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STYCZEN 2021
AKTUALNE TEMATY

Kodeks dobrej praktyki -
Rejestr akcjonariuszy
Grupa robocza ds. rynku
CFD

W dniu 18 stycznia odbyto sie kolejne zdalne spotkanie powofanej w listopadzie 2020r. grupy roboczej, ktéra we
wspotpracy z Kancelarig JDP Drapata & Partners ma na celu wypracowanie Standardu lzby dot. dobrej praktyki
prowadzenia rejestru akcjonariuszy.

Podczas spotkania omdéwiono uwagi do przygotowanego przez JDP pierwszego draftu Kodeksu, zgtoszone przez

przedstawicieli firm inwestycyjnych. W wyniku spotkania Kancelaria przygotowata kolejng wersje dokumentu, ktéra

zostata przekazana grupie roboczej do zgtoszenia ostatecznych uwag.

Na poczatku lutego efekt prac grupy roboczej zostanie przekazany do opiniowania przez Cztonkéw Izby.

W dniu 29 stycznia odbyto sie zdalne spotkanie przedstawicieli firm inwestycyjnych dziatajacych a rynku CFD OTC z Z-ca
Dyrektora DIF Martg Ktosirnska. Podczas spotkania omoéwilismy nastepujace tematy:

1.

Wyniki i podsumowanie ankiety ,Kontrakty na roznice (CFD) — Ankieta Urzedu KNF dla klientéow
indywidualnych”. Obecny status i pespektywy Decyzji nr DAS.456.2.2019 Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 1
sierpnia 2019 r. w sprawie ustanowienia ograniczen w zakresie wprowadzania do obrotu, dystrybucji oraz sprzedazy
klientom detalicznym kontraktéw na rdznice (CFD). Ankieta dotyczyta interwencji krajowe] i byta skierowana do
klientow detalicznych.

Wg informacji uzyskanych od Komisji, Departament Analiz i Strategii UKNF (DAS) zajmuje sie obecnie analiza

wynikéw ankiety KNF przeprowadzanej od 1 do 31 grudnia. Komisja zebrata wystarczajgcg probe odpowiedzi i nie



@
Izba Domoéw Maklerskich

Sponsor Emisji

Przesuniecie terminu
wejscia w zycie
dematerializacji akcji
spotek niepublicznych

przewiduje w najblizszym czasie kolejnych ankiet do klientéw detalicznych.

2. Ankiety dla firm inwestycyjnych
KNF wkrdtce przesle kolejng ankiete do doméw maklerskich. Bedzie to ankieta z serii powtarzalnych co 3 miesigce.
Dane w niej zbierane beda dotyczyty okresu listopad — styczen. Komisja analizuje wyniki dotychczasowych ankiet.
Przepisy dotyczgce interwencji krajowej bedg konsultowane z innymi nadzorami. Ustalono, ze Izba przesle uwagi
Cztonkéw do ww. ankiet.

3. Wyniki klientéw detalicznych. PrzekazaliSmy postulat weryfikacji metodologii KNF tak aby uwzgledniata wyniki
polskich klientéw. Obecna metodologia uwzglednia wyniku zagranicznych klientéw przez co wartosci sg dwukrotnie
zawyzone. lzba zwrdcita uwage, ze znaczna czesc¢ klientdw polskich firm inwestycyjnych pochodzi zza granicy.
Szacujemy ze jest to ok. potowa wszystkich klientdw. Dotychczasowe badania wynikéw klientéw detalicznych nie
rozrozniaty klientéw krajowych (rezydentow) i spoza kraju (nierezydentéw). Nasz postulat to podziat na wyniki
klientow krajowych i zagranicznych, co Komisja uznata za stuszne.

W dniu 19 stycznia odbyto sie kolejne zdalne spotkanie grupy roboczej dziatajacej przy IDM, zajmujacej sie
wypracowaniem rozwigzania likwidacji funkcji sponsora emisji. Podczas spotkania omoéwiliSmy uwagi zgtoszone przez
firmy inwestycyjne do materiatu przestanego przez KDPW. Ustalono, ze uwagi (uzupetnione o uwagi zgtoszone po tym
spotkaniu) zostang przekazane do Dyr. Jacka Michalczyka z Depozytu wraz z propozycjg kolejnego roboczego spotkania,
na ktérym uzgodnimy kierunek dalszych prac. Mail z ww. uwagami zostat przestany 4 lutego.

W dniu 19 stycznia Izba wystata do Ministra Sprawiedliwosci Zbigniewa Ziobro pismo w sprawie kolejnego przesuniecie
terminu dematerializacji akcji spétek niepublicznych z 1 marca 2021r. na 1 wrzes$nia 2021r..

W pismie wskazaliSmy, ze pomimo uptywu terminu z KSH (30.09.2020r.) wg szacunkéw firm inwestycyjnych wcigz istotna
(kilka tysiecy) czes¢ spotek akcyjnych i komandytowo-akcyjnych nie zawarta jeszcze uméw o prowadzenie rejestru
akcjonariuszy. Niewywigzanie sie z powyzszego obowigzku rodzi ryzyka prawne oraz korporacyjne. Brak ujawnienia
danego akcjonariusza w rejestrze z 1 marca 2021 r. spowoduje, ze nie bedzie mdgt on korzystaé z praw z tych akcji do
czasu jego dopisania do rejestru. Spoétki i akcjonariusze w procesie dematerializacji napotykajg na liczne problemy
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zwigzane z dokumentacja niezbedng do ukoriczenia procesu.

Ponadto zwrdcilismy uwage na fakt, ze trwajacy obecnie proces odbierania przez spétki, za pokwitowaniem
dokumentdw, akcji od swoich akcjonariuszy znacznie spowolnit sie z uwagi na trwajgcg pandemie. Rodzi on dodatkowo
istotne ryzyko zarazenia COVID — 19 (akcjonariusze sktadajg dokumenty osobiscie), a aby firma inwestycyjna skutecznie
otworzyta rejestr akcjonariuszy uwzgledniajagcy danego akcjonariusza musi otrzymaé od spétki m.in. odpowiednio
przeprocesowane z tym akcjonariuszem dokumenty i to ze stosownym wyprzedzeniem wzgledem daty 1 marca 2021 r.

Brak ujawnienia danego akcjonariusza w rejestrze z dniem 1 marca 2021 r. spowoduje, ze dany akcjonariusz nie bedzie
mogt korzystacé z praw z tych akcji do czasu jego dopisania do rejestru.

Obserwujemy dos¢ duze problemy zaréwno po stronie spotek, jak i akcjonariuszy w kompletowaniu dokumentacji
niezbednej na potrzeby dematerializacji.

Pismo zostato przestane do wiadomosci Wicepremiera Jacka Sasina.

Na wniosek cztonkéw lzby, po przeprowadzonych z firmami inwestycyjnymi konsultacjach ustalono, ze Izba powinna
wystapi¢ do Ministerstwa Finanséw z prosbg o wydanie interpretacji ogdlnej, adresujacej watpliwosci odnosnie podatku
VAT, podatku u Zrédta, PIT-8c i CRS/FATCA, ktore obecnie pojawiajg sie w sektorze DM jesli chodzi o prowadzenie
rejestru akcjonariuszy. Takie dziatanie sugerowata Kancelaria ALTO podczas pazdziernikowego webinaru
zorganizowanego przez lzbe.

W zwigzku z powyzszym lzba zwrdcita sie do ALTO z prosbg o wskazanie takiego sposobu postepowania w kontaktach z
MF aby zmaksymalizowac¢ szanse pozytywnego stanowiska Ministerstwa

ALTO ocenia, ze na obecnym etapie nie jest wskazane wystepowanie do MF od razu z wnioskiem o wydanie interpretacji
ogolnej. Jednym z warunkéw wydania interpretacji ogdlnej jest istnienie niejednolitego stanowiska organéw
podatkowych w wydawanych interpretacjach indywidualnych. Tymczasem na ten moment identyfikujag co najmniej 4
interpretacje indywidualne, potwierdzajgce brak obowigzkéw ptfatnika podatku od dywidendy, z ktérych jedna
interpretacja potwierdza rowniez brak obowigzku wystawienia PIT-8C przez podmiot prowadzacy rejestr akcjonariuszy.
Majac jednak na wzgledzie wage zagadnienia dla catego rynku DM, zdaniem ALTO warto podjg¢ dyskusje z MF pod katem
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ewentualnego wydania oficjalnych objasnien podatkowych, ktére istotnie ograniczytyby ryzyko ewentualnej pézniejszej
zmiany stanowiska przez MF (do tej pory nie byto przypadku, aby MF wycofato sie z tresci raz wydanych oficjalnych
objasnien, co z kolei zdarzato sie wielokrotnie w przypadku indywidualnych interpretacji podatkowych).

ALTO proponuje jako pierwsze nastepujace dziatania:

e Wystanie do MF informacji zawierajgcej wstepne przedstawienie zagadnienia skutkéw podatkowych
prowadzenia rejestru akcjonariuszy w obszarze: (i) petnienia funkcji ptatnika przez DM, (ii) obowigzku
sporzadzania przez DM informacji PIT-8C, (iii) opodatkowania VAT ustugi prowadzenia rejestru, (iv) ewentualnych
obowigzkéw w zakresie FATCA/CRS;

e Zwrdcenie sie do MF z prosba o organizacje spotkan z przedstawicielami odpowiednich departamentéw MF.

W dniu 5 stycznia Izba Doméw Maklerskich zwrdcita sie do Ministerstwa Finanséw z prosbg o wprowadzenie, przy okazji
najblizszej nowelizacji ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, przepisu jednoznacznie wskazujgcego, ze
przekazywanie przez firmy inwestycyjne bankom danych klientéw w celu realizacji ustawy o BFG nie stanowi naruszenia
tajemnicy zawodowe;j.

W pismie wskazujemy, ze od poczatku istnienia przepisu art. 26 ust 3 obecnej ustawy o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym, ktory zaktada, ze w przypadku rachunku firmy inwestycyjnej, na ktérym deponowane sg Srodki
powierzone jej przez klientéw w zwigzku ze swiadczeniem przez te firme ustug maklerskich, deponentem jest kazdy z
klientow w granicach wynikajgcych z ich udziatu w kwocie zgromadzonej na rachunku, zaréwno banki, jak i domy
maklerskie wyrazaty watpliwosé, czy mozliwe jest zapewnienie klientom tej ochrony, skoro warunkiem objecia
deponentéw ochrong, zgodnie z art. 22 ust. 1 pkt 8 ustawy o BFG jest pozyskanie przez bank informacji o tych
deponentach.

Informacje te z kolei nie sg znane bankowi, tylko firmie inwestycyjnej i stanowig jej tajemnice zawodowa. Jednoczesnie
art. 150 ustawy o obrocie, przewidujgcy w jakich przypadkach przekazanie informacji stanowigcych tajemnice zawodowg
nie narusza obowigzku jej zachowania, nie przewiduje przekazywania bankom danych na potrzeby art. 26 ust. 3 ustawy o
BFG.

Izba zwracata sie juz w 2017 roku do Ministerstwa Finanséw z prosbg o wprowadzenie zmian przepiséw dot. powyzszej
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Wspotpraca GPW z Zgodnie z ustaleniami ze spotkania reprezentantéw biur i domoéw maklerskich z Prezesem GPW firmy inwestycyjne
firmami inwestycyjnymi  przekazaty kilka pomystéw, w oparciu o ktére Gietda mogtaby we wspdtpracy z brokerami zaangazowac sie w projekty,

— zwigkszenie majace na celu zwiekszenie zainteresowania GPW wsréd klientéw detalicznych.
zainteresowania

inwestorow detalicznych  pomysty zostaty przekazane GPW. Byto to m.in.:
Gielda.

1. Wprowadzenie programu wsparcia edukacyjnego na wzoér funkcjonujgcych programéw wsparcia analitycznego i
technologicznego.
2. Poszerzenie wiedzy nt. inwestordow detalicznych przez m.in. udostepnienie przez GPW cztonkom Gietdy
informacji i statystyk rynkowych bedacych w posiadaniu Gietdy dot. inwestoréw detalicznych
3. Wprowadzenie modyfikacji w optatach za notowania polegajace na:
a. usunieciu warunkéw w ofercie ,, 1 oferta za 1 grosz”,
b. obnizce optat za dostep do 5 ofert.
4. Wprowadzenie nizszej opfaty transakcyjnej dla transakcji daytradingowych na akcjach z portfela klientéow
detalicznych dla danego cztonka gietdy.
W odpowiedzi na pismo IDM GPW poinformowata o:
1. Kontynuowaniu w 2021r. programu wsparcia analitycznego;
Propozycji nowych rozwigzan dla najaktywniejszych uczestnikdéw programu wsparcia rozwoju technologicznego;
Rozszerzeniu zakresu danych publikowanych przez GPW;
Checi wspotpracy z IDM w celu zorganizowania ogélnopolskiego badania inwestoréw;
Rozszerzenia oferty edukacyjne;j.

wogs

Informacja dla klientéw 15 stycznia odbyto sie kolejne spotkanie wspdlnej grupy roboczej (ZBP, IDM) z udziatem przedstawicieli UKNF. W

o kosztach i optatach spotkaniu uczestniczyli réwniez przedstawiciele IZFiA oraz dystrybutoréw niezaleznych, ktdrzy zgtosili uwagi. Omoéwiono

,ex-post” uwagi zgtoszone do poprzedniej wersji dokumentu oraz ustalono dalszy tryb postepowania — ZBP przygotuje wersje
projektu uwzgledniajgcg ustalenia spotkania, ktdra zostanie przekazana do opinii cztonkéw grupy roboczej. Do
dokumentu przekazanego przez ZBP 25 stycznia, cztonkowie grupy ze strony lzby nie zgtosili uwag.
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Spotkanie UKNF, ZBP i
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inwestycyjnych

Izba Domoéw Maklerskich otrzymata informacje o wprowadzeniu z dniem 16 stycznia br. podatku transakcyjnego w
Hiszpanii. Z ww. informacji wynika, ze klienci polskich firm inwestycyjnych, powinni zaptfaci¢ na rzecz Hiszpanii podatek
wysokosci 0,2% wartosci kupna akcji spotek hiszpanskich notowanych takze na innych niz madrycka gietdach (w tym na
GPW w Warszawie) w tzw. ,,duallistingu”. W przypadku naszego rynku s3 to spotki : AmRest Holdings i Banco Santander.

W zwigzku z powyzszym lzba prowadzi konsultacje z KDPW, GPW w sprawie poboru ww. podatku.

Dodatkowo zwrdcilismy sie do Ministerstwa Finansdw z prosbg o pilne przekazanie stanowiska, dotyczacego podstawy
do ew. pobierania ww. podatku od klientéw polskich na rzecz Hiszpanii. O problemach zwigzanych z poborem podatku
poinformowalismy takze UKNF, ktéry pomdgt w organizacji confcalla z przedstawicielami hiszpanskiej izby rozliczeniowej
na ktdrym majg zosta¢ wyjasnione watpliwosci cztonkdw IDM. Confcall jest planowany w najblizszym czasie.

20 stycznia 2021 r. odbyto sie drugie posiedzenie Rady Programowej XXI Konferencji lzby Doméw Maklerskich.
Cztonkowie Rady Programowej wskazali kluczowe tematy do poruszenia w trakcie dyskusji panelowych podczas
konferencji m.in.: popularyzacja oszczedzania dfugoterminowego oraz dywersyfikacja zrédet oszczedzania zwigzanego z
funkcjonowaniem systemu emerytalnego, wykorzystanie instrumentéw pochodnych w zwiekszaniu inwestycji, a takze
nowe kierunki rozwoju analizy fundamentalnej.

Uczestnicy spotkania, eksperci i praktycy rynku kapitatowego, podkreslali rowniez znaczenie rozwoju i wdrazania nowych
technologii w branzy maklerskiej i doradztwie inwestycyjnym, alternatywnych kierunkéow inwestowania w obliczu
rekordowo niskich stép procentowych, a takze odpowiedzialnego finansowania inwestycji ESG.

W dniu 27 stycznia odbyto sie kolejne spotkanie DFI UKNF, IDM i ZBP dot. biezgcych probleméw prawnych firm
inwestycyjnych. Informacja o oméwionych tematach wraz z podaniem stanowiska Komisji zostata przekazana Cztonkom
IDM.

Podczas spotkania Komisja dodatkowo poinformowata o rozpoczeciu prac nad Stanowiskiem dot. wzordw notatek z
rozmoéw z klientami. Pierwszy draft dokumentu powinien zostac przekazany Izbie w ciggu 2 miesiecy. Koniec prac
zaktadany jest na 2 kwartat br.
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