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AKTUALNE TEMATY

Zmiana dokladnosci
krokow notowan na
GPW

Dzialalno§é Izby Domow Maklerskich

LISTOPAD 2018

W zwigzku z decyzja GPW o wprowadzeniu nowych doktadnosci krokéw notowan dla akcji, ETF-ow i
kontraktow terminowych na kursy akcji i walut od dnia 2 stycznia 2019 r. Czlonkowie IDM
poinformowali Izbe o tym, ze termin ten generuje istotne ryzyko braku gotowosci po ich stronie do
planowanej zmiany.

W zwigzku z powyzszym podczas spotkania w dniu 25 wrzesSnia br. przedstawicieli GPW z firmami
inwestycyjnymi zgloszony zostal przez nasze Srodowisko postulat przesuniecia terminu wdrozenia
nowych krokoéw notowan na koniec marca 2019r.

GPW, po przeprowadzeniu dodatkowych indywidualnych konsultacji z Czlonkami Gieldy nie
przychylila si¢ do naszej prosby. W zwiazku z tym Izba skierowatla oficjalne pismo do Prezesa GPW
Marka Dietla z prosba o przesuniecie terminu na 1 kwietnia 2019 r. Pismo zostalo wystane do
wiadomosci Zastepcy Przewodniczacego KNF Marcina Pachuckiego.

Departament Infrastruktury Rynku Kapitalowego i Nadzoru Obrotu KNF reagujac na ww. pismo
zorganizowal spotkanie z przedstawicielami tych firm inwestycyjnych, ktére zglosily problemy z
dotrzymaniem terminu 1 stycznia 2019 r. Podczas, spotkania ustalono, ze firmy inwestycyjne, za
posrednictwem IDM, na biezaco beda informowac¢ Urzad o stanie przygotowan do ww. wdrozenia.

W dniu 4 grudnia br. odbylo sie kolejne spotkanie UKNF z przedstawicielami firm inwestycyjnych na
ktorym wustalono, ze z uwagi na koniecznosS¢ szczegolowego przetestowania systemow w celu
wyeliminowania wystapienia potencjalnych bledow i strat klientow, termin wdrozenia zostanie
przesuniety na 4 marca 2019r. Firmy inwestycyjne zadeklarowaly, Zze beda nadal kontynuowatly
prace wg. dotychczasowego harmonogramu aby zapewni¢ wiecej czasu na testy.
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Dematerializacja
obligacji

Uwagi do projektu
nowelizacji ustawy
o ofercie oraz
ustawy o obrocie -
rejestr akcji spolek
publicznych

W zwiazku z procedowana w Sejmie zmiana ustawy o zmianie niektérych ustaw w zwiqzku ze
wzmochieniem nadzoru oraz ochrony inwestoréw na rynku finansowym zawierajaca rowniez przepisy
dotyczace zasad obowiazkowej rejestracji niepublicznych emisji w depozycie papierow
wartosciowych, na wniosek m.in. Izby, KDPW zorganizowal spotkanie w gronie instytucji
reprezentujacych uczestnikéw rynku (ZBP, IDM, IZFiA, FPF) w celu wypracowania wspolnych
rozwiazan dotyczacych dematerializacji obligacji. Uczestnicy spotkania ustalili, Zze przedstawig
propozycje zmian, ktore zostana przedstawione w trakcie dalszych prac nad ustawa.

Izba przygotowala propozycje przepisow. Zasadniczym celem propozycji Izby bylo ograniczenie
zakresu obowiazkow i odpowiedzialnosci agenta emisji — nowej funkcji, ktora moga pelni¢ wylacznie
podmioty uprawnione do prowadzenia rachunkow papierow wartoSciowych. Przede wszystkim
wykreslenia obowiazkow agenta zwiazanych z badaniem dziatalnosci emitenta zgodnie z przepisami
dotyczacymi emisji i oferowania papierow wartosciowych oraz nalozenia na przedstawicieli emitenta
kar za przekazanie nie zgodnych z prawda informacji agentowi emisji.

W tym czasie Sejm zakonczyl prace nad ustawa i zostala ona skierowana do Senatu.

W zwiazku z tym Izba skierowata do Przewodniczacego senackiej Komisji Budzetu i Finanséw pismo
zawierajace argumentacje przeciwko rozwigzaniom zawartym w projekcie ustawy oraz propozycje
poprawek wraz z uzasadnieniem. Przedstawiciele Izby uczestniczyli w posiedzeniu Komisji. W
trakcie posiedzenia MF odniosto si¢ negatywnie do zaprezentowanego stanowiska IDM. Komisja
zarekomendowala Senatowi przyjecie ustawy bez poprawek. Ostatecznie ustawa zostala przyjeta
przez Senat zgodnie z przedlozeniem rzadowym i podpisana przez Prezydenta.

Izba planuje zwrocenie si¢ do MF z prosba o rozpoczecie prac nad zmiana niekorzystnych rozwiazan,
ktore zawiera ustawa.

W potowie listopada zostal skierowany do konsultacji publicznych projekt ustawy o zmianie ustawy
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz niektérych innych ustaw.

Celem projektu, zgodnie z uzasadnieniem, jest dokonanie niezbednych zmian w krajowym porzadku
prawnym w zwiazku z wejSciem w zycie regulacji prawnych Unii Europejskiej dotyczacych zasad
publikowania prospektow w zwiazku 2z emisja papierow wartoSciowych oraz zachecania
akcjonariuszy spolek publicznych do dlugoterminowego zaangazowania.
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W ramach konsultacji publicznych Izba zglosita uwagi przekazane przez naszych Czlonkéw do ww.

projektu, w ktérych wskazywaliSmy w szczegélnosci na:

. niescistosci pomiedzy brzmieniem rozporzadzenia 2017/1129, a ww. nowelizacja — co moze
skutkowac watpliwosciami interpretacyjnymi — ustawa, ktéra nie jest aktem nadrzednym nad
rozporzadzeniem unijnym, nie powinna modyfikowa¢ poje¢ uzytych w rozporzadzeniu.
(ustawodawca wprowadza ograniczenia, ktéore nie wynikaja z rozporzadzenia unijnego
obowiazujacego wprost i niejednokrotnie pozostaja w konflikcie z regulacjami zawartymi w
rozporzadzeniu);

. uchylenie dotychczasowych przepisow o subemisji ustugowej i inwestycyjnej, a w ich miejsce
wprowadzenie regulacji dotyczacych gwaranta emisji. W Projekcie nie ma jednak zmian do
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w ktorej subemisja jest odrebnym rodzajem
dziatalnosci maklerskiej;

. wprowadzenie zalecenia jako nowego srodka nadzorczego przyshugujacego Komisji Nadzoru
Finansowego — Srodek nadzorczy w ocenie Izby stanowi daleko idace uprawnienie nadzorcze
Komisji, ktore w skrajnym przypadku moze doprowadzi¢ do wstrzymania oferty publicznej lub
postepowania w sprawie dopuszczenia lub wprowadzenia papieréw wartosciowych do obrotu
na rynku regulowanym, bez mozliwosci zlozenia jakichkolwiek wyjasnien przez emitenta czy
sprzedajacego przed zastosowaniem Srodka nadzorczego;

. wprowadzenie instytucji centralnego rejestru akcjonariuszy spoélek publicznych prowadzonego
przez KDPW - brak okreslenia szczegélowych zasad funkcjonowania takiego rejestru,
obowiazkow po stronie posrednikow — np. firm inwestycyjnych czy kwestii kosztow (np. kto
bedzie ponosit koszty czy emitenci i akcjonariusze czy tylko akcjonariusze?);

. wysokos¢ sankcji za naruszenie przepisow regulujacych funkcjonowanie rejestru
akcjonariuszy okreslona w projektowanym art. 167e ustawy o obrocie, jest nadmiernie
wygorowana i nieuzasadniona - nie wynika z przepisow implementowanej dyrektywy i nie jest
uzasadniona ochrona interesow akcjonariuszy.

Standard WKU - W zwiazku z planowana na wrzesien 2019 roku zmiana kodoéw operacji przez KDPW konieczna
spotkanie z RBD bedzie zmiana wspolnego standardu Izby i RBD dotyczacego WKU.
7 listopada odbylo sie w Izbie spotkanie z przedstawicielami Rady Bankéw Depozytariuszy w tej
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sprawie.

Mozliwe sg dwa warianty rozwiazania.

1. Zostawiamy obecna strukture, zwieckszamy dopuszczalna liczbe znakéw w polach (max 32) i
pewnie najczesciej to by wygladato tak:

TOG - EXCH/XWAR dla ‘zwyklych’ transakcji na GPW badz EXCH/XWARTRPK dla pakietowych
TOR - KDPW/XPXX dla rozrachunku posttransakcyjnego

Po staremu Po nowemu
Pole 12 [ TOG |XGZG EXCH/XWAR
lub TOG | XGPK EXCH/XWARTRP
K
lub TOG | XAZG EXCH/XNCO
Pole 13 [ TOR [ XPZN KDPW /XPXX

2. Dodajemy 2 pola zeby rozbi¢ kod rynku i tryb obrotu
Z pola 12 robimy 12113,z 13- 141 15. W 12 i 14 wstawiamy kod rynku, w 13 i 15 tryb obrotu

Po staremu Po nowemu - Kod [Po nowemu- Tryb
Rynku Obrotu
Pole 12 | TOG | XGZG EXCH/XWAR

lub TOG | XGPK EXCH/XWAR TRPK
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Rynek OTC

lub TOG | XAZG EXCH/XNCO

Pole 13 [ TOR [ XPZN KDPW /XPXX

Drugi wariant wydaje sie lepszy bo rozwiazuje problem z réznymi dlugosciami pél i ewentualnymi
zmianami w przysztosci.

Uzgodnienia standardu beda kontynuowane.

Na spotkaniu poruszona byla rowniez kwestia wystawiania pojedynczych instrukcji z Rejestru
sponsora emisji/agenta emisji. Po analizie stoimy na stanowisku, ze jako firmy inwestycyjne nie
mozemy sie przychyli¢ do propozycji RBD w zakresie wystawia indywidualnych IR w tych procesach.
Liczba deponowan na rachunki klientow Depozytariusza jest nieznaczna czescig wszystkich
deponowan obshlugiwanych w biurach. Znaczaca wiekszos¢ IR w tym zakresie jest wystawiania
pomiedzy biurami, ktore majg zautomatyzowane procesy zwiazane z rozdzieleniem jednej instrukcji
na wiele rachunkow. Agregowanie instrukcji ma istotne znaczenie ekonomiczne, znaczaco obniza
koszty ptacone na rzecz KDPW przez obie strony rozrachunku. Zwielokrotnienie przepltywu instrukc;ji
rozrachunkowych w podziale na poszczegolnych klientow spowodowaltoby skokowy wzrost kosztow,
szczegolnie po stronie biur maklerskich, gdzie nastepuje znaczne rozproszenie emisji z uwagi na
rodzaj klienta. Dodatkowo zmiana koncepcji wiazatlaby sie ze obnizeniem jakosci pracy w biurach
maklerskich z uwagi na koniecznoS¢ obstugiwania procesu w trybie recznym lub poniesieniem
kosztow przez firmy inwestycyjne zwiazanych ze zmiana rozwigzan systemowych

Grupa robocza ds. rynku OTC derywatow po uzgodnieniach z KNF przygotowala i przestata do
Ministerstwa Finansow propozycje zmiany przepisow dot. wysokosci ,,significant size” w przestance
zakwalifikowania klienta jako profesjonalnego. Z informacji uzyskanych zaréwno z MF jak i KNF
propozycja Izby zostata zaakceptowana przez Ministra Piotra Nowaka i po skroconym procesie
regulacyjnym powinna wejs¢ w zycie w styczniu przyszlego roku.

W dniu 3 grudnia br. odbylo sie spotkanie przedstawicieli UKNF i IDM podczas ktérego omoéwiono
propozycje dalszej wspolpracy i dokonano wstepnej oceny interwencji ESMA. Grupa robocza Izby
przygotuje i przesle do KNF stanowisko w ktorym wskaze ograniczenia wprowadzone interwencja
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Prosba o
potwierdzenie
interpretacji art. 26
i26b
znowelizowanej
ustawy o CIT

bedace w ocenie sSrodowiska pozytywnymi dla bezpieczenstwa klientow oraz te, ktore nalezy zmienic.
Planowane sg kolejne wspoélne spotkania w celu wypracowania propozycji zmiany przepisow w
szczegolnosci dot. wymaganej wysokosci dzwigni finansowej dla klientéw detalicznych.

W zwiazku z uchwaleniem ustawy z 23 pazZdziernika 2018 r. o zmianie ustawy o podatku
dochodowym od 0s6éb fizycznych, ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych, ustawy -
Ordynacja podatkowa niektérych innych ustaw (dalej: ,Ustawa nowelizujaca”)oraz watpliwosciami,
ktore sygnalizuja nam Czlonkowie Izby Domow Maklerskich — firmy inwestycyjne, Izba zwrocita sie w
drugiej potowie listopada do Ministerstwa Finansow z prosba o potwierdzenie, Ze opinia o
stosowaniu zwolnienia, o ktorej mowa w art. 26b ustawy o podatku dochodowym od os6b prawnych,
zmienionej Ustawa nowelizujaca, jest wystarczajaca, samoistna podstawa do zastosowania
zwolnienia od poboru zryczaltowanego podatku dochodowego od wyptat o ktorych mowa w art. 26
ustawy o podatku dochodowym od oso6b prawnych w brzmieniu nadanym Ustawg nowelizujaca.

1. System e-
learningowy Izby

Od potowy pazdziernika Czlonkowie Izby maja do dyspozycji zaktualizowany, w czesci dotyczacej
MIFID II, system e-learningowy IDM.

Program szkolen oraz testow zostal dostosowany do regulacji prawnych implementujacych
rozwigzania Dyrektywy MIFID II do polskiego systemu prawnego w szczegélnosci do znowelizowane;j
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz rozporzadzen:

- w sprawie trybu i warunkow postepowania firm inwestycyjnych, bankow, o ktérych mowa w art.
70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankow powierniczych

- W sprawie szczegolowych warunkoéw technicznych i organizacyjnych dla firm inwestycyjnych,
bankow, o ktéorych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi i bankow
powierniczych.

W wyniku aktualizacji objetos¢ szkolenia wstepnego wzrosta o ok. 75%. Zostaly w nim dodane trzy
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PEP czy nie PEP?
Sniadanie
biznesowe i

nowe czesci:

e zarzadzanie produktami,

e informowanie o kosztach,

e sprzedaz krzyzowa.
Objetosc¢ szkolen dla sekcji wzrosta o ok. 30%; zostaly one zaktualizowane o zmiany wynikajace z
MiFID II i polskich przepisow, przy czym ww. trzy grupy nowych zagadnien nie zostaly powielone dla
kazdej sekcji — z uwagi na to, ze sa wspolne dla ustug/produktow i zostaly przedstawione w
szkoleniu wstepnym, niemniej kwestie te sa wskazane w szkoleniach dla poszczegblnych sekcji — w
razie potrzeby/watpliwosci mozna wroci¢ do szkolenia wstepnego (odpowiedniej czesci — bez potrzeby
przechodzenia catego) i sprawdzi¢ np. kwestie informowania o kosztach ex-ante i ex-post.

Szkolenie dla sekcji dotyczacej naduzy¢ i przeciwdzialania praniu pieniedzy zostalo odpowiednio
zaktualizowane — tak zZeby obejmowalo swym zakresem zagadnienia wskazane w art. 52 nowej
ustawy o przeciwdziataniu praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu (obowiazek szkoleniowy).

Baza pytan testowych - Pytania do testu zostaly zaktualizowane tam gdzie to bylo konieczne a
ponadto baze pytan powiekszono o ponad 100. Obecnie obejmuje ona blisko 750 pytan.

W zwiazku 2z aktualizacja systemu zmianie ulegla rowniez tres¢ wystawianych przez Izbe
zaswiadczen, tak aby zawieraly one odniesienie do aktualnego stanu prawnego a w czesci dotyczacej
przeciwdzialaniu praniu pieniedzy zawieraly informacje, ze szkolenie spelnia wymogi okreslone w
ustawie AML

Na poczatku listopada zostaly wystawione juz pierwsze zaswiadczenia w nowej tresci dla tych
pracownikow, ktorzy zaliczyli test po 18 pazdziernika czyli zgodnie z zakresem zaktualizowanego
systemu.

W dniu 8 listopada Izba zorganizowala wspolnie z firma Accuity Sniadanie biznesowe i warsztaty
poswiecone weryfikacji PEPow.
W trakcie spotkania zostaly omowione nastepujace zgaadnienia:



Izba Domoéw Maklerskich

warsztaty
poswiecone
weryfikacji PEPow

Seminarium Izby
Doméw Maklerskich
i Klubu ,,Jakiego
rynku kapitalowego
potrzebuje
Rzeczpospolita?”

Konferencja
Compliance IDM
»MiFID II, RODO,
AML - biezace
problemy instytucji
finansowych
zwiazane z nowymi
regulacjami”

e Jak zidentyfikowac¢ PEPa, baza czy oSwiadczenia?
e Narzedzia i procesy do identyfikacji PEPow:
— Efektywna ocena klienta
— Dobor bazy PEP6w a definicja PEPa
— Dobor oprogramowania
e Jak redukowac ‘bledne dopasowania’, nie zwiekszajac ryzyka nierozpoznania PEPa?
e Jak zarzadzacd ‘trafieniami’?
¢ Udokumentowana Sciezka audytu
e Przyklad rozwiazania do skanowania klientow pod katem PEP6w — prezentacja
e Q&A.
W spotkaniu udzial wzieli przedstawiciele Czlonkow IDM.

W dniu 21 listopada 2018 r. w siedzibie Izby odbylo sie Seminarium Izby Domoéw Maklerskich i
Klubu Jagiellonskiego ,Jakiego rynku kapitalowego potrzebuje Rzeczpospolita?”.

W seminarium udziat wzieli m.in. przedstawiciele firm inwestycyjnych — Cztonkow Izby.

Uczestnicy spotkania dyskutowali o:

e roli rynku kapitalowego w okresie trwale niskich nominalnych i realnych stop procentowych oraz
e roli regulatora i organu nadzoru w ksztaltowaniu efektywnego rynku kapitatowego.

Spotkanie bylo okazja do wymiany pogladéw w grupie ekspertow rynku kapitatowego.

W dniu 22 listopada Izba zorganizowalta kolejna, cykliczna Konferencje Compliance. Patronatu

merytorycznego Konferencji udzielili: KDPW S.A., IZFiA oraz Kancelaria KOLS.

Zakres tematyczny Konferenciji

e Compliance w domu maklerskim po zmianach - jakie wyzwania stoja przed komoérkami ds.
zgodnosci z prawem? — Kancelaria KOLS

e Jak przeciwdziala¢ praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu, aby nie naruszy¢ RODO?
Kancelaria KOLS

e Dematerializacja akcji i obligacji — nowa infrastruktura — KDPW

e Zakres stosowania PRIIP — przedstawiciel KNF

e Panel MiFID II — przedstawiciele KNF, DM.
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Spotkanie polskiego
rynku kapitalowego
- Kaprun Summit
2018

Prelegenci Konferencji

e Marta Janowska — Radca Prawny, Kancelaria Kaczmarczyk Orzechowski Legal Services

e Barbara Jawdosiuk — Ekspert w Departamencie Prawnym, Komisja Nadzoru Finansowego

¢ Bozena Klopotowska — Zastepca Dyrektora, Dom Maklerski PKO BP

e Maciej Kurzajewski - Dyrektor Departamentu Firm Inwestycyjnych, Komisja Nadzoru
Finansowego

Maciej Mackiewicz — Adwokat, Kancelaria Kaczmarczyk Orzechowski Legal Services

dr Michal Nowakowski — Of Counsel, Kancelaria Kaczmarczyk Orzechowski Legal Services
Krzysztof Oldak — Dyrektor Dzialu Operacyjnego, Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.
Agnieszka Rostkowska — Wiceprezes Zarzadu, Dom Maklerski Banku Handlowego S.A.

Piotr Sobkow — Cztonek Zarzadu, Izba Domow Maklerskich

Aleksander Smidowicz — Radca Prawny, Kancelaria Radcy Prawnego Aleksander Smidowicz

Anna Zwolinska-Doboszynska — Zespot Prawny do Spraw Obshlugi Dzialalnosci Operacyjnej w
Biurze Prawnym, Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

W Konferencji wzieto udziat ok. 100 osob.

W dniach 29 listopada — 2 grudnia 2018 roku odbylo si¢ Spotkanie polskiego rynku kapitalowego
- KAPRUN SUMMIT 2018.

Tematem przewodnim tegorocznego spotkania byla: ,Strategia rozwoju rynku kapitatowego w
Polsce”.

Celem spotkania byla wymiana doswiadczen i wiedzy na temat wyzwan przed jakimi stoi polski
rynek kapitalowy w zwiazku z potrzeba zwiekszenia jego udzialu w finansowaniu polskiej gospodarki
dla realizacji celow Strategii rozwoju rynku kapitalowego w Polsce.

Spotkanie skierowane bylo do wyzszej kadry zarzadzajacej domow i biur maklerskich, funduszy
inwestycyjnych, emerytalnych i firm zarzadzania aktywami, stowarzyszen samorzadowych rynku
kapitalowego, gield, instytucji rozliczeniowych rynkéw regulowanych i spotek gieldowych. Oprocz
warsztatow tematycznych i dyskusji merytorycznych organizatorzy zapewnili wykorzystanie czasu
wolnego na stokach lodowca Kitzsteinhorn, a w trakcie profesjonalne wsparcie instruktorow,
szkolenie narciarskie oraz Slalom ,,Gigantow Rynku Kapitalowego”.

Partnerzy Spotkania:



Warsztat Podatkowy
»Podatki na rynku
kapitalowym - co
sie zmienia w 2019
roku?"

Szkolenie —
»Product
governance,
oferowanie, zachety
w Swietle MiFID II

Izba Domoéw Maklerskich

e Partner Strategiczny: Asseco Poland S.A.
e Partner Gléwny: Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.
e Sponsor Slalomu Gigantow Rynku Kapitalowego: LIST Polska S.

W dniu 6 grudnia 2018 r. Izba organizuje Warsztat ,Podatki na rynku kapitalowym - co sie zmienia
w 2019 roku?"

Zakres tematyczny:

e Zwolnienie dochodow z obligacji dla nierezydentow (PIT i CIT);

e Zmiana w obowiazkach ptatnika (PIT i CIT);

¢ Omowienie najnowszych interpretacji z zakresu podatku zryczaltowanego i liniowego;
e Kazusy VAT z zakresu ustug finansowych — zwolnienie czy 23%?

Warsztaty poprowadzi Robert Morawski — Prawnik wyspecjalizowany w zakresie prawa podatkowego.
Wspolpracujacy od kilkunastu lat z domami maklerskimi grupy Pekao. Przez kilka lat wykonywat
czynnie zawod doradcy podatkowego. Autor licznych publikacji na temat opodatkowania tzw.
dochodow kapitatowych. Wspieral merytorycznie Izbe Domow Maklerskich na etapie wprowadzania
w zycie przepisow regulujacych opodatkowanie dochodow 2z odplatnego zbycia papierow
wartosciowych.

Izba Domow Maklerskich organizuje w dniu 19 grudnia 2018 r. Szkolenie ,Product governance,
oferowanie, zachety w Swietle MiFID II”.

Celem szkolenia bedzie przedstawienie Uczestnikom zmian w zasadach funkcjonowania instytucji
finansowych przy uwzglednieniu brzmienia nowych, krajowych regulacji.

Szkolenie adresowane jest do: dyrektorow i pracownikow departamentéw prawnych, compliance,
zarzadzania ryzykiem, audytorow wewnetrznych, specjalistow z zakresu compliance w firmach
inwestycyjnych, bankach oraz pozostatych instytucjach finansowych.
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