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AKTUALNE TEMATY

Oplaty na
pokrycie kosztow
nadzoru

Ustawa o zmianie
ustawy o ofercie
publicznej i
warunkach
wprowadzania
instrumentow
finansowych do
zorganizowanego
sytemu obrotu
oraz o spolkach
publicznych oraz
niektorych
innych ustaw -
projekt

W dniu 31 grudnia 2015 r. zostal opublikowany tekst Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie
optat na pokrycie kosztéow nadzoru nad rynkiem kapitatlowym (Dz. U. 2015, poz. 2347).
Rozporzadzenie okresla miedzy innymi:

- sposOb wyliczania, warunki i terminy uiszczania optat, o ktérych mowa w art. 162-163 ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi tj. oplat z tytutu zezwolen, zgéd oraz nadzoru.

- laczny roczny udzial domoéw maklerskich w kosztach nadzoru zostal okreslony na 11% budzetu
netto, co jest zgodne z wczesniejszymi ustaleniami z KNF.

Rozporzadzenie obowiazuje od 1 stycznia 2016 r.

W dniu 11 grudnia Izba przekazala do Ministerstwa Finansow liczne uwagi do ustawy o ofercie oraz do
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi z prosba o ich uwzglednienie na dalszym etapie
procedowania nowelizowanej ustawy o ofercie publicznej oraz niektérych innych ustaw.

W zakresie ustawy o ofercie uwagi dotyczyly m.in.:

e postulatu Izby dodania zapisu, ze w imieniu podmiotu sporzadzajacego informacje lub
bioracego udzial w sporzadzeniu informacji zamieszczonej w prospekcie emisyjnym bedacego
bankiem prowadzacym dzialalnos¢ maklerska w rozumieniu przepisoOw ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, oSwiadczenie o prawdziwosci, rzetelnosci i kompletnosci informacji
zamieszczonych w prospekcie emisyjnym moga ztozy¢ osoby wchodzace w sktad wtadz jednostki
organizacyjnej banku, w ramach ktorej prowadzona jest dziatalnos¢ maklerska;

e wprowadzenia dla KNF lub jej upowaznionego przedstawiciela upowaznienia do wydania
zalecenia w stosunku do emitenta w celu zaprzestania naruszenia obowiazkéw informacyjnych.
Takie =zalecenia w stosunku do emitenta w celu zaprzestania naruszenia obowigzkow
informacyjnych w ocenie Izby powinny by¢ wydawane tylko i wylacznie w formie decyzji
administracyjnej, co do ktorej powinno sie stosowac KPA, w szczegélnosci postepowanie
powinno by¢ w tym zakresie dwuinstancyjne;

e zmian dotyczacych kar nakladanych na spotki i insiderow. Izba wskazala na niejasnosc
przepisow, ktore nalezaloby w ocenie Izby doprecyzowac. Jednoczesnie nalezy obnizy¢ obecna
wysokosc¢ kary tj. 40 000 000 zi, ktora w ocenie Izby jest niezwykle drastyczna i nieadekwatna
w stosunku do realiow rynku kapitalowego w Polsce.

Uwagi w zakresie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi dotyczyly m.in.:
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Postepowanie
przed
Rzecznikiem
Finansowym

Grupa robocza do
spraw oplat GPW

e koniecznosci uregulowania rozrachunku transakcji w czesciach, ktory jest stosowany w
praktyce;

e wprowadzenia zapisu, ktory uniemozliwi podmiotom bez uzyskanego zezwolenia, o ktorym
mowa w art. 82, art.111 i art.115 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, postugiwanie
sie nazwa ,dom maklerski” Iub ,biuro maklerskie”;

e dokonania zmian w obecnych przepisach tak aby umozliwialy one powierzenie przez firme
inwestycyjna Agentowi wykonywania czynnosci z zakresu posrednictwa w procesie oglaszania i
przeprowadzania wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spotki publicznej
w trybie przepisow ustawy o ofercie publicznej. Proponowana zmiana rozszerza katalog
czynnosSci maklerskich swiadczonych przez agenta firmy inwestycyjnej, co w ocenie Izby
pozytywnie wplynie na obnizenie kosztow dziatalnosci firm inwestycyjnych i zwigkszenie ich
konkurencyjnosci;

¢ koniecznosci wprowadzenia zmian do przepiséw dotyczacych outsourcingu.

W listopadzie zostat skierowany do konsultacji publicznych projekt Rozporzadzenia Ministra Finansow
w sprawie szczegoélowego trybu postepowania przed Rzecznikiem Finansowym w sprawie
rozwiqzywania sporow miedzy klientem, a podmiotem rynku finansowego. Izba zglosita opracowane
przy wspotudziale Czlonkow Izby uwagi do przedmiotowego projektu, miedzy innymi dotyczace:

e 0s0b uprawnionych do wniesienia wniosku o wszczecie postepowania;

e wniosku o wydtuzenie terminu na ztozenie wyjasnien przez strony.

W grudniu zostal opublikowany raport z konsultacji do projektu. Postulat Izby dotyczacy dodania w §3
ust.1 pkt 5

pyenes lub pelnomocnika” (uwaga dot. os6b uprawnionych do wniesienia wniosku o wszczecie
postepowania) zostal uwzgledniony. Wniosek o wydluzenie terminu na zlozenie wyjasnien przez
strony nie zostal uwzgledniony.

Pod koniec grudnia projekt zostal skierowany do rozpatrzenia przez Komisje Prawnicza.

W zwiazku z toczacymi sie W wyniku ustalen ze spotkania grupy roboczej z przedstawicielami
pracami dotyczacymi oplat = Zarzadu GPW, Gielda postanowila wprowadzi¢ zmiane oplat zgodnie z

na rzecz nadzoru oraz kierunkiem oczekiwanym przez Czlonkow Izby.

skladanym przez instytucje W dniu 3 grudnia na stronie GPW pojawitla sie informacja o
infrastruktury na wprowadzeniu od 1 stycznia obnizki optaty transakcyjnej od obrotu
wczesniejszym etapie prac akcjami naliczanej od wartosci zlecenia do 100 tys. zt z 0,033% do
deklaracjami 0,029%.

»ZWrotu na rzecz rynku”
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CRS
(projekt ustawy o
obowiazkowej
automatycznej
wymianie
informacji w
dziedzinie
opodatkowania)

Zmiana oplat
KDPW

kwot zaoszczedzonych przez
nie w wyniku zmiany
modelu finansowania KNF,
Izba zorganizowala grupe
robocza dedykowang
opracowaniu propozycji
zmiany w Tabeli Optat
Gieldy.

Dyrektywa 107/2014 w
zakresie obowiqzkowej
automatycznej wymiany
informacji w dziedzinie
opodatkowania w art. 2
wyraznie przewiduje termin
na uchwalenie przepisow
implementujacych
Dyrektywe do 31 grudnia
2015 r. (dotyczy to rowniez
Common Reporting
Standards CRS). Przepisy
Dyrektywy (jak i
wprowadzanych przepisow)
beda miaty bezposredni
wplyw na rynek
kapitatowy.

W grudniu 2015 r. Izba przekazala na prosbe Ministerstwa Finansow
dane niezbedne do opracowania Oceny skutkow regulacji ustawy o
obowigzkowej automatycznej wymianie informacji w dziedzinie
opodatkowania. W pisSmie do Ministerstwa Izba wskazala, ze po
przeanalizowaniu szacunkowych kosztow wdrozenia przedmiotowej
regulacji uzyskanych od swoich Czlonkow wynika, ze koszty te w
niektorych instytucjach moga siega¢ nawet powyzej miliona ztotych.

Na kwote te skladaja sie koszty koniecznych zmian w istniejacych
oprogramowaniach, koszt dodatkowego oprogramowania
umozliwiajacego pozyskanie i przetworzenie w odpowiedni sposob
danych  klientéow, koszt zmian wdrozeniowych dodatkowego
oprogramowania oraz koszty prawne i organizacyjne zwigazane z
wdrozeniem ustawy.

W nawiazaniu do toczacej sie¢ dyskusji nt. zrekompensowania uczestnikom rynku koniecznosSci
ponoszenia bezposrednich optat na rzecz KNF w zwiazku ze zmiana modelu finansowania nadzoru,
Krajowy Depozyt przedstawit informacje dotyczaca wprowadzonych i planowanych rozwigzan, ktorych
efektem jest zmniejszenie przychodéw KDPW co jest jednoznaczne z obnizeniem obcigzen ponoszonych
przez jego Uczestnikéw. Sa nimi:

1. Wprowadzenie nettingu i RwC
2. Zmniejszenie oplat rozrachunkowych:

w tym:

- korzysc¢ dla rynku ok. 23 mln zt rocznie.
- korzysc¢ dla rynku ok. 2,1 mln zt rocznie.



@
Izba Domoéw Maklerskich

7 Grupy robocze
MiFID II

e z 8 do 7 zt za rozrachunek transakcji zawartych w obrocie zorganizowanym na podstawie
zlecenia rozrachunku wskazujacego skompensowane lub zagregowane wyniki zobowigzan i
naleznosci — korzysc¢ dla rynku ok. 0,6 mln z! rocznie;

e 2z 25 do 12 zt za rozrachunek posttransakcyjny zwiazany z transakcja zawarta w obrocie
zorganizowanym, jesli zlecenie zostalo dostarczone po rozpoczeciu pierwszej sesji
rozrachunkowej w dniu w ktérym rozrachunek powinien nastapi¢c — korzysc¢ dla rynku ok. 1,4
mlin zl rocznie;

e 2z 6 do 1 zt za rozrachunek zwiazany ze zmiang statusu aktywéw — korzysc¢ dla rynku ok. 0,1
mln zt rocznie.

3. Obnizenie stawki oplaty specjalnej za spowodowanie zawieszenia rozrachunku transakcji zawartej w
obrocie zorganizowanym lub rozliczenia posttransakcyjnego zwigzanego z taka transakcja poprzez
okreslenie maksymalnej oplaty na poziomie 10 000 zt za kazdy dzien braku pokrycia — korzysc¢ dla
rynku ok. 0,4 mln zt rocznie.

4. Obnizka oplaty rocznej za uczestnictwo emitenta z 6 tys. do 4 tys. zt - korzysc dla rynku ok. 2,4 min
zl rocznie.

Ponadto pismem z 14 grudnia 2015 r. Zarzad KDPW poinformowat Izbe, Zze zwrocil sie¢ do Rady
Nadzorczej Krajowego Depozytu o wprowadzenie czasowych obnizek oplat obowiazujacych w 2016 r. w
zakresie:

e obnizenia oplaty za rozrachunek transakcji zawartej w obrocie zorganizowanym na bazie brutto
(pkt 4.1.1 tabeli optat) z 90 do 80 gr;

e obnizenia maksymalnej oplaty za spowodowanie zawieszenia rozrachunku transakcji (pkt 7.1
tabeli optat) do wysokosci S tys. zt za kazdy dzien zawieszenia.

Zmiany te pozwola na obnizenie kosztow uczestnikow o kolejne 1,4 mln zt. W efekcie powyzszych
dziatan, laczne koszty uczestnikow Grupy Kapitalowej KDPW zostana zmniejszone o 29,3 mln zt.
Zarzad Izby Domoéw Maklerskich, biorac pod uwage kierunek oraz dtugofalowe skutki proponowanych
przez Krajowy Depozyt rozwigzan uznaje, ze ich wprowadzenie pozwoli z jednej strony na czesciowe
bezposrednie zrekompensowanie obciazen ponoszonych przez domy maklerskie na finansowanie
nadzoru z drugiej poprzez efekty dla podnoszenia jakosci, zakresu i konkurencyjnosci oferowanych
klientom przez domy maklerskie ustug wplynie na budowanie skali rynku co moze zaowocowac
wzrostem przychodow w przyszlosci. Mamy nadzieje, ze analiza wplywu proponowanych zmian oplat w
kontekscie rzeczywistych obcigzen na rzecz nadzoru pozwoli na wprowadzenie kolejnych obnizek optat
dla Uczestnikow KDPW.

W listopadzie 2015 r. powstala inicjatywa utworzenia w 2016 roku przy Izbie grup roboczych
dedykowanych tematyce MiFID II, co spotkalo sie pozytywnym odbiorem ze strony Czlonkow Izby. W
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1

WYDARZENIA

Spotkanie z
Przewodniczacym
ESMA

ubieglym miesigcu Izba przestata do swoich Czlonkéw propozycje 7 blokow tematycznych, ktore
mialyby by¢ baza do tworzonych, docelowych grup roboczych. W dalszej kolejnosci Izba, po
zasiegnieciu opinii Cztonkéw Izby postanowila, ze w pierwszej kolejnosci rozpoczng swoja dzialalnosé
nastepujace grupy:

1l.Interakcja z Klientem

- utrwalanie kontaktéw z klientem

- raportowanie przed i post transakcyjne

- skargi i reklamacje

- obowiazki informacyjne

2. Zachety, konflikt interes6w, wynagrodzenia

3. Produkt wg. MiFID II

- doradztwo

- cross selling

- laczenie produktow inwestycyjnych i nie inwestycyjnych

- non complex product

- product governance

W polowie stycznia 2016 r. [zba zamierza zorganizowac pierwsze spotkania ww. grup.

W dniu 16 grudnia w siedzibie Izby odbylo sie spotkanie przedstawicieli Izby i Srodowiska
maklerskiego z Przewodniczacym ESMA Stevenem Maijoorem. Uczestnicy spotkania dyskutowali
tematy zwiazane z implementacja MiFID II, aktualng sytuacja firm inwestycyjnych w Polsce, Unig
Rynkow Kapitalowych oraz rola jaka ESMA odgrywa w procesie wdrazania regulacji europejskich w
panstwach cztonkowskich. Przewodniczacy zwroécit uwage, w kontekscie MiFID II, na nastepujace
kwestie:

- wplyw ESMA na charakter regulacji i ich ostateczny ksztalt vs rola Komisji Europejskiej w tym
procesie

- akty wykonawcze opublikowane przez ESMA w grudniu 2014 r. oraz technical standards z wrzesnia
br. Zarowno akty wykonawcze jak i technical standards maja by¢ przyjete przez Komisje Europejska w
pierwszym kwartale 2016 r. Przewodniczacy zaznaczyl, ze przedmiotowe akty maja olbrzymie
znaczenie w procesie wdrazania regulacji MiFID II i instytucje powinny w pierwszej kolejnosci
korzystac z wytycznych znajdujacych sie¢ w tych aktach

W kwestii przesuniecia daty implementaciji MiFID II ostateczna decyzja ma zosta¢ podjeta na poziomie
Komisji Europejskiej i przekazana uczestnikom rynku w styczniu — lutym 2016 r.

Na poczatku przysztego roku zostanie ustalone czy odlozenie implementaciji bedzie dotyczylo calego
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Spotkanie
Swiateczne
Czlonkow Izby

Spotkanie
Swiateczne
Rynku
Kapitalowego
Gielda i KDPW

Przedswiateczne
Spotkanie z
kierownictwem
KNF

Spotkanie 11
stycznia 2016 r.
dot. projektu
wytycznych KNF
dotyczacych
Swiadczenia

MiFIDU II czy tylko okreslonych jego zakresow.

Przewodniczacy zwrécit rowniez uwage na kwestie ptatnych analiz. Podkreslit jak istotne bedzie to aby
rozdzieli¢ optaty klientéw za wykonywanie zlecen i za sporzadzanie analiz. Taki podzial moze odby¢ sie
juz na poziomie przekazywania szczegolowych informacji dotyczacych optat za swiadczone catosciowo
usthugi (z wyszczegolnieniem optlat za analizy i za wykonywanie).

Przewodniczacy zachecal do kontaktowania sie z ESMA w przypadkach watpliwosci interpretacyjnych
zwiazanych z wdrazaniem przepisOw unijnych oraz do brania czynnego udziatu w pracach ESMA, w
szczegolnosci poprzez zglaszanie uwag do Consultation Papers.

W dniu 10 grudnia 2015r. odbylo sie spotkanie sSwigteczne Czlonkéw Izby i uczestnikow rynku
kapitatowego, w restauracji Concept 13.

Podczas spotkania Prezes Izby Waldemar Markiewicz posumowat osiagniecia Izby i instytucji rynku
kapitatowego w 2015 roku oraz przestawil plany i wyzwania dla naszego rynku w nadchodzacym 2016.
W spotkaniu oprocz przedstawicieli Czlonkow Izby udzial wzieli przedstawiciele najwazniejszych
instytucji rynku kapitatowego tj. Ministerstwa Finansow, Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie
S.A., Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A., Towarowej Gieldy Energii, Izby Rozliczeniowej
Gield Towarowych, BondSpotu, Izby Gospodarczej Towarzystw Emerytalnych, CFA Society Poland,
Zwiazku Maklerow i Doradcow, Zwiazku Bankow Polskich, Stowarzyszenia Compliance Polska.

W dniu 16 grudnia odbyto sie Swiateczne Spotkanie Rynku Kapitalowego organizowane przez Gielde i
KDPW, w ktorym uczestniczyli przedstawiciele Izby. W spotkaniu brali rowniez udziat przedstawiciele
administracji rzadowej oraz wszystkich najwazniejszych instytucji rynku kapitalowego. Prezesi Gieldy i
KDPW podsumowali 2015 rok w kontekscie sytuacji polskiego rynku kapitalowego. W trakcie
spotkania zostal rowniez odczytany list od Ministra Skarbu Panstwa, w ktorym wskazano na istotng
role rynku kapitatowego dla polskiej gospodarki.

W dniu 22 grudnia w siedzibie Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow odbylo sie
Przedswiateczne Spotkanie z kierownictwem KNF, w ktorym udzial wzieli m.in. przedstawiciele Izby
oraz pozostalych Izb Gospodarczych i Stowarzyszen rynku finansowego w Polsce.

PLANOWANE NAJBLIZSZE WYDARZENIA

Spotkanie odbedzie sie w siedzibie Izby i poSwiecone bedzie omoéwieniu projektu wytycznych KNF
dotyczacych swiadczenia ushug maklerskich na rynku OTC instrumentow pochodnych. Celem
spotkania ma by¢ wypracowanie stanowiska, ktére zostanie przekazane KNF.
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uslug
maklerskich na
rynku OTC
instrumentow
pochodnych
Warsztaty
praktyczne —
Obowiazki
domow
maklerskich
wynikajace z
ustawy o podatku
dochodowym od
osob fizycznych
XVI Konferencja
Izby Domow
Maklerskich

4-6 Marca 2016
r.,

W dniu 18 lutego 2016 r. odbeda sie organizowane przez Izbe warsztaty praktyczne ,Obowigzki
domoéw maklerskich wynikajace z ustawy o podatku dochodowym od os6b fizycznych”. Warsztaty
poprowadzi Robert Morawski — prawnik wyspecjalizowany w zakresie prawa podatkowego, ktéry omowi
najnowsze zmiany w przepisach podatkowych w kontekscie obowiazkow domow maklerskich.

W drugiej potowie stycznia Izba rozesle do swoich Czlonkéw szczegdlowy program Warsztatow oraz
formularz rejestracyjny.

W dniach 4-6 marca 2016 r. Izba organizuje XVI Konferencje Programowa Izby Domoéw Maklerskich -
doroczne spotkanie branzy rynku kapitalowego w Bukowinie Tatrzanskiej z udzialem przedstawicieli
administracji rzadowej, organéw nadzorczych, funduszy inwestycyjnych i emerytalnych, firm
zarzadzania aktywami, instytucji infrastrukturalnych i stowarzyszen samorzadowych rynku
kapitatlowego, doradcow prawnych i audytorow, bankéw i domow oraz biur maklerskich

Tematem przewodnim Kkonferencji bedzie: ,RYNEK KAPITALOWY DLA ROZWOJU POLSKIEJ
GOSPODARKTI”.

XVI Konferencja Programowa Izby Domow Maklerskich bedzie wydarzeniem szczegélnym, poniewaz
odbedzie sie w roku obchodow 25-lecia rynku kapitalowego w Polsce a takze 20-lecia dziatalnosci Izby
Domow Maklerskich.

Konferencja bedzie poswiecona wyzwaniom jakie stoja przed ustawodawca, regulatorem, administracja
rzadowa i uczestnikami rynku w zwigzku z pilna potrzeba dalszego rozwoju rynku kapitalowego w
Polsce jako waznego zrodta pozyskiwania kapitatu przez przedsiebiorstwa na cele inwestycyjne. Silny i
konkurencyjny krajowy rynek kapitatowy to warunek dalszego wzrostu gospodarczego w Polsce.



