania przez UKNF wnioskéw o udzielenie zezwolen na
prowadzenie dziatalnosci. Zaproponowalismy umozliwienie komunikacji w trakcie
procesu w formie spotkan roboczych, badZz wymiany w formie komunikacii
elektronicznej, Co w naszej opinii skrécitoby czas procedowania wnioskéw.
Przewodniczacy Chrzanowski przekazat informacje, ze Urzad intensywnie pracuje

nad rozwigzaniami, majgeymi na celu skrdcenie czasu trwania procesu.
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6.2. BFG - ochrona $rodkdw klientow
W styczniu [zba ctrzymala odpowiedZ Ministersiwa Finansdw na wspdine pismo Izby |
ZBP wskazujgcego na liczne watpliwoscl dotyczace ochrony $rodkéw klientdw firm
inwastycyinych zapisanych na rachunkach bankowych tych firm w przypadky upadiodc
banku.
W swoim stanowisku Ministerstwo nie zgodzito sie z opinia domdw maklerskich { bankdw,
ze przekazanie bankom danych klientdw stanowi naruszenie przepiséw o tajemnicy
zawodowe] obowigzujgcych firmy inwestycyine, & brak informacii doiyczacych klientéw
firm inwestiycyinych, nie pozwala na uznanie tych klientdw za deponentdw w rozumieniu
ustawy o BFG co powoduje, ze ich srodki nie sg objete gwarancia systemu
gwarantowania depozyidw. Ministerstwo powolujac sie na stanowisko UKNF wskazalo, ze
zawarly w ustawie o obrocie przepis arf. 150 ust 1 pki 17 stanowi podstawe do
nrzekazania informacji o klientach bankom. Tak wiec nie isiniejg przeszkody prawne dia
objecia ochrong BFG systemu srodkéw klientdw domdw maklerskich. Co wiece] w
przypadku braku zapewnienia fej ochrony, dom maklerski naraza sie na zarzut nie
dziatania w najlepszym interesie klienta. _
Ministerstwo stwierdzifo réwniez, ze zgodnie z brzmieniem ustawy o BFG érodki klientéw
bankowych biur maklerskich nie sg objete ochrong BFG.
W wyniku spotkania Grupy roboczej BFG, na ktérym analizowano odpowiedz
Ministerstwa, Izba przygotowata kolejne pismo w kidérym ponowita prodbe o wpisanie do
ustawy o obrocie w art. 150 przepisu zwalniajgcego z tajemnicy zawodowej w przypadku
przekazywania danych bankom zgodnie =z wustawg o BFG. Jednoczesnie
zadekiarowaliémy, 2e domy makierskie bedg stosowaly sie do zawartej w pismie
interpretacji art. 150 ust. 1 pkt 17. Niemniej poniewaz jest to tylko interpretacja zwrdcilismy
sie z prosbz o wprowadzenie zmian w przepisach. Ponadto wskazaliSmy na
niebezpieczenstwo nierdwnowagi konkurencyjnej, ktére wprowadza fakt znaczacego
zroZznicowania poziomu ochrony miedzy kilentami bankowych biur maklerskich (do 22 tys
euro), a klientami domoéw maklerskich dla ktdrych ten bank prowadzi rachunek {do 100
tys euro), proponujgc zmiany umozliwiajgce objecie kiientdw biur maklerskich ochrong
BFG. Doprecyzowsaliémy pytania dotyczgce zasad pokrycia zobowigzan banku | domu
makierskiego kwotg wyptaconej klientowi rekompensaty w przypadku gdy kiient jest
zarowno kiientem banku jak | domu maklerskiego.

6.3. Informator lzby ,Jak bezpiecznie inwestowaé na rynkach finansowych”
W styczniu prowadzone byly prace nad przygotowaniem Informatora Izby ,Jak
bezpiecznie inwestowal na rynkach finansowych”, kiéry ma by¢ skierowany do osoéb
niemajgcych doswiadczenia inwestycvinego na rynku. O Informatorze poinformowaliémy
Przewodniczgcege KNF Marka Chrzanowskiego, kidry zaoferowal, ze o ile bedzie on
zgedny ze stanowiskiem UKNF, Komisja zezwoli nam na umieszczenie na nim swojego

logo. Obecnie czekamy na opinie UKNF.

6.4. Wspdlpraca z Rzecznikiem Finansowym
Reaiizujge cel jakim jest zwiekszenie $wiadomosci wéréd cbywateli naszege kraju -
inwestorow i potencjalnych inwestoréw, réwniez w zakresie bezpiecznego wykorzystania
przez nich instrumentdw rodzgeych ze swojel natury wieksze ryzyko, w tym instrumentdw
pochodnych, izba podiela decyzje o rozpoczeciu szeregu dziatann edukacyjnych i
informacyjnych. Jednym z elemeniow ww. dziatar bylo spotkanie przedstawicieli Izby z p.
Agnieszka Wachnicka, Dyrekior Wydzialu Klienta Rynku Bankowo-Kapitalowego w Biurze
Rzecznika Finansowego oraz jej Zastepca p. Bartoszem Wyzykowskim, kidre odbylc sig
w styczniu. Podczas spotkania omobwione zostaly moziiwoscl przyszie] wspbipracy IDM z

Rzecznikiem Finansowym.
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W olutym odbyio sie kolejne spotkanie przedstawicieli Czionkdw DM z pracownikami
Wydzialu Klienta Rynku Bankowo-Kapitalowego w Biurze Rzscznike Finansowego.
Podczas spotkania przedstawiciele Biura przekazali informacie na temat katalogu
nieprawidiowosci na rynku forex, kiory zawiera przygolowywany przez Biuro speciainy
raport. Ustalono, ze w katalogu nieprawidiowosci zostanie podkredione, Zze dotyczg one
podmiotdw zagranicznych, nie podiegajgcych nadzorowi KNF.

izba przekaze Biuru swoje materialy edukacyjne po$wiecone rynkowi OTC. Planowane s3
tez keolejne robocze spotkania.

6.5. Nowelizacja KSH - obligatoryjna dematerializacja akcji

Pod koniec stycznia Minisierstwo Sprawiedliwosci skierowato do konsultacji publicznych
projekt nowelizacji KSH, kibry przewiduje m.in. obligatorving dematerializacje oraz
catkowicie jawny rejestr akcjonariuszy. Izba przekazata do MS uwagi do projektu ustawy
w kidrych wskazata jakie niebezpieczenstwa w jej ocenie generuje stworzenie instytucii
jawnego rejestru akcjonariuszy. lzba zwrocia uwage, ze zgodnie z implementowanymi do
porzgdku krajowego dyrektywami unijnymi taki rejestr powinien by¢ co najwyzej jawny dla
spolek, a nie dla kazdego akcionariusza. Taka konstrukcja w opinii izby moze tworzy¢
syluacje w kidrych dana osoba poprzez wykupienie np. jednej akcji bedzie miala dostep
do bardzo szczegolowych danych na temat pozostatych akcjonariuszy danej spokki
(facznie z adresem zamieszkania).

8.86. Nowy Czionek izby - IPOPEMA Securities S.A.
W dniu 8 lutego odbyio sie posiedzenie Rady Domdw Maklerskich w trakcie kidrego
zostata podjeta uchwala w sprawie przyjecia w poczet Czionkdw izby Domobw Maklerskich

IPOPEMA Securities S.A.

6.7. Spotkanie z przedstawicielami Departamentu Rynku Kapitalowego UKNF
Na poczatku lutego odbyic sie spotkanie przedstawicieli Departamentu Rynku
Kapitatowego KNF z przedstawicielami lzby oraz Czionkéw Izby. W irakcie spotkania
omawiane byly zagadnienia zwigzane z implementacig pakietu MIFID I do porzgdku
krajowego. KNF wstepnie wyrazita wole wspdlpracy z grupami roboczymi dot. MiFID i

przy lzbie.

6.8. Raport PWC
W marcu firma PWC przygotowata na zlecenie Izby raport Wyzwania rozwojowe, a
otoczenie regulacyjne i sytuacia rynkowa firm inwestycyjnych w Polsce”, kiéry zostat
zaprezentowany w trakcie drugiego dnia zorganizowanej przez 1zbe XVIi Konferencjt iDM
w Bukowinie Tatrzanskiej.
W raporcie zostaly szczegdiowo opisane:;

¢ uwarunkowania makroekonomiczne dziatalnosci domow makierskich;

« rola domow makierskich na rynku kapitatowym;

¢ sytuacja rynkowa domow maklerskich w Poisce;

= regulacje Rynku Kapitalowego i ich wplyw na dziatainos¢ domdw maklerskich;

«  skutki zie] sytuacji rynkowej | pogarszajgcych sie warunkdw funkcjonowania dia

domoéw maklerskich.

Raport po uzupekieniu o postulaty zgioszone przez srodowisko domow makierskich

podczas Konferenciji bedzie upubliczniony.

6.9. XVil Konferencja Programowa iDM
W dniach 10-12 marca 2017 r. odbvia sie XV Konferencja Izby Doméw Maklerskich,
jedno z najwazniejszych i opiniotwbrczych wydarzen w branzy papierdw wartosciowych w
Poisce z udzialem najwazniejszych ekspertdw rynku kapitatowego. Tematem przewodnim
korferencji byt ,RYNEK KAPITALOWY DLA BUDOWY DOBROBYTU POLAKOW".




Trzydniowe spotkanie meryioryczne w Bukowinie Tatrzanskiej, kiére zgromadzilo ok. 250
uczestnikow, przedstawicieli rynku kapitalowego, rzadu i nadzoru, po raz koleiny pokazalo
potrzebe wspierania rozwoju rynku Kkapilalowego jako jednege z filaréw wzrostu
gospodarczego w Polsce.

Gosémi specjalnymi konferencji byl Pan Mateusz Morawiecki — Wicepremier, Minister
Rozwoju | Finanséw, Pan Marek Chrzanowski - Przewodniczacy Komisfi Nadzoru
Finansowego, Pan Witold Stowik - Podsekretarz Stanu w Ministerstwie Rozwoju.
Otwarcia konferencji dokonali Pan Piofr Praimo - Przewodniczacy Rady Doméw
Maklerskich oraz Pan Waldemar Markiewicz - Prezes Zarzgdu lzby Domow
Maklerskich.

Pan Premier Mateusz Morawiecki w wysigpieniu inauguracyjnym wskazal, ze nie ma
rozwinietego kraju bez rozwinietego rynku kapitatowego. Pan Premier zaznaczyi réwniez,
Zze Ministerstwo Rozwoju pracuje nad zmianami w funkcjonowaniu OFE, a takze
Programem Mieszkanie+, kidrego jednym z mechanizmédw finansowania majg byé
REITy.

Pan Marek Chrzanowski, Przewodniczgcy KNF, w czasie swolego wystgpienia podkresii,
ze priorytetem dla KNF jest stuchanie potrzeb rynku kapitatowego a takZze zapewnienie
jego przejrzystosci.

Panel inauguracyjny dotyczyt roli rynku kapitatowego w realizacji Strategii na Rzecz
Odpowiedzialnege Rozwoju. W debacie udzial wzigl: Zbigniew Jagiello -~ Prezes
Zarzadu, PKO Bank Polski, Monika Kosko — Wiceprezes Zarzadu, URSUS S.A,
Waidemar Markiewicz — Prezes Zarzadu izba Domoéw Maklerskich, Witold Stowik —
Podsekretarz Stanu, Ministerstwo Rozwoju, dr lwona Sroka — Prezes Zarzadu, Krajowy
Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A., Pawel Suréwka — Prezes Zarzadu, PZU Zycie
S.A, prof. zw. dr hab. Maigorzata Zaleska - Prezes Zarzadu, Gielda Papierow
Wartosciowych w Warszawie S A

Podczas drugiego panelu uczestnicy zastanawiall sie nad wsparciem dia krajowych
zrodet kapitaiu w nowym modelu wzrostu gospodarczego. Wprowadzenia do dyskusii
dokonat Pawel Borys. W debacie udziat wzigli: Pawel Borys — Prezes Zarzgdu, Polski
Fundusz Rozwoju, Marcin Juszczyk — Cztonek Zarzgdu, Capital Park S.A., dr Wojciech
Nage! ~Prezes Rady Gieldy, Gielda Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A., Piolr
Prazmo — Przewodniczgcy Rady Domoéw Maklerskich, Czionek Zarzadu, Erste Securities
Polska S.A., Malgorzata Rusewicz — Prezes Izby, Izba Gospodarcza Towarzystw
Emerytalnych, prof. zw. dr hab. Andrzej Szumanski ~ Wiceprezes Sadu izby Domow
Maklerskich, Uniwersytet Jagielioniski, Marek Wadowski — Wiceprezes Zarzadu ds.
Finanséw, TAURON Polska Energia S.A., Marcin Zoltek - Prezes Zarzgdu, PTE PZU S.A.
Drugiego dnia konferencji zaprezeniowany zostal raport pt. Wyzwania rozwojowe, a
otoczenie regulacyjne i syluacja rynkowa firm inwestycyinych w Poisce” na temat
uwarunkowan dla rozwoju | znaczenia gospodarczego doméw maklerskich w Polsce.
Jego prezentacii dokonat Mateusz Walewski — Starszy Ekonomista, PwC Polska Sp. z
0.0.

W debacie dot. przysziodci firm inwestycyinych udziat wzieli Marcin Obroniecki —
Zastepca Dyrekiora Departamentu Rozwoju Rynku Finansowego, Ministerstwo Finansow,
Mateusz Walewski — Starszy Ekonomista, PwC Polska Sp. z 0.0., Grzegorz Zawada -
Czionek Zarzadu, Polski Fundusz Rozwoju oraz przedstawiciele branzy maklerskiej:
Tomasz Bardzilowski — Wiceprezes Zarzgdu, Vestor Dom Maklerski S.A., Piotr Teleon —
Zastepca Dyrektora, Dom Maklerski Pekao, Filip Paszke — Dyrektor, Dom Maklerski PKO
Banku Polskiego, Witold Stepien — Prezes Zarzadu, Dom Maklerski Banku Handlowego
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Podczas konferencji zostaly rozdane nagrody za najlepszy IR w 2016 roku spélkom
publicznym wyréznionym we wspoine] akcji Parkietu oraz lzby Domdw Maklerskich.
Iniciatywa ta ma na celu podnoszenie standardow relacji inwestorskich spélek
notowanych na GPW w Warszawie,

Zarzad lzby Doméw Maklerskich nagrodzit pracownikéw domow maklerskich, ktdrzy w
ubieglym roku najaktywniej merylorycznie wspierali dzialania naszej organizacii.

W drugim dniu konferencji odbyly sie IV Mistrzosiwa Polski Rynku Kapitalowego w
Slalomie Gigancie. Zawody sa otwarte dla pracownikdw instytucii rynku kapitalowego
oraz uczestnikéw konferencii.

Nastepnie w godzinach popoludniowych odbyly sie nastepujgce panele dyskusyjne:

e  UWARUNKOWANIA ROZWOJU FIRM INWESTYCYJINYCH W POLSCE - CZY
POLSKA GOSPODARKA WYMAGA SILNYCH KRAJOWYCH DOMOW
MAKLERSKICH?

e WYZWANIA | ZAGROZENIA DLA UCZESTNIKOW POLSKIEGO RYNKU
KAPITALOWEGO W DOBIE USUWANIA PRZEZ REGULACJE UE BARIER
DOSTEPU DO RYNKOW LOKALNYCH

¢ INSTRUMENTY DLUZNE JAKO ZRODLO  FINANSOWANIA DLA
PRZEDSIEBIORSTW

e WPLYW MIFID Ii NA INSTYTUCJE FINANSOWE W POLSCE

s CZY POLSKI RYNEK INSTRUMENTOW CFD JEST BEZPIECZNY W
PERSPEKTYWIE JEGO UCZESTNIKOW | CZY WYMAGA KOLEJNYCH
REGULACJI?

o PRZYSZLOSC IPOs NA GPW W KONTEKSCIE ZMIENIAJACYCH SIE
TRENDOW NA RYNKACH KAPITALOWYCH.
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Zatgcznik nr 1
Spis informacii prasowych, w kibrych pisanc o Izbie Domodw Maklerskich w 2016 roku.
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13.
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15.

16.

17.

18.

19.

20.
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Bata

08.01.2016

08.01.2016
08.01.2016

08.01.2016

12.01.2016

18.01.2016

26.01.2016

04.02.2016

04.02.2016

04.02.2016

05.02.2016

05.02.2016

06.02.2016

18.02.2016

18.02.2016

22.02.2016

23.02.2016

25.02.2016

29.02.20186

02.03.2016

02.03.2016

&
g
I F

Tytud

Wybieramy liderdw relacyi inwestorskich” artykul Parkiet Gazeta
Giefdy

.56z zaufania ani rusz” artykut Parkiet Gazeta Gleldy

LSzefowa GPW ma jedno zadanie” artykul Puls Biznesu

JMalgorzata Zaleska pokieruje dalej gieldg” artykut Parkiet Gazeta
Gieldy

Nadchodzi czas Malgorzaty Zaleskie" ariykul Parkiet Gazeta
Gieldy

.Relacje inwestorskie w duZych spéltkach” artykut Parkiet Gazeta
Gieldy

Larzgdzanie Kryzysem do poprawki” artykui Parkiet Gazeta Gieldy

.Rola rynku kapitatowego dla rozwoju gospodarki - konferencja
I1zby Doméw Maklerskich” artykut Polska Agencja Prasowa

JJonferencja I1zby Domdw Makierskich” artykul portal Niezalezna.pi

AVl Konferencja izby Domoéw Maklerskich” artykut portal

Newseria

SV Konferencja
Bankowa

AV edycja najwigkszego wydarzenia w  branzy papieréw
wariosciowych ~ Konferencja lzby Domédw Maklerskich” artykut
portai bankier.pl

lzby Dombdw Maklerskich” artykut Gazeta

~Nybieramy liderdw komunikacji” artykut Parkiet Gazeta Gieldy

Lonferencja IDM — najwieksze wydarzenie w branzy papierow
wartosciowych” artykut portal Niezalezna.pl

.Nasze panstwo szkodzi gieldzie” artykut portal Bankier.pl

.1rzeba zachet dla oszczedzajacych” artykut Parkiet Gazeta
Gieldy

SV Konferencia izby Domdw Maklerskich” ariykut GPW Infostrefa

.JRola rynku kapitatowego w finansowaniu poiskich firm musi
wzrosngl” artykut Polska Agencja Prasowa

.Po kase na gietde” artykut Gazeta Wyborcza

JLonferencia ma byé inspiracig do dziatan” artykul Parkiet Gazeta
Gieidy

-Silna gielda to klucz do sukcesu planu Morawieckiego” artykut
Rzeczpospolita
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22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

37.

38.

39,

40.

41.

42,

43.

44.

03.03.2016

04.03.20186

04.03.2016

04.03.2016

056.03.2016

05.03.2016

056.03.2016

07.03.2016

07.03.2016

08.03.2016

08.03.2016

(8.03.2016

09.03.2016

09.03.2016

16.03.2016

16.03.2016

16.03.2016

18.03.2016

21.03.2016

25.03.2016

30.03.2016

01.04.2016

01.04.2016

.Poiska musi przyciggad kapital” artykut portal Niezalezna, pl

LPP  oraz Tauron liderami relac)i inwestorskich”  artykut

Rzeczpospolita

PP oraz Tauron liderami relagji inwestorskich” artykut Parkiet
Gazeta Gieldy

JLaleska chee REIT-Ow” artykut portal pb.pl

.Prezes gieldy zapowiada nowg strategie. GPW wspomoze plan
Morawieckiego?” artykut portal Wyborcza.pl

~est nadzieja na zwiekszenie znaczenia rynku kapitatowego”
artykut Parkiet Gazeta Gietdy

GPW gotowa zostad liderem” artykul Parkiet Gazeta Gieldy

MViceminister finanséw dementuje stowa o upadajacych bankach”
artykut portal Bankier.pl

,Cielda pomaga rosnaé naszym firmom” artykut Rzeczpospolita

Filip Grzegorczyk rozmawia z przedstawicielami IDM” artykut
portal msp.gov.pi

,Lider jest tam, gdzie sg inwestorzy” artykut Gazeta Polska

SViceminister zostanie odwolany za straszenie upadtoscia” artykut
Gazeta Wyborcza

,Giefda czeka na Morawieckiego” artykut Dziennik Gazeta Prawna

Nawet w najglebszym kryzysie trzeba staraé sie robi¢ biznes”
artykut Parkiet Gazeta Gieldy

Resort finansdw hamuje zapedy Gieldy” artykut Parkiet Gazeta
Gietdy

,GPW waznym elementem ale strategie stworzy MF" artykut
Parkiet Gazeta Gieldy

MF  stworzy strategie
Rzeczpospolita

rozwoju rynku kapitatowego” artykut

LLachety fiskaine mogg pomoéc gieldzie” artykul Rzeczpospolita

,Rozwdj rynku kapitatowego o polska racja stanu” artykut Parkiet
Gazeta Gieldy

JGietda rozwdj przez redukcje” artykut Dziennik Gazeta Prawna

Lroga jest diuga i wyboista, ale jest szansa, by przez nia
przebrngé” artykut Parkiet Gazeta Gieldy

Lachety fiskalne moga poméc gieldzie” artykul Bloomberg
Businessweek Polska

Jzba Domow Maklerskich walczy o strategie rynku kapitalowego”
artykut Parkiet Gazeta Gieldy
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57.

58.

59.

60.
61.

62.

63.

64.

85.

66.

67.
68.

01.04.2016

01.04.2016

05.04.2016

07.04.2016

22.04.2016

23.04.2016

02.05.2016

06.05.2016

12.05.2016

27.05.2016
31.05.2016

07.06.2016

08.06.2016

10.06.2016

18.06.2016

22.06.2016
23.06.2016

11.07.2016

13.07.2016

16.07.2016

01.08.2016

02.08.2016

02.08.2016
04.08.2016

yau

JPakiet 1DM sprzyja drobnym | duzym inwestorom” artykul Parkiet
Gazeta Gieldy

LStrategia rynku kapitalowege zndw w centrum uwagi” artykut
Parkiet Gazeta Gieldy

LAlgorytmy coraz populamiejsze” artykut Parkiet Gazeta Gieldy

Standard raportowania informacji biezacych” ariykul Parkiet
Gazeta Gieldy

JSmatordw maklerow nie brakuje” artykut Parkiet Gazeta Gieldy

.Resort finansdw czeka na propozycie rynku” artykut Parkiet
Gazeta Gieldy

,Co MAR zmieni dia branzy domow makierskich” artykui Parkiet
Gazeta Giefdy

,Chodzi o dobro rynku a nie maklerdw” artykut Parkiet Gazeta
Gieldy

LNoW iskrzy miedzy KNF a maklerami’ artykul Parkiet Gazeta
Gieldy

JJForex wediug wizji KNF” artykut Parkiet Gazeta Gieldy
.Gietda czeka na swojg szanse” artykut Parkiet Gazeta Gietdy

.Silna branza maklerska jest w interesie gospodarki” artykut
Parkiet Gazeta Gieldy

JANF nieugieta w sprawie wytycznych dia forexu” artykut Parkiet
Cazeta Gieldy

,OFE chca sie wpisac w plan Morawieckiego artykut Puls Biznesu

Rynek Kkapitastlowy filarem gospodarki® arfykul Parkiet Gazeta
Gieldy

,Rzgd pamieta o rynku kapitatowym” artykut Parkiet Gazeta Gieldy
LHKNF ma nowy pemyst na emeryture” artykut Puls Biznesu

JLomu najbardziej ufamy na rynku kapitatowym” artykut Parkiet
Gazeta Gieldy

JLCzerwone szelki w szafie czyll bessa na rynku zatrudnienia®
artykui Parkiet Gazeta Gieldy

.BM ING Banku Slgskiege rezygnuje z obstugi instytucji” artykut
Parkiet Gazeta Gieldy

Kibrej instytucii ufamy najbardzief” artykut Parkiet Gazeta Gieldy

.Bez pomocy gieldy plan Morawieckiego nie wypali” artykut Parkiet
Gazeta Gieldy

LLrobi sig mniej miejsca dla wegla” artykut Parkiet Gazeta Gieldy
.Lagranica odbiera chieb krajowym brokerom” artykut Dziennik
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75.

76.

77.

78.

79.

80.
81.
82.

83.

84,

85.

86.

87.

88.

89.

06.08.201¢6

22.08.2016

29.08.2016

07.09.2016

10.09.2016

19.08.2016

22.09.2016

03.10.2016

04.10.2016

04.10.2016

04.10.2018

04.10.2016
05.10.2016
12.10.2016

12.10.2016

13.10.2016

13.10.2016

28.10.2016

28.10.2016

15.11.2016

29.11.2016

CGazeta Prawna

Lochrona {o wiedza | zaufanie, a nie tylko regulacje” artykut
Dziennik Gazeta Prawna

HKDOPW_CCP z europejskim szlifern” artykui Puls Biznesu
.Cheielismy jeszcze zwigkszys nasz udziai w rynku” artykut Parkiet
Gazeta Gieldy

.Maklerzy majg coraz mniej czasu, praca wre” artykut Parkiet
Gazeta Gieldy

.Klienci sg gotowi placic wiece] za ustuge, kibra jest warla swojej
ceny” artykut Parkiet Gazeta Gieidy

epsza ochrona inwestoréw pod znakiem zapytania®™ artykut
Parkiet Gazeta Gieldy

.Rozkreca sie emerylaina karuzela® artykut Dziennik Gazeta
Prawna

.Brokerzy budzg sie w nowej rzeczywistosci” artykut Parkiet
Gazeta Gleldy

.Nie jest tak Zle, wiecej inwestoréw zarabia, niz podaj nadzora”
artykut Parkiet Gazeta Gieidy

.Nie taki Forex straszny jak go malujg” artykut Parkiet Gazeta
Gieldy

~Spekulujemy lepiej od Amerykanéw” artykul Dziennik Gazeta
Prawna

JJForex pokazal kawatek oblicza” artykut Puls Biznesu
.Fierwsza kadrowa polskich firm” artykui Dziennik Gazeta Prawna
~JNowy szef, nowe nadzieje” artykut Rzeczpospolita

.Rynek juz przygotowal nowemu przewodniczgcemu liste zadan”
artykut Parkiet Gazeta Gieldy

.Jest szansa na obnizke opiat gieldowych” artykut Parkiet Gazeta
Gietdy

Maklerzy | Gielda rozmawiajg o© obnizce oplat” arfykut

Rzeczpospolita

.Maklerzy doceniajg gest gieldy ale liczg na wiecej” artykul
Rzeczpospolita

.Krok w dobrg strone ale do euforii daleko”™ artykut Parkiet Gazeta
Gieldy

.Maklerzy pomagajg emitentom speinia¢ wymogi Dyrektywy MAR”
- artykut Dziennik Gazeta Prawna

.Budowanie Dilugookresowych oszczednoéci to najwieksze
wyzwanie dia bankdw" ~ artykut Dziennik Gazeta Prawna
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1086.

107.
108.

03.12.2016

06.12.2016

056.12.2016

06.12.2016

06.12.2016

06.12.2016

06.12.2016

07.12.2016

07.12.2016

07.12.2016

07.12.2016

07.12.2016

08.12.2016

08.12.2016

08.12.2016

08.12.2016

13.12.2016

23.12.2016
28.12.2016
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Vielkie spotkanie teorli z prakiykg” — artykui Gazety Gieldy
Parkiet

Joniec snu o czerwonvch szelkach” — artykut Dziennik Gazeta
Prawna

LBiura makierskie konkurujg oferta a nie ceng” ~ artykut Dziennik
Gazeta Prawna

JDM apeluje do rzadu o pilne uchwalenie programu Budowy
Kapitaku® artykut portal gazetaprawna.pl

JDM apeluje o rezygnacje z zamiaru fransferu $rodkdéw OFE do
ZUS” - artykut portal stoog.pl

Kazdy odda do ZUS ponad 6 tys. ziotych. Apel, by pienigdze OFE
nie zniknely z gietdy” — artykut portal TYN24BIS

Jzba Domoéw Maklerskich apeluje do resortu pracy: Nie zabierajcie
pieniedzy z OFE!” — portal wyborcza.biz

Jzba Doméw Maklerskich apeluje do rzadu: nie zabierajcie
pienigdzy z OFE” — artyku! portal money.pl

-IDM przeciwna transferowi srodkéw z OFE do ZUS" — artykut
portal polskieradio.pl

ADM apeluje do rzadu o pilne uchwalenie programu Budowy
Kapitatu” — artykut portal gazetaprawna.pl

.Przekazanie pieniedzy z OFE do FRD zniszczyloby rynek
kapitatowy” — artykul portal najnowsze-wiadomoséci.eu

Jzba Domdw Maklerskich napisata do rzgdu ws. OFE” — artykut
portal wnp.pl

Jzba Domow Maklerskich ostro krytykule
naganiaczy” — artykut portal compartic.pl

telefonicznych

,Ostre spiecie w branzy domdw maklerskich” — artykut portal rp.pl

JStanowisko izby Doméw Maklerskich w sprawie podmiotéw
tamigcych przepisy prawa w zakresie inwestowania na rynkach
finansowych” — artvkut portal marketinvest.pl

.DeGiro idzie na wojne z 1zbg" — artykut Gazety Gieldy Parkiet

~ak odréznié uczciwego brokera od oszusta® — artykut Gazety
Gieldy Parkiet

.Forex trafi pod lupe Rzecznika” — artykut Puls Biznesu

.By poiski REIT byt REITem” — artykut Puls Biznesu
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