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1. W kwietniu

2024 byty
wioski premier
Enrico Letta w
raporcie ,Much
more then a
market”
zaproponowat
stworzenie
Unii
Oszczednosci
i Inwestycji w
miejsce CMU.

2. 27.06.2024

miato miejsce
wystuchanie
publiczne w tej
kwestii.
Nagranie
dostepne pod
linkiem:
Recording of
the conference

EESC
(europa.eu)

Projekt zawiera nowe propozycje w celu inwestowania
oszczednosci i zwiekszenia atrakcyjnosci EU dla zagranicznych
inwestorow:

1) wprowadzenie nowego, ogolnounijnego produktu
emerytalnego, opartego na automatycznej rejestracji,

2) ujednolicenie dtugu UE - tak, aby obligacje emitowane przez
KE, EBI i Europejski Mechanizm Stabilnosci, nie byty
zréznicowane na rynku, a zamiast tego sprzedawane jako
jeden produkt,

3) utworzenie Europejskiego Kodeksu Biznesu, ktory dawatby
firmom alternatywe w stosunku do przestrzegania istniejgcych
kodeksow krajowych i pozwalatby na szybszg europeizacje —
mozna bytoby zachowac¢ kodeksy krajowe, zapewniajgc
jednoczesnie atrakcyjng alternatywe na poziomie europejskim,
i zmniejszy¢ ztozonos$¢ prawng dla inwestorow na rynku
kapitatowym w firmach UE,

4) rozszerzenie swobdd jednolitego rynku - przeptywu kapitatu,
sity roboczej, towardw i ustug - o swobode badan, danych,
wiedzy, kompetencji, innowacji i edukac;ji. Traktowanie
innowacji jako "wolnos$ci" na rowni z pozostatymi czterema
identyfikuje najpilniejszy problem Europy. W obliczu trudnosci
demograficznych, przyszty wzrost produktywnosci w UE
bedzie musiat w znacznie wiekszym stopniu opierac¢ sie na
tworzeniu innowacji i zwiekszaniu wykorzystania technologii w
catej Unii,

5) umacnianie silnej i trwatej roli sektora publicznego - na
przyktad w zakresie korzystania z otwartej infrastruktury
publicznej i udostepniania danych,

6) dostosowanie prywatnych inwestycji do "zasad otwartej
wiedzy",
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7) zmniejszenie zaleznosci UE, w tym w obszarach takich jak
sztuczna inteligencja, gdzie wiekszo$¢ dostawcéw pochodzi z
USA, oraz rozszerzenie polityki zmniejszania ryzyka na nowe
sektory. Moze to wzmocni¢ pozycje panstw czlonkowskich,
takich jak Francja, ktore sg zdeterminowane, aby wspiera¢
konkurentéw amerykanskich gigantéw technologicznych.
Odejscie od ryzyka wptynetoby jednak na efektywnos¢
gospodarczg UE, a odzwyczajenie europejskich firm od
korzystania z zagranicznych ustug cyfrowych mogtoby utrudnic
innowacje w UE. Wysitki EU zmierzajgce do powielenia
cyfrowych sukceséw USA np. w zakresie systemow ptatnosci,
wyszukiwarek, chmur obliczeniowych, nie przyniosty
oczekiwanych rezultatéw. UE mogtaby odnies¢ wigkszy
sukces, wykorzystujgc zagraniczne technologie,
rozpowszechniajgc je w catej gospodarce w celu zwiekszenia
produktywnosci firm i wykorzystujgc je jako trampoline do
innowacji na wtasnych warunkach,

8) europejskie firmy nie sg w stanie zwiekszy¢ skali swojej
dziatalnosci - sg sztucznie utrzymywane na niewielkim
poziomie z powodu niekompletnego jednolitego rynku. Np.
pomimo wieloletnich europejskich regulacji w dziedzinie
telekomunikacji, wiekszos¢ operatoréw sieci nadal dziata tylko
w jednym lub dwéch panstwach cztonkowskich. Sektor jest
nekany przez niskg rentownos¢ (zyski trafiajg zamiast tego do
dostawcow tresci online, takich jak amerykanskie firmy big
tech) oraz przez rozczarowujgce poziomy inwestycji w nowe
technologie, takie jak sieci 5G. Brak dostatecznej harmonizac;ji
europejskich przepiséw - na przyktad w obszarach takich jak
przydziat czestotliwosci widma i zasady przechowywania
danych — podczas gdy bardziej zharmonizowane przepisy
mogg pomac zachecié europejskie firmy do budowania skali
przez prowadzenie dziatalnosci w catej UE,

9) droga do jednolitego rynku telekomunikacyjnego polega na
tym, by polityka konkurencji aktywnie pomagata unijnym
firmom w zwiekszaniu skali dziatalnosci. KE powinna traktowac
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rynki w niektorych sektorach jako ogélnounijne, a nie krajowe,
przy ocenie wptywu fuzji na konkurencje. Wymagatoby to od
KE zignorowania barier, ktore faktycznie istniejg w
prowadzeniu dziatalnosci transgranicznej. Gdyby doszto do
fuzji dwéch sieci komdrkowych, KE musiataby
prawdopodobnie uznaé, ze potgczony podmiot nie podnidstby
swoich cen, zakfadajgc, ze inna firma komdrkowa z innego
panstwa cztonkowskiego UE wesziaby na rynek i swiadczyta
ustugi po nizszej cenie. Ale tego rodzaju domniemanie
lekcewazy rzeczywistos¢ konsumentéw. Organy ds.
konkurencji - w tym nie tylko te w UE, ale takze w USA, gdzie
znajduje sie wiekszosc¢ dzisiejszych globalnych gigantow -
sprzeciwityby sie szerszemu zatozeniu Letty, ze UE powinna
stworzy¢ wiecej megafirm. Wtadze te obawiajg sie, ze wiele z
najwiekszych globalnych firm ma zbyt duzg kontrole nad
tempem i kierunkiem innowacji. Organy nadzorujgce
konkurencje postrzegajg bardziej otwarte i konkurencyjne rynki
jako lepszy sposob na poprawe odpornosci tanicuchéw dostaw
i stworzenie bardziej zréznicowanej i odpornej na wstrzgsy
gospodarki europejskiej,

10) potrzeba zintensyfikowania europejskiej polityki przemystowe;.
Przepisy UE zabraniajg panstwom cztonkowskim
przyznawania dotacji wkasnym firmom. Jednak KE wielokrotnie
przyznawata szerokie wyjatki od tej zasady - w odpowiedzi na
pandemie Covid, skoki cen energii spowodowane wojng na
Ukrainie, z powodu obaw o wycofanie inwestycji z Europy
dzieki duzym dotacjom dostepnym w ramach amerykanskiej
ustawy o redukcji inflacji. Niewielka liczba panstw
cztonkowskich, w szczegdlnosci Francja i Niemcy, w
najwiekszym stopniu skorzystata z tego ztagodzenia zasad
pomocy panstwa. Grozi to podwazeniem jednego z
kluczowych osiggnie¢ jednolitego rynku: rownych szans i braku
konkurencji w zakresie dotacji miedzy panstwami
cztonkowskimi,
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11) finansowanie publiczne bedzie miato zasadnicze znaczenie dla
sprostania duzym wyzwaniom Europy, takim jak transformacja
ekologiczna i cyfrowa, i wiecej dotacji musi zosta¢ wydanych
przez UE, a nie panhstwa czionkowskie, aby utrzymac rowne
warunki dziatania. Jednak Niemcy i mniejsze, oszczedne
panstwa cztonkowskie sprzeciwiajg sie kolejnej wers;ji
funduszu odbudowy po pandemii Covid-19. Niedawne wysitki
zmierzajgce do utworzenia "europejskiego funduszu
suwerennosci" w celu optacenia polityki przemystowej UE
poniosty porazke. Duze panstwa cztonkowskie sg niechetne do
przekazania UE petnej kontroli nad politykg przemystowa.
Panstwa czionkowskie powinny przekazac czesc¢ swoich
krajowych dotacji na projekty ogdélnoeuropejskie,

12) istotne znaczenie ma poprawa stosunkéw gospodarczych z
USA, jednak koncepcja pracy na rzecz jednolitego rynku
transatlantyckiego jest zbyt daleko idgca. Zaréwno umowa o
wolnym handlu jak i Rada Handlu i Technologii UE-USA
niewiele osiggnety.

Projekt
rozporzadzenia
Ministra
Finansow w
sprawie trybu i
warunkoéow
postepowania
firm
inwestycyjnych,
bankow
panstwowych
prowadzacych
dziatalnosé
maklerska,
bankoéw, o
ktérych mowa w
art. 70 ust. 2

Projekt z dnia
4.07.2024

1. Banki panstwowe (konkretnie BGK) prowadzace dziatalnos¢
maklerskg podlegajg wymaganiom analogicznym jak pozostate
banki prowadzgce dziatalnos¢ maklerskg.

2. Banki powiernicze swiadczace ustugi posrednictwa w
pozyczkach papierow wartosciowych podlegajg wymaganiom
analogicznym jakie obowigzujg w tym zakresie firmy
inwestycyjne.

3. Firmy inwestycyjne nie bedg musiaty informowaé emitentéw
lub wystawcdw instrumentéw finansowych o oferowaniu,
rekomendowaniu albo w inny sposéb umozliwianiu nabycia lub
objecia instrumentéw finansowych, poza grupg docelowg lub w
ramach negatywnej grupy docelowej; zostato to uznane za
wymogi nadmiarowe (gold plating).

4. Opis zmian IDM przestata do cztonkéw w dniu 9.07.2024

14 dni od dnia
ogtoszenia
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ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi,
oraz bankéw
powierniczych

Projekt Projekt z dnia Nowy obowigzek wnoszenia rocznej optaty - rownowartos¢ w 14 dni od dnia
rozporzadzenia 16.07.2024 ztotych 1500 euro przez spotke publiczng, ktérej akcje sg ogtoszenia
Ministra wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu w przypadku,
Finanséw gdy siedzibg spétki jest Polska.
zmieniajace Nowa optata za zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci
rozporzadzenie w maklerskiej przez bank panstwowy (w wysokosci analogicznej,
sprawie optat na jak wysokos¢ dotychczasowej optaty za udzielenie zezwolenia
pokrycie kosztow na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej).
nadzoru nad Nowa optata za udzielenie bankowi powierniczemu zezwolenia
rynkiem na wykonywanie posrednictwa w pozyczkach papieréw
kapitatowym wartos$ciowych w wysokosci rownowartosci w ztotych 2000

euro (przyjmowanie i przekazywanie zlecen dotyczgcych

pozyczek papierow warto$ciowych, zawieranie transakcji

pozyczek papierow warto$ciowych w imieniu wkasnym i na

rzecz dajgcego zlecenie albo w imieniu i na rzecz dajgcego

Zlecenie)

Nowa wysokos¢ optaty (300 euro) za przekazanie do KNF

(przez organ nadzoru innego panstwa) informacji dotyczgcych

dziatalnosci maklerskiej, jaka ma by¢ prowadzona na

terytorium RP przez firme inwestycyjng prowadzgcag

dziatalnos¢ na podstawie zezwolenia wydanego przez organ

nadzoru innego panstwa cztonkowskiego.

. Opis zmian IDM przestata do cztonkéw w dniu 18.07.2024 r.

Projekt Projekt z dnia . Wskaznik bufora antycyklicznego wynosi 1% tgcznej kwoty 12 mies. od
rozporzadzenia 8.07.2024 ekspozycji na ryzyko obliczonej zgodnie z art. 92 ust. 3 dnia ogtoszenia
Ministra rozporzgdzenia CRR.

Finansow w spr.

Opis zmian IDM przestata do cztonkéw w dniu 12.07.2024
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wskaznika bufora
antycyklicznego

Projekt ustawy o
zmianie ustawy o
ofercie
publicznej i
warunkach
wprowadzania
instrumentow
finansowych do
zorganizowanego
systemu obrotu
oraz o spotkach
publicznych oraz
ustawy o
wdrozeniu
niektérych
przepisow Unii
Europejskiej w
zakresie
réwnego
traktowania (nr
projektu UC64)

Projekt z lipca
2024

Projektowana regulacja stanowi implementacje Dyrektywy
2022/2381 z dnia 23 listopada 2022 r. w sprawie poprawy
réwnowagi ptci wsrod dyrektoréw spétek gietdowych oraz
powigzanych srodkéw, ktdra ma na celu usprawnienie
stosowania zasady rownosci szans kobiet i mezczyzn na
stanowiskach kierowniczych, przez ustalenie wymogow
dotyczgcych procesu selekcji kandydatow na te stanowiska.
Przepisy dyrektywy odnoszg sie do niedostatecznie
reprezentowanej ptci w organach spétek. Prawodawca
europejski ustanawiajgc srodki majgce na celu osiggniecie
bardziej zréwnowazonej reprezentacji kobiet i mezczyzn w
organach spotek instrumentem w postaci dyrektywy ma na
celu wprowadzenie minimalnych wymagan dla spotek
gietdowych w zakresie selekcji tych kandydatéw w oparciu o
przejrzyste, niedyskryminacyjne zasady.

Przepis artykutu 2 dyrektywy wytgcza ze swojego zakresu
stosowania mikro, mate i srednie przedsiebiorstwa
zatrudniajgce mniej niz 250 pracownikéw, ktorych roczny obrot
nie przekracza 50 min euro lub ktérych catkowity bilans roczny
nie przekracza 43 min euro). Oznacza to, ze tylko te spoiki
gietdowe, ktére majg 250 pracownikdw i wiecej oraz spetniajg
jeden z progow finansowych objete bedg wymogami
dyrektywy.

Szacuje sig, ze w przypadku Polski, bedzie to mniej niz potowa
spotek obecnie notowanych na GPW. Zgodnie z art. 5
dyrektywy, nie p6zniej niz 30 czerwca 2026 r. wszystkie duze
spotki notowane na rynkach regulowanych UE beda
zobowigzane do podjecia dziatah zmierzajgcych do
zapewnienia rownowagi pfci w organach spotek.

Prawodawca europejski, aby osiggnac¢ cele dyrektywy, w art. 5
okresla takze dwa alternatywne progi, do osiggniecia ktérych

do 28
grudnia
2024 .

spotki gietdowe
objete nowg
regulacjg beda
zobowigzane
do osiggniecia
celow
okreslonych w
dyrektywie —w
oparciu o
ustawodawstwo
krajowe — do
dnia 30
czerwca 2026 r.
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moga dazy¢ panstwa cztonkowskie: w pierwszym przypadku
przedstawiciele niedostatecznie reprezentowanej pici bedag
musieli zajmowac co najmniej 40% stanowisk dyrektorow

niewykonawczych (art. 5 ust. 1 lit. a); — w drugim przypadku, {j.
jezeli pahstwa czionkowskie zdecydujg sie zamiast tego
zastosowac nowe zasady zaréwno do dyrektorow
niewykonawczych, jak i dyrektorow wykonawczych, odsetek
ten spadnie do 33% wszystkich stanowisk dyrektorskich w
spotce notowanej na gietdzie (art. 5 ust. 1 lit. b).

Panstwa cztonkowskie, ktdre wybiorg pierwszg wersje i w
zwigzku z tym zastosujg dyrektywe wytgcznie do dyrektoréw
niewykonawczych, nadal bedg zobowigzane do ustalenia
minimalnych indywidualnych celéw dla spétek notowanych na
gietdzie, aby poprawi¢ rownowage pici rowniez wsréd
dyrektoréw wykonawczych (art. 5 ust. 2).

. Aby zapobiec sytuaciji, w ktérej niedostatecznie

reprezentowana ptec¢ osigga lepsze wyniki niz druga pte¢, co
ponownie doprowadzitoby do braku rownowagi, niezaleznie od
hipotezy przyjetej przez panstwa czionkowskie, odsetek mniej
reprezentowanej pfci nie moze przekraczac¢ 49%.

Przepis artykut 6 dyrektywy okresla narzedzia wymagane od
spotek gietdowych stuzgce osiggnieciu celu dyrektywy,
skupiajgce sie gtéwnie na procedurze wyboru kandydatow, a
takze na przygotowaniu ogtoszen o naborze, fazie wstepnej
selekcji, fazie obiektywnej oceny kandydatéw (pod katem
przydatnosci, kompetencji i wynikow zawodowych).

Dyrektywa wymaga od panstw cztonkowskich zapewnienia
Srodkow o charakterze sankcyjnym w stosunku do spétek,
ktore nie spetniajg wprowadzonych wymogow (w
szczegolnosci za naruszenia art. 5ust. 2 oraz art. 6i 7
dyrektywy) oraz powiadomienia KE o przyjetych rozwigzaniach
w tym zakresie do dnia 28 grudnia 2024 r.

Termin ten pokrywa sie z terminem transpozycji Dyrektywy,
ktory naktada na panstwa cztonkowskie obowigzek przyjecia i
opublikowania w terminie do 28 grudnia 2024 r. przepisow




Izba
Domow
Maklerskich

Newsletter IDM

lipiec 2024

11.

prawnych, wykonawczych i administracyjnych niezbednych do
wykonania dyrektywy (art. 11);

Spotki gieldowe objete nowg regulacjg bedg zobowigzane do
osiggniecia celdow okreslonych w dyrektywie — w oparciu o
ustawodawstwo krajowe — do dnia 30 czerwca 2026 r. (art. 5

dyrektywy).

Projekt
rozporzadzenia
FIDA w sprawie
ram dostepu do
danych
finansowych oraz
Zmiany
rozporzgdzen
(UE) nr
1093/2010, (UE)
nr 1094/2010,
(UE) 1095/2010 i
(UE) 2022/2554

9.07.2024 na
posiedzeniu
grupy roboczej
WPFS (ds. Ustug
Finansowych i
Unii Bankowej) w
Radzie
dyskutowano
non-paper
prezydencji
wegierskiej
dotyczacy m.in.
dostepu do
danych
historycznych,
schematow
wymiany danych,
przepiséw
gwarancyjnych i
ochronnych.
Nastepne
posiedzenie
grupy odbedzie
sie we wrzesniu
2024.

Projekt FIDA zaktada wprowadzenie ram prawnych dostepu do

danych finansowych uzytkownikow ustug ptatniczych, ktore

ustanowig jasne prawa i obowigzki w zakresie zarzadzania
udostepnianiem danych klientéw w sektorze finansowym poza
rachunkami ptatniczymi.

Zatozeniem projektu jest doprowadzenie do powstania bardziej

innowacyjnych produktow i ustug finansowych dla

uzytkownikéw oraz pobudzenie konkurencji w sektorze
finansowym.

Projekt FIDA zaktada m. in.:

1) mozliwosé udostepniania przez klientéw swoich danych
(np. instytucjom finansowym lub firmom fintech) w
bezpiecznym formacie nadajgcym sie do odczytu
maszynowego w celu
otrzymywania nowych, tanszych i lepszych produktéw i
ustug finansowych oraz informacyjnych opartych na
danych (tj. takich jak poréwnywarki produktow
finansowych, spersonalizowane porady online)

2) zobowigzanie posiadaczy danych klientow (np. instytuc;ji
finansowych) do udostepniania tych danych (np. innym
instytucjom finansowym lub firmom fintech) przez
wprowadzenie wymagane;j infrastruktury technicznej i za
zgoda klienta

3) zapewnienie klientom rozwigzan umozliwiajgcych petng
kontrole nad tym, kto uzyskuje dostep do ich danych i w
jakim celu, aby zwiekszy¢ zaufanie do udostepniania
danych, m. in. przez wymoég dedykowanych pulpitow
nawigacyjnych uprawnien i wzmocniong ochrone danych
osobowych klientéw zgodnie z RODO

poczatek
2025

poczatek 2027
(okres
przejsciowy 2
lat od wejscia w
zycie na
rozpoczecie
stosowania)




I1zba
D | Newsletter IDM

lipiec 2024

4) standaryzacje danych klientéw i wymaganych interfejsow
technicznych w ramach systeméw udostepniania danych
finansowych, ktorych cztonkami musza zosta¢ zaréwno
posiadacze, jak i uzytkownicy danych

5) systemy odpowiedzialnosci za naruszenia danych i
mechanizmy rozstrzygania sporéw w ramach systemoéw
udostepniania danych finansowych, tak aby ryzyko
odpowiedzialnosci nie zniechecato posiadaczy danych do
udostepniania danych:

6) dodatkowe formy zachet dla posiadaczy danych do
wprowadzania wysokiej jakosci interfejsow dla
uzytkownikdéw danych przez rozsgdng rekompensate od
uzytkownikéw danych zgodnie z ogéinymi zasadami
udostepniania danych miedzy przedsigbiorstwami (B2B) na
zasadach okreslonych w projekcie Data Act.




