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RYNEK KAPITALOWY DLA ROZWOJU POLSKIEJ GOSPODARKI

Szanowni Panstwo,

polska gospodarka w najblizszych latach stoi przed ogromnymi wyzwaniami. Plan na rzecz Odpowiedzialnego
Rozwoju zaktada m.in. wzrost inwestycji i ich efektywnosci przy zwiekszonym udziale kapitatu krajowego.
Zdefiniowane przez nowy rzad priorytety wymagaja zmian strukturalnych polegajacych na przesuwaniu
inwestycji z branz schytkowych w kierunku branz o wysokim potencjale innowacyjnym. Doswiadczenia
miedzynarodowe wskazuja, ze rynki kapitatowe efektywniej wspierajg finansowanie przedsiewzie¢ inno-
wacyjnych niz tradycyjny system bankowy.

Czyni to rozwdj polskiego rynku kapitatowego i wzrost jego efektywnosci warunkiem koniecznym skutecznej
realizacji programu rzagdowego. Silny krajowy rynek kapitatowy powinien byc¢ jednym z priorytetow polityki
gospodarczej panstwa, poniewaz wspiera on budowe i rozwoj nowoczesnej, innowacyjnej gospodarki, z sie-
dzibami firm, centrami kompetencji i zarzadzania w kraju. Efektywny rynek kapitatowy to takze jeden z kluczo-
wych warunkéw unikniecia tzw. putapki sredniego dochodu, tj. silnego spowolnienia i zatrzymania procesu
nadrabiania dystansu wobec krajow najbogatszych.

Zwiekszenie roli rynku kapitatowego w finansowaniu polskich przedsiebiorstw wymaga stworzenia warunkdw, w tym m.in.: poprawy wizerunku
rynku kapitatowego, zwiekszenia ochrony inwestoréw i ich zaufania do rynku, zachet podatkowych, ktére aktywizowatyby oszczednosci krajowe
i stymulowataby ich konwersje w kapitat dostepny dla przedsiebiorstw, regulacji, ktére sg elastyczne, kosztowo-oszczedne i zréwnowazone,
przyjaznych procedur administracyjnych, podniesienia poziomu edukacji spoteczenstwa, obnizenia kosztow dostepu do rynku.

Tegoroczna konferencja przebiegata w atmosferze nadziei. W czasie konferencji grono czotowych uczestnikéw rynku kapitatowego,
przedstawiciele Prezydenta, rzadu, regulatora i nadzorcy dyskutowali na temat wyzwan dla rynku i jego perspektyw rozwoju. W toku
dyskusji w czasie konferencji pojawito sie wiele ciekawych inicjatyw i propozycji zmian, ktérych wprowadzenie mogtoby usprawnic¢ funkcjono-
wanie rynku w réznych jego aspektach oraz przyczynic sie do jego dalszego rozwoju.

Wsrdd znamienitych gosci konferendji byli obecni Pan Zdzistaw Sokal, Doradca Prezydenta RP, Cztonek KNF; Pan Konrad Raczkowski,
Podsekretarz Stanu w Ministerstwie Finanséw; Pan Wiotold Stowik, Podsekretarz Stanu w Ministerstwie Rozwoju; Pan Filip Grzegorczyk,
Podsekretarz Stanu w Ministerstwie Skarbu Panstwa; Pani Matgorzata Zaleska, Prezes Zarzadu Gietdy Papieréow Wartosciowych, Pan Adam
Goral, Prezes Zarzadu Asseco Poland S.A. oraz Pani Iwona Sroka, Prezes Zarzadu Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych.

Konferencja Izby Domow Maklerskich pokazata, ze srodowisko maklerskie jest jednym z kluczowych osrodkéw publicznej dyskusji na
temat kondycji i problemdw rynku kapitatowego w Polsce. Liczna obecnos¢ oraz aktywne uczestnictwo w debatach jest dla nas zobowia-
zaniem do dalszej aktywnej pracy na rzecz srodowiska maklerskiego i catej spotecznosci finansowej w Polsce.

Jako organizatorzy corocznego spotkania w Bukowinie Tatrzanskiej jestesmy przekonani, ze dzieki obecnosci tak znamienitych gosci ta
konferencja ma site zmieniac polski rynek. Mam nadzieje, ze nasze postulaty znajda zrozumienie i uda sie nam wspdlnie znalez¢ rozwiazania,
ktére zabezpieczg interesy wszystkich Polakdw.

W tegorocznej konferencji goscilismy takze laureatéw wspdinej akcji Izby Doméw Maklerskich oraz Gazety Gietdy i Inwestoréw PARKIET
,Badanie relacji inwestorskich w spotkach zWIG30". Panstwa udziat w konferencji pokazuje, ze przedsiebiorcy tgczg przysztos¢ swoich firm
z polskim rynkiem kapitatowym. Juz dzis zapraszamy Panstwa do udziatu w kolejnej konferencji Izby.

W imieniu Izby Doméw Maklerskich oraz srodowiska maklerskiego, naszych cztonkéw dziekuje wszystkim uczestnikom konferencji za
merytoryczny wkiad i zaangazowanie w debaty. Szczegdlne podziekowania przekazuje przedstawicielom rzadu i Prezydenta. Poktony
przekazuje naszym partnerom i sponsorom za ich wiare w wage tej konferengji i zaufanie do nas, organizatoréw. Cieszymy sie, ze byliscie
Panstwo z nami w dniach 4-6 marca w Bukowinie Tatrzanskiej.

Szczegolnie podziekowania kierujemy do Pani Matgorzaty Zaleskiej, Prezes Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie, z ktérg wspdlnie $wie-
towalismy 25-lecie GPW w Warszawie i 20-lecie Izby Domdw Maklerskich. Mam nadzieje, ze przed nami kolejne jubileusze rynku kapitatowego.

Skfadajac wszystkim uczestnikom serdeczne podziekowania za aktywny wktad w owocny przebieg obrad w imieniu srodowiska doméw
maklerskich chciatbym zaprosi¢ Panstwa do udziatu w przysztorocznej konferencji. Jestem przekonany, ze bedzie to wazne spotkanie
branzy papieréw wartosciowych i przedsiebiorcéw, okazja do merytorycznej dyskusji o przysztosci rynku kapitatowego i jego roli w rozwoju
polskich przedsiebiorstw i krajowej gospodarki. Do zobaczenia w Bukowinie Tatrzanskiej.

tacze wyrazy szacunkuy,

Waldemar Markiewicz
Prezes Zarzadu Izby Domow Maklerskich
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Rekomendacje Konferencji Izby Domoéw Maklerskich

RYNEK KAPITALOWY DLA ROZWOJU POLSKIEJ GOSPODARKI
Bukowina Tatrzanska, 4-6 marca 2016

1. Rzadowa strategia rozwoju rynku kapitatowego w Polsce jako jeden z kluczowych warunkéw realizacji Planu na
rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju - konieczne wsparcie polityczne i przywddztwo na szczeblu Rzadu.

Przy$pieszenie wzrostu gospodarczego i unowoczesnianie polskiej gospodarki wymaga zwiekszenia roli rynku kapitato-
wego w finansowaniu przedsiebiorstw i zmniejszenia zaleznosci od finansowania bankowego. Wzrost produktywnosci
i konkurencyjnosci polskiej gospodarki wymaga zmian strukturalnych polegajacych na przesuwaniu ciezaru inwestycji z
branz schytkowych w kierunku sektoréw o wysokim potencjale innowacyjnym. Doswiadczenia miedzynarodowe wska-
7Ujg, ze to rynki kapitatowe sg bardziej efektywne w finansowaniu nowych przedsiewzie¢ niz tradycyjny system bankowy.

Uwarunkowania powyzsze czynig dalszy rozwoj polskiego rynku kapitatowego koniecznym dla skutecznej realizacji
Planu na rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju, zaktadajacego m.in. rozbudowe polskiego przemystu na bazie najnow-
szych technologii, wzrost inwestydji i ich efektywnosci, przy zwiekszonym udziale kapitatu krajowego. Silny krajowy rynek
kapitatowy powinien by¢ wiec jednym z priorytetow polityki gospodarczej panstwa, poniewaz wspiera on budowe
innowacyjnej gospodarki o charakterze nieperyferyjnym, z siedzibami firm, centrami kompetencji i zarzadzania w kraju.

System finansowy nie przybiera automatycznie ksztattu optymalnego dla danej struktury gospodarki. Znaczenie
maja tez czynniki natury politycznej, ktore determinuja regulacje ksztattujgce zasady funkcjonowania catego systemu
finansowego. Krytyczne znaczenie ma wiec wsparcie polityczne i przywddztwo na szczeblu rzadu dla opracowania
rzadowej strategii rozwoju rynku kapitatowego w Polsce.

Zwiekszenie roli rynku kapitatowego w finansowaniu polskich przedsiebiorstw wymaga m.in.: poprawy jego wize-

runku, zwiekszenia ochrony inwestorow i ich zaufania do rynku, preferencji podatkowych, ktére aktywizowatyby
oszczednosci krajowe i stymulowataby ich konwersje w kapitat dostepny
dla przedsiebiorstw, adekwatnych regulacji, ktére sg elastyczne, kosztowo
-oszczedne i zrbwnowazone, przyjaznych procedur administracyjnych,
podniesienia poziomu edukacji spoteczenstwa, efektywnych kosztow
dostepu do infrastruktury transakcyjnej.

2. Aktywny udziat Polski w debacie na temat szczeg6towych rozwigzan
Unii Rynkéw Kapitatowych w Europie, aby chronic interes polskiego
rynku kapitatowego i jego uczestnikéw

Koniecznos¢ pobudzenia wzrostu gospodarczego w Europie i zwieksza-
nia produktywnosci europejskich przedsiebiorstw byty gtéwng przyczy-

ng inicjatywy Komisji Europejskiej stworzenia Unii Rynkéw Kapitatowych
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w Europie zaktadajacej wzrost udziatu rynku kapitatowego w finanso-
waniu potrzeb przedsiebiorstw europejskich.

Unia Rynkéw Kapitatowych to dla Polski szansa lecz réwniez poten-
Cjalnie zagrozenie, jesli nie podejmiemy aktywnych dziatan w celu
zwiekszenia konkurencyjnosci krajowego rynku kapitatowego. Istnieje
bowiem wysokie ryzyko jego marginalizacji i koncentracji obrotéw na
najwiekszych gietdach o najwyzszej ptynnosci.

Plany integracji rynkéw kapitatowych w Europie pokazujg potrzebe

wspierania rozwoju rynku krajowego przez wiadze i instytucje pan-

stwowe. Lokalny rynek kapitatowy jest podstawg rozwoju gospodar-

czego nawet w warunkach braku barier przeptywu kapitatu. Wspieranie

krajowego rynku kapitatowego jest szczegdlnie wazne w przypadku mniej rozwinietych panstw cztonkowskich UE,
w tym Polski, m.in. ze wzgledu na wieksze potrzeby inwestycyjne, niebezpieczenstwo poszerzenia sie luki miedzy
nimi a rynkami bardziej dojrzatymi i wieksze skutki nowych rozwiazan, w ramach Unii Rynkow Kapitatowych, dla
mniejszych podmiotow i rynkow.

Konieczne jest wiec dostosowanie zgtaszanych inicjatyw do zréznicowanych warunkéw panujacych w poszczegélnych
panstwach UE dla zapewnienia zréwnowazonego rozwoju. Konsekwencjg réznic w rozwoju gospodarek krajéw Unii
Europejskiej oraz roli krajowych rynkéw kapitatowych jest niemoznos$c stworzenia jednolitego rozwiazania, ktére bytoby
uniwersalne i jednocze$nie optymalne dla wszystkich panstw i regionow.

Biorac powyzsze pod uwage Polska powinna aktywnie uczestniczy¢ w konsultacjach i debacie publicznej na temat
szczegotowych rozwigzan URK, aby chroni¢ interes lokalnego rynku kapitatowego i jego uczestnikdw, a tym samym
zapewnic¢ sobie niezbedne warunki wyjsciowe do wprowadzania wiasnych rozwigzan na poziomie kraju.

3. Dobra reputacja rynku kapitatowego warunkiem jego rozwoju.

Pozytywna rola rynku kapitatowego w gospodarce zalezy od jego wizerunku wsrdd politykdw, inwestoréw, przed-
siebiorcow. Po to, aby rynek kapitatowy mégt by¢ motorem napedowym innowacyjnej gospodarki potrzebuje zaufania
spotecznego. Rolg i powinnoscig przedstawicieli administracji panstwowej jest deklaracja petnego wsparcia dla rozwoju
rynku kapitatowego. Obywatele musza zrozumiec role rynku kapitalowego w gospodarce i jego przetozenie na ich
zamoznos¢, a tym samym mie¢ poczucie, ze silny rynek kapitatowy lezy w ich interesie. Wszyscy uczestnicy rynku
kapitatowego spdftki, infrastruktura rynku, firmy inwestycyjne, inwestorzy - przy petnym wsparciu rzadu i urzednikow
publicznych - powinni wiec wspdlnie podja¢ wszelkie dziatania, aby rynek miat lepsza reputacje.

Reputacja rynku kapitatowego zalezy gtéwnie od ochrony inwestoréw, szczegdlnie mniejszosciowych. Wiasciwa
ochrona inwestoréw to wynik odpowiednich regulacji prawnych, wiasciwego nadzoru. W celu skutecznej i niezwtocznej
egzekucji prawa, konieczna jest likwidacja luk w prawie opdzniajgcych sciganie przestepcédw i usprawnienie sgdow-
nictwa w celu znacznego skrécenia proceséw.
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4. Preferencje podatkowe dla aktywizacji oszczednosci krajowych dla zwiekszenia podazy kapitatu na rynku kapitatowym.

Postulujemy pilne stworzenie warunkow, ktdre aktywizowatyby oszczednosci krajowe i wspieraty tworzenie kapitatu
krajowego dostepnego dla najbardziej dynamicznych firm. System podatkowy powinien promowac kapitat, ktéry
trafia na rynek kapitatowy i jest Zrodtem rozwoju polskich przedsiebiorstw.

Konieczne sg preferencje podatkowe dla inwestoréw indywidualnych, dla przenoszenia oszczednosci polskich gospo-
darstw domowych z depozytow bankowych na inwestycje na rynku kapitatowym. Postulujemy wprowadzenie znacz-
nych ulg podatkowych dla zyskéw kapitatowych, w tym szczegdlnie dla inwestycji o horyzoncie czasowym ponad rok.
Nalezy takze usunac bariery podatkowe, ktére sprawiajg, ze zyski i straty z bezposredniego inwestowania na gietdzie
nie moga byc¢ rozliczane wspdlnie z zyskami i stratami z inwestycji w fundusze inwestycyjne.

5. Wspieranie oszczedzania dtugoterminowego.

Dynamiczny rozwoéj gospodarki nie bedzie mozliwy bez zwiekszenia poziomu i zmiany struktury oszczednosci w
kierunku wzrostu wolumenu oszczednosci dtugoterminowych. Zachecajmy wiec do dobrowolnego oszczedzania
na emerytury i przebudujmy zasady funkcjonowania lll filaru emerytalnego. Wprowadzmy system, ktéry bedzie
trwalty, bezpieczny i prosty. Po zmianach w funkcjonowaniu Otwartych Funduszy Emerytalnych Polacy potrzebuja
gwarandji, ze nowy fad nie bedzie podlegat czestym zmianom, a warunki ustalone poczatkowo nie zmienig sie na
gorsze w perspektywie nastepnych kilku lat.

Konieczna jest poprawa konstrukcji produktow dtugoterminowego oszczedzania. Niezbedne zmiany powinny zakfa-
da¢ m.in. likwidacje lub znaczne podwyzszenie maksymalnej kwoty rocznych wpfat do dobrowolnego systemu eme-
rytalnego i zastgpienie jej limitem ulgi oraz zniesienie dolnej granicy wieku, w ktérym mozna zostac klientem IKE i IKZE.

Rekomendujemy rowniez wprowadzenie zasady domysinosci oszczedzania w Il filarze. DomysInos¢ ta powinna

by¢ rozumiana jako automatyczna przynaleznos¢ do systemu oszczedzania dtugoterminowego dla wszystkich
0s6b pracujacych, przy czym kazdy pracujgcy mogtby dobrowolnie zre-
zygnowac ze tej przynaleznosci.

6. Zachowanie proporcjonalnosci przy wprowadzaniu unijnych requ-
lacji dla ograniczenia wzrostu kosztow.

Niezwykle istotne jest zwiekszenie konkurencyjnosci polskiego otoczenia
regulacyjnego. Kwestii tej nie mozna pomingc w procesie unowoczesnie-
nia polskiej gospodarki. Bardzo wazne jest, aby regulacje dotyczace uczest-
nikdw rynku kapitatowego byty bardziej elastyczne, kosztowo oszczedne,
by w petni byta stosowana zasada proporcjonalnosci przy implementadji
przepisow Unii Europejskiej.
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Z uwagi na znaczna réznice jaka wcigz dzieli nasz rynek kapitatowy od
rynkoéw w Europie obcigzenia regulacyjne jego uczestnikdw sg bardziej
dotkliwe kosztowo w stosunku do firm dziatajacych na innych rynkach
unijnych, stawiajac krajowe podmioty rynku kapitatowego w gorszej
pozycji konkurencyjnej. Istotng role ma tutaj ustawodawca/regulator,
a takze nadzorca, ktérzy w znacznie wiekszym stopniu powinni zwracac
uwage na wptyw przyjmowanych rozwigzan na konkurencyjnosc pol-
skiego rynku kapitatowego.

7. Uwzglednianie punktu widzenia praktykéw rynku przy tworzeniu i wdra-
zaniu nowych regulacji.

Partnerska wspotpraca ustawodawcy i administracji rzadowej z prakty-

kami rynku jest jednym z kluczowych warunkéw tworzenia konkurencyjnego rynku kapitatowego w Polsce. Tylko
w wyniku petnej wspotpracy i uwzgledniania w znacznie wiekszym stopniu opinii uczestnikdw rynku kapitatowego
mozliwe jest wprowadzanie przepisow, ktére z jednej strony sg praktyczne i kosztowo oszczedne zas z drugiej zapew-
niajg odpowiednig ochrone inwestoréw i zaufanie do rynku.

Przy wdrazaniu nowych regulacji takich jak ustawy, rozporzadzenia czy wytyczne, niezbedna jest scista wspdtpraca pod-
miotow krajowego rynku kapitatowego z prawodawcg i nadzorca juz na poczatkowym etapie tworzenia nowych regulacji.

Bezwzglednie nalezy zrezygnowac z praktyki wprowadzania zmian do projektowanych regulacji na koricowym
etapie prac legislacyjnych juz po zakonczeniu konsultacji z uczestnikami rynku.

Apelujemy o dokonanie przegladu przepiséw prawa obowigzujgcych obecnie na rynku kapitatowym i niezwtoczne
rozpoczecie wspolnych prac nad implementacja dyrektywy MIFID II.

8 . Stworzenie zachet finansowych do wchodzenia przedsiebiorstw na gietde.
Obecnos¢ na gietdzie zwieksza transparentnos¢ notowanych tam podmiotéw, a takze catej gospodarki, co poprawia
efektywnos¢ alokacji zasobow. Firmy, ktére chca wejs¢ na gietde nie moga myslec tylko o dodatkowych kosztach,
jakie beda musiaty ponies¢ i obowiazkach, jakie beda musiaty wypetni¢. Powinny one rowniez dosta¢ zachety w
postaci m.in szerszego uznawania za koszty uzyskania przychodow wydatkéw poniesionych w zwigzku z wprowa-
dzeniem akcji na gietde.

9. Wspieranie rozwoju krajowych firm inwestycyjnych.

Efektywny rynek kapitatowy w Polsce wymaga takze silnej branzy krajowych domoéw maklerskich, ktéra pozyskuje
kapitat na rozwdj najbardziej dynamicznych i innowacyjnych przedsiebiorstw, szczegdlnie z sektora Srednich i matych
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przedsiebiorstw i zapewnia im pokrycie analityczne, niezbedne do zainteresowania inwestorow i pozyskania kapitatu.
Stworzenie lepszych warunkéw firmom inwestycyjnym do ich rozwoju, w tym mozliwosci dywersyfikacji zrodet
przychoddw, a takze ograniczenie kosztow nowych regulacji i infrastruktury ma wielkie znacznie dla rozwoju pol-
skiego rynku kapitatowego.

W zakresie regulacji szczegdlny niepokdj budzi fakt, iz bardzo czesto przyczyniajg sie one do nadmiernych obcia-
zen prowadzenia dziatalnosci i spadku rentownosci tradycyjnej dziatalnosci inwestycyjnej, ktdra jest podstawowym
czynnikiem rozwoju rynku kapitatowego. Wazne jest m.in., aby instytucje majace wptyw na regulacje i nadzér nad
rynkiem kapitatowym bardziej sprzyjaty szerokiemu wykorzystaniu przez firmy inwestycyjne ustug outsourcingo-
wych, dla obnizenia kosztéw.

BADANIE RELACJI INWESTORSKICH W SPOLKACH WIG 30

Podczas uroczystej gali zostaty wreczone nagrody badania relacji inwestorskich w spdtkach WIG 30, wspdlnej inicjatywy
Gazety Gietdy i Inwestorow Parkiet oraz Izby Domow Maklerskich.
Najlepsze relacje inwestorskie wsrdd Inwestorow Indywidualnych:
| miejsce Tauron Polska Energia S.A.,
Il miejsce PKN Orlen S.A.,
Il miejsce ex aequo Energa S.A. i PZU S.A.
Najlepsze relacje inwestorskie wsréd Inwestoréw Instytucjonalnych:
| miejsce LPP S.A,,
Il miejsce PKN Orlen S.A.,
Il miejsce Bank Pekao S.A.
Nagrody osobiscie odebrali:
Pan Marek Wadowski — Wiceprezes Zarzadu ds. Ekonomiczno-Finansowych, Tauron Polska Energia S.A.
Pan Andrzej Sotdek - Prezes Zarzadu, PTE PZU S.A.
Pan Piotr Koztowski — Dyrektor, Dom Maklerski Pekao S.A.
a nagrody wreczyli Pan Waldemar Markiewicz — Prezes Zarzadu Izby Domdw Maklerskich
oraz Pan Andrzej Stec — Redaktor Naczelny Gazety Gietdy i Inwestordw Parkiet

|zba Domdw Maklerskich



NAGRODY DLA PRACOWNIKOW DOMOW MAKLERSKICH CZLONKOW IZBY

Zarzad Izby Domow Maklerskich nagrodzit pracownikdw domow maklerskich, ktorzy w ubiegtym roku najaktywniej
merytorycznie wspierali dziatania naszej organizacji.

Nagrodzone osoby to:

Katarzyna Nowocien-Dycha — Wiceprezes Zarzagdu, Dom Maklerski Banku BPS S.A.

Agnieszka Rostkowska — Dyrektor Biura Kontroli Ryzyka i Nadzoru Wewnetrznego, Dom Maklerski Banku Handlowego S.A.
Ludwik Skonecki — Doradca Zarzadu, Dom Maklerski BDM S.A.

Matgorzata Paszkiewicz — Dyrektor Biura Operacji, Dom Maklerski Banku Handlowego S.A.

Ewa Malesza — Dyrektor Departamentu Prawa i Biura Zarzadu, Noble Securities S.A.

Dominik Ucieklak — Prezes Zarzadu, Noble Securities S.A.

Wojciech Maryanski — Dyrektor Zarzadzajacy, Biuro Maklerskie BPH S.A.

Piotr Teleon — Zastepca Dyrektora, Dom Maklerski Pekao

Joanna Piasecka-Szczepanska — Dyrektor Wydziatu Nadzoru Zgodnoéci Dziatalnosci z Prawem, Dom Maklerski BOS S.A.
Piotr Prazmo — Cztonek Zarzadu, Erste Securities Polska S.A.

Radostaw Olszewski — Prezes Zarzadu, Dom Maklerski BOS S.A.

Pawet Franczak — Cztonek Zarzadu, X-Trade Brokers Dom Maklerski S.A.

Aleksander Smidowicz — Radca Prawny, Dom Maklerski BZ WBK S.A.

Joanna Dmowska - Dyrektor Departamentu Operacji, Centralny Dom Maklerski Pekao S.A. w ktérej imieniu nagrode odebrat
Piotr Koztowski — Dyrektor Domu Maklerskiego Pekao

I MISTRZOSTWA POLSKI RYNKU KAPITALOWEGO W SLALOMIE GIGANCIE

W drugim dniu konferencji odbyty sie Ill Mistrzostwa Polski Rynku Kapitatowego w Slalomie Gigancie. W mistrzo-
stwach udziat wzieto ok. 30 zawodnikéw.

W kategorii narty kobiet zwyciezyta lwona Sroka — Prezes Zarzadu Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A.
Drugie miejsce zajefa Monika Jaroszewska - Menedzer Produktu, Sygnity S.A.

W kategorii narty mezczyzn zwyciezyt Waldemar Markiewicz — Prezes Zarzadu Izby Domdw Maklerskich.

Kolejne miejsca zajeli Marcin Zottek — Prezes Zarzadu, Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne Aviva BZWBK S.A.
oraz Dariusz Gorski - Dyrektor ds. Analiz Gietdowych, Dom Maklerski BZ WBK S.A.

W snowboardzie kobiet zwyciezyta Iza Stepien a drugie miejsce zajeta lwona Przekop z firmy Sygnity S.A.

W snowboardzie mezczyzn zwyciezyt Konrad Wilczak - Principal Banker, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju, drugie
miejsce zajat Marcin Szmanda - Dyrektor Dziatu Utrzymania, Sygnity S.A. a trzecie miejsce zajat Witold Stepien — Prezes
Zarzadu, Dom Maklerski Banku Handlowego S.A.

Izba Domdw Maklerskich
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Izba Domow Maklerskich

I RYNEK KAPITALOWY DLA ROZWOJU POLSKIEJ GOSPODARKI

Program konferencji Izby Doméw Maklerskich

Piatek, 4 marca 2016

12.00-13.30

13.30-13.50

13.50-14.15

14.15-16.05

16.05-16.25

16.25-18.15

|zba Domdw Maklerskich

Rejestracja uczestnikdw (hol gtéwny Hotel BUKOVINA Terma & Spa)
Lunch dla uczestnikéw konferengji

Otwarcie konferencji

Wystgpienie wprowadzajace:
UWARUNKOWANIA ROZWOJU RYNKU KAPITALOWEGO W POLSCE

prof. zw. dr hab. Matgorzata Zaleska — Prezes Zarzadu, Gietda Papierow Wartosciowych
w Warszawie

Dyskusja panelowa
RYNEK KAPITALOWY DLA ROZWOJU POLSKIEJ GOSPODARKI

Zakres tematyczny:

- Rola krajowego rynku kapitatowego w finansowania wzrostu gospodarczego i w realizacji
strategii rozwoju w oparciu o inwestycje w innowacje. Czy jest to szansa do nadrobienia
zalegtosci gospodarczych w stosunku do krajéw wyzej rozwinietych w UE?

- Jakiczy rynek kapitatowy moze pomdc w zwiekszaniu inwestycji polskich przedsiebiorstw
i ich efektywnosci.

- Znaczenie kapitatu krajowego dla ewentualnych planéw,repolonizacji’firm dziatajacych w Polsce.

- Patriotyzm gospodarczy — wiecej polskich przedsiebiorstw z centrami kompetencji i zarzadza-
nia w kraju? Rola polskiego kapitatu i rynku kapitatowego.

Panelisci:

dr Adam Goral - Prezes Zarzadu, Asseco Poland S.A.

Waldemar Markiewicz — Prezes Zarzadu, Izba Domdw Maklerskich

prof. dr hab. Konrad Raczkowski — Podsekretarz Stanu, Ministerstwo Finanséw

Witold Stowik — Podsekretarz Stanu, Ministerstwo Rozwoju

Zdzistaw Sokal — Doradca Prezydenta RP, Cztonek Komisji Nadzoru Finansowego
prof. zw. dr hab. Matgorzata Zaleska — Prezes Zarzadu, Gietda Papierdw Wartosciowych w Warszawie

Moderator: Robert Stanilewicz — dziennikarz ekonomiczny
Przerwa na kawe

Dyskusja panelowa
UNIA RYNKOW KAPITALOWYCH W EUROPIE A ROZWOJ RYNKU KAPITALOWEGO W POLSCE

Wprowadzenie do dyskusji:
dr Krzysztof Waliszewski, Katedra Pienigdza i Bankowosci, Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu

Zakres tematyczny:

- Unia rynkow kapitatowych a dazenie do zréwnowazonego rozwoju poszczegolnych krajow
cztonkowskich i zmniejszenia roznic miedzy nimi w poziomie rozwoju. Mozliwos¢ przyjecia
jednolitego rozwigzania a wewnetrzne zroznicowanie krajow unijnych.

- Unia Rynkow Kapitatowych a aktywna polityka paristwa wspierajaca finansowanie rozwoju
polskich przedsiebiorstw poprzez rynek kapitatowy. Czy inicjatywa Komisji Europejskiej
zwalnia polski rzad z obowigzku wspierania rozwoju krajowego rynku kapitatowego i stwa-
rzania lokalnych warunkéw do przyciggania kapitatu?



20.00-24.00

- Czy potrzebna jest rzgdowa strategia dla rozwoju rynku kapitatowego w Polsce. Rola i cele
rzagdowej strategii.

- Znaczenie krajowych domow maklerskich, ktore pozyskuja kapitat dla najbardziej dynamicz-
nie rozwijajacych sie polskich matych i srednich przedsiebiorstw? Czy strategia powinna
stworzyc lepsze warunki dla ich rozwoju?

Panelisci:

dr hab. Filip Grzegorczyk — Podsekretarz Stanu, Ministerstwo Skarbu Paristwa

prof. dr hab. Alfred Janc — Kierownik Katedry Bankowosci, Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu

drWojciech Nagel - Prezes Rady Gietdy, Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie

Filip Paszke — Dyrektor, Dom Maklerski PKO BP

Piotr Pitat — Radca Ministra, Ministerstwo Finanséw

dr Iwona Sroka — Prezes Zarzadu, Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych i KDPW_CCP

Moderator: Robert Stanilewicz — dziennikarz ekonomiczny

Uroczysta Gala z okazji 20-lecia Izby Doméw Maklerskich i 25-lecia Gietdy Papieréow
Wartosciowych w Warszawie S.A.

- WRECZENIE NAGROD BADANIA RELACJI INWESTORSKICH W SPOLKACH Z WIG30
- Wyrdznienie pracownikéw domaéw i biur maklerskich najaktywniej wspétpracujacych z 1zba
na rzecz srodowiska rynku kapitatowego
- Wystep artystyczny:
- Zespot Europejskiej Fundacji Rozwoju Sztuki Wokalnej pod kierownictwem Beaty Wardak
i Leszka Swidzinskiego
- Zespot InLove

Sobota, 5 marca 2016

9.30-10.30

9.30-10.30

Dyskusja panelowa
JAK ZWIEKSZYC ZAUFANIE INWESTOROW DO POLSKIEGO RYNKU KAPITALOWEGO

SALAC

Wprowadzenie do dyskusj:
Andrzej Stec — Redaktor Naczelny, Gazeta Gietdy i Inwestorow Parkiet

Zakres tematyczny:

- Jak zwiekszy¢ zaufanie do spotek gietdowych — jaki jest wptyw jakosci relacji inwestorskich
na zaufanie inwestorow?

- Czy polski rynek kapitatowy ma wystarczajgco dobra reputacje wsrod inwestorow?

- Czy polskie prawo i jego egzekucja wystarczajaco chroni interesy inwestoréw, szczegdlnie
mniejszosciowych?

- Jaka jest odpowiedzialnos¢ domow i biur maklerskich, audytorow, prawnikow, gietdy za spotki
wprowadzane do obrotu gietdowego?

- Czy zwiekszac role tadu korporacyjnego w budowaniu zaufania do rynku?

- Jaka jest rola panstwa w ksztattowaniu zaufania do rynku kapitatowego?

Panelisci:

Andrzej Foltyn — Partner, Kancelaria Domanski Zakrzewski Palinka

Andrzej Mikosz — Partner, K&L Gates LPP

Witold Stepiert — Prezes Zarzadu, Dom Maklerski Banku Handlowego w Warszawie S.A.

Artur Tarnowski — Dyrektor Naczelny ds. Relacji Inwestorskich, KGHM Polska Miedz S.A.
Robert Wachata — Dyrektor Departamentu Nadzoru Obrotu, Komisja Nadzoru Finansowego

Moderator: Andrzej Stec — Redaktor Naczelny, Gazeta Gietdy i Inwestordw Parkiet

Dyskusja panelowa
ROZDZIELENIE PLATNOSCI ZA UStUGI ANALITYCZNE | DORADCZE OD PROWIZJI
MAKLERSKICH (MiFID 1I)

Izba Domdw Maklerskich



10.30-10.45

10.45-12.05

10.45-11.45

Izba Doméw Maklerskich

SALAB

Wprowadzenie do dyskusji:
Szymon 0z6g - Managing Director, HAITONG Bank S.A., Oddziat w Polsce

Zakres tematyczny:

- W jakim modelu bedzie funkcjonowat polski rynek ustug doradczych i analitycznych?
W oparciu o pienigdze klientéw funduszy (Research Payment Account lub Commission
Sharing Arrangements) czy firm zarzadzajacych pfacacych bezposrednio ze swoich srodkow
wiasnych?

- Czyijak bardzo spadna stawki prowizji maklerskich na rynku polskim?

- Jakimi budzetami na ustugi analityczne i doradcze beda dysponowac TFl oraz PTE?

- Czy zmiany wymuszg konsolidacje rynku?

- Czy jest zagrozone tzw. pokrycie analityczne spotek matych i Srednich?

- Czy powstang niezalezne firmy oferujgce ,research”?

- Czy proponowane zmiany dyskryminujg mniejszych poczatkujacych asset managerow?

- Jaka swobode bedzie miafa Polska w implementacji regulacji lub dyrektywy?

« Czy GPW i SEG bedg wspiera¢ ustugi analityczne w domach i biurach maklerskich?
Czy emitenci powinni pfacic¢ za research?

Panelisci:

Tomasz Bardzitowski — Wiceprezes Zarzadu, Vestor Dom Maklerski S.A.

Pawet Hominski — Cztonek Zarzadu, Noble Funds TFI S.A.

Artur lwanski — Dyrektor Dziatu Analiz, Dom Maklerski PKO BP

Rafat Wiatr — Cztonek Zarzadu, Dom Maklerski Banku Handlowego w Warszawie S.A.
Marcin Z6ttek - Prezes Zarzadu, Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne Aviva BZWBK S.A.

Moderator: Szymon Ozég — Managing Director, HAITONG Bank S.A., Oddziat w Polsce

Przerwa na kawe

Dyskusja panelowa
RYNEK OBLIGACJIW POLSCE NA TLE INNYCH RYNKOW WSCHODZACYCH | ROZWINIETYCH

SALA C

Wprowadzenie do dyskusj:
Jacek Kubas — Doradca Prezesa, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju

Zakres tematyczny:

- Analiza poréwnawcza rynku obligacji w Polsce na tle innych rynkdw rozwinietych i wschodzacych.

- Kluczowe przyczyny niskiej ptynnosci rynku obligacji w Polsce.

- Emisje statokuponowe jako naturalny element rozwoju rynku: bariery i szanse.

» Emisje o dtuzszych terminach zapadalnosci — ocena mozliwosci popytowych lokalnych inwes-
toréw instytucjonalnych.

- Rola funduszy emerytalnych i ubezpieczycieli jako kluczowych kategorii inwestoréw o dtugim
horyzoncie inwestycyjnym.

- Rynek euroobligacji a lokalny rynek obligacji ztotowych z punktu widzenia emitenta.

Panelisci:

Jacek Fotek — Prezes Zarzadu, BondSpot S.A.

Piotr Koztowski — Dyrektor DM Pekao, Cztonek Zarzadu CDM Pekao S.A.

Stawomir Panasiuk — Wiceprezes Zarzadu, Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych i KDPW_CCP

Tomasz Stadnik — Prezes Zarzadu, TFI PZU S.A.
Konrad Wilczak — Principal Banker, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju

Moderator: Jacek Kubas — Doradca Prezesa, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju

Dyskusja panelowa
UWARUNKOWANIA REGULACYJNE DZIALALNOSCI FIRM INWESTYCYJNYCH WG MIFID Il

SALAB

Wprowadzenie do dyskusji:
Pawet Kuskowski — Przewodniczacy Zarzadu, Stowarzyszenie Compliance Polska, Szef praktyki
Ryzyka Regulacyjnego i Compliance w kancelarii Wierzbowski Eversheds



11.45-12.05

12.05-13.00
13.00-14.15

Zakres tematyczny:
» Kogo i w jakim stopniu dotyczy MIFID II7 Czy jest szansa na zastosowanie pewnych wytaczen

podmiotowych i w jakim zakresie?

- Czy celem MIFID Il jest wytacznie zwiekszenie ochrony klienta czy moze pomdc w uspraw-

nieniu biznesu? Jaki wptyw moze mie¢ MiFID Il na konkurencyjnos¢ polskiego rynku kapi-
tatowego?

- Jakie najistotniejsze zmiany niesie ze soba MiFID Il w zakresie: organizacji rynku, ochrony inwes-
tora oraz organizacji podmiotow na rynku kapitatowym?

- Czy proces wdrazania przepiséw MiFID Il, w kontekscie zachet, skarg i reklamacji, obowigzkow
informacyjnych czy konfliktu intereséw wymusi na firmach inwestycyjnych koniecznos¢
duzych zmian w regulacjach wewnetrznych?

-+ Czy MiFID Il oznacza rewolucje w podejsciu do oferowania produktow finansowych? Jezeli
tak, jakie bedg zwigzane z tym negatywne lub pozytywne skutki w stosunku do klienta?

- Jaki wptyw bedzie miato wdrozenie MiFID Il na infrastrukture IT?

- Jakie s prognozowane koszty wdrozenia MiFID Il i czy wprowadzenie MiFID Il wptynie na wzrost
kosztow po stronie klienta?

Panelisci:

Pawet Franczak — Cztonek Zarzadu, X-Trade Brokers Dom Maklerski S.A.

Ireneusz tazor — Prezes Zarzadu, Towarowa Gietda Energii S.A.

Jan Mazur — Gtéwny Specjalista, Dziat Rozwoju Systemdw Gietdowych, Gietda Papierdw Wartosciowych w Warszawie

Piotr Sobkow — Cztonek Zarzadu, Izba Doméw Maklerskich

Moderator: Pawet Kuskowski — Przewodniczacy Zarzgdu, Stowarzyszenie Compliance Polska, Szef praktyki Ryzyka
Regulacyjnego i Compliance w kancelarii Wierzbowski Eversheds

Prezentacja firmy LIST Polska dot. programu LookOut
SALAB

Lunch

Dyskusja panelowa

STYMULOWANIE INWESTYCJI DLUGOTERMINOWYCH Z PERSPEKTYWY BUDOWANIA
SILNEJ GOSPODARKI, BEZPIECZENSTWA FINANSOW PUBLICZNYCH | STABILNOSCI SYTEMU
EMERYTALNEGO

SALA GEOWNA (B+C)

Wprowadzenie do dyskusji:
prof. dr hab. Krzysztof Jajuga — Prezes Zarzadu, CFA Society Poland

Zakres tematyczny:

- Czy brak oszczedzania dtugoterminowego jest wyrazem braku zaufania do instytucji finanso-
wych Panstwa?

- Jaka role powinny petni¢ rynki kapitatowe w systemach emerytalnych?

- Jakie rozwigzania uzupetniajgce nalezatoby wprowadzi¢ do obnizenia wieku emerytalnego,
by nie musie¢ ptaci¢ za te zmiany podwojnie?

- Jakie zmiany regulacyjne mogtyby poprawic rozwdj catego sektora Il filara? Co na krotkg mete,
co na dhugi dystans?

- Zachety podatkowe dla 0séb fizycznych i przedsiebiorstw jako forma zwiekszania funduszy
w Il filarze systemu emerytalnego.

- Wyzwania zarzadzania dtugoterminowymi oszczednos$ciami w fazie akumulacji i wyptat w oto-
czeniu niskich stop procentowych, starzejgcych sie spoteczenstw i wysokiego zadtuzenia
publicznego.

Panelisci:

Krzysztof Nowak — Partner, Mercer Polska Sp. z 0.0.

Andrzej Sotdek — Prezes Zarzadu, PTE PZU S.A.

dr hab. Andrzej Rzonca — Adiunkt, Szkota Gtéwna Handlowa
Kamil Sobolewski — Dyrektor ds. Zarzagdzania Portfelem Dtuznym, Nationale-Nederlanden PTE S.A.

Moderator: Robert Stanilewicz — dziennikarz ekonomiczny

Izba Domdéw Maklerskich



14.15-14.30

14.30-15.45

1545-16.00

1645

17.30-20.30

20.30-22.00

|zba Domdw Maklerskich

Przerwa na kawe

Dyskusja panelowa
CO DALEJ Z DOSTEPEM POLSKICH PRZEDSIEBIORSTW DO KRAJOWEGO KAPITALU

SALA GLOWNA (B+C)

Wprowadzenie do dyskusji:
dr hab. Zbigniew Krysiak — Szkota Gtéwna Handlowa

Zakres tematyczny:

- Czy wazne jest wspieranie rozwoju krajowych Zrodet kapitatu?

- Czy nalezy stosowac zachety podatkowe dla inwestorow indywidualnych, aby zachecic¢ ich
do konwertowania czesci swoich oszczednosci w kapitat dostepny dla przedsiebiorstw? Czy
polityka podatkowa powinna preferowac inwestycje kosztem oszczednosci?

- Czy migracja kapitatu zgromadzonego w funduszach inwestycyjnych i emerytalnych na rynki
zagraniczne jest nieuchronna? Jaki to bedzie miato wptyw na zdolno$¢ pozyskiwania kapitatu
przez polskie przedsiebiorstwa?

- Rola Banku Gospodarstwa Krajowego jako instytucji wspierajacej rozwoj spoteczno-gospodarczy
Polski

Panelisci:

Piotr Bien — Dyrektor Biura Rynku Akcji, TFI PZU S.A.

Grzegorz Chtopek — Prezes Zarzadu, Nationale-Nederlanden PTE S.A.

Maciej Jacenko — Head of Equity Capital Markets, HAITONG Bank S.A. Oddziat w Polsce

Krzysztof Urbanowicz — Wiceprezes Zarzgdu, COMP S A.

Marcin Wojniak — Dyrektor Zarzadzajacy, Bank Gospodarstwa Krajowego

Grzegorz Zawada — Wiceprezes Zarzadu, Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie

Moderator: Robert Stanilewicz — dziennikarz ekonomiczny

PODSUMOWANIE XVI KONFERENCJI IZBY DOMOW MAKLERSKICH
Wyjazd z Hotelu Bukovina na Mistrzostwa i kolacje

[l MISTRZOSTWA POLSKI RYNKU KAPITALOWEGO W SLALOMIE GIGANCIE.
Stacja narciarska JURGOW

-+ Winter Funny Games: jazda na pontonach, gry i zabawy na sniegu na wesoto,
- Apres-ski: ognisko, grill, poczestunek goralski.

Kolacja w Karczmie przy stoku w Jurgowie
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« Najwieksza niezalezna samorzadowa organizacja srodowiska pracodawcow doméw i biur maklerskich w Polsce:
- 23 cztonkow
- 75% udziatu lokalnych cztonkéw GPW w obrocie akcjami, tj. 259 mid zt w 2015 roku
- 96% udziatu lokalnych cztonkéw GPW w obrocie obligacjami, tj. 1,7 mld zt w 2015 roku
oraz 97% udziatu w obrocie kontraktami terminowymi, tj. 14 min sztuk w 2015 roku
« Ponad 20 lat zaangazowania w rozwoj polskiego rynku kapitatowego
« Wspotpraca z rzgdem polskim i organizacjami rynku kapitatowego
« Cztonek European Forum of Securities Associations

Misjg Izby Domow Maklerskich jest wspieranie rozwoju konkurencyjnego rynku kapitatowego sprzyjajacego
pozyskiwaniu kapitatu przez przedsiebiorstwa dla wzrostu gospodarczego i zwiekszania liczby miejsc pracy
w Polsce oraz ochrona inwestoréw.

Dlaczego warto by¢ cztonkiem Izby Doméw Maklerskich?

« Reprezentujemy branze domdéw i biur maklerskich wspotpracujac z nadzorcg i rzagdem w tematach kluczowych
dla interesu uczestnikéw rynku kapitatowego.

« Oferujemy dostep do szkoleri na temat rynku kapitatowego.

- Oferujemy dostep do biezacych informacji i bazy wiedzy na temat rynku kapitatowego i dziatalnosci domow
maklerskich.

- Oferujemy dostep do interpretacji i ocen prawnych zmian legislacyjnych na temat rynku kapitatowego.

- Oferujemy dostep do materiatow dotyczacych prowadzenia dziatalnosci maklerskiej dostepnych tylko dla
Cztonkow Izby.

- Oferujemy mozliwos¢ wymiany doswiadczen z innymi Cztonkami Izby.

Chcesz zosta¢ cztonkiem Izby Domoéw Maklerskich?

Zgodnie ze Statutem Izby Doméw Maklerskich cztonkostwo w Izbie jest dobrowolne. Cztonkiem Izby moze
zostac¢ biuro lub dom maklerski prowadzacy dziatalnos¢ maklerskg na terenie Polski. Uzyskanie cztonkostwa
nastepuje po ztozeniu pisemnej deklaracji przystapienia do Izby wraz z zobowigzaniem przestrzegania Statutu,
uchwat wtadz Izby i Kodeksu Dobrej Praktyki Domow Maklerskich oraz po uzyskaniu pozytywnej opinii Zarzadu
Izby. Rada Domdéw Maklerskich podejmuje decyzje w sprawie przyjecia w poczet cztonkow Izby nie pdZniej
niz 30 dni od spetnienia wszystkich wskazanych warunkdw.

I Kontakt

Izba Domdéw Maklerskich

Ul. Kopernika 17, 00-359 Warszawa

Tel.: 22 828-14-02/03, Fax: 22 827-85-54
e-mail: biuro@idm.com.pl, www.idm.com.pl

Izba Doméw Maklerskich
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