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Wystgpienie Waldemara Markiewicza, Prezesa Zarzadu lzby Domoéw Maklerskich w czasie Walnego
Zgromadzenia lzby Doméw Maklerskich.

Szanowni Panstwo,

Wedtug analiz Organizacji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) wzrost produktywnosci ma by¢
gtébwnym irédtem wzrostu gospodarczego na S$wiecie w najblizszych dekadach. Doswiadczenia
miedzynarodowe wskazuja, ze rynki kapitatowe sg bardziej efektywne w zakresie przemieszczania kapitatu
do branz o wyziszym poziomie produktywnosci, w finansowaniu przedsiewzie¢ innowacyjnych, o
oczekiwanej wyzszej stopie zwrotu. W tym kontekscie, wspieranie rozwoju rynku kapitatowego jest
szczegblnie wazne w stabiej rozwinietych panstwach cztonkowskich UE, w tym w Polsce, ze wzgledu na
naczelny cel nadrobienia dystansu do krajéw wysokorozwinietych.

Unowocze$nienie gospodarki Polski i oparcie jej dalszego rozwoju na wzroscie produktywnosci wymaga
zwiekszenia roli rynku kapitatowego w finansowaniu przedsiebiorstw. Polska gospodarka potrzebuje
silnego, krajowego rynku kapitatowego i dlatego opracowanie przez polski rzad Zielonej Ksiegi dla naszego
kraju jest warunkiem dtugoterminowych zmian.

Wokot tej tezy lzba Doméw Maklerskich koncentrowata swojg dziatalnosé¢ w ostatnim roku. Publicznie
budujemy swiadomos¢ znaczenia rynku kapitatowego dla polskiej gospodarki, jakg role odgrywa w
zwiekszaniu innowacyjnosci, w rozwoju sektora prywatnego z centrami kompetencji i zarzgdzania w Polsce.
Zabiegamy o zrozumienie tych racji wsrdd decydentéw.

W trakcie tegorocznej XV Konferencji Programowej Izby Domoéw Maklerskich zatytutowanej ,Silny i
wiarygodny rynek kapitatowy dla rozwoju przedsiebiorczosci i wzrostu gospodarczego” wspdlnie
zastanawialiSmy sie nad krokami, jakie trzeba podjgé¢, aby wzmocni¢ krajowa baze inwestordw,
zacheci¢ spotki do pozyskiwania srodkéw na rozwdj na rynku kapitatowym, polepszy¢ otoczenie regulacyjne
i procedury administracyjne, zapewnié¢ dobrg reputacje rynku i zaufanie inwestoréw, czy zwiekszyc
atrakcyjnos¢ polskiego rynku w oczach inwestoréw globalnych. Konferencja zgromadzita rekordows liczbe
uczestnikow.

Izba wspiera jako$¢ komunikacji spétek notowanych na gietdzie z inwestorami, co przyczynia sie do
zwiekszenia zaufania do rynku. W czasie Konferencji Programowej lzby goscilismy Zarzady spdtek
gietdowych wyrdznione we wspdlnej akcji Izby i Gazety PARKIET ,,Badanie relacji inwestorskich w spétkach z
WIG30”. Inicjatywa ta ma na celu podnoszenie standardow relacji inwestorskich spétek notowanych na
GPW w Warszawie. Wysoki poziom polityki informacyjnej zacheca inwestoréw do lokowania srodkéw w
akcje, co zwieksza ptynnosé obrotu.

W ostatnim roku Izba Domdéw Maklerskich — dziatajgc w interesie Cztonkéw — wspétpracowata z organami
administracji rzadowej oraz instytucjami rynku kapitatowego w zakresie tworzenia regulacji, sprzyjajacych
rozwojowi efektywnego rynku kapitatowego w Polsce. W 2014 roku Izba skonsultowata w sumie okoto 15
projektéw ustaw i rozporzadzen. Najwazniejsze z nich to: projekt zmiany Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, projekt zmiany Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego obrotu oraz o spétkach publicznych, projekt ustawy o zmianie ustawy
Ordynacja podatkowa. Ponadto przedmiotem konsultacji i dyskusji byty regulacje unijne i miedzynarodowe
tj.: Dyrektywa CRD IV, Rozporzadzenia CRR i EMIR oraz FATCA.

W ramach lzby aktywnie dziatato szereg grup roboczych w tym m.in.: do spraw outsourcingu, optat
transakcyjnych, Dyrektywy CRD IV, wezwan i Rozporzgdzenia EMIR, ktére wypracowaty ponad 10 stanowisk
dla decydentéw.



W ubiegtym roku, z inicjatywy Przewodniczgcego KNF i IDM powstat dwustronny zespét roboczy. Odbywajg
sie spotkania z przedstawicielami urzedu, na ktérych omawiane sg szczegdlnie istotne dla srodowiska
domdw maklerskich tematy m.in.: zachety, w tym kwestia pozytkéw od srodkéw klientéw oraz przychodéw
z dystrybucji jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, a takze regulacje dotyczace outsourcingu
ustug.

Szanowni Panstwo, przed Izbg Doméw Maklerskich oraz przed rynkiem kapitatowym w Polsce, stoja
kolejne, duze wyzwania. Zwigzane sg one ze zwiekszeniem aktywnosci inwestoréow polskich za granica i
zmniejszeniem podazy kapitatu w kraju i ptynnosci na gietdzie, a takie z szansami i zagrozeniami
wynikajgcymi z proponowanej Unii Rynkdéw Kapitatowych.

Izba Doméw Maklerskich popiera diugoterminowg wizje integracji rynkow kapitatowych w Europie,
przedstawiong w Zielonej Ksiedze Komisji Europejskiej z 18 lutego br., dotyczacg tworzenia Unii Rynkéw
Kapitatowych, ktérej gtéwnym celem jest zwiekszenie roli tych rynkéw w finansowaniu przedsiebiorstw, w
celu pobudzenia wzrostu gospodarczego, tworzenia miejsc pracy oraz zwiekszenia konkurencyjnosci i
produktywnosci gospodarki obszaru krajéw UE. Plany integracji rynkow kapitatowych w UE nie neguja
potrzeby wspierania rozwoju rynku krajowego przez wtadze i instytucje panstwa polskiego. Lokalny
(krajowy) rynek finansowy jest wazng determinantg rozwoju gospodarczego nawet w warunkach braku
barier przeptywu kapitatu.

Celem Zielonej Ksiegi dla Polski, na wzér wytycznych unijnych, powinno by¢ stworzenie warunkéw
wspierajacych tworzenie kapitatu krajowego poprzez m.in.: preferencje podatkowe dla konwersji
oszczednosci na kapitat, wprowadzenie powszechnego rozwigzania dobrowolnego oszczedzania
emerytalnego, usuniecie wielu nieuzasadnionych barier dla np. funduszy emerytalnych takich jak: zakaz
inwestowania w firmy na rynku NewConnect czy niemozno$é pozyczania papieréw wartosciowych lub
korzystania z kontraktow terminowych, co jest wazne z punktu widzenia ptynnosci rynku. Chodzi tu o
zwiekszenie dostepnosci krajowego kapitatu dla srednich i matych przedsiebiorstw, ktdore sg gtéwnym
motorem wzrostu gospodarczego i tworzenia nowych miejsc pracy, a ktére majg utrudniony dostep do
finansowania bankowego i/lub do przyciggniecia inwestoréw zagranicznych, ze wzgledu na ich wielkos¢ lub
etap rozwoju.

Niezwykle istotne jest tez zwiekszenie konkurencyjnosci polskiego otoczenia prawno-regulacyjnego i
podatkowego. Kwestii tych nie mozna poming¢ w procesie unowoczesniania polskiej gospodarki. Bardzo
wazne jest, aby regulacje byly bardziej elastyczne, kosztowo-oszczedne, by petniej stosowana byta zasada
proporcjonalnosci przy implementacji przepisdw unijnych.

Niepokdj budzi fakt, iz szereg regulacji przyczynia sie do nadmiernego wzrostu kosztéow i obcigzen
prowadzenia dziatalnosci oraz spadku rentownosci tradycyjnej dziatalnosci inwestycyjnej. Apelujemy, aby
instytucje majace wptyw na regulacje i nadzér nad rynkiem kapitatowym bardziej sprzyjaty szerokiemu
wykorzystaniu przez firmy inwestycyjne ustug outsourcingowych, dla obnizenia kosztéw. Wazne jest takze
zniesienie barier dla sub-outsourcingu. Nalezy dazy¢ do podobnych standardéw w outsourcingu dla
poszczegodlnych sektorow rynku finansowego.

Dla rozwoju rynku wazne tez jest, aby procedury administracyjne i nadzorcze nie byly bardziej ucigzliwe
niz te, z ktérymi majg do czynienia uczestnicy rynku w jurysdykcjach innych krajéw UE.



Efektywny krajowy rynek kapitalowy wymaga silnej branizy krajowych domoéw maklerskich, ktéra
pozyskuje kapitat na rozwdj dla najbardziej dynamicznych przedsiebiorstw, szczegdlnie z sektora srednich i
matych przedsiebiorstw i zapewnia im pokrycie analityczne, niezbedne do pozyskania kapitatu. W tym
kontekscie moga niepokoié coraz powszechniejsze straty domoéw maklerskich na podstawowej dziatalnosci
maklerskiej, oznaczajgce nieoptacalnos¢ posrednictwa w unowocze$nianiu gospodarki przez branze
maklerska. Chciatbym zwréci¢ uwage, ze firmy inwestycyjne w Polsce poniosty 32 min zt straty na
dziatalnos$ci maklerskiej w 2014 roku i 12 min zt w I. kw. 2015 r. Pilnie potrzebne sg rozwigzania, ktére beda
miaty wyrazny wptyw, z jednej strony na obnizenie kosztéw regulacyjnych i transakcyjnych ponoszonych
obecnie przez firmy inwestycyjne, z drugiej za$ wspierajgce obrdét i ptynnosé, co jest jednym z waznych
elementéw budowania konkurencyjnosci rynku kapitatowego.

Obecnie dla branzy bardzo wazny jest temat jednolitej licencji bankowej. Jest on szeroko dyskutowany i
wzbudza szereg watpliwosci w branzy firm inwestycyjnych. Widzimy zasadno$¢ dopuszczenia bankéw do
bezposredniej dziatalnosci na regulowanym rynku obligacji korporacyjnych. Natomiast w zwigzku z tym, ze
banki sg instytucjami zaufania publicznego, z gwarancjami dla depozytariuszy, ich dziatalnos¢ powinna by¢
Scisle regulowana i w zasadniczym stopniu powinna sie koncentrowac¢ na konsolidacji oszczednosci,
przeksztatcania ich w kredyty dla przedsiebiorstw przy ostroznym zarzadzaniu ryzykiem.

Innym waznym tematem, ktdry budzi duzo obaw w srodowisku to proponowane zmiany w regulacjach
dajace prawo do natozenia na osoby odpowiedzialne za naruszenie przez dom maklerski przepisow
regulujgcych prowadzenie dziatalnosci, kar pienieznych do wysokosci 20 min zt. W ocenie Izby tak
drastyczne zwiekszenie kwoty kar, przy jednoczesnym pozostawieniu otwartych, uznaniowych przestanek,
nie znajduje uzasadnienia w kontekscie implementowane] dyrektywy CRD 1V, ktéra wskazuje konkretne
przypadki, w ktérych moze byé natozona kara. Proponowane nowelizacje nie spetniajg wyrazonego wprost
w Dyrektywie CRD IV wymogu proporcjonalnosci, nie s3 zachowane wymogi wynikajgce z prawa krajowego
jak adekwatnos¢ sankcji i gwarancje ochronne o charakterze proceduralnym, jakimi powinna by¢
obwarowana procedura naktadania sankcji ze wzgledu na jej represyjny charakter, oraz zasada réwnego
traktowania.

Aktualnym waznym tematem jest zmiana obecnego modelu finansowania nadzoru nad rynkiem
kapitalowym. lzba bardzo aktywnie uczestniczy w wypracowaniu nowego, rozktadajgcego koszty na
wszystkich uczestnikdw rynku sposobu finansowania UKNF. Dla Izby szczegdlnie istotne jest uwzglednienie
tendencji przenoszenia dziatalnosci maklerskiej do struktur bankowych a co za tym idzie zmniejszanie sie
liczby domdéw maklerskich w Polsce. Wazne dla naszej branzy jest tez wypetnienie publicznych deklaracji
gtéwnych beneficjentdw zmian czyli GPW i KDPW, przekazania uzyskanych oszczednosci poprzez poprawe
warunkéw cenowych dla cztonkéw gietdy.

Mam nadzieje, ze uda nam sie wypracowac wspdlnie rozwigzania dobre dla przysztosci rynku w Polsce.

Na zakonczenie chciatbym ztozy¢ podziekowania przedstawicielom Komisji Nadzoru Finansowego,
Ministerstwa Finansdw, Ministerstwa Skarbu Panstwa, Narodowego Banku Polskiego, Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A., Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A., Towarowej Gietdy
Energii i Izby Rozliczeniowej Gietd Towarowych za partnerskg wspodtprace w duchu zrozumienia i
poszanowania wzajemnych racji.

Podziekowania za wspdtprace kieruje réwniez do samorzadowych organizacji branzowych: lzby
Gospodarczej Towarzystw Emerytalnych, Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych, Izby Zarzadzajgcych
Funduszami i Aktywami, Zwigzku Makleréw i Doradcéw, Stowarzyszenia Emitentéw Gietdowych, Zwigzku
Bankdéw Polskich, Polskiej Izby Ubezpieczycieli, oraz Stowarzyszenia Compliance Polska.

W imieniu zespotu Izby Domdéw Maklerskich serdecznie dziekuje wszystkim Cztonkom Izby za wsparcie
naszych inicjatyw i zaangazowanie w prace na rzecz srodowiska. Mam nadzieje, ze mozemy liczy¢ na
Panstwa zaangazowanie w kolejnych projektach.



