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Dzialalno§é Izby Domow Maklerskich

WRZESIEN 2020
AKTUALNE TEMATY

Telekonferencja
przedstawicieli IDM z
kierownictwem
Departamentu Rozwoju
Rynku Kapitatowego
Ministerstwa Finanséw

W dniu 10 wrzesnia br. Zarzad IDM i przedstawiciele Rady Izby odbyli zdalne spotkanie z Dyr. Katarzyng Przewalskg z
Departamentu Rozwoju Rynku Finansowego MF. Oprécz Dyr. Przewalskiej ze strony MF obecni byli Zastepca Dyr. Piotr
Pawliczak i Naczelnik Krzysztof Kopera.

Podczas spotkania oméwilismy nastepujace tematy:

1.

3.

4.

Jezyk KID

MF ma juz gotowe i zaakceptowane propozycje przepisu umozliwiajgcego przekazywanie KID w jezyku
angielskim. Chce dotaczy¢ te propozycje do obecnie trwajacego zaawansowanego procesu prawnego (np. zmiana
ustawy o BFG). MF przewiduje, ze przepis wejdzie w zycie na przetomie 2020/2021r. Traktuje te sprawe jako
priorytet.

Objecie funduszem gwarancyjnym srodkéw pienieznych klientow BM.

Przy okazji nowelizacji ustawy o BFG MF postara sie rozwigzaé ten problem. Izba bedzie lobbowata temat m.in.
podczas spotkania z Prezesem BFG Piotrem Tomaszewskim.

SRRK

Izba, przy pomocy kancelarii prawnych, przygotowuje stanowiska dot. , goldplatingu” ijednolitej licencji
bankowej, przekaze je do MF. Kolejne spotkania grupy roboczej pracujgcej nad wdrozeniem SRRK sg planowane
na pazdziernik br.

Stanowisko IDM dot. mozliwosci przenoszenia po terminie wykupu praw z obligacji, ktére zostaty wyemitowane
przed 30.11.2019r.
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MF uwzgledni stanowisko lzby w toczacych sie pracach nad zmiang ustawy o obligacjach.
Zmiana przepiséw dot. rynku kapitatowego.

MF zbiera propozycje zmiany przepisdw, ktére sg niezbedne dla dobrego funkcjonowania rynku finansowego.
Przepisy te po wstepnych konsultacjach w MF zostang poddane standardowemu procesowi konsultacji.
Propozycje beda dotyczyty m.in. umozliwienia depozytariuszom uczestniczenia w procesie udzielania pozyczek
papierow wartosSciowych. MF weZmie pod uwage stanowisko IDM wskazujgce na ryzyka zwigzane z
wprowadzeniem takiej mozliwosci.

Zmiany przepiséw dot. wprowadzenia tzw. ,,podatku u Zrédta” oraz centralnej bazy rachunkow.

Ministerstwo przygotowuje sie do rozpoczecia procesu legislacyjnego. IDM zwrdci sie do MF z prosbg o witaczenie
w uzgodnienia.

Spotkanie UKNF, ZBP i W dniu 28.09.2020r. odbyto sie zdalnie kolejne z cyklicznych spotkan (UKNF, IDM i ZBP) dot. biezacych probleméw
IDM - biezgce problemy  prawnych firm inwestycyjnych. Podczas spotkania oméwiono nastepujace tematy zgtoszone przez IDM:

prawne firm

inwestycyjnych 1.

Na jakim etapie jest zmiana ustawy o obrocie i rozporzadzen wykonawczych zwigzanych z dyrektywa IFD?
Wg. informacji posiadanych przez UKNF Ministerstwo Finansow ma wkrétce rozpoczgc proces legislacyjny.

Jak wyznaczy¢ beneficjenta rzeczywistego funduszu inwestycyjnego?
UKNF jeszcze nie przygotowat stanowiska w tej sprawie.

Co nalezy rozumie¢ pod pojeciem publikacji memorandum informacyjnego o ktérym mowa w art. 38b ust. 1
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, w sytuacji gdy oferta publiczna instrumentow
finansowych, na potrzeby ktdrej sporzadza sie ww. memorandum, jest adresowana do nie wiecej niz 149
podmiotow?

Kwestia formy udostepnienia memorandum jest wtdrna. Jest taki obowigzek. ,Publikacja” nie oznacza
zawieszania memorandum w przestrzeni publicznej.

Stanowisko UKNF — praca zdalna w kontekscie wymogoéw rozporzgdzenia organizacyjnego.
W UKNF nie podjeto decyzji czy takie stanowisko zostanie opublikowane. IDM zwrdci sie wspdlnie z ZBP do
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Urzedu z pismem o wskazanie zasad prowadzenia dziatalnosci na podstawie art. 113 uooif.

5. Dalsze procedowane wytycznych dot. AFI.
Komisja analizuje uwagi zgtoszone w procesie wstepnych konsultacji. W pazdzierniku planowane jest spotkanie w
celu ich omdéwienia.

6. Uzupetnienie i publikacja Q&A dot. rejestru akcjonariuszy:
e Problem zgtoszony w piSmie IDM z 24.08.2020r. - prosba o wykfadnie stanowiska Komisji dot. badania
odpowiedniosci ustugi prowadzenia rejestru akcjonariuszy
Majgc na uwadze watpliwosci zgtoszone przez IDM, na stronie UKNF zostato zmienione stanowisko dotyczace
koniecznosci badania odpowiedniosci ustugi. Nie trzeba bada¢ odpowiedniosci.

e Czy w zwigzku ze Swiadczeniem ustugi rejestru akcjonariuszy, dom maklerski bedzie administratorem danych
osobowych?
KNF nie jest wtasciwym urzedem do odpowiedzi na to pytanie.
Link do artykutu w tej sprawie:
https://prawo.gazetaprawna.pl/artykuly/1489775,uodo-podmioty-prowadzace-rejestr-akcjonariuszy-
administratorzy-dane-osobowe.html

e Czy wobec obecnych akcjonariuszy (czyli tych ktérzy beda wpisani do rejestru akcjonariuszy w dniu jego otwarcia,
tj. 1 marca 2021 r.) dom maklerski bedzie musiat wypetnia¢ obowigzki FATCA/CRS? Czy w takim przypadku
akcjonariusze ci beda traktowani jako osoby posiadajgce raportowane rachunki zgodnie z przepisami w tym
zakresie?

KNF nie jest wtasciwym urzedem do odpowiedzi na to pytanie.

e Czy w przypadku rozwigzania umowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy, dom maklerski powinien zwrécic¢
wszelkie dokumenty i informacje do spétki lub domu maklerskiego przejmujgcego rejestr akcjonariuszy i nie
przechowywac¢ tych dokumentdw ani ich kopii u siebie, czy ma moze obowigzek archiwizowania tych
dokumentdw i informacji zgodnie z art. 83a ustawy o obrocie?

Wedtug wstepnej analizy Departamentu Firm Inwestycyjnych taki obowigzek istnieje.

Odpowiedz na to pytanie znajdzie sie w uzupetnieniu Q&A.
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Spotkania grupy roboczej
Rady Rozwoju Rynku
Finansowego dot. SRRK —
goldplating, jednolita
licencja bankowa

Propozycja zmiany zasad
przyjmowania zlecen
PKC/PCR

e (Czyinformacja zawarta w rejestrze akcjonariuszy na podstawie art. 3283 § 1 pkt 10) K.s.h. dotyczaca ograniczenia
co do rozporzadzania akcjg odnosi sie do ograniczenia rozporzgdzenia akcjg wynikajacego ze statutu spotki czy
takze z umowy winkulacyjnej, o ktérej jest mowa w art. 338 K.s.h.?

KNF nie jest wtasciwym urzedem do odpowiedzi na to pytanie.

1. Izba powotata grupe robocza, ktéra przy wsparciu Kancelarii Mrowiec, Fiatek i Wspdlnicy przygotowuje
propozycje zmiany przepisow w celu wprowadzenia proponowanego przez nasze Srodowisko modelu
wprowadzenia JLB. Stanowisko IDM na poczatku pazdziernika zostanie przekazane do MF.

Czekamy ponadto na propozycje ZBP zasad wprowadzenia jednolitej licencji bankowej, ktéra nastepnie po
zaopiniowaniu przez IDM zostanie poddana dalszej dyskusji na poziomie Ministerstwa.

2. Zgodnie z ustaleniami ze spotkania w dniu 8 lipca poswieconemu goldplatingowi, Izba zebrata od Cztonkéw IDM
przyktady nadmiernych przepiséw, ktdre zostaty przekazane w formie stanowiska do MF w celu podjecia dziatan
majacych na celu ich likwidacje.

Przygotowanie ww. stanowiska zlecilismy Kancelarii Sadkowski i Wspdlnicy, ktdra bedzie wspierata nasze
dziatania w dalszych pracach SRRK zwigzanych z goldplatingiem.

W zwigzku z mailem Dyr. Dziatu Notowann GPW z dnia 30 lipca br., dot. zasad zabezpieczania srodkéw na pokrycie zlecen
kupna PKC oraz PCR, Izba przeprowadzita konsultacje z Cztonkami i przestata do Gietdy pismo z propozycjg rozwazenia
ustalenia nowych jednolitych zasad przyjmowania zlecen PKC/PCR dla wszystkich firm inwestycyjnych w celu
zapewnienia bezpieczenistwa obrotu, ochrony klientéw oraz intereséw firm inwestycyjnych.

W odpowiedzi na pismo lzby Gietda poinformowata nas, ze na platformie transakcyjnej UTP nie ma mozliwosci
zablokowania okreslonych typow zlecen (w tym zlecert PKC i PCR) na poziomie instrumentu, czy klasy notowan i obecnie
nie ma mozliwosci wprowadzenia takiej funkcjonalnosci. Otrzymane od IDM propozycje zostang wykorzystane przez
Gietde przy tworzeniu nowej platformy transakcyjnej.

Majgc na uwadze aktualne uwarunkowania technologiczne oraz wage problemu Gietda rekomenduje, aby do czasu
wdrozenia nowego systemu transakcyjnego, firmy inwestycyjne odpowiednio zwiekszaty zabezpieczenie finansowe
zlecen PKC i PCR dotyczacych akcji spotek, dla ktérych TKO istotnie odchyla sie wzgledem kursu odniesienia. GPW



@
Izba Domoéw Maklerskich

deklaruje gotowos¢ przekazywania maklerom nadzorujgcym informacji, za posrednictwem poczty elektronicznej, o
trwajgcych rownowazeniach na poziomach znacznie odbiegajacych od kursu odniesienia.

W dniu 28 sierpnia odbyta sie telekonferencja przedstawicieli firm inwestycyjnych i Gietdy podczas, ktérej omowiono
ww. problem. Ustalono, ze Gietda przygotuje mozliwe rozwigzanie ograniczenia ryzyka przy sktadaniu zlecen bez limitu
ceny.

Wedtug informacji uzyskanych od Prezesa Piotra Borowskiego, GPW wychodzac naprzeciw oczekiwaniom Cztonkdow
Gietdy, wprowadzi odpowiednie zmiany w swoich regulacjach.

Stan obecny:
Ograniczenia statycznych wahan kurséw na GPW:

Rynek Standardowe ograniczenia Zwiekszone ograniczenia wahan
wahan kursu kursu

Rynek gtéwny 10% 30%

NewConnect 20% 50%

Obecnie zwiekszony zakres statycznych ograniczen wahan kursu stosowany jest wytacznie na pierwszej sesji notowania
akcji debiutujgcej spoftki (tj. wytacznie w dniu debiutu).

Planowana zmiana regulacji GPW:

Jezeli w dniu debiutu przez cata sesje gietdowg bedzie trwato rGwnowazenie rynku i nie dojdzie do zawarcia transakgcji,
zwiekszony zakres statycznych ograniczen wahan kuru zostanie utrzymany réwniez na kolejnych sesjach gietdowych,
az do konca sesji gietdowej, na ktdrej dojdzie do zawarcia pierwszej transakcji akcjami debiutujgcej spotki.

Gietda poinformowata, ze przeprowadzita po naszym spotkaniu konsultacje proponowanych zmian z Cztonkami Gietdy i
uzyskata pozytywne odpowiedzi. W pierwszej kolejnosci w/w zmiana zostanie wprowadzona na rynku NewConnect. GPW
planuje, ze odpowiednia zmiana Regulaminu ASO NewConnect zostanie ogtoszona w pazdzierniku. Wprowadzenie w/w
zmiany na Rynku Regulowanym GPW zajmie wiecej czasu, poniewaz wymaga zmiany Regulaminu GPW i akceptac;ji tej
zmiany przez KNF.
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Informacja dla klientow
o kosztach i optatach
»eXx-post”

Stanowisko UKNF dot.
przetwarzania danych w
chmurze

9 wrzesnia 2020 r. za posrednictwem ZBP, lzba otrzymata uwagi UKNF, IZFiA oraz ProService do przygotowanych w
ramach prac wspdlnej grupy roboczej Izby i ZBP i przekazanych do opinii UKNF w maju ,Dobrych praktyk w zakresie
prezentacji informacji dotyczacych kosztéw i optat ex-post przekazywanych przez firmy inwestycyjne.”

Dokumenty te zostaty przekazane do wszystkich cztonkdw grupy roboczej ze strony Izby.

Konferencja poswiecona oméwieniu ww. uwag odbyta sie 22 wrzesnia 2020 r. Nie wszystkie kwestie udato podczas
spotkania jednoznacznie przesadzié, poniewaz wymagajg one jeszcze dodatkowych analiz po stronie dystrybutoréw i TFI.

Ustalono, ze w kolejnym kroku nalezy doprowadzi¢ do petnego wyjasnienia zgtoszonych uwag, w tym celu:

1. po stronie ZBP zostanie przeprowadzona weryfikacja tresci dobrych praktyk z regulacjami i QandA ESMA - tak
zeby wyjasnic istniejgce watpliwosci.

2. Przedstawiciele UKNF ustalg podejscie Urzedu do obowigzku prezentowania tzw. raportow ,.zerowych” (raporty
dla klientow o zerowym stanie rachunku).

3. Przedstawiciele Dystrybutoréw zweryfikujg w kontakcie ze swoimi agentami transferowymi:

- czy przyjecie obecnie proponowanej definicji "Sredniej wartosci w okresie" (pkt. 5, str.6) wymagatoby podjecia
dodatkowych dziatan po stronie AT, czy wymaga dodatkowych naktaddw i kosztéw, czy moze te informacje juz s
dostepne?

- czy w zwigzku z definicja "Swiadczenia otrzymane przez Dystrybutora od podmiotéw trzecich" - dystrybutorzy
beda potrzebowali dodatkowych informacji od AT, jaka jest dostepnos¢ u AT takich informac;ji i jakie widzimy w
tym obszarze trudnosci.

4. |IZFiA w kontakcie z AT przedstawi ewentualne koszty zwigzane z przejsciem na nowy wzor liczenia "wptywu na
zwrot z inwestycji" oraz ewentualnie wskaze inny wzér (mozliwie szeroko wykorzystywany przez AT).

Podczas spotkania grupy roboczej, ktérej prace sg koordynowane przez Departament Innowacji Finansowych Fintech
UKNF, rozpoczeto analize barier w odniesieniu do Komunikatu Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego dotyczacego
przetwarzania przez podmioty nadzorowane informacji w chmurze obliczeniowej publicznej lub hybrydowej. W trakcie
spotkania UKNF zwrdcit sie do IDM z prosba o przesytanie wszelkich probleméw firm inwestycyjnych zwigzanych z
rozumieniem postanowien ww. Komunikatu.

W zwigzku z powyzszym IDM, po przeprowadzeniu konsultacji z Cztonkami Izby, pisemnie wskazata Komisji konkretne



Konsultacje projektu
ustawy o rozpatrywaniu
reklamacji i sporow
klientéw podmiotow
rynku finansowego oraz
o Funduszu Edukacji
Finansowej

Konsultacje projektu
rozporzadzenia Ministra
Finansow Konsultacje
projektu rozporzadzenia
Ministra Finansow w
sprawie szczegétowych
kryteriow dla cztonkéw
zarzadu i rady nadzorczej
spotki prowadzacej rynek
regulowany
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zapisy, ktére w naszej ocenie powinny zosta¢ doprecyzowane a takze zapisy, ktére wg. nas sg ,goldplatingiem” i stanowa
bariere/utrudnienie w korzystaniu z ww. ustug.

Izba wzieta udziat w konsultacjach otrzymanego z Ministerstwa Finanséw projektu ustawy o rozpatrywaniu reklamacji i
sporéw klientéw podmiotéw rynku finansowego oraz o Funduszu Edukacji Finansowej (UD125).

Propozycja zmian ma na celu zwiekszenie skutecznosci i efektywnosci systemu ochrony konsumenta rynku finansowego,
do czego wg. ustawodawcy przyczyni sie konsolidacja wykorzystywanych w tym celu narzedzi, w jednym, sprawnie
dziatajagcym organie o szerokim zakresie wtasciwosci — UOKiIK.

Izba zgtosita szereg uwag do projektu w tym m.in.:

e koniecznos¢ precyzyjnego okreslenia zakresu pojecia klient podmiotu rynku finansowego;

e koniecznos¢ uwzglednienia prawa podmiotowi rynku finansowego do obrony przed , reklamacyjnym atakiem
DDoS”, w ktérym klient wysyta duzg liczba reklamacji dotyczaca tej samej sprawy, liczac na to, ze podmiot
przeoczy ktéras z nich;

e konieczno$¢ dodania w ustawie przepisu przejsciowego dajgcego termin/czas (np. 6 miesiecy lub 1 rok) na
dokonanie przez podmioty podlegajace pod ustawe, zmian w regulacjach (umowy, Regulaminy swiadczenia ustug
maklerskich, komunikaty, Pakiety informacyjne) polegajacych na zmianie nazwy Rzecznika Finansowego na
UOKIK.

W ramach konsultacji projektu Izba przygotowata pismo z uwagami do poszczegdlnych zapiséw rozporzadzenia.
Ostatecznie w ramach konsultacji z SEG, Stowarzyszeniem Inwestoréow Indywidualnych i ZMID zamiast ww. pisma zostat
wystosowany wspdlny Apel instytucji rynku kapitatowego do Ministra Finansow o poszanowanie zasad tadu
korporacyjnego.
Dokument ten wskazuje, ze projekt rozporzadzenia:
e Ogranicza krag os6b mogacych by¢ powotanymi w sktad wiadz GPW 2z wykorzystaniem kryteriow
pozamerytorycznych (paragraf 5 projektu rozporzadzenia);
e Woyklucza z grona oséb mogacych byé powotanymi w sktad wtadz GPW osoby dysponujace najwiekszg wiedzg o
funkcjonowaniu polskiego rynku kapitatowego (paragraf 15 ust. 2 projektu rozporzadzenia);
e Wprowadza bardzo daleko idgcg uznaniowosé przy ocenie kandydatéw na cztonkéw wtadz GPW (paragraf 11 ust.
2 projektu rozporzadzenia);
e Wprowadza mechanizm preselekcji kandydatow do wiadz GPW z naruszeniem praw akcjonariuszy
mniejszosciowych, co bytoby razagcym naruszeniem podstawowych zasad tadu korporacyjnego, a jednoczesnie
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Sponsor emisji

dokonywane bytoby przez podmiot, ktéry powinien sta¢ na strazy tych zasad jako twérca Dobrych Praktyk Spdétek
Notowanych na GPW (paragraf 9 projektu rozporzadzenia).

W opinii sygnatariuszy Apelu konieczne jest dokonanie daleko idgcych modyfikacji projektu rozporzadzenia, tak aby byto
ono spojne z celami zawartymi w Wytycznych ESMA. W przeciwnym wypadku GPW moze straci¢ legitymacje moralng do
egzekwowania stosowania zasad tadu korporacyjnego przez notowane spétki, co obnizytoby standardy polskiego rynku
kapitatowego ze stratg nie tylko dla inwestordow, ale takze dla catej gospodarki.

17 wrzesnia odbyto sie spotkanie sygnatariuszy Apelu z Min. Piotrem Nowakiem i V-ce Przewodniczagcym KNF Rafatem
Mikusinskim w celu oméwienia zgtoszonych uwag.

18 wrzesnia odbyfa sie konferencja uzgodnieniowa ww. projektu — po przedyskutowaniu poszczegdlnych uwag ustalono,
ze Ministerstwo przedstawi poprawione zapisy projektu.

4 wrzesnia otrzymaliSmy mail od dyr. Jacka Michalczyka z KDPW odnoszacy sie do propozycji grupy roboczej Izby z lipca.
Ponizej stanowisko KDPW:

1/ Naszym zdaniem najlepszym dla catego rynku rozwigzaniem bytoby nadanie (w drodze odpowiednich
zmian ustawowych) rejestrom sponsora emisji charakteru ewidencji czasowej, ktéra w razie bezczynnosci oséb
uprawnionych z papieréw wartosciowych rejestrowanych w takim rejestrze, przeksztatcataby sie z uptywem wskazanego
w ustawie okresu w rachunki papierdw wartosciowych prowadzone przez dotychczasowego sponsora dla tych osob.
Uchylenie wszystkich przepiséw przewidujgcych mozliwos¢ prowadzenia rejestrow sponsora emisji bytoby naszym
zdaniem rozwigzaniem zbyt daleko idgcym tym bardziej, ze przepisy te stwarzajg jedynie mozliwo$¢ prowadzenia takich
rejestrow i na ich podstawie firmy inwestycyjne moga podejmowac autonomiczne decyzje dotyczgce ewentualnego
Swiadczenia takiej ustugi, jak réwniez dotyczace emitentdw, na rzecz ktérych miatyby one jg Swiadczy¢. Czasowy
charakter rejestrow sponsora emisji bytby dodatkowym elementem pozwalajgcym firmom inwestycyjnym odpowiednio
zarzadzacd i zabezpieczac sie przed ryzykiem zwigzanym z nieuczciwoscia lub niewyptacalnoscig emitenta.

W naszym przekonaniu istnieje potrzeba zachowania w szczegdlnosci rejestrow sponsora emisji prowadzonych dla
obligacji skarbowych (zaktadamy, ze dla takich rejestréw nalezatoby uczynic¢ wyjatek i utrzymac ich dotychczasowy, staty
charakter), a takze rejestrow sponsora prowadzonych przez agentéw emisji, o ktérych mowa w art. 7a ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi (ale jako rejestrow o charakterze czasowym).

Mozna jednak rozwazy¢ likwidacje mozliwosci prowadzenia rejestrow sponsora emisji, o ktéorych mowa w art. 4 ust.2
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

2/ W odniesieniu do istniejgcych rejestrow sponsora emisji zgadzamy sie ze stanowiskiem, ze konieczny bytby okres
przejsciowy oraz akcja informacyjna skierowana do oséb, ktdre sg wpisane do rejestrow sponsora emisji jako uprawnione
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z rejestrowanych w nich papieréw wartosciowych. Brak skutecznosci takiej akcji nie powinien naszym zdaniem stanowic
problemu, jezeli przeksztatcenie rejestru sponsora emisji w rachunki papieréw wartosciowych miatoby sie dokonac na
mocy przepiséw ustawy, wskutek bezczynnosci oséb uprawnionych wpisanych do takiego rejestru w okresie wskazanym
w ustawie.

3/ W odniesieniu do propozycji, by w przypadku emitentéw z wypowiedzianymi umowami przeniesienie akcji
nastepowato ze skutkiem natychmiastowym, pragniemy przede wszystkim zauwazy¢, ze jezeli wypowiedzeniu przez
emitenta albo przez firme inwestycyjng umowy o prowadzenie rejestru sponsora, nie towarzyszy zawarcie przez
emitenta umowy z nowym sponsorem emisji, problematyczne staje sie ustalenie tego, dokad miatyby by¢
natychmiastowo przenoszone akcje lub inne papiery wartosciowe, dla ktérych jest prowadzony taki rejestr.

4/ Nie mozemy zgodzi¢ sie na postulat, by KDPW pobierat optaty za przechowywanie papierow wartosciowych na
kontach prowadzonych dla sponsora emisji, od emitentéw, a nie od firm inwestycyjnych bedacych posiadaczami tych
kont. Propozycja ta zmierza w istocie do przeniesienia na KDPW ryzyka wypfacalnosci emitentéow, z ktérymi domy
maklerskie zawarty umowy o prowadzenie rejestréw sponsora emisji. Funkcja infrastrukturalna KDPW w zaden sposdb
nie uzasadnia oczekiwania, by KDPW przejmowat od domoéw maklerskich ryzyko kredytowe zwigzane z umowami, ktére
zawierajg one z emitentami w ramach prowadzonej przez siebie dziatalnosSci maklerskiej. Funkcja infrastrukturalna KDPW
przemawia wrecz przeciwko takiemu rozwigzaniu, poniewaz skutkowatoby ono obcigzeniem zadan wykonywanych przez
KDPW w ramach tej funkcji ryzykiem wynikajagcym z decyzji biznesowych podejmowanych przez domy maklerskie.
Ponadto przyjecie takiego rozwigzania mogtoby prowadzi¢ do eskalacji probleméw zwigzanych z rejestrami sponsora
emisji, poniewaz nie skfaniatoby ono firm inwestycyjnych do niezbednej roztropnosci przy podejmowaniu sie
prowadzenia takich rejestrow. Nalezy takze zauwazy¢, ze pobieranie od emitenta optat z tytutu przechowania papieréow
wartosciowych na kontach prowadzonych dla uczestnika bezposredniego w typie sponsor emisji, prowadzitoby do tego,
ze emitent bytby zmuszony finansowaé ustuge sSwiadczong de facto przez KDPW na rzecz tego uczestnika
bezposredniego, a jednoczesnie bytby zobowigzany uiszczaé¢ temu uczestnikowi wynagrodzenie wynikajgce z zawartej z
nim umowy o prowadzenie rejestru sponsora emisji. Bytoby to naszym zdaniem rozwigzanie zbyt jednostronne,
niezrozumiate dla emitentéw, a zarazem niespotykane na innych rynkach.

Stanowisko KDPW zostato przestane do cztonkdw grupy roboczej z prosba o opinie i uwagi — konsultacje trwaja.
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Optaty na rzecz nadzoru

Dyscyplina rozrachunku
wg CSRD - dalsze kroki

31 sierpnia 2020 r. w Dzienniku Urzedowym KNF zostat opublikowany Komunikat Przewodniczgcego KNF w sprawie
wysokosci stawki obowigzujgcej w roku 2020 oraz pozostatych danych zwigzanych z pokryciem kosztéw nadzoru nad
rynkiem kapitatowym za rok 2020 zgodnie z ktérym stawka w oparciu o ktérg domy maklerskie obliczajg nalezng optate
roczng na rzecz KNF wynosi w tym roku 0,957578 %. Oznacza to wzrost tej stawki w stosunku do roku ubiegtego o ponad
300% i powoduje powstanie po stronie domoéw maklerskich nieprzewidzianych wczesniej wydatkow.

Izba zebrata informacje od cztonkéw dotyczgce wysokosci poniesionych optat za 2019 i optat naleznych za 2020
wyliczonych zgodnie z ww. Komunikatem. Z uzyskanych danych wynikato, ze nastgpit drastyczny wzrost obcigzen
wynoszacy od ok. 220% do ponad 250% i to tylko dzieki dziataniu mechanizmu ograniczajagcego maksymalny poziom
optaty na KNF do wysokosci 0,5% Sredniej wartosci przychoddw z ostatnich 3 lat okreslonych w Art. 167 ust.7 Ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi.

W zwigzku z powyzszym lzba skierowata pismo do Min. P. Nowaka w tej sprawie.

W pismie oprécz wskazania na dane dotyczace drastycznego wzrostu obcigzern DM optatami na rzecz nadzoru w 2020r.,
Izba zwrdcifa sie o wyjasnienie informacji wynikajgcych z tresci Komunikatu.

Z Komunikatu wynika, ze praktycznie we wszystkich pozycjach wykonane koszty nadzoru netto za 2019r. wynosity
dwukrotnos¢ planowanych kosztéw na 2019r.

W tej sytuacji oczywistym jest pytanie z czego wynikat ten nie planowany wzrost kosztéw. Czy miat on charakter
incydentalny, jednostkowy? Jesli byt to wzrost incydentalny, to dlaczego te wartosci staty sie podstawg naliczenia optat
(ustalania wskaznikow) na rok 2020. Jesli zas miat on charakter systemowy konieczne jest wyjasnienie podstaw jego
powstania i przyczyn braku uwzglednienia w planowanych wydatkach Urzedu na 2019r.

W opinii Izby konieczne jest wprowadzenie mechanizméw przeciwdziatania sytuacjom, w ktérych podmioty rynku
kapitatowego sg zaskakiwane podwyzkami optfat rzedu kilkuset procent oraz wprowadzenie zasad kontroli nad
ustalaniem i wykonaniem planu kosztéw nadzoru nad instytucjami rynku kapitatowego przez instytucje partycypujace w
pokrywaniu kosztéow funkcjonowania Urzedu. W zwigzku z wejsciem w zycie Ustawy z dnia 9 listopada 2018 r. o zmianie
niektorych ustaw w zwigzku ze wzmocnieniem nadzoru nad rynkiem finansowym, proces ten zostat pozbawiony
jakiejkolwiek kontroli spoteczne;.

7.09 - odbyta sie telekonferencja przedstawicieli KDPW z przedstawicielami Izby Doméw Maklerskich oraz Rady Bankéw
Depozytariuszy na temat zasygnalizowany w pismie KDPW z 7.08.2020r. o planowanych zmianach w systemach
informatycznych KDPW i KDPW_CCP w obszarze dostosowania do wymogdéw rozporzgdzenia CSDR w zakresie dyscypliny
rozrachunku.
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Kwalifikacja czynnosci
wykonywanych przez
firmy inwestycyjne
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Jednym ze scenariuszy, ktéry jest rozwazany przez Depozyt jest finalizacja zmian w obszarze funkcjonalnosci
wspomagajacych rozrachunek przed terminem wymogu ich wprowadzenia tzn. w ramach wiosennego okna
wdrozeniowego w drugiej potowie kwietnia 2021r. Do testéw zewnetrznych funkcjonalnosci zostaty by udostepnione na
koniec grudnia br.

Planowane zmiany dostosowawcze objetyby nastepujace funkcjonalnosci:

1. zmiany w Tolerance level,

2. zmiany w Hold-relase,

3. zmiany w sposobie odwotywania zlecen rozrachunku,

4. zmiany w Rozrachunku w czesciach,

5. uaktywnienie obstugi pola ,Place of clearing” w instrukcji rozrachunku.

Depozyt zwrdcit sie z prosbg o przeprowadzenie przez Izbe konsultacji wsréd Cztonkéw co do akceptacji ww. propozyc;ji.
W trakcie spotkania powstaty watpliwosci zwtaszcza jesli chodzi o weczesniejsze wprowadzenie Hold-relase.

Podczas nastepnej telekonferencji 14 wrzesnia przedstawiciele Izby potwierdzili poparcie dla koncepcji RBD wdrozenia
Hold-relase w pdzniejszym terminie tacznie z wdrozeniem wymogdéw CSDR zgodnie z decyzjami instytucji europejskich.

Departament Firm Inwestycyjnych (,DIF”) opracowat projekt stanowiska w zakresie wybranych zagadnien z zakresu
nadzorowania dziatalnosci agentow firmy inwestycyjnej przez firmy inwestycyjne.

Majac na uwadze, ze zakres przedstawionych w projekcie zagadnien i sposéb ich ujecia moze mie¢ wptyw na dziatalnosé
podmiotow nadzorowanych i ich agentéw, Departament zwrdcit sie 17 sierpnia o przekazanie uwag/sugestii dotyczacych
ww. dokumentu. Poza IDM i ZBP, projekt zostat przestany takze do domoéw maklerskich niestowarzyszonych w Izbie,
ktorych dziatalnosé jest lub moze by¢ zwigzana ze wspoétpraca z agentami firmy inwestycyjne;.

Projekt ma charakter wstepny i bedzie jeszcze przedmiotem wewnetrznych uzgodnien w ramach Urzedu.

18 wrzesnia lzba przekazata zgtoszone przez cztonkéw uwagi. Na poczatku pazdziernika odbedzie sie telekonferencja z
UKNF dotyczaca zgtoszonych przez srodowisko uwag.

IDM otrzymat odpowiedz UKNF na pismo skierowane do Dyr. A. Gawin w grudniu ub.r. w sprawie kwalifikacji czynnosci
wykonywanych przez domy maklerskie polegajacych na kojarzeniu Inwestoréow.

W pismie Komisja wskazuje, ze przedstawianie przez dom maklerski (jako podmiot posredniczacy, dziatajacy na rzecz
zbywecy) potencjalnemu nabywcy informacji o papierze wartosciowym (rodzaj papieru wartosciowego i nazwa emitenta) i
jego cenie, po ktorej klient domu maklerskiego jest gotéw zby¢ dany papier wartosciowy, nie stanowi publikacji cen
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Nowelizacja
obligacjach

ustawy o

kupna i sprzedazy w rozumieniu motywu 14 Preambuty do Rozporzadzenia.

W sytuacji, gdy osoba, ktoérej przystugujg prawa z papierow wartosciowych ma zamiar ich zbycia i w tym celu zwraca sie
do firmy inwestycyjnej, aby ta znalazta dla nich nabywce, zakres czynnosci faktycznych zlecanych przez zbywce papieréw
wartosciowych firmie inwestycyjnej moze odpowiada¢ réznym rodzajom dziatalnosci maklerskiej: przyjmowaniu i
przekazywaniu zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych, wykonywaniu zlecern nabycia lub zbycia
instrumentéw finansowych oraz oferowaniu instrumentéw finansowych. Przy czym, w zwigzku ze zmianami
regulacyjnymi wynikajgcymi z wejscia w zycie Rozporzadzenia oraz Noweli, te same czynnosci faktyczne moga
odpowiada¢ jednoczesnie réznym - sposréd wyzej wymienionych - czynnosciom maklerskim.

Celem nowelizacji ustawy jest okreSlenie zasad emisji instrumentéw kapitatowych kwalifikowanych do kapitatu
regulacyjnego bankéw i domoéw maklerskich lub srodkéw wtasnych zaktadéw ubezpieczen i zaktadéw reasekuracji, w tym
emisji nowej kategorii obligacji kapitatowych przez te podmioty rynku finansowego, zgodnie z wtasciwymi przepisami
prawa Unii Europejskiej.

Izba zgtosita szereg szczegdtowych uwag do projektu a ponadto zwrdcita sie z prosbg o doprecyzowanie tej ustawy
poprzez wyrazne wskazanie, ze mozliwos¢ przenoszenia praw z obligacji po terminie wykupu, przewidziana w art. 8 ust. 5
i n. ustawy o obligacjach, dotyczy réwniez obligacji niemajacych formy dokumentu, ktére zostaty wyemitowane w czasie,
gdy obowigzywaty przepisy wykluczajgce taki obrot, tj. przed 30 listopada 2019 r. (dotyczy to zaréwno obligacji
zarejestrowanych w KDPW, jak i istniejagcych w formie zapisu elektronicznego w ewidencji prowadzonej przez
upowaznione do tego podmioty).

W dniach 22-23 wrzesnia odbyta sie konferencja uzgodnieniowa. W trakcie konferencji przedstawiciele MF stwierdzili, ze
nie widzg potrzeby doprecyzowania przepiséw, o ktére wnioskowata IDM, jednakze wobec silnego poparcia wniosku ze
strony UKNF, ostatecznie zdecydowano, ze MF podda problem ponownej analizie. Wszystkie pozostate poprawki Izby
zostaty skierowane do dalszych prac. Poprawiony projekt bedzie przedmiotem ponownych konsultacji.
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