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EGZAMINY

Organizowane przez KNF egzaminy na doradce inwestycyjnego i maklera papierow
wartosciowych cieszg sie coraz wiekszg popularnoscig, z tego tez wzgledu od
2006 r. Komisja organizuje je dwa razy do roku. Najblizszy pierwszy etap egzaminu
na doradce inwestycyjnego odbedzie sie 28 marca 2010r., zas najblizszy
egzamin na maklera papieréw wartosciowych oraz egzamin uzupelniajacy
odbedzie sie¢ w dniu 21 marca 2010 r. Obecnie w Polsce jest 2156 makleréw
papierow wartosciowych, 451 makleréw papieréw wartosciowych posiadajgcych
uprawnienia do wykonywania czynnos$ci doradztwa inwestycyjnego, 173 maklerow
gietd towarowych oraz 287 doradcow inwestycyjnych.

UDZIAL ZMID W GRUPACH ROBOCZYCH

Poza dziatalnoscig szkoleniowg ZMiD bierze aktywny udziat w powstawaniu regulacji
prawnych dotyczacych rynku kapitatowego. Nasi przedstawiciele uczestniczg w
spotkaniach Rady Rozwoju Rynku Finansowego przy Ministerstwie Finanséw, radzie
konsultacyjnej przy Ministerstwie Skarbu Panstwa oraz grupach roboczych przy
Komisji Nadzoru Finansowego, Gietdzie Papierow Wartosciowych, a takze w pracach
sejmowych podkomisji. W ostatnim okresie ZMiD wystosowat szereg opinii i
stanowisk. Wiele z nich mozna znalez¢ na stronie internetowej www.zmid.org.pl, w
dziale DOKUMENTY, a sg to m.in.:

e stanowisko w sprawie postepowan prowadzonych przez Komisje Nadzoru
Finansowego w zwigzku z podejrzeniem wykorzystania informacji poufne;j
przez makleréw i doradcow inwestycyjnych;

e stanowisko w sprawie informacji poufnych;




e stanowisko w sprawie prywatyzacji Gietdy Papierow Warto$ciowych;

e stanowisko w sprawie propozycji zmian w zakresie ostatecznego kursu
rozliczeniowego dla kontraktéw terminowych na indeks WIG20 oraz limitu
koncentracj;

e stanowisko w sprawie podawania do publicznej wiadomosci informacji,
dotyczacych koncentracji otwartych pozycji dla kontraktow terminowych,;

e stanowisko w sprawie sposobu uregulowania obowigzkéw informacyjnych
emitentow papierow wartosciowych odnosnie instrumentéw pochodnych;

e stanowisko w sprawie weryfikacji kwalifikacji maklerow i doradcow
inwestycyjnych w Swietle dyrektywy MiFID;

e stanowisko w sprawie czestotliwosci przeprowadzania egzaminoéw na maklera
papierow wartosciowych i doradce inwestycyjnego;

e stanowisko w sprawie zmian do projektu ustawy o zmianie ustawy o
przeciwdziataniu  wprowadzaniu do obrotu finansowego  wartosci
pochodzacych z nielegalnych lub nieujawnionych ZzZrédet oraz o
przeciwdziataniu finansowaniu terroryzmu.

KONFERENCJA

W roku 2009 ZMiD zorganizowat konferencje zatytutowang ,,Subiektywne oceny i
szacunki w sprawozdaniach finansowych spoétek publicznych w dobie
kryzysu”. Patronat merytoryczny objat Ernst&Young Academy of Business.
Konferencja spotkata sie z duzym zainteresowaniem, uczestniczyto w niej blisko 100
0sOb pracujacych i zwigzanych z rynkiem kapitatowym, ktore ocenity jg bardzo
pozytywnie. Z tego tez wzgledu chcielibysmy, aby zapoczatkowata ona nowg tradycje
i tak jak Dzien Maklera i Doradcy na state wpisata sie w kalendarze osob zwigzanych
z rynkiem kapitatowym.

DZIEN MAKLERA | DORADCY

16 pazdziernika 2009 r. w restauracji Blue Cactus & Iguana Lounge w Warszawie
odbyta sie kolejna edycja imprezy ,Dzien Maklera i Doradcy”, ktorej organizatorem
byt Zwigzek Makleréw i Doradcéw oraz Gazeta Gietdy "Parkiet". Celem tegorocznego
spotkania byta integracja srodowiska rynku kapitalowego, wymiana doswiadczen,
nawigzywanie nowych oraz odnawianie dawnych znajomosci. Wsrod uczestnikow i
zaproszonych gosci znajdowali sie m.in. przedstawiciele Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie, Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych,
Komisji Nadzoru Finansowego, doméw maklerskich, funduszy inwestycyjnych,
funduszy emerytalnych, dziennikarze ekonomiczno-biznesowi, politycy oraz maklerzy
papierow wartosciowych i doradcy inwestycyjni. Swojg obecnoscig impreze
zaszczycita rekordowa liczba gosci - ponad 850 oséb.

Gtéwng atrakcjg wieczoru byt koncert Marii Sadowskiej, ktory wzbudzit ogromne
zainteresowanie zgromadzonych gosci. W trakcie imprezy uczestnicy mogli rowniez



obejrze¢ wystepy zespotu V6 Dance. Dziewczyny zaprezentowaty sie gosciom w
czterech bardzo dynamicznych i zmystowych tancach.

Impreza nie mogtaby sie odbyC bez udziatu sponsoréw. To dzieki ich wsparciu
finansowemu, co roku, ZMiD moze zorganizowac to wazne dla Srodowiska spotkanie.
Tegorocznym Sponsorem Generalnym imprezy byta spotka gietdowa CAM Media
SA, ktéra zadbata o caty program artystyczny. Patronem medialnym po raz kolejny
zostat TVN CNBC Biznes, a relacje z imprezy mozna byto zobaczy¢ w wieczornych
informacjach. Sponsorami, ktérzy wsparli impreze finansowo, co umozliwito
zorganizowanie spotkania w tak znanym miejscu, jakim jest restauracja Blue Cactus
& lguana Lounge, byty: Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych SA, Gietda
Papieréow Wartosciowych SA, BondSpot SA oraz Towarowa Gietda Energii SA, a
takze spotki gietdowe: Ciech SA, ES-SYSTEM SA, Integer.pl SA, Jutrzenka SA,
Magellan SA, Polnord SA, ATM SA oraz spoétki: CCGroup sp. z 0.0., Hydrobudowa
Gdansk SA, Inwestycje Alternatywne Profit SA i X-Trade Brokers. Wsparcia w
prowadzeniu imprezy udzielita firma Kancelaria PR.

Zapraszamy do obejrzenia zdje¢ z imprezy na stronie www.zmid.org.pl w dziale PO
GODZINACH.

PORTAL ZMID

W tym roku ZMiD planuje uruchomic portal spotecznosciowy dla os6b zwigzanych z
rynkiem kapitalowym, majac nadzieje, ze stanie sie on pomocnym narzedziem w
integracji srodowiska, ale i pozwoli na rozszerzenie dostepnosci ofert pracy. W
biezgcym roku w planach ZMiD jest takze utworzenie serwisu dotyczacego spoétek
gietdowych.

PATRONAT

Juz 8 marca 2010 r. w siedzibie Gietdy Papierow Wartosciowych
w Warszawie na uroczystej Gali Gietldowa Spoétka Roku zostang
nagrodzone najszybciej rozwijajgce sie spotki notowane na
gietdzie.

Peten ranking ukaze sie 9 marca 2010 r. na tamach Pulsu Biznesu
w specjalnym raporcie ,,Gietdowa Spétka roku 2009”

Gietdowa
Spoétka Roku
Czym jest ranking Gietdowa Spé6tka Roku?
Giefdowa Spoétka Roku to najstarszy, najbardziej prestizowy i najbardziej

kompleksowy ranking na rynku. Redakcja ,,Pulsu Biznesu” organizuje go z



Instytutem Badawczym Pentor juz od 11 lat. Wyboru najbardziej przez siebie
podziwianej spotki gietdowej dokonuje dwustu losowo dobranych makleréw,
analitykow i doradcow inwestycyjnych reprezentujgcych domy i biura maklerskie,
towarzystwa ubezpieczeniowe, fundusze emerytalne, inwestycyjne i powiernicze,
departamenty kapitatowe bankoéw oraz firmy konsultingowe. To kapitalny walor tego
sondazu, bowiem spotki gieldowe otrzymujg cenng informacje, jak sg postrzegane
przez animatorow rynku.

Wiecej informacji na temat Gali Gietdowa Spoétka Roku oraz rankingu znajdg
Panstwo na stronie www.gsr.pb.pl

NAJWAZNIEJSZE ZMIANY LEGISLACYJNE

ZMIANY LEGISLACYJNE w 2009 r.

13 stycznia 2009 r. weszta w zycie zmiana ustawy o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publicznych oraz ustawy o funduszach inwestycyjnych (jest to zmiana
dostosowujgca przede wszystkim przepisy tej ustawy do wymogow MiFID i MiFID II).
Zmiany obejmujg m.in. wprowadzenie trzymiesiecznego limitu czasowego na
dokonanie przymusowego wykupu akcji oraz przymusowego odkupu akcji,
obligatoryjne ogtoszenie wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane
wszystkich pozostatych akcji w spofce publicznej w przypadku przekroczenia progu
66% ogolnej liczby gtoséw w tej spotce, reguly okreslania minimalnej ceny w
wezwaniu na sprzedaz lub zamiane akcji, i konsekwencje niedopetnienia obowigzku
ogtoszenia wezwania.

3 sierpnia 2009 r. weszta w zycie zmiana Kodeksu spotek handlowych, modyfikujgca
m.in. sposéb organizacji walnych zgromadzeh w spotkach publicznych.
Wprowadzone zmiany obejmujg m.in. nakaz ogfaszania o walnych zgromadzeniach
na stronie internetowej spofki, utatwienie gtosowania przez petnomocnika, a takze
wprowadzajg mozliwo$¢ prowadzenia przez spoétki walnych zgromadzen, w ktorych
akcjonariusze uczestniczg za pomocg srodkow porozumiewania sie na odlegtosc.

21 pazdziernika 2009 r. weszta w zycie zmiana ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi (tzw. zmiana dostosowujgca do MiFID i MiFID Il) wprowadzajgca m.in.
klasyfikacje klientow na profesjonalnych i detalicznych, obowigzek przekazywania
klientom informaciji jasnych, petnych i rzetelnych, zaréwno przed, jak i po transakciji,
wdrozenie zasady ,najlepszego wykonania”, wprowadzenie polityki przeciwdziatania
konfliktowi intereséw klientdéw, zniesienie monopolu Krajowego Depozytu Papieréw
Wartosciowych na prowadzenie rozrachunku i rozliczania transakcji, poszerzenie
katalogu instrumentéw finansowych, a takze rozszerzenie ustugi doradztwa
finansowego poprzez objecie nig wszelkich rekomendacji spetniajgcych ustawowe
przestanki, bez wzgledu na ich przedmiot.



21 pazdziernika 2009 r. weszlta w zycie zmiana ustawy o przeciwdziataniu praniu
brudnych pieniedzy, przewidujgca m.in. rozszerzenie kategorii instytucji
zobowigzanych do kontroli wykonywania nowych obowigzkéw wynikajacych z ustawy
oraz zwiekszenie obowigzkow instytucji obowigzanych (m.in. o obowigzek weryfikacji
klienta oraz rzeczywistego beneficjenta transakcji, wprowadzenie pisemnych
wewnetrznych procedur dotyczacych przeciwdziatania praniu pieniedzy oraz
finansowaniu terroryzmu oraz wyznaczenie oséb odpowiedzialnych za wykonywanie
obowigzkéw wskazanych w przepisach).

27 pazdziernika 2009 r. weszio w zycie nowe rozporzadzenie Ministra Finanséw w
sprawie egzaminéw na maklera papierow wartosciowych, doradce inwestycyjnego i
agenta firmy inwestycyjnej oraz sprawdzianu umiejetnosci, ustalajgce m.in.
obowigzek przeprowadzenia w roku kalendarzowym drugiego terminu pierwszego
etapu egzamindéw dla makleréw i doradcow w sytuacji, gdy na pierwszy termin
zgtosito sie nie mniej niz 40 osoéb.

PLANOWANE ZMIANY LEGISLACYJNE

Zmiana definicji spotki publicznej — planowana przez Komisje Kodyfikacyjng
Prawa Cywilnego zmiana obejmuje ograniczenie pojecia spotki publicznej do spotek,
ktérych co najmniej jedna akcja jest przedmiotem obrotu na rynku regulowanym.
Jednoczesnie, dematerializacja akcji bytaby mozliwa w spdétkach innych niz
publiczne. Obecnie toczg sie dyskusje z udziatem przedstawicieli doktryny i
srodowiska uczestnikbw rynku kapitalowego dotyczgce ksztattu proponowanych
zmian. Termin rozpoczecia prac parlamentarnych nad zmiang nie jest znany.

Zmiana w obowigzku przeprowadzania wezwan - planowana przez Komisje
Nadzoru Finansowego zmiana dotyczy przesuniecia progu kontroli nad spétkg (Urzad
KNF proponuje poziom 33% gtoséw) na walnym zgromadzeniu. Zmiana ta wigzataby
sie z przesunieciem obowigzku ogtoszenia wezwania na sprzedaz lub zamiane do
100% akcji spotki na nowy, nizszy prog gtosow i usuniecie progu 66% gtosow.
Rozwazane sg tez zmiany dotyczace m.in. ustanawiania zabezpieczeh na potrzeby
ogtaszanego wezwania a takze dobrowolnych wezwan. Projekt jest obecnie
opracowywany przez KNF. Termin rozpoczecia prac parlamentarnych nad zmiang
nie jest znany.

PAMIETAJMY O ETYCE

Przypominamy o zasadach etyki zawodowej, ktére wynikajg z ogéinych norm zawodu
maklera i doradcy inwestycyjnego. W tym wydaniu biuletynu zasady dotyczace
tajemnicy zawodowej i informacji poufnych. Petna tre$¢ zasad dostepna jest na
stronie www.zmid.org.pl w dziale DOKUMENTY.




Tajemnica zawodowa i informacje poufne

§24
1. Z zastrzezeniem ust. 2 oraz § 26, maklerzy i doradcy zobowigzani sg do
zachowania tajemnicy zawodowej i nie ujawniania informacji poufnych w obrocie
instrumentami finansowymi.
2. Maklerzy i doradcy, ktérzy uzyskali informacje poufng w wyniku naruszenia
obowigzkdéw przez inng osobe lub w wyniku sprzeniewierzenia informacji poufnej,
powinni podjg¢ dziatania majgce na celu zastosowanie zgodnych z prawem
procedur.
3. Maklerzy i doradcy nie powinni swiadczyC¢ ustug, ktdrych realizacja wigzataby sie
ze sprzecznym z prawem wykorzystaniem informacji poufnej, tajemnicy zawodowe;j
lub srodkow pochodzgcych z przestepstwa.
4. Maklerzy i doradcy nie mogg dla osobistych celow wykorzystywac informacji
objetych tajemnicg zawodowag ani informaciji poufnych.

§ 25

W ramach obowigzujacych przepisdéw maklerzy i doradcy powinni uniemozliwi¢
osobom trzecim dostep do informacji o klientach i ich dziatalnosci.

Maklerzy i doradcy powinni z najwyzszg starannoscig prowadzi¢ dokumentacje
umozliwiajgcg ochrone aktywodw klientow i ich identyfikacje.

§ 26

W przypadkach przewidzianych prawem maklerzy i doradcy moga by¢ zwolnieni z
obowigzku zachowania tajemnicy zawodowej lub informacji poufnych.

SKLADKI CZLONKOWSKIE

Wplywy ze skifadek sg bardzo istotne dla ZMiD. Niestety caty czas wplywy z tego
tytutu sg niewielkie, jedynie nieznaczny procent Czionkéw ZMiD reguluje swoje
zobowigzania.

Sytuacja finansowa ZMiD jest w tej chwili bardzo dobra. Koniunktura na rynku
gieldowym w poprzednich latach spowodowata, Zze zainteresowanie kursami
przygotowujacymi do egzaminu na maklera papierow wartosciowych, czy tez
doradce inwestycyjnego byto bardzo duze. Jako ze wptywy z kurséw stanowig
gtéwne zrodto dochodow ZMiD, wyniki finansowe Zwigzku byty réwniez wysmienite.

Jak wszyscy doskonale wiemy rynek gietdowy charakteryzuje sie znaczng
cyklicznoscia i po latach hossy przychodzi bessa. Znajduje to réwniez
odzwierciedlenie w popycie na nasze kursy. Juz rok 2009 byt dla nas duzo stabszy
niz lata 2007 i 2008. Prawdopodobnie rok biezacy bedzie jeszcze trudniejszy.



Sytuacja finansowa ZMiD jest obecnie bardzo dobra, jestesmy przygotowani na
przyjscie gorszych czasow. Nawet dtuzej trwajgce pogorszenie koniunktury nie
doprowadzi do zapasci finansowej Zwigzku, jak miato to miejsce w latach 2002-2004,
poniewaz bardzo mocny nacisk zostat potozony przez Zarzad ZMiD na zbudowanie
odpowiednich rezerw. Nie bez znaczenia jest rowniez Scista kontrola kosztow jaka
prowadzimy. Pomimo tego, ze nie mamy specjalistycznego systemu ERP, w Zwigzku
stosowane jest zarzadzanie finansami jakiego nie powstydzitaby sie Zzadna
profesjonalna firma. Lekcja z lat 2002-2004, kiedy do krytycznej sytuacji finansowej
Zwigzku poza dekoniunkturg na rynku gietdowym (a co za tym idzie réwniez w
zakresie organizowanych przez nas kursow) doprowadzit brak nalezytej kontroli nad
finansami, zostata odrobiona.

Dlaczego w takiej sytuacji zwracamy sie do Was z apelem o wptacanie skfadek?

Abstrahujac nawet od tego, ze jest to forma identyfikowania sie Was ze Zwigzkiem i
akceptacji jego dziatalnosci, pomijajgc fakt ze regulowanie skfadek jest obowigzkiem
Czionka Zwigzku (par. 15 ust. 4 pkt e Statutu Zwigzku Makleréw i Doradcéw),
dochody ze sktadek pozwolityby Zwigzkowi na chociaz czesciowe uniezaleznienie sie
od wahan koniunktury na rynku gietdowym. Jest to dla nas bardzo wazne, poniewaz
zwiekszytoby to bezpieczenstwo finansowe Zwigzku, a poza tym pozwolitoby nam na
wiekszg elastycznos¢. Obecnie, biorac pod uwage mozliwosC pogorszenia
koniunktury, musimy tak prowadzi¢ naszg dziatalnos¢, aby mie¢ mozliwos¢
szybkiego zmniejszenia kosztéw. Ponadto musimy utrzymywac rezerwy finansowe.

Konsekwencjg tego jest to, ze nie realizujemy wielu projektéw, ktére mogtyby by¢
bardzo korzystne dla makleréw czy doradcow, ale rownoczesnie zwiekszytyby
poziom kosztéw statych Zwigzku.

Pragne zwrdci¢ uwage, ze wszyscy cztonkowie Zarzadu ZMiD (wigczajgc rowniez
Prezesa Zarzadu), w odréznieniu od innych organizacji i stowarzyszen
funkcjonujacych na naszym rynku kapitatowym, wykonujg swojg funkcje pro bono, i w
zwigzku z tym nie pobierajg z tego tytutu jakiegokolwiek wynagrodzenia. Nie
planujemy jakichkolwiek zmian w tym zakresie.

Jednoczesnie jednak konsekwencjg spotecznego charakteru naszego uczestnictwa
w Zarzadzie ZMiD jest to, ze mamy swoje obowigzki zawodowe, a na dziatalnos¢ w
ZMiD mozemy poswiecic¢ jedynie nasz wolny czas, sitg rzeczy ograniczony.

Z kazdym rokiem zakres dziatania Zwigzku powieksza sie. W 2009 roku
zorganizowaliSmy bardzo dobrze oceniong przez uczestnikdw rynku konferencije
~oubiektywne oceny i szacunki w sprawozdaniach finansowych spoétek publicznych w
dobie kryzysu”, udziat dla Cztonkéw ZMiD byt w niej bezptatny. W ostatnich latach
znacznie wzrost prestiz Dnia Maklera i Doradcy. JesteSmy bardzo aktywni na polu
legislacyjnym, co miato w ostatnich latach olbrzymie znaczenie wobec wielu prob
pogarszania roli i pozycji zawodu maklera i doradcy.

Zaréwno te dziatania, jak i wiele nowych pomystéw (ciekawe konferencje, portal
spotecznosciowy, wzajemna uznawalnosc¢ tytutu doradcy inwestycyjnego z innymi
tytutami w Europie) wymagajg jednak odpowiedniego wsparcia organizacyjno-
logistycznego. W tej chwili w biurze Zwigzku zatrudnione sg osoby na dwéch etatach
(jedna osoba na petny etat, oraz dwie na cze$¢ etatu — wyktadowcy na kursach nie
sq pracownikami ZMiD). Biorgc pod uwage skale prowadzonej przez nas dziatalnosci



jest to liczba zdecydowanie niewystarczajgca, jednak ze wzgledu na brak stabilnych
przychodow nie mozemy pozwoli¢ sobie na zwiekszanie zatrudnienia. Nie da sie
ukryC, ze istotnie ogranicza to naszg dziatalnos¢, a co za tym idzie potencjalne
projekty, korzystne dla Was, jakie chcielibysmy uruchomi¢ w przysztosci.

Dlatego wtasnie przychody ze sktadek sg dla nas tak istotne. Pragne zwrdéci¢ uwage,
ze wysokos$¢ skfadki jest w przypadku ZMiD bardzo niska (kilka albo nawet
kilkanascie razy nizsza) w poréwnaniu do tych obowigzujgcych w innych
profesjonalnych  stowarzyszeniach (CFA Institute, Krajowa Izba Biegtych
Rewidentow, etc.), na dodatek nie byta podwyzszana od wielu lat.

W imieniu catego Zarzadu prosze o wptacanie sktadek (120 zt za rok 2010, w
przypadku ptatnosci do konca lutego 108 zt), na konto bankowe Zwigzku:

90 1130 1017 0020 1062 5620 0001
BGK Odziat | w Warszawie
Zwigzek Makleréw i Doradcow
ul. Marszatkowska 68/70 m. 30
00-545 Warszawa

W razie jakichkolwiek uwag lub pytan prosze o kontakt.

Piotr Zarebski, p.zarebski@zmid.org.pl

Skarbnik Zwigzku Makleréw i Doradcéow

REDAKCJA, KONTAKT

Wszelkie uwagi, rady i spostrzezenia dotyczace ,Biuletynu Maklerow i Doradcow”
prosimy wysytaé¢ na adres biuro@zmid.org.pl

Redakcja i wydawca ,Biuletynu Makleréw i Doradcéw”:

Zwigzek Makleréw i Doradcow
ul. Marszatkowska 68/70 m. 30
00-545 Warszawa
tel/fax +48 (22) 628 37 43
e-mail: biuro@zmid.org.pl




