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Szanowni Paristwo,

w tym roku mam zaszczyt zaprosi¢ Panstwa na XX jubileuszowg Konferencje 1zby Domow
Maklerskich — najwazniejsze, coroczne wydarzenie na rynku kapitatowym. Tegoroczna konfe-
rencja odbedzie sie pod hastem ,ROZWQOJ POTRZEBUJE KAPITALU - RYNEK KAPITALOWY
DLA INFRASTRUKTURY | INNOWACJI”. W dniach 5-8 marca br. w Bukowinie Tatrzanskiej
bedziemy goscic¢ czotowych przedstawicieli rynku kapitatowego — inwestoréw, spotek gietdo-
wych, domow maklerskich, bankdw, organdw rzadowych, gietd i instytucji rozliczeniowych,
organizacji biznesowych i samorzagdowych. Konferencja IDM, juz po raz kolejny, otrzymata
patronat honorowy Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej Andrzeja Dudy. Swoj udziat potwier-
dzili przedstawiciele instytucji rzgdowych i nadzorczych. Gosciem honorowym tegorocznej kon-
ferencjibedzie drhab. Jacek Jastrzebski, prof. UW, Przewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego.

Tegoroczna konferencja jest wyjatkowa, nie tylko dlatego, ze to jubileuszowe dwudzieste spotkanie srodowiska rynku
kapitatowego w Bukowinie. Tegoroczna konferencja jest, przede wszystkim, okazjg do podsumowania zatwierdzonej
w ubiegtym roku rzadowej Strategii Rozwoju Rynku Kapitatowego, o ktérg srodowisko zabiegato od lat. Cieszymy sie,
ze srodowisko rynku kapitatowego ma swoj udziat w opracowaniu strategii. Mam nadzieje, ze tegoroczna meryto-
ryczna dyskusja nad celami i wdrazaniem strategii pozwoli na okreslenie optymalnych sposoboéw jej realizacji. Celem
dyskusji w Bukowinie bedzie wypracowanie propozycji rozwigzan korzystnych dla rozwoju polskiej gospodarki oraz
poprawy jakosci zycia obywateli. W Bukowinie poruszone zostang zagadnienia dotyczace sposobu realizacji SRRK i roli
rynku kapitatowego w zwiekszaniu innowacyjnosci gospodarki i jego wptywie na dobrobyt obywateli. Uwzgledniajac
globalne wyzwania klimatyczne, oméwimy réwniez temat promowania zréwnowazonego rozwoju i jego finansowania.
Jednym z najwazniejszych tematow konferencji bedzie temat budowania zaufania do rynku kapitatowego i jego instytudji.
W programie konferencji pojawit sie takze panel poswiecony nowym technologiom i sposobom ich wykorzystania na
rynku oraz panel regulacyjny dotyczacy zmian prawnych i ich konsekwencji dla nadzoru i uczestnikdéw rynku. W czasie
konferencji planujemy w sumie ok. 13 paneli i warsztatow, ktdre zgromadza szacowne grono uczestnikow.

Podczas konferencji, juz po raz szésty, ogtosimy wyniki Badania relacji inwestorskich w spétkach z WIG30, wspdlnej
inicjatywy Izby Domow Maklerskich oraz Gazety Gietdy i Inwestoréw ,Parkiet’, ktorej celem jest wyrdznienie spotek
0 najwyzszych standardach komunikacji z rynkiem. Poprzez wysoki poziom polityki informacyjnej spétek notowanych
na gietdzie budujemy zaufanie do rynku kapitatowego.

Przysztos¢ rynku kapitatowego zalezy od zaangazowania oraz wspdtpracy wszystkich jego uczestnikow. Konferencja
IDM jest okazjg do wypracowania wspolnych rozwigzan w interesie dalszego rozwoju polskiego rynku kapitatowego.
Wszystkie wnioski z dyskusji zostang przekazane administracji rzadowej i nadzorcy. Mamy nadzieje na Panstwa gtos
w dyskusji w czasie konferencji w Bukowinie.

Serdecznie zapraszam do udziatu!

Waldemar Markiewicz
Prezes Zarzadu Izby Domdw Maklerskich
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Jubileuszowa XX Konferencja Izby Doméw Maklerskich
5-8 marca 2020 roku, Bukowina Tatrzanska

ROZWOJ POTRZEBUJE KAPITAtU — RYNEK KAPITALOWY
DLA INFRASTRUKTURY I INNOWACJI

Jubileuszowa XX Konferencja Izby Doméw Maklerskich to najwazniejsze wydarzenie w branzy, ktére jest okazja
do spotkania czotowych przedstawicieli rynku kapitatowego w Bukowinie Tatrzanskiej z udziatem inwestorow, spétek
gietdowych, domow maklerskich, bankéw, organéw rzadowych, gietd i instytucji rozliczeniowych, organizacji bizne-
sowych i samorzadowych. Tegoroczna konferencja jest, przede wszystkim, okazja do podsumowania zatwierdzonej
w ubiegtym roku rzadowej Strategii Rozwoju Rynku Kapitatowego, o ktérg srodowisko zabiegato od lat. Cieszymy
sie, ze Srodowisko rynku kapitatowego ma swdj udziat w opracowaniu strategii.

Zakres tematyczny tegorocznej konferencji obejmuje m.in.: strategie dla rynku kapitatowego w Polsce, promowanie
zrbwnowazonego rozwoju i jego finansowania, wykorzystanie nowych technologii w rozwoju rynku. W czasie konfe-
rencji poruszone zostang takze zagadnienia dotyczace potencjatu realizacji SRRK dla gospodarki czy zwiekszania udziatu
oszczednosci w gospodarce. Jednym z najwazniejszych tematéw konferencji bedzie temat budowania zaufania do rynku
kapitatowego i jego instytucji. W programie konferencji pojawit sie takze panel poswiecony nowym technologiom
i sposobom ich wykorzystania na rynku oraz panel regulacyjny dotyczacy zmian prawnych iich konsekwencji dla nadzoru
i uczestnikow rynku. W czasie konferencji planujemy 10 paneli, ktére zgromadza szacowne grono uczestnikow.
W programie pojawig sie takze warsztaty, w tym: Venture Capital jako klasa aktywéw’,,Powiadamianie o nieprawidto-
wosciach i ochrona sygnalisty”.

Efektem prac uczestnikdw konferencji beda rekomendacje podsumowujgce wnioski, jakie pojawia sie podczas dyskusji
panelowych. Materiat zostanie przekazany do odpowiednich organéw administracji rzadowej, instytucji rynku kapitatowego
z rekomendacja wprowadzenia niezbednych zmian prowadzacych do zwiekszenia finansowania polskich przedsiebiorstw
oraz gospodarki przez rynek kapitatowy.

Pierwszy dzier konferencji zamkniemy uroczysta gala, w trakcie ktérej po raz szdsty zostang przyznane nagrody
w konkursie ,Badanie relacji inwestorskich w spétkach zWIG30”. Wspdlna inicjatywa Izby i Gazety Gietdy i Inwestorow
,Parkiet”ma na celu podnoszenie jakosci komunikacji spotek notowanych na GPW w Warszawie, a przez to wspieranie
rozwoju rynku kapitatowego w Polsce. W drugim dniu konferencji zapraszamy do udziatu w VII Mistrzostwach Polski
Rynku Kapitatowego w slalomie gigancie. Mamy nadzieje na dobrg zabawe i integracje srodowiska.

Izba Domdw Maklerskich



ZAKRES TEMATYCZNY KONFERENCJI

Rynek kapitatowy dla infrastruktury i innowacgji

Opis
panelu

|zba Domdw Maklerskich

Waldemar Markiewicz

Prezes Zarzadu, Izba Domdw Maklerskich

Dyrektor ds. Strategii i Rozwoju, Santander Biuro Maklerskie. Do 2019 roku Prezes Zarzadu Domu Maklerskiego Santander
Securities S.A. Od 1999 do 2018 roku Prezes Zarzadu Domu Maklerskiego DB Securities S.A. Gtéwny zatozyciel prywat-
nego domu maklerskiego Pro-Capital SA, ktérym zarzadzat od 1995 do 1999 roku. W latach 1993-1994 byt Dyrektorem
Corporate Finance w Pro-Invest International Sp. z 0.0. gdzie zajmowat sie ustugami doradztwa w zakresie prywatyzacji
polskich przedsiebiorstw na rzecz polskich oraz zagranicznych inwestorow. W latach 1992-1993 pracowat w Scotia Bank
w Toronto, a od 1989 do 1992 roku w Polskim Przedstawicielstwie Handlowym w Montrealu.

W 1991 roku uzyskat w Kanadzie uprawnienia doradztwa i posrednictwa w publicznym obrocie papierami wartosciowym.
Od ponad 20 lat aktywnie dziata na rzecz rozwoju polskiego rynku kapitatowego. Dzigki staraniom Waldemara Markiewicza
Izba zainicjowata publiczna debate na temat koniecznosci opracowania rzadowej strategii dla rynku kapitatowego.
Podczas XVIIl Konferendji Izby Domow Maklerskich w Bukowinie Tatrzarskiej, Ministerstwo Finanséw przedstawito kluczowe
parametry projektu i cele nowej Strategii rozwoju rynku kapitatowego w Polsce. Od sierpnia 2012 roku Prezes Zarzadu Izby
Domow Maklerskich. Przewodniczacy Rady Domédw Maklerskich w latach 2011-2012, Cztonek Zarzadu Izby Domoéw Makler-
skich w latach 1997-2010. W latach 2001-2002, jako przedstawiciel domow maklerskich, byt cztonkiem Rady Gietdy Papierdw
Wartosciowych w Warszawie S.A., gdzie brat udziat w pracach nad strategig rozwoju Gietdy. Absolwent Wydziatu Handlu
Zagranicznego Szkoty Gtownej Planowania i Statystyki (obecnie SGH), magister ekonomii.

Rynek kapitatowy petni kluczowa role w finansowaniu innowacyjnego wzrostu gospodarczego
kraju, dlatego jego rozwoj powinien by¢ jednym z priorytetéw polityki gospodarczej panstwa.
Izba Domow Maklerskich, kierujac sie interesem polskiej gospodarki i majgc na wzgledzie swojg
misje wspierania rozwoju konkurencyjnego rynku kapitatowego sprzyjajacego pozyskiwaniu
kapitatu przez przedsiebiorstwa na cele rozwojowe, dla wzrostu gospodarczego i zwiekszenia
miejsc pracy w Polsce, zainicjowata kilka lat temu publiczng dyskusje na temat koniecznosci
zwiekszenia udziatu krajowego rynku kapitatowego w finansowaniu potrzeb rozwojowych pol-
skiej gospodarki.

W pazdzierniku 2019 roku, rzad przyjat dokument ,Strategia Rozwoju Rynku Kapitatowego’,
ktéra okresla priorytety i kierunki zmian potrzebne dla budowania silnego krajowego rynku
kapitatowego dla wspierania rozwoju najbardziej dynamicznych i innowacyjnych polskich
firm. Rynek kapitatowy chetniej niz banki, alokuje takze kapitat na innowacyjne, prorozwojo-
we przedsiewziecia.

Rynek kapitatowy odgrywa tez wielkg role w finansowaniu inwestycji infrastrukturalnych.
Do 2020 roku Polska miata do wykorzystania z unijnej polityki spdjnosci, ponad 80 mlid euro,
na ktére niezbedne byto pozyskanie kwot na sfinansowanie wktadu wtasnego. W tym celu
wiele polskich samorzadow wykorzystato emisje obligacji komunalnych na rynku Catalyst
jako alternatywe dla tradycyjnej formy finansowania inwestycji publicznych. Réwniez polskie
przedsiebiorstwa zaangazowane w rozwdj infrastruktury publicznej, takiej jak energetyczna
czy transportowa, korzystaty z finansowania z rynku kapitatowego. Dzi$ polska gospodarka
stoi przed kolejnymi wyzwaniami zwigzanymi z nastepnym etapem finansowania niezbednych
inwestycji infrastruktury publicznej i prywatnej, w sektorach krytycznych dla dalszego zrow-
nowazonego rozwoju gospodarczego kraju, takich jak cyfryzacja, transport, energetyka czy
rolnictwo. Rynek kapitatowy moze petni¢ wazng role w finansowaniu kluczowych projektéw
publicznych i prywatnych, wykorzystujgc do tego krajowy kapitat. Kraje anglosaskie o relatywnie
najwiekszym poziomie rozwoju rynku kapitatowego juz od lat pokazuja, jak wykorzystac finan-
sowanie publiczne w inwestycjach infrastrukturalnych.

Tegoroczna konferencja jest szczegodlnie wazna dla srodowiska rynku kapitatowego: z jednej
strony stanowi zwienczenie naszych wysitkdw dotyczacych powstania rzgdowej strategii,
z drugiej strony to poczatek wielkiego wyzwania i odpowiedzialnosci za rozwdj rynku kapita-
towego dla budowy konkurencyjnej gospodarki i wzrostu zamoznosci obywateli. W ramach



dyskusji na konferencji IDM przedstawiciele rynku kapitatowego wspdlnie z przedstawicielami
rzadu beda poszukiwac rozwiagzan, ktore zapewnia rozwdj rynku kapitatowego w Polsce, a tym
samym zabezpieczajg interesy wszystkich Polakdw.

- Strategia Rozwoju Rynku Kapitatowego — korzysci a gtowne wyzwania na obecnym etapie
realizacji.

- Warunki skutecznego wdrozenia Strategii Rozwoju Rynku Kapitatowego.

- Rola rynku kapitatowego a potrzeby zwiekszenia innowacyjnosci polskiej gospodarki.

- Zrédta kapitatu krajowego.

- Rynek kapitatowy jako Zrédto finansowania strategicznych inwestycji publicznych.

- Czy zachety dla spotek do pozyskiwania kapitatu na regulowanym rynku kapitatowym,
przewidziane w SRRK sg wystarczajace?

- Czy barierg jest koszt kapitatu (w warunkach ujemnych stop procentowych w UE), czy racze]
brak kapitatu lub inna przeszkoda?

Promowanie zrbwnowazonego finansowania (inwestycji proekologicznych)

Iwona Waksmundzka-Olejniczak

Dyrektor Wykonawczy ds. Strategii i Relacji Inwestorskich, PKN ORLEN S.A.

Pani Iwona Waksmundzka-Olejniczak odpowiada za opracowanie i realizacje strategii PKN ORLEN oraz nadzér nad reali-
zacja projektow strategicznych, przygotowanie i realizacje wszelkich inwestycji oraz dezinwestycji kapitatowych, a takze
ksztattowanie i prowadzenie polityki informacyjnej oraz relacji z uczestnikami rynku kapitatowego. Zwigzana z Koncer-
nem od 2018 roku, kiedy to rozpoczeta prace jako Dyrektor Biura Relacji Inwestorskich. Posiada wieloletnie doswiadczenie
w bankowosci oraz znajomos¢ rynku kapitatowego. Poprzednio odpowiadata za bankowo$¢ prywatng w Banku Ochrony
Srodowiska S.A., a nastepnie bankowos¢ korporacyjna.

Absolwentka Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie (Zarzadzanie i Marketing), Wyzszej Szkoty Ubezpieczer\ i Bankowosci
w Warszawie (Finanse i Bankowos¢). Studia Executive MBA ukonczyta w Wyzszej Szkole Handlu i Ustug w Poznaniu.

W ciggu ostatnich kilku lat wsréd inwestordw nastgpit gwattowny wzrost zainteresowania
ratingami ESG, opisujgcymi pozafinansowa aktywnos¢ spotek w wymiarach: srodowiskowym
(E), spotecznym (S) i tadu korporacyjnego (G). Jest to efekt rosngcej presji spotecznej oraz
regulacyjnej na ograniczanie zmian klimatycznych i zréwnowazony rozwdj przedsiebiorstw
(sustainable development). Sposrdd wszystkich regiondw na Swiecie Unia Europejska jest
zdecydowanym liderem pod wzgledem liczby regulacji zwigzanych ze zréwnowazonym
rozwojem. Co wiecej, presja na przyspieszenie tempa zmian nieustannie wzrasta. Pod koniec
ubiegtego roku Komisja Europejska ogtosita plan europejskiego Green Dealu, w ktorym przed-
stawita cel osiggniecia do 2050 roku zeroemisyjnosci Unii Europejskie].

To powoduje, ze sustainable development i transformacja energetyczna staja sie coraz pilniejszym
zadaniem, takze dla polskiej gospodarki. W przypadku naszych przedsiebiorstw skale wyzwania
dodatkowo zwieksza wysoka zaleznos¢ od paliw kopalnych, zwitaszcza wegla. Jako Polska stoimy
u progu nieuniknionej transformacji w kierunku zrownowazonego rozwoju, znacznie bardziej
niz dotychczas uwzgledniajgcego czynniki srodowiskowe. Warto jak najszybciej to zrozumiec
i potraktowac jako pretekst do poszukiwania nowych opcji biznesowych w coraz szybciej zmie-
niajagcym sie otoczeniu gospodarczym.

Zmiana modelu dziatania przez polskie przedsiebiorstwa jest konieczna nie tylko z powodu
rosnacej presji requlatorow i klientdw. Takze inwestorzy, zwiaszcza w sredniej i dtugiej perspek-
tywie, w coraz wiekszym stopniu beda oceniali plany spotek pod katem zgodnosci z wartosciami
ESG, przede wszystkim dlatego, ze nie beda one obcigzone dodatkowym ryzykiem. Bedg sktonni
rezygnowac z inwestycji o stabilnym zwrocie w krétkim terminie, ktére nie wpisujg sie w polityke
sustainable development. Stad juz dzisiaj coraz wiecej instytucjonalnych inwestorow wywiera
presje na adresowanie watkow ESG w strategiach spotek. Obecnie warunkiem utrzymania atrak-
cyjnosci inwestycyjnej jest otwartosc spotek w zakresie komunikacji wskaznikow ESG.

Zakres
tematyczny

Opis
panelu

Izba Domdw Maklerskich



Zakres
tematyczny

W perspektywie Srednioterminowej, wysokie ratingi ESG stang sie niezbednym warunkiem
pozyskania finansowania w postaci emisji akcji czy obligacji, a dla czesci inwestoréw takze
pozostania w gronie wspotwiascicieli.

Polskie podmioty gospodarcze nie powinny traktowac tej zmiany jako zagrozenia, ale raczej
jako szanse na pozyskanie finansowania kosztownej transformacji gospodarki i poszukiwania
nowych obszaréw wzrostu, uwzgledniajgcych wyzwania klimatyczne.

- Zrbwnowazony rozwoj gospodarczy a promowanie zréwnowazonego finansowania w ra-
mach rynku kapitatowego

- Jak polityka klimatyczna UE wptywa na kierunek rozwoju spotek i rynku kapitatowego?

- Na ile trendy zapowiadane przez nowga Komisje Europejska trwale wptyna na finanso-
wanie spoétek? Czy zdobycie i cena finansowania beda zalezne od zero carbon policy lub
neutralnosci klimatycznej spotki?

- Jak spotki powinny dostosowac swoj model biznesowy do nowych wyzwan wynikajacych
z uwzgledniania w swojej dziatalnosci zagadnien ESG?

- Co zmieni sustainable investment? Czy firmy niewystarczajgco ,zielone” stang sie celami
dezinwestydji ze strony inwestoréw finansowych? Czy inwestorzy moga by¢ zmuszeni
przebudowywac portfele?

Zwiekszenie udziatu oszczednosci w gospodarce

Opis
panelu

|zba Doméw Maklerskich

Pawet Borys

Prezes Zarzadu, Polski Fundusz Rozwoju

Wiodacy polski menedzer o znaczacym dodwiadczeniu na rynku kapitatowym, w bankowosci i polityce gospodarczej.
Jest Prezesem Zarzadu Polskiego Funduszu Rozwoju, ktérego aktywa majg wartos¢ ponad 17 mld euro, a kapitat przeznaczony
na nowe inwestycje wynosi niemal 4 mld euro. Posiada bogate i poparte sukcesami doswiadczenie na rynku finansowym, ktére
zdobyt w PKO BP odpowiadajac za obszar strategii, inwestycji i analiz makroekonomicznych; w spétce AKJ Capital odpowiada-
jac za inwestycje private equity i venture capital; a takze w Deutsche Banku jako Dyrektor Departamentu Inwestycji w ramach
funduszy inwestycyjnych oraz jako gtéwny ekonomista w Erste Bank. W trakcie swojej kariery nadzorowat najwieksze transakcje
w polskim sektorze bankowym, jak wspdlna inwestycja w Pekao SA w 2017 roku (2,5 mld euro) oraz przejecie Nordea przez
PKO BP w 2013 roku (0,7 mld euro). Koordynowat proces restrukturyzacji i finansowania najwiekszych polskich inwestycji ener-
getycznych w Opolu, Jaworznie i Kozienicach. Absolwent ekonomii w Szkole Gtéwnej Handlowej w Warszawie. Autor szeregu
publikacji dotyczacych rynkow finansowych i zagadnien z obszaru polityki gospodarczej.

Wedtug prognoz, dzisiejsi 30-to czy 40-to latkowie otrzymajg $wiadczenia wynoszace zaledwie
30%-40% ostatniego wynagrodzenia, a tylko 8% oszczedzajacych Polakow odktada pienigdze
zmyslg o emeryturze. Nasze oszczednosci emerytalne stanowig tylko ok. 3% wartosci PKB. Wsréd
krajow OECD zajmujemy czwarte miejsce od korica. U lidera tego zestawienia — Danii - ta relacja
przekracza 200%. W szczegdlnie ztej sytuacji beda kobiety. Wynika to z nizszego wieku emerytal-
nego oraz przerw w pracy zwigzanych z wychowywaniem dzieci.

Ponadto, spada dzietnos¢. W 2018 roku przecietna Polka rodzita 1,36 dziecka. Ta wartos¢ oznacza,
ze w 2045 roku przecietnego emeryta utrzymywac bedg sktadki tyko dwodch oséb pracujacych
(obecnie s3 to sktadki czterech pracownikéw). Bez dodatkowych form oszczedzania na jesien zycia,
przecietna emerytura bedzie wynosita ok. 30% ostatniego wynagrodzenia osoby przechodzacej
na emeryture. W tej statystyce wsrod krajow OECD tylko Meksyk wypada gorzej niz Polska.
Dla poréwnania, u liderow rankingu — Holendrow — ta wartos¢ przekracza 90%.

Pracownicze Plany Kapitatowe maja szanse przyczynic sie do odbudowania zaufania spotecz-
nego do instytucji oszczedzania, poprawi¢ bezpieczenstwo finansowe Polakow, a co za tym
idzie podnies¢ poziom ich zycia na emeryturze.

PPK to roéwniez dtugoterminowe zwiekszenie potencjatu rozwoju i stabilnosci gospodarki
z korzyscia dla wzrostu wynagrodzen i zyskdw przedsiebiorstw. Polska gospodarka dynamicznie



sie rozwija, ale zadtuzenie zagraniczne jest bardzo wysokie. Po okresie PRL brakuje kapitatu,
a poziom majatku i stopy oszczednosci polskich gospodarstw domowych sg jednymi z najniz-
szych wsréd krajow Unii Europejskie).

Maty zasob kapitatu to niskie inwestycje i zagrozenie dla potencjatu rozwoju gospodarczego
Polski, w tym utrzymania tempa wzrostu wynagrodzen i konkurencyjnosci polskich przed-
siebiorstw. Program PPK moze zmienic¢ szereg negatywnych trenddw. Kilkanascie miliardow
oszczednosci gromadzonych co roku w ramach PPK powinno da¢ nowy impuls rozwojowy,
wzmocni¢ lokalny rynek kapitatowy, zmniejszy¢ zadtuzenie zagraniczne, podnie$¢ poziom majatku
Polakdw, przyspieszy¢ inwestycje i wzrost gospodarczy.

- Czy celem SRRK powinien by¢ wzrost oszczednosci kierowanych na rynek kapitatowy
(zamiast np. na rynek nieruchomosci czy rynek dziet sztuki)?

- Jak sktoni¢ Polakéw do dtugoterminowego inwestowania? Jak zwiekszyc udziat instrumen-
téw rynku kapitatowego w strukturze oszczednosci gospodarstw domowych?

- Wptyw PPKitransformacji OFE na poziom przysztego zabezpieczenia emerytalnego Polakow
a krajowy rynek kapitatowy.

- Bariery i czynniki wzrostu poziomu partycypacji w PPK. Poziom partycypacji w skfadce
przez pracodawcow jako element motywujacy dla pracownikow.

- Indywidualne formy oszczedzania - rola i atrakcyjno$¢ w nowym systemie.

Zwiekszenie efektywnosci instytucji posredniczacych

W pazdzierniku 2019 roku rzad przyjat Strategie Rozwoju Rynku Kapitatowego, dokument,
ktéry okresla cele rozwoju rynku kapitatowego. Kilka lat temu, Izba Domdw Maklerskich zainicjo-
wafa publiczng debate na temat potrzeby opracowania strategii dla rynku.

SRRK podkresla kluczowg role ,efektywnego rynku kapitalowego w dostarczaniu kapitatu dla
branz innowacyjnych o wysokim poziomie innowacyjnosci’, a takze wymienia pie¢ gtéwnych
celow, ktorych realizacja jest konieczna, aby zrealizowac cel nadrzedny — rozwoj efektywne-
go rynku kapitatowego i poprawa dostepu do finansowania dla krajowych przedsiebiorstw.
Jednym z celéw SRRK jest ,Zwiekszenie efektywnosci instytucji posredniczacych”. Gtownymi
posrednikami dziatajgcymi na rynku kapitatowym sa domy maklerskie, t3czace inwestoréow
7 przedsiebiorcami potrzebujgcymi kapitatu oraz fundusze inwestycyjne, oferujgce inwesto-
rom indywidualnym mozliwos¢ zbiorowego lokowania oszczednosci celem realizowania
okreslonej polityki inwestycyjnej.

Panel ,Zwiekszanie efektywnosci instytucji posredniczacych” jest poswiecony uwarunkowaniom
zwigzanym z poprawg efektywnosci dziatalnosci branzy maklerskiej w szerszym kontekscie SRRK.
Przeanalizujemy obecng sytuacje doméw maklerskich na rynku, ich potencjat i role w realizacji
SRRK oraz wyzwania, z jakimi mierzy sie branza maklerska.

Trudna sytuacja ekonomiczna branzy maklerskiej jest faktem. Domy maklerskie w latach 2014-2018
wygenerowaty strate na podstawowej dziatalnosci maklerskiej w wysokosci ponad 0,5 mlid 74,
za$w 2019 roku straty pogtebity sie. Nasuwa sie pytanie o przyczyny takiej sytuacji oraz o to, jakie
srodki powinny zosta¢ wprowadzone, aby branza maklerska mogta,wyjs¢ na prosta”

W celu poprawy efektywnosci posrednictwa na rynku kapitatowym, SRRK wskazuje nastepujgce
0gdlne kierunki dziatan:

- zwiekszenie skali i gtebokosci rynku,

- podniesienie konkurencyjnosci i zdolnosci innowacyjnych posrednictwa na rynkach
pierwotnych oraz wtornych,

- wzmacnianie zaufania do instytucji posredniczacych.
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W3réd konkretnych dziatarh wymienionych w SRRK pod hastem zwiekszenia efektywnosci posred-
nictwa sg m.in:

- wyeliminowanie opdznien w rejestracji papierow wartosciowych przez sady po przepro-
wadzonej emisji akdji,

- obnizenie opfat w kazdym obszarze rynku;

« mozliwos$¢ zastosowania rozwigzan analogicznych do tych przyjetych w dyrektywie PSD2
w celu stymulowania dostepu do rynku dla podmiotéw typu FinTech.

Jednoczesnie SRRK postuluje o wprowadzenie tak zwanej jednolitej licencji bankowej, co umoz-
liwi bankom $wiadczenie ustug maklerskich. W opinii Izby Domow Maklerskich propozycja
wprowadzenia jednolitej licencji bankowej pomija fakt, ze wigczanie domdw maklerskich
w struktury banku jest z reguty réwnoznaczne z ograniczaniem przez banki dziatalnosci ma-
klerskiej. Co wiecej, nasuwa sie pytanie, czy i w jakim zakresie banki powinny by¢ zaangazowane
w oferowanie swoim klientom ustug maklerskich, obarczonych wyzszym ryzykiem inwesty-
cyjnym niz tradycyjne ustugi bankowe.

Efektem naszej debaty powinny by¢ wskazéwki dla podmiotéw odpowiedzialnych za wdrozenie
SRRK, jakie dziatania powinny byc¢ priorytetowe, aby poprawi¢ efektywnos¢ posrednictwa na
rynku kapitatowym.

- Jak zwiekszy¢ efektywnos¢ dziatalnosci maklerskiej, ktéra obecnie przynosi straty? Jaki
powinien by¢ model operacyjny krajowych firm inwestycyjnych w kontekscie celu gtéw-
nego SRRK, czyli zwiekszenia finansowania innowacji w gospodarce?

« Miernikiem sukcesu celu nr 3 SRRK jest osiggniecie do 2025 roku przez minimum dwa
sposrod instytucji posredniczacych statusu ogdlnoeuropejskich instytucji posrednicza-
cych oraz minimum jednej instytucji posredniczacej mogacej konkurowac ze swoimi
odpowiednikami w skali miedzynarodowej. Jak osiggnac ten cel? Jakie beda korzyscidla
polskich firm z powstania regionalnych championéw wsrdd instytucji posredniczacych?
Jak zapewnic¢ wysokg jako$¢ ustugi pozyskiwania kapitatu dla spétek z segmentu MSP?

« SRRK wskazuje, Zze rzad powinien wspierac instytucje posredniczace przez odpowiednie
inicjatywy legislacyjne. Jakie inicjatywy legislacyjne mogtyby poprawic efektywnosc¢ insty-
tucji posredniczacych, jednoczesnie zwiekszajac zaufanie do rynku?

- Jednolita licencja bankowa: korzysci i ryzyka. Ktéry model rynku finansowego bardziej stuzy
zwiekszeniu produktywnosci gospodarki: model kontynentalny z przewaga finansowania
bankowego czy model anglosaski z przewaga wyspecjalizowanych firm inwestycyjnych
(domdw maklerskich)? Czy wystepuje ryzyko marginalizacji ustug maklerskich ze wzgledu
na mate znaczenie w przychodach bankdéw?

- Czy teza o stabosci technologicznej polskich firm inwestycyjnych jest uzasadniona i stano-
wi bariere do rozwoju rynku kapitatowego w Polsce? SRRK wskazuje, ze ,nadmiernie rygo-
rystyczne regulacje dotyczace outsourcingu stanowig bariere rozwoju technologicznego
firm posredniczacych, ograniczajac innowacje w obszarze systemow front i back office”
Na ile umozliwienie outsourcingu ustug IT moze przyczyni¢ sie do rozwoju technologicz-
nego firm inwestycyjnych, jednoczesnie wspierajac rozwoj ekosystemu FinTech w Polsce?

Stabilnos¢ otoczenia regulacyjnego i nadzorczego, bardziej efektywne

procedury administracyjne

Prof. zw. dr hab. Marek Wierzbowski

Prezes Sadu Izby Domdw Maklerskich

Profesor zwyczajny na Wydziale Prawa Uniwersytetu Warszawskiego. Radca prawny, partner w kancelarii Prof. Marek Wierzbowski
i Partnerzy. Wczesniej byt partnerem Weil Gotshal & Manges, a nastepnie Linklaters. W swojej praktyce prawniczej prof. Wierzbowski
kierowat zespotami prawnikéw obstugujacymi transakcje typu M&A (w tym mu.in. sprzedaz akcji PKN ORLEN SA i TAURON SA),
liczne oferty publiczne akgcji i emisje obligacji, w tym pierwsza emisje euroobligacji polskiego banku. Profesor Wierzbowski
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reprezentuje domy maklerskie, inwestorow, emitentéw fundusze inwestycyjne i innych przedsiebiorcéw w postepowaniach
przed organami administracji (szczegdinie KNF i UOKIK), a takze przed sadami administracyjnymi, powszechnymi i arbitrazo-
wymi. Na Uniwersytecie Warszawskim prof. Wierzbowski przewodniczy Radzie Programowej Centrum Badar nad Prawnymi
Aspektami Technologii Blockchain. Wyktadat jako visiting professor na wydziatach prawa uniwersytetéw amerykanskich.
Przewodniczy tez Polskiemu Centrum European Law Institute. Przez 22 lata zasiadat w Radzie Gietdy Papieréw Wartoscio-
wych, jako jej wiceprezes i prezes w latach 2000-2004.

Jest odznaczony krzyzami kawalerskim, oficerskim i Krzyzem Komandorskim Orderu Odrodzenia Polski za zastugi w rozwoju
rynku kapitatowego. Dziennik Gazeta Prawna przyznat prof. Wierzbowskiemu Ztoty Paragraf jako najlepszemu radcy prawnemu.
Jest autorem, wspotautorem lub wspoétredaktorem licznych prac prawniczych, w tym komentarzy do konstytucji przedsiebior-
céw, Prawa rynku kapitatowego, Ustawy o obligacjach a takze podrecznikéw prawa gospodarczego, prawa administracyjnego
i postepowania administracyjnego.

Przepisy UE i ich wdrozenie na rynku krajowym, a reguty dotyczace wykfadni przepiséw UE.

W UE mozna zauwazy¢ zastepowanie dyrektyw rozporzadzeniami bezposrednio obowigzuja-
cymi (dotyczy to m.in. naduzyc¢ na rynku, gdzie MAD | zostat zastapiony przez MAR, prospektow,
gdzie Dyrektywa Prospektowa zostata zastapiona przez rozporzadzenie).

Rozporzadzenia obowigzujg bezposrednio i nie wymagajg implementadji, ale przepisy krajowe
nie moga byc¢ z nimi sprzeczne. W przypadku MAR, dostosowano regulacje krajowe dopiero
w 2017 roku, nie udato sie to tez przy rozporzadzeniu prospektowym. Rodzi to szereg ryzyk,
ktorych niestety nie wyeliminujg publikowane przez KNF stanowiska dotyczace zasad stosowania
nowych i starych regulacji. Do rozwigzar unijnych dodaje sie dodatkowe krajowe rozwigzania,
(gold plating), co powoduje, ze krajowe regulacje stajg sie surowsze. Czasami pojawia sie niespoj-
nos$¢ polskich przepiséw z przepisami UE, cho¢by przy obligatoryjnej dematerializacji akcji w SA i SKA.
Rozwigzania unijne nakierowane na duze rynki nie zawsze uwzgledniajg realia rynkdw mniejszych,
jak polski, a surowos¢ repres;ji przekracza mozliwosci polskich przedsiebiorcéw.

Czy nalezy stworzy¢ niezalezny podmiot oceniajacy sposdb stosowania przepiséw, w tym
kar administracyjnych?

Jesli widzimy potrzebe stworzenia takiego podmiotu, musimy pamietac, ze KNF jest juz z zatoze-
nia podmiotem niezaleznym. Trudno wiec wprowadzi¢ dodatkowy organ, ktory miatby wptyw na
dziatanie KNF, bez ograniczenia niezaleznosci tego ostatniego. Ponadto nasz system jest mocno
powigzany z organizacja nadzoru w ramach UE, a KNF jest czescig Europejskiego Systemu Nad-
zoru Finansowego, ktory tworza trzy europejskie urzedy nadzoru (w tym ESMA), Europejska Rada
ds. Ryzyka Systemowego i krajowe organy nadzoru.

Jednolite i transparentne zasady wymierzania kar administracyjnych.

Mamy zasady wymierzania kar administracyjnych w KPA. Z drugiej strony regulacje prawa
rynku kapitatowego zawieraja wiasne rozwigzania, ktére w duzej mierze sg bardzo podobne
do tych zawartych w KPA. Problemem jest jednak to, ze kary rosng — zaréwno jesli chodzi o odnie-
sienie sie do realnych kar naktadanych w poszczegdlnych latach, jak i w odniesieniu do maksymal-
nych sankcji wprowadzanych przez kolejne regulacje.

Stosowanie kar na poziomie przepisow europejskich nie odpowiada polskim warunkom, polskim
zarobkom. Oprocz kar i ich wysokosci watpliwosci budzi to, czy kara¢ mamy za samo naruszenie
przepisu, czy gdy powstata szkoda i zgtaszajg sie poszkodowani. Czy badanie, czy doszto do wyrza-
dzenia szkody konkretnym osobom uznajgcym sie za poszkodowane powinno by¢ obligatoryj-
nym elementem postepowania? Czy w przypadku, gdy nie da sie stwierdzi¢ rzeczywistej szkody,
a byto tylko ryzyko nie powinno sie obnizy¢ kary?

Rola Sadu Rynku Kapitatowego.

Podstawowe pytanie to, czy sad rynku kapitatowego bytby wiasciwy w sprawach o przestepstwa
popetnione na rynku kapitatowym lub miatby weryfikowac decyzje wydawane przez KNF?

Pytanie, co z kwestig ustalenia np. utraty prawa gtosu w zwigzku z nabyciem akcji z narusze-
niem obowigzkdw informacyjnych? Mamy takze do czynienia ze sprawami karnymi w zakresie
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np. manipulacji, czy kontrole sprawowang przez sady administracyjne, w ramach ktorej weryfi-
kuje sie decyzje administracyjne KNF. Jesli wszystkie te kwestie miatyby sie znalez¢ w kognicji
jednego sadu, to wymagatoby to trzech procedur i rozdzielenia wiasciwosci z sgdami powszech-
nymi i administracyjnymi.

Soft law kreowane przez KNF.

Kolejne aktualne zagadnienie to préby regulowania przez KNF sytuacji podmiotéw nadzorowa-
nych, za pomocg instrumentu, o charakterze soft law.

Byty zasady tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych z 2014 roku, co do ktorych KNF
wyraZznie wskazywata, ze bedg brane pod uwage przy ocenie BION. Aktualny przyktad to Dobre
Praktyki w odniesieniu do komitetéw audytu JZP, ktére idg dalej niz przepisy. Czy nie warto
bytoby zrobic¢ jednej procedury konsultacyjnej dotyczacej dobrych praktyk, stanowisk KNF itd.

« Przepisy UE i ich wdroZenie na rynku krajowym a reguty dotyczace wykfadni przepiséw UE.

- Czy nalezy stworzyc¢ niezalezny podmiot oceniajacy sposdb stosowania przepisow, w tym
kar administracyjnych?

- Jednolite i transparentne zasady wymierzania kar administracyjnych.

« Rola Sadu Rynku Kapitatowego.

Zwiekszenie ptynnosci na rynku kapitatowym
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Piotr Borowski

Cztonek Zarzadu, Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Absolwent Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu, studiéw podyplomowych w Szkole Gtéwnej Handlowej w Warszawie
oraz studiow MBA. Posiada licencje maklera papierdw wartosciowych. Od poczatku kariery zawodowej zwigzany z polskim
rynkiem kapitatowym. Petnit funkcje menedzerskie w bankach i domach maklerskich, byt cztonkiem Zarzadu Izby Domdw
Maklerskich, pracowat jako konsultant w projektach doradczych dot. rozwoju rynkéw kapitatowych. Z GPW zwigzany od
2007 roku, gdzie do 2016 roku pracowat w obszarze strategii i analiz, relacji inwestorskich, rozwoju biznesu. Od sierpnia 2018
roku cztonek Zarzadu GPW. Petni réwniez funkcje cztonka Komitetu Zarzadzajacego Federacji Gietd Europejskich w Brukseli (FESE).

Na $wiecie, gietdy dostarczajg nowego kapitatu dla przedsiebiorstw, a inwestorom zapewniajg
dostep do ptynnych instrumentéw finansowych. Dzieki integracji gietd w swiatowym ekosystemie
finansowym inwestorzy majg bezposredni dostep w czasie rzeczywistym do najwiekszej liczby
rynkéw w historii. To oznacza z kolei rosnacg konkurencje wsréd notowanych spoétek oraz gietd
0 pienigdze inwestoréw, ktérzy poszukujg celéw inwestycyjnych jednoczesnie na wielu rynkach.
Jednym z gtéwnych czynnikow wptywajacych na decyzje inwestycyjne jest ptynnosé, a jej ryzyko
jestjednym z kluczowych czynnikow z perspektywy inwestorow. Ta wiasnie kwestia zostata wska-
zana jako jedna z kluczowych w Strategii Rozwoju Rynku Kapitatowego. Stworzenie silnego, roz-
budowanego oraz bardziej efektywnego rynku kapitatowego, ktéry bedzie rozwijat sie w oparciu
0 zréznicowana baze inwestorow zarowno lokalnych jak i zagranicznych nie bedzie mozliwe bez
udziatu wszystkich interesariuszy polskiego rynku kapitatowego.,Plynnos¢ rodzi ptynnos¢” - ktére
dziatania najlepiej beda sprzyja¢ zwiekszeniu zainteresowania warszawskga gietda?

- Jakiej gietdy potrzebuja inwestorzy, jakiej posrednicy, a jakiej gospodarka?

« Czym jest ptynnosc¢ na rynku i jakie sg jej gtéwne sktadowe z punktu widzenia uczestnikow?

- Wartosc¢ obrotéw sesyjnych, spready i free float - jakie dziatania podejmuje GPW, a jakie
brokerzy w celu zwiekszenia ptynnosci?

- Jakie dziatania zapisane w SRRK beda wspierac rynek w budowie ptynnosci? Ktorzy interesa-
riusze rynku powinni najbardziej zaangazowac sie w dziatania zapisane w tym filarze strategii?

- Czy szansg dla poprawy sytuacji na rynku moze by¢ zakonczenie reformy OFE oraz naptyw
srodkow z PPK

- Czy nowe technologie i automatyzacja procesu inwestycyjnego moga poprawi¢ ptynnosc¢
na rynku?



Wptyw krajowych funduszy inwestycyjnych na rozwdj polskiej gospodarki — rola kapitatu krajowego

w finansowaniu polskich przedsiebiorstw

Matgorzata Rusewicz

Prezes Zarzadu, Izba Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami, Prezes Izby, Izba Gospodarcza Towarzystw Emerytalnych

Z wyksztatcenia prawnik, ukonczyta rowniez podyplomowe studia z zakresu ubezpieczert w SGH. W 2013 roku objeta stanowisko
Prezesa Izby Gospodarczej Towarzystw Emerytalnych, za$ w Izbie Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami pracuje od wrze$nia
2019 roku, poczatkowo jako Wiceprezes zarzadu, a od stycznia 2020 roku zostata mianowana Prezesem IZFiA. Tematyka ubezpie-
czenh zajmuje sie od poczatku swojej kariery, ktérg rozpoczeta w 2002 roku w Zaktadzie Ubezpieczen Spotecznych. W kolejnych
latach wspdtpracowata z Instytutem Pracy i Spraw Socjalnych oraz Komisjg Europejska jako ekspert z zakresu rynku pracy oraz
prawa ubezpieczeniowego. W latach 2005-2007 byfa zwigzana z Uniwersytetem w Gandawie, gdzie uczestniczyta w programie
Training and Reporting on European Social Security. W latach 2007-2012 w Konfederacji Lewiatan petnita funkcje dyrektora
Departamentu Dialogu Spotecznego i Stosunkdw Pracy oraz Koordynatora Rady Rynku Pracy.

Polskie fundusze inwestycyjne stanowig kluczowy sektor krajowego rynku kapitatowego.
Dzieki swojej ofercie produktowej inwestuja oszczednosci klientéw w dtugoterminowe, zdywersy-
fikowane projekty, ktore stuzg uczestnikom funduszy do finansowania swojej przysztosci, rowniez
emerytalnej, co z kolei pomaga firmom rozwijac sie i tworzy¢ nowe miejsca pracy. Ich potencjat
nie zostat jednak dostatecznie wykorzystany ani przez inwestordw, ani przez naszg gospodarke.
Istotne zwiekszenie wolumenu aktywow funduszy oraz regulacyjne usprawnienie ich funkcjo-
nowania mogtoby stanowi¢ silny impuls dla rozwoju rodzimych przedsiebiorstw, a jednoczesnie
pozwolitoby osiggac satysfakcjonujgce stopy zwrotu osobom inwestujgcym w nie swoj kapitat.

Wydarzenia minionego roku tworza warunki do poprawy tej sytuacji. Uchwalenie przez rzad
Strategii Rozwoju Rynku Kapitatowego, wdrazanie Pracowniczych Planéw Kapitatowych, proce-
dowanie transformacji OFE oraz inicjatywy zmierzajace do wyeliminowania nieuczciwych praktyk
rynkowych, znaczaco poszerzajag mozliwosci rozwoju rynku funduszy inwestycyjnych. Otwarto$¢
regulatora i nadzorcy do prowadzenia twoérczego dialogu z branzg w zakresie rozwigzywania ist-
niejacych probleméw pozwala na inicjowanie wielu proceséw, ktére mogg eliminowac bariery
rozwoju sektora lub ograniczac ich negatywny wptyw. Wymaga to jednak od wszystkich odwagji,
konstruktywnosci i proaktywnosci. Od decydentéw oczekuje sie ponadto, by otoczenie regulacyj-
ne byfo proporcjonalne, stabilne, odpowiadajgce dynamicznym zmianom technologicznym oraz
spojne z rozwigzaniami funkcjonujgcymi w innych czedciach swiata.

Optymalne funkcjonowanie funduszy inwestycyjnych pozwoli na zwiekszenie wykorzystania
polskiego potencjatu spotecznego i gospodarczego, lezy zatem w interesie nas wszystkich.
Oferowana przez fundusze ustuga polegajaca na wykorzystaniu ekspertyzy do najefektywniej-
szego alokowania kapitatu zgodnie z preferencjami klientow moze przyspieszyc transformacje
innowacyjng i rozszerzy¢ zasieg geograficzny polskich przedsiebiorstw. Wynikajacy z tego
wzrost wydajnosci pracy moze przetozyc sie na zwiekszong zdolnos¢ do generowania oszczed-
nosci i inwestycji, tym bardziej wzmacniajac polska gospodarke, a w konsekwencji konkuren-
cyjnosc naszego kraju na arenie miedzynarodowej.

Uruchomienie tego procesu nie jest jednak proste.

- Rola krajowych a zagranicznych funduszy w finansowaniu polskiej gospodarki, w tym
szczegolnie MSP.

- Zalety i ryzyka inwestowania srodkow za posrednictwem funduszy — jak sprostac wyzwa-
niom reputacyjnym, prawnym i oczekiwaniom klientow?

- Nowe regulacje i ich rola porzadkujgca dziatanie funduszy, czy moze tworzenie rozwigzan
sprzyjajacych wypychaniu rodzimych funduszy na rzecz zagranicznych odpowiednikow?

- Czy nalezy postawi¢ na inwestoréw instytucjonalnych czy indywidualnych w rozwoju rynku?

- Czy obecna struktura oszczednosci gospodarstw domowych z dominujagcym udziatem
srodkéw na rachunkach bankowych jest korzystna dla gospodarki i oszczedzajacych?

- Czy polityka podatkowa ujeta w SRRK, w tym brak zachet do konwersji czesci oszczed-
nosci w kapitat, zawarta w SRRK stymuluje aktywnos¢ inwestorow?

« W jakim kierunku, w obecnym otoczeniu regulacyjnym i biznesowym, zmierzaja TFI?
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Nowe wymogi regulacyjne dla emitentéw
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|zba Doméw Maklerskich

Katarzyna Sarek-Sadurska

Radca prawny, partner w kancelarii Raczkowski.

Kieruje praktykg wynagrodzen, w ramach ktérej doradza w szczegdlnosci podmiotom z sektora finansowego, spotkom
publicznym oraz spotkom powigzanym ze Skarbem Parstwa w zakresie zatrudniania i ksztattowania wynagrodzen wyz-
szej kadry menadzerskiej. Poza tym posiada wieloletnie doswiadczenie w obstudze HR-owych proceséw restruktury-
zacyjnych oraz doswiadczenie procesowe. Prelegentka konferencji oraz autorka wielu publikacji w zakresie prawa HR.
Absolwentka Uniwersytetu Warszawskiego oraz Uniwersytetu Pantheon-Assas (Paris II).

Jednym z istotnych wyzwan rynku kapitatowego jest zachecanie akcjonariuszy do dtugotermino-
wego inwestowania w spotki publiczne. Takie powszechne zaangazowanie ma kolosalne znaczenie
dla gtéwnych aktoréw rynku kapitatowego i stanowi istotny filar polityki dtugoterminowych inwe-
stycji. Kwestia ta jest przedmiotem zainteresowania nie tylko ustawodawcy krajowego, ale przede
wszystkim regulatora unijnego, czego wyrazem jest Druga Dyrektywa Praw Akcjonariuszy (Sharehol-
der Rights Directive II). Gtownym celem tej wielowgtkowej regulacji jest zachecanie akcjonariuszy
spotek publicznych do wiekszego i dtugotrwatego zaangazowania poprzez zagwarantowanie im
szerszego katalogu uprawnien i narzucenie emitentom dodatkowych obowigzkow. Nowe wymogi
regulacyjne maja sprzyja¢ podejmowaniu przez emitentow decyzji biznesowych w sposéb przejrzy-
sty i stuzacy stabilnosci spotek w dtuzszej perspektywie, biorac pod uwage nie tylko biezacy interes
spotki, ale rowniez aspekty srodowiskowe i spoteczne. Ma to budowac dtugofalowe zaufanie do
tych podmiotéw oraz stuzyc ich stabilnemu wzrostowi zgodnie z zasada zrownowazonego rozwoju.

Nowe regulacje zostaty juz implementowane do krajowego porzadku prawnego w ustawie
o ofercie publicznej. Obejmuja one m.in.:

- utatwienia identyfikacyjne akcjonariuszy oraz przeptyw informacji pomiedzy akcjonariu-
szami i emitentem;

- wprowadzenie polityki wynagradzania cztonkdw organdw oraz petnej jawnosci otrzymy-
wanych przez nich swiadczen;

- regulacje transakcji z podmiotami powigzanymi.

Wiele emodji wzbudza obowigzek posiadania publicznie dostepnej polityki wynagrodzen obej-
mujacej wszelkie Swiadczenia przyznawane cztonkom zarzadow i rad nadzorczych. Dopetnieniem
tego obowigzku jest coroczne szczegdtowe sprawozdanie o wynagrodzeniach wyptaconych
nie tylko przez spotke ,matke’, ale przez wszystkie podmioty w ramach catej grupy kapitatowej.
Wszystkie swiadczenia beda musiaty by¢ zgodne z przyjeta polityka wynagrodzen (say on pay).
Polityka bedzie wprowadzana przez walne zgromadzenie. Akcjonariusze nie bedg, co prawda, mieli
prawa wskaza¢ ile doktadnie bedzie zarabiat zarzad, ale bedg okresla¢ za co i na jakich zasadach
cztonkowie zarzadu beda wynagradzani. Dotychczasowe doswiadczenie rynku kapitatowego
i podmiotéw objetych regulacjag CRD IV (t). banki, domy maklerskie, TFI) pokazuje, Ze ten mechanizm
jest duzo bardziej skuteczny przy ograniczaniu nieracjonalnych decyzji wynagrodzeniowych anizeli
wprowadzenie sztywnego limitu wynagrodzen. Z drugiej jednak strony wymaga on prowadzenia
bardzo przemyslanej i dtugofalowej strategii wynagrodzeniowej, co czesto jest duzym wyzwaniem.

Dla wielu emitentow stosujacych,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016”" obowigzek
posiadania polityki wynagrodzen nie jest nowy i takie dokumenty juz istnieja. Zakres tych polityk
wymaga jednak dostosowania do wymogdw nowej regulacji. Co istotne, nowe obowiazki w spo-
séb istotny zawezajg mozliwos¢ wprowadzania odstepstw od przyjetej polityki, podczas gdy Dobre
praktyki wymagaty jedynie wyttumaczenia przyczyny stosowania odstepstwa (comply or explain).

Dodatkowym wyzwaniem dla emitentéw powigzanych kapitatowo ze Skarbem Paristwa bedzie
stosowanie polityki wynagrodzen uchwalonej na podstawie SRD Il z regulacjami wynagrodze-
niowymi wprowadzonymi na podstawie tzw. nowej ustawy kominowej (ustawa z dnia 9 czerwca



2016 1. 0 zasadach ksztattowania wynagrodzen osob kierujacych niektorymi spétkami). Choc obie
te regulacje maja bardzo podobny cel — ograniczenie dowolnosci w zakresie wynagrodzen naj-
wyzszej kadry menadzerskiej — dochodzg do niego w nieco inny sposob. Teraz wiele ze spotek
WIG20 bedzie musiato stosowac te regulacje rownolegle.

Nowe obowigzki narzucone emitentom przez dyrektywe SRD Il wydajg sie dos¢ wymagajace
i przez niektérych moga zosta¢ ocenione, jako nadmierne wobec celéw jakie majg zostac
osiggniete. Panel dyskusyjny bedzie swietng okazjg do préby oceny czy ich wprowadzenie
realnie zacheci inwestorow do zaangazowania i zwiekszy zaufanie do rynku finansowego.

- Dyrektywa Praw Akcjonariuszy Il — SRD Il (Shareholder Rights Directive Il) i jej implemen-
tacja w zmianach do Ustawy o ofercie publiczne).

- Nowe obowigzki sprawozdawcze (polityka wynagrodzen, transakcje z podmiotami powig-
zanymi, etc.).

- Polityka wynagrodzen a ustawa kominowa.

- Co zmieni sie dla spotek gietdowych stosujacych ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych
na GPW 2016"?

Wykorzystywanie konkurencyjnych nowych technologii

Stawomir Panasiuk

Wiceprezes Zarzadu Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. oraz Wiceprezes Zarzadu Izby Rozliczeniowej KDPW_CCP S.A.

Menedzer, ekspert w zakresie rynkdw finansowych, zarzadzania, rozwoju i bezpieczeristwa systemdw informatycznych oraz
zarzadzania ryzykiem operacyjnym. Absolwent Wojskowej Akademii Technicznej, magister inzynier Wydziatu Cybernetyki oraz
studiow podyplomowych z zakresu informatyki. Ukoriczyt studia doktoranckie w zakresie nauk ekonomicznych, dyscyplina na-
uki o zarzadzaniu w Szkole Gtéwnej Handlowej w Warszawie oraz podyplomowe studia menedzerskie (AMP) w Wyzszej Szkole
Zarzadzania Uniwersytetu Nawarry - IESE. Posiada certyfikat zarzadzania infrastrukturg informatyczng wedtug standardu ITIL
wystawiony przez EXIN (Examination Institute for Information Science). Wiceprezes Zarzagdu dwaéch instytucji infrastruktury pol-
skiego rynku finansowego. Z KDPW, centralnym depozytem papieréw wartosciowych, zwigzany jest od 1999 roku. Cztonek
Zarzadu KDPW od 2006 roku, a od 2009 roku Wiceprezes Zarzadu. Od 2011 roku réwniez Wiceprezes Zarzadu, wydzielonej ze
struktur KDPW, izby rozliczeniowej KDPW_CCP. W obu spétkach odpowiada za obszar technologiczny, operacyjny oraz bezpie-
czenstwo korporacyjne. Nadzorowat realizacje szeregu projektéw podnoszacych jako$¢ i zakres ustug post-transakcyjnych, do-
stosowujac w tym obszarze polski rynek finansowy do konkurengji i standardéw miedzynarodowych. Kluczowymi osiggnieciami
w tym zakresie sg: wdrozenie systemu depozytowo-rozliczeniowego kdpw_stream, europejska autoryzacja izby rozliczeniowej
KDPW_CCP, uruchomienie i rejestracja w ESMA (European Securities and Markets Authority) repozytorium transakcji KDPW czy
uruchomienie i europejska autoryzacja ustugi nadawania kodéw identyfikujacych podmioty prawne (LEI).

Obie instytucje byty wielokrotnie nagradzane i wyrézniane za zrealizowane projekty informatyczne i dziatalno$¢ na rzecz rozwoju
rynku finansowego w Polsce, m.in.: za wdrozenie systemu depozytowo-rozliczeniowego kdpw_stream nagrodg,COMMON Euro-
pe/IBM Innovation Award"i,Lider informatyki 2009"w kategorii instytucje finansowe i banki; za innowacyjny system do zarzadza-
nia aktywami wyréznieniem w konkursie PwC i miesiecznika Forbes Chief Innovation Officer - Informatyczny Innowator Roku; za
innowacyjne rozwigzania w zakresie wprowadzania nowych ustug nagroda ,Innowator WPROST" i statuetka ,Luminatus’. KDPW
znalazt sie takze na liscie najbardziej innowacyjnych firm w Polsce wedtug rankingu Instytutu Nauk Ekonomicznych PAN oraz Sieci
Naukowej MSN. Petnit funkcje Przewodniczacego Rady ds. Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR. Obecnie Cztonek Komitetu
Nadzorczego GPW Benchmark. Jest Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej spotki Centrum Gietdowe. Zasiadat w Radach
Nadzorczych Spdtek BondSpot oraz IRGIT. Jest cztonkiem Rady Programowej Klubu CIO. Otrzymat tytut CIO Roku 2009 w konkur-
sie organizowanym przez Wydawnictwo International Data Group Poland i magazyn CIO Magazyn Dyrektorow [T, za wdrozenie
systemu kdpw_stream. W 2017 roku otrzymat tytut CIO XV-lecia, przyznany przez klubowg spoteczno$¢ w drodze gtosowania.

Artur Trunowicz

Dyrektor Pionu Rynku Kapitatowego, Asseco Poland S.A.

Z rynkiem kapitatowym zwigzany od 1994 roku. Kariere zaczynat jako programista, wspottworca systemu PROMAK — marki
obecnej na rynku od 20 lat. Jako projektant nadzorowat powstanie modutu do obstugi dematerializacji Powszechnych
Swiadectw Udziatowych. W 1997 roku przejat odpowiedzialnos¢ za rozwaoj systemu PROMAK Portfel, a od 2004 roku - wszystkich
produktéw z rodziny PROMAK. W 2008 roku, pie¢ lat przed uruchomieniem nowego systemu gietdowego UTP, wprowadzit
na rynek rozwigzanie PROMAK Plus. Biura maklerskie, ktére je wdrozyty udostepnity inwestorom wyrafinowane opcje i btyska-
wiczne transakcje jako pierwsze.

W ciggu kilku lat zbudowat portfolio, w ktorym poza systemem do obstugi biur maklerskich, znajduja sie rozwigzania
internetowe i mobilne dla inwestoréw, rozwigzania dla departamentéw custody w bankach oraz dla funduszy inwesty-
cyjnych. Absolwent Politechniki Gdanskiej — kierunek informatyka oraz Podyplomowego Studium Bankowosci i Finanséw.
Aktywnie uprawia sport, jezdzi na rowerze i snowboardzie.
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Wedtug danych OECD s$redni poziom wydatkéw paristw ponoszonych na R&D w Unii Europej-
skiej wynosi 2,8% PKB, podczas gdy w Polsce ksztattuje sie on na poziomie ponizej 0,96% PKB.
Po to, aby konkurowac z najlepiej rozwinietymi gospodarkami na swiecie, Polska musi stac sie
liderem w rozwoju technologii, ktérej wykorzystanie pozwoli na podniesienie wydajnosci i obni-
zanie kosztéw jednostkowych. Ten cel jest mozliwy do osiggniecia, jezeli technologia bedzie
wspierana przez odpowiednio powigzane ramy prawne, podatkowe i edukacyjne, utatwiajace
rozwaj sektora FinTech. Konieczne jest zachecanie przedsiebiorstw do dziatar innowacyjnych
poprzez dazenie do eliminacji barier ograniczajagcych przedsiebiorcom mozliwosci podejmo-
wania takiej dziatalnosci. Obejmuje to znaczace wykorzystanie proceséw prawnych i regula-
cyjnych, e-administracji oraz tworzenie perspektywicznych rozwigzan FinTech.

Urzad Komisji Nadzoru Finansowego przedstawit plan dziatan i inicjatyw, jakie zamierza reali-
zowac w najblizszym czasie m.in. w zakresie nowoczesnych technologii, innowacji oraz cyberbez-
pieczenstwa pod nazwg ,Cyfrowa Agenda Nadzoru”. Ich podjecie jest w opinii UKNF niezbedne
w obliczu wyzwan determinowanych przez nowe zjawiska technologiczne i biznesowe na
rynku finansowym (crowdfunding, aktywa cyfrowe, robo-doradztwo, wykorzystanie mediow
spotecznosciowych) oraz potrzeby cyfrowe] transformacji nadzoru.

Ustugi cloud computing naleza obecnie do najpopularniejszych na swiecie ustug IT dla biznesu
i wydaje sie, ze nalezatoby je traktowac jako powszechnie stosowane. Jednak korzystanie zchmury
obliczeniowej w Polsce, w szczegdlnosci przez sektor finansowy nie jest jeszcze oczywiste i wcigz
traktowane jest jako innowacyjne. Podobnie wyglada kwestia wykorzystania outsourcingu, ktora
pomimo rozwoju technologii i dostepnosci szeregu rozwigzan redukujacych ryzyka, budzi jeszcze
sporo watpliwosci szczegolnie w obszarach zwigzanych z przetwarzaniem danych wrazliwych.

Rokrocznie zmieniaja sie przewidywania co do trenddw w zakresie innowadcji technologicznych,
w tym tych wprowadzanych w sektorze finansowym. Obecnie za najbardziej obiecujace uznaje
sie: szeroko pojetg automatyzacje (Hyperautomation), praktyczne wykorzystanie blockchain
(practical Blockchain) oraz wykorzystanie sztucznej inteligencji (Al and Al Security). Efektem
stosowania Al jest m.in. rosngca popularnos¢ ustug Robo Advisory. Czy decyzje inwestycyjne
podejmowane przez algorytmy oferowane szerokiej grupie inwestorow moga wesprzec rozwoj
rynku kapitatowego w Polsce? Na te i inne pytania postaramy sie znalez¢ odpowiedzZ w trakcie
panelu,Wykorzystywanie konkurencyjnych nowych technologii”

- Perspektywy i praktyczne zastosowania innowacji technologicznych na rynkach kapita-
towych: Artificial Intelligence, Blockchain, Robo Advisory.

- Plany i oczekiwania wobec nadzorcéw w zakresie wprowadzania i promowania innowadji
finansowych (na podstawie zatozer Cyfrowej Agendy Nadzoru KNF).

- Czy outsourcing i wykorzystanie przetwarzania w chmurze moze wspierac¢ polskie insty-
tucje finansowe w budowie przewagi konkurencyjnej?

- Czy rozwdj innowacyjnych przedsiewzie¢ typu FinTech wspiera czy stanowi zagrozenia
dla rozwoju polskiego rynku kapitatowego?

« Czy bariery technologiczne utrudniajg dynamiczny rozwdj polskiego rynku kapitatowego?

Wzmacnianie zaufania do rynku

|zba Doméw Maklerskich

Krzysztof Szutdrzynski

Wiceprezes PwC, wspottworca Forum Rad Nadzorczych, cztonek Komitetu konsultacyjnego GPW ds. tadu korporacyjnego

Specjalizuje sie w przegladach systemdw kontroli wewnetrznej i proceséw biznesowych, budowaniu, ocenie i poprawie
efektywnosci dziatania audytu wewnetrznego oraz systemow zarzadzania ryzykiem w spdtkach. Cztonek Komitetu kon-
sultacyjnego GPW ds. tadu korporacyjnego. Jest jednym z twércdw Forum Rad Nadzorczych, wspdlnej inicjatywy Gietdy
Papierow Wartosciowych, Stowarzyszenia Emitentéw Gietdowych i PwC, majacej na celu popularyzacje tematyki tadu
korporacyjnego ze szczegdlnym uwzglednieniem roli rad nadzorczych. Zajmuje sie problematyka tadu korporacyjnego
we wspotczesnym biznesie.



Kwestia budowania zaufania na rynku kapitatowym ma istotne miejsce w Strategii Rozwoju
Rynku Kapitatowego. Autorzy dokumentu ktada szczegdlny nacisk na konieczno$¢ zwiekszania
zaufania,z jednej strony spoteczenstwa do podmiotéw rynku kapitatowego (przede wszystkim
poprzez edukacje i skuteczne ramy nadzorcze), z drugiej strony interesariuszy do rzadu, banku
centralnego i organu nadzoru (m.in. w zakresie przewidywalnosci jego dziatan i regulacji)”
Dokument méwi réwniez o wptywie poziomu tadu korporacyjnego na atrakcyjnosc i bezpie-
czenstwo inwestowania: ,bezposredni wptyw na wycene spétek moze miec tad korporacyjny
oraz obowigzujgce na rynku standardy, gdyz inwestorzy przyktadajg wiekszg wage do dobrze
zarzadzanych firm, szczegélnie w gospodarkach, ktére charakteryzuja sie nizszym poziomem
tadu korporacyjnego”.

Budowanie zaufania do rynku kapitatowego jest odpowiedzialnoscig wszystkich jego uczestni-
kow: regulatoréw, doradcdw, instytucji posredniczacych, emitentdw, inwestoréw, stowarzyszen
i innych instytucji. Skoordynowana i utozona wspétpraca w tym zakresie powinna byc¢ jednym
7 kluczowych czynnikdw sukcesu wdrazania nowej strategii. Jej operacjonalizacja wymaga
wczesniejszej odpowiedzi na kilka konkretnych pytan. Kto i w jaki sposéb powinien zaanga-
zowac sie w realizacje dziatann? Czy inwestorzy instytucjonalni mogliby odgrywac wiekszg role
we wprowadzaniu i weryfikacji stosowania zasad tadu korporacyjnego? Czy sposéb ustalania
samych zasad mogtby by¢ bardziej skoordynowany i spéjny? Jaka role rada nadzorcza i komi-
tety audytu powinny odgrywac we wdrazaniu i nadzorowaniu przestrzegania zasad? Jakg role
odgrywaja systemy i funkcje wewnetrzne, narzedzia i systemy wspierajgce? Jesli GPW miataby
otrzymac dodatkowe uprawnienia w zakresie wymagania przestrzegania przez spotki publiczne
standardow tadu korporacyjnego, to jakie to miatyby by¢ uprawnienia? W jakich obszarach? Jakie
inne dziatania ksztattujgce skuteczne ramy nadzorcze i wzmacniajgce fad korporacyjny mozna
podja¢: dalsza profesjonalizacja rad nadzorczych, sad rynku kapitatowego, wzmocnienie roli
niezaleznych cztonkéw rad nadzorczych, inne?

Jesli poziom stosowania zasad tadu korporacyjnego w spétkach moze i powinien mie¢ wptyw
na wycene spotek — jak zmotywowac inwestorow aby wiekszg wage przyktadali do jego pozio-
mu w spdtkach? Czy powinnismy uruchomic¢ niezalezng ocene poziomu przestrzegania zasad
przez obecnych i potencjalnych emitentéw? Nalezy pamietac, ze jesli stosowanie zasad tadu
nie wynika z kultury organizacji wprowadzanej na najwyzszych szczeblach, nie osiggniemy
efektu w postaci tadu “zapewniajgcego’, czyli takiego, ktéry moze spetiac role bezpiecznika.
Formalistyczne, rutynowe podejscie spotek, ktére nie przywigzujg nalezytej wagi do tych obsza-
réw, z calg pewnoscig nie doprowadzi naszego rynku do przetomu, dzieki ktéremu nastgpi
wzrost zaufania. Zmiana podejscia jest konieczna na poziomie catego ekosystemu jaki tworzg
zaréwno instytucje rynku kapitatowego jak i jego uczestnicy — w szczegdlnosci rady nadzorcze
spotek i inwestorzy. W tym procesie istotng role mogg odgrywac tez nowoczesne narzedzia
technologiczne umozliwiajgce zbieranie i prezentacje danych oraz szybki i transparenty dostep
do informacji. Nowoczesne narzedzia oferujg tez mozliwo$¢ analizy informacji wszystkim zaintere-
sowanym stronom.

Realizacja dziatan zaplanowanych w ramach Strategii Rozwoju Rynku Kapitatowego w obszarach
42.114.2.2. jest wspodlnym zadaniem i wymaga uregulowanej wspotpracy, podziatu zadan i wy-
boru narzedzi.

- Potencjalne obszary wspodtpracy miedzy instytucjami rynku kapitatowego w ramach reali-
zacji dziatart SRRK4.2.114.2.2.

- Jak zapewnic stabilnos¢ i przewidywalnosc regulacji na rynku kapitatowym?

- Jakie dodatkowe uprawnienia powinna uzyskac Gietda Papieréw Wartosciowych?

- Jaka role w tym procesie powinny odgrywac nowoczesne narzedzia technologiczne
umozliwiajgce szybkii transparenty dostep do informacji?

- Czy i jakie inne dziatania powinny zosta¢ podjete w celu ksztattowania skutecznych ram
nadzorczych i wzmocnienia tadu korporacyjnego?

Opis
panelu

Zakres
tematyczny
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o Izby
Domoéw
XX KONFERENCJA Maklerskich

RAMOWY PROGRAM XX KONFERENCJI IZBY DOMOW MAKLERSKICH

Pigtek, 6 marca 2020 roku

9.00 - 10.00

12.30-13.00
13.00 - 13.30
13.30-1340
1340 -1940

WARSZTATY
Venture Capital jako klasa aktywow — PFR Ventures Sp. z 0.0, Narodowe Centrum Badan i Rozwoju
Finansowanie i realizacja programow inwestycyjnych w branzy surowcowej — KGHM Polska MiedZ S.A.

Powiadamianie o nieprawidtowosciach i ochrona sygnalisty — Kancelaria Raczkowski sp. k.

OTWARCIE KONFERENCJI

WYSTAPIENIA GOSCI HONOROWYCH

WYSTAPIENIE WALDEMARA MARKIEWICZA

PANELE DYSKUSYJNE

Rynek kapitatowy dla infrastruktury i innowacji

Promowanie zrownowazonego finansowania (inwestycji proekologicznych)
Zwiekszanie udziatu oszczednosci w gospodarce

Zwiekszanie efektywnosci instytucji posredniczacych

UROCZYSTA GALA WIECZORNA

Wreczenie nagréd , BADANIA RELACJI INWESTORSKICH W SPOLKACH Z WIG30”

Sobota, 7 marca 2020 roku

9.30-15.20

1520 -1540
16.30 - 20.30
21.00

PANELE DYSKUSYJNE
Stabilnos¢ otoczenia regulacyjnego i nadzorczego, bardziej efektywne procedury administracyjne
Zwiekszanie ptynnosci na rynku kapitatowym

Whptyw krajowych funduszy inwestycyjnych na rozwoj polskiej gospodarki — rola kapitatu krajowego
w finansowaniu polskich przedsiebiorstw

Nowe wymogi regulacyjne dla emitentéw

Wykorzystywanie konkurencyjnych nowych technologii

Wzmacnianie zaufania do rynku

PODSUMOWANIE XX KONFERENCJI IDM

VII MISTRZOSTWA POLSKI RYNKU KAPITALOWEGO W SLALOMIE GIGANCIE
APRES-SKI PARTY
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PKO BANK POLSKI o
NAJCENNIEJSZA POLSKA (&0
SPOLKA W 2019 ROKU

Zakonczylismy rok z najwyzszq
kapitalizacjg wsrod spotek notowanych
na Gietdzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie

Izba Domow Maklerskich




WYDARZENIA TOWARZYSZACE

,Badanie relacji inwestorskich w spétkach zWIG30"to inicjatywa majaca na celu podnoszenie
jakosci komunikacji spétek notowanych na GPW w Warszawie, a przez to wspieranie rozwoju
rynku kapitatowego w Polsce.

— Srodowisko rynku kapitatowego ma szczegdlng odpowiedzialnos¢ za poprawe jakosci komunika-
qji spotek publicznych, poniewaz w ten sposéb wspieramy zaufanie do rynku kapitatowego w Polsce.
Elementem budowania zaufania jest podnoszenie jakosci komunikacji w spétkach publicznych noto-
wanych na gietdzie, poniewaz w ten sposéb rowniez wspieramy rozwaj rynku kapitatowego w Polsce.
Wysoki poziom polityki informacyjnej zacheca inwestoréw do lokowania Srodkéw w akcje, utatwia
spotkom pozyskiwanie kapitatu, wspiera wzrost aktywnosci inwestorow i zwieksza ptynnos¢ obrotu
- mowi Waldemar Markiewicz, Prezes Izby Domow Maklerskich.

Podczas uroczystej Gali XX Konferendji Izby Domdw Maklerskich ogtosimy wyniki,Badania reladji
inwestorskich w spotkach zWIG30" za rok 2019 - wspdlnej akcji organizowane] przez Gazete Giet-
dy i Inwestorow, Parkiet” oraz Izbe Doméw Maklerskich. Gtownym celem inicjatywy jest podnosze-
nie standarddw relacji inwestorskich spotek notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie. Nagrody zostang przyznane w dwdéch kategoriach: wedtug inwestoréw instytucjonal-
nych i wedtug inwestoréw indywidualnych (czytelnikéw Parkietu).

— Wtym roku juz po raz szésty przyznamy nagrody za najlepsze relacje inwestorskie w spotkach z WIG30.
Wyréznione spétki, ktére w swoich dziataniach kierujq sie najwyzszymi standardami relacji inwestor-
skich, to dobry wzdr dla wszystkich firm na GPW. Zaufanie jest kluczowym elementem w rozwoju ryn-
ku kapitatowego. Deficyt zaufania prowadzi do odptywu inwestoréw z rynku, dlatego promujqc dobre
praktyki w komunikacji z rynkiem kapitatowym, przyczyniamy sie do budowania rynku kapitatowego
— mowi Andrzej Stec, redaktor naczelny Gazety Gietdy i Inwestorow ,Parkiet”.

Najlepsze relacje inwestorskie w spétkach z WIG30
wedtug inwestoréw instytucjonalnych w 2018 roku:

I miejsce: Cyfrowy Polsat S.A.
I miejsce: CD Projekt S.A.
Il Miejsce: LPP S.A.

Najlepsze relacje inwestorskie w spotkach z WIG30
wedtug inwestoréw indywidualnych w 2018 roku:

I miejsce: Polski Koncern Naftowy Orlen S.A. BADANIE RELACJI INWESTORSKICH

Il miejsce: Asseco Poland S.A. i PKO Bank Polski S.A.
Il Miejsce: TAURON Polska Energia S.A.

Wreczenie nagréd za najlepsze relacje inwestorskie w spétkach z WIG30 w 2018 roku

Badanie
relacji
inwestorskich
w spoétkach
zWIG30
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NAJWIEKSZE NARCIARSKIE WYDARZENIE W BRANZY PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W POLSCE VII Mistrzostwa

Polski
Juz po raz siédmy wszyscy mitosnicy sportow zimowych beda mogli walczy¢ o zwyciestwo Rynku
i medale Mistrzostw Polski Rynku Kapitatowego w slalomie gigancie. Celem zawodow jest Kapitatowego
integracja sportowa $rodowiska rynku kapitatowego, podnoszenie poziomu narciarstwa w slalomie
zjazdowego. W zawodach moga wzig¢ udziat pracownicy instytucji rynku kapitatowego oraz gigancie
uczestnicy konferendji.
Na uczestnikdéw czekajq atrakcyjne nagrody!
w slalomie gigancie
Ponizej prezentujemy wyniki Mistrzostw z 2019 roku:
W kategorii narty kobiety zwyciezyta: W kategorii narty mezczyzni zwyciezyt:
Iwona Sroka, Cztonek Zarzadu, Murapol SA. dr Rafat Kos, Doradca spoteczny Prezydenta RP, Kancelaria Prezydenta RP
W kategorii snowboard kobiety zwyciezyta: W kategorii snowboard mezczyzni zwyciezyt:
Iwona Przekop - Starszy Menedzer Sprzedazy, Sygnity S.A. Michat Frys — Cztonek Zarzadu, Six Bridges sp. z 0.0.
Zwyciezcy VI Mistrzostw Polski Rynku Kapitatowego w slalomie gigancie w 2019 roku
—
[ J
st List U
Partnerem Sportowym Mistrzostw jest LIST Polska S.A.
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KDPW | KDPW |ccr

Grupa KDPW,
O PIzysztOSCl
Kreatywnie

Ustugi CSD

Repozytorium Transakcji: EMIR 1 SFTR | ARM
Nadawanie kodow LEI
Platforma Blockchain: eVoting

Ustugi CCP

www.kdpw.pl www.kdpwccp.pl
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- Najwieksza niezalezna samorzadowa organizacja srodowiska pracodawcéw domdw i biur maklerskich w Polsce:
- 19 cztonkdw,
- 95% udziatu lokalnych cztonkéw GPW w obrocie akcjami, tj. 166 mid zt w 2019 roku,
— 89% udziatu lokalnych cztonkéw GPW w obrocie obligacjami, tj. 1,3 mld zt w 2019 roku oraz 99% udziatu

w obrocie kontraktami terminowymi, tj. 11 min sztuk w 2019 roku

- Ponad 20 lat zaangazowania w rozwdj polskiego rynku kapitatowego.

- Wspotpraca z rzadem polskim i organizacjami rynku kapitatowego.

- Cztonek European Forum of Securities Associations.

I1zba Doméw Maklerskich

Misja IDM jest wspieranie rozwoju konkurencyjnego rynku kapitatowego sprzyjajacego pozyskiwaniu kapitatu przez przedsiebiorstwa
dla wzrostu gospodarczego i zwiekszania liczby miejsc pracy w Polsce oraz ochrona inwestorow.

Dziatania na rzecz srodowiska rynku kapitatowego

Izba Doméw Maklerskich to najwieksza niezalezna samorzadowa organizacja srodowiska pracodawcéw domaéw i biur maklerskich
w Polsce. Misjg I1zby 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.

W 2019 roku Izba Domow Maklerskich brata udziat w konsultacjach ponad 20 projektéw ustaw i rozporzadzen. W ramach Izby aktyw-
nie dziatato kilka Grup Roboczych, ktére zajmowaty sie sprawami istotnymi dla biezacej dziatalnosci firm inwestycyjnych. Rok 2019
byt kolejnym rokiem rozwoju dziatalnosci szkoleniowej Izby Domow Maklerskich. Izba zorganizowata 9 szkolen dla ponad 400 oséb.
Szkolenia byty poswiecone regulacjom m.in. MiFID II/MiFIR, AML, zarzadzania ryzykiem, ofertom publicznym, oferowaniu, zachetom,
podatkom. W 2019 roku Izba zorganizowata dwie konferencje poswiecone zagadnieniom Compliance, w ktérych udziat wzieto
ok. 250 os6b

Dziafalno$¢ Izby jest oparta na aktywnosci pracownikéw firm inwestycyjnych, ktorzy w ostatnim roku aktywnie wspierali Izbe w pracach
merytorycznych na rzecz catego srodowiska rynku kapitatowego.

Dlaczego warto by¢ cztonkiem Izby Doméw Maklerskich?

Reprezentujemy branze domow i biur maklerskich wspdtpracujac z nadzorcg i rzadem w tematach kluczowych dla interesu
uczestnikow rynku kapitatowego.

- Oferujemy dostep do szkolen na temat rynku kapitatowego.

- Oferujemy dostep do biezacych informacji i bazy wiedzy na temat rynku kapitatowego i dziatalnosci firm inwestycyjnych.
- Oferujemy dostep do interpretacji i ocen prawnych zmian legislacyjnych na temat rynku kapitatowego.

- Oferujemy dostep do materiatéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci maklerskiej dostepnych tylko dla Cztonkéw Izby.
- Oferujemy mozliwos¢ wymiany doswiadczen z innymi Cztonkami 1zby.

Chcesz zosta¢ cztonkiem Izby Doméw Maklerskich?

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

Jesli chcesz zosta¢ cztonkiem Izby Doméw Maklerskich:

- Wyslij informacje z zapytaniem o cztonkostwo na adres: biuro@idm.com.pl

- Przedstawiciel Izby skontaktuje sie z Paristwem i przesle odpowiednie dokumenty.
- Wypetnij deklaracje przystapienia do Izby Doméw Maklerskich.

- Przeslij deklaracje do Izby Domdw Maklerskich: biuro@idm.com.pl

Izba Doméw Maklerskich Kontakt
ul. Kopernika 17, 00-359 Warszawa

tel.: 22 828-14-02/03

e-mail: biuro@idm.com.pl, www.idm.com.pl
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Podszlifuj wizerunek

Pracownicze
rl 4wl dobrego pracodawcy

Pracownik . . v,
Oszczedzaj na bezpieczng przysztosé
(  Fracodawce ze swoim Pracodawcy i Panstwem
Panstwo

( O Proste i wygodne oszczedzanie na przysztosc

O Srodki w petni prywatne i dziedziczone
I%Z:I% O 250 zt na start i 240 zt premii co rok od Panstwa

W sumie si¢ optaca

www.mojePPK.pl B PFR ) r winist
Polski Fundusz Rozwoju Inansow
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D
Warto mie¢ LTI W' PORTFELU

Program dla Akcjonariuszy
Indywidualnych PKN ORLEN

ZYSKASZ WIEDZE OTRZYMASZ
OSZCZEDZISZ KUPISZ O RYNKACH CERTYFIKAT
NA PALIWIE TANIEJ FINANSOWYCH SYGNOWANY
AZ DO 540 Zt NA STACJACH W AKADEMII PRZEZ CFA SOCIETY
ROCZNIE ORLEN INWESTOWANIA POLAND

Wiegcej informacji na www.orlenwportfelu.pl oraz na infolinii pod numerami:

J 801 167 536 (801 1 ORLEN) [J 502 167 536 (502 1 ORLEN)

(] PARTNER N . A i
N, PARTNER Stowarzyszenie
E/;gg:fwv Biuro Maklerskie EDUIACHINGY ?}Ié CFA Society MERYTORYCZNY Inwestoréw
‘ “n AKADEMII: /\\\§ Poland PROGRAMU: Indywidualnych
Program ORLEN W PORTFELU ani tez zaden z ud jianych komunikatéw czy dok dw na jego temat, nie stanowi oferty sprzedazy ani zachety do zlozenia oferty kupna papieréw wartosciowych PKN ORLEN S.A.
Publikacia takich materiatéw nie oznacza réwniez rekomendowania przez PKN ORLEN S.A. ani przez zaden inny podmiot sprzedazy bad kupna jakichkolwiek papiersw sciowych, w Slnosci papierd sciowych PKN ORLEN S.A.

lzba Domow Maklerskich




IGTE Dbamy o oszczednosci emerytalne Polakow

Izba Gospodarcza WWW. | gte D |

Towarzystw Emerytalnych

o przygotowujemy e konsultujemy bierzemy udziat wyjagniamy
opracowania, i opiniujemy w inicjatywach skomplikowane
analizy oraz badania propozycje zmian miedzybranzowych zagadnienia

legislacyjnych i publiczno-prywatnych

XXX\ LKLL
/B -

© 777 0 o

prezentujemy niezwtocznie utatwiamy kontakt udostepniamy
stanowisko branzy udzielamy z zewnetrznymi opracowania, analizy
komentarza ekspertami i wyniki badan
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& Narodowe Centrum
Badan i Rozwoju

U

ROSNI)

RAZEM
Z NCBR

gg FINANSUJEMY %> WSPIERAMY

@ TWORZYMY

Finansujemy projekty technologiczne firm, Wspieramy tworzenie i rozwdj funduszy = Tworzymy wspdlnie z partnerami programy
m.in. gamingowych, biotechnologicznych, venture capital i corporate venture capital, badawcze odpowiadajace na konkretne
ICT, recyklingowych. m.in. TDJ Pitango Ventures, SpeedUp Energy  wyzwania technologiczne, m.in. w energetyce,

Innovation, Icos IIl.

@ NCBR.gov.pl g info@ncbr.gov.pl

sektorze wydobywczym, branzy SBZ.

ZAPRASZAMY DO WSPOLPRACY
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PGNiG gwarantem
bezpieczenstwa
energetycznego Polski

Nasza misjq jest zapewnienie Polsce
bezpieczehstwa energetycznego.
Kazdemu naszemu dziataniu przySwieca
mysl, by dziataé zgodnie z interesem
kraju i spoteczenstwa, tak by realizowac
ambitne cele biznesowe i jednoczesnie
wspierac ideg patriotyzmu narodowego.

C PGNiG

MATERIAE
MARKETINGOWY

inPZU
prosta I intuicyjna
platforma inwestycyjna

Dlaczego warto inwestowac na inPZU?

@ Pomoc na start - gotowe scenariusze inwestycyjne
J% Tylko 0,5% optaty za zarzadzanie
% Unikatowa oferta - 9 funduszy zarzadzanych pasywnie

@ Dostep 24/7 - zarzadzaj swoimi oszczednosciami gdziekolwiek jestes

Zacznij inwestowac juz teraz na inPZU.pl

Inwestycje w fundusze inwestycyjne sg obarczone ryzykiem inwestycyjnym. Informacje o funduszu oraz o jego ryzyku inwestycyjnym zawarte sa
w prospekcie informacyjnym dostepnym na stronie inpzu.pl. Organem nadzoru dla TFl PZU jest Komisja Nadzoru Finansowego. Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych PZU Spétka Akcyjna, al. Jana Pawta Il 24, 00-133 Warszawa, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy, KRS: 0000019102,
NIP: 527-22-28-027, REGON: 014981458, Kapitat zaktadowy: 13 000 000 zt wptacony w catosci.
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Naszym celem jest dziatanie na rzecz umacniania
zasad fadu korporacyjnego na polskim rynku
kapitatowym, ze szczegolnym uwzglednieniem

w tym procesie roli rad nadzorczych.

RAD www.forumradnadzorczych.pl

o Izby
Domoéw
XX KONFERENCJA Maklerskich
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Cztonkowie Izby Doméw Maklerskich

Sl BNP PARIBAS bd@

L
BIURO MAKLERSKIE Dom Maklerski BDM S.A.

Dom Maklerski
ERSTE
@ Eri;kspf PS TMS Securities Polska

Dom Maklerski

@ HAITONG citi handlowy

ipopema Dom Maklerski M IJlsgaﬂlg(Irn

SECURITIES b | Bank Pekao E3xtb
®

& Santander Biuro Maklerskie ﬁ Biuro Maklerskie

B@®S ’ DOM MAKLERSKI TRIGONN  conmied professionsis
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