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W pierwszej potowie lipca Izba otrzymata od Departamentu Firm Inwestycyjnych (dalej ,,DIF”) w
UKNF, mailowe podsumowanie ustalen ze spotkania, ktore odbylo sie w dniu 29 maja w Komisji,
przy udziale przedstawicieli IDM i ZBP.

Ponizej glowne zagadnienia potwierdzone przez Komisje:

1. Rejestr Sponsora Emisji
DIF potwierdzil, ze firmy inwestycyjne prowadzace rejestr sponsora emisji nie bedg zobowigzane do

raportowania stanu aktywow, zgodnie z przepisami rozporzadzenia 565/2017, w stosunku do
akcjonariuszy, ze wzgledu na brak stosunku prawnego laczacego firme inwestycyjna z osoba
uprawniong z papierow wartosciowych zapisanych w rejestrze sponsora emisji, a tym samym brak
statusu klienta po stronie uprawnionego, ktory te powinnosc¢ by determinowat.

2. PRIIP/KID
DIF poinformowal, iZ dazy obecnie do wydania stanowiska w zakresie braku mozliwosci oferowania

PRIIP bez KID.

Jednoczesnie, z uwagi na fakt, ze w ocenie Departamentu Prawnego UKNF kwestia jezyka KID
powinna byc¢ ustalona w przepisach, DIF podejmuje dzialania majace na celu przedstawienie
propozycji przepisu, zgodnie z ktorym jezeli klient ztozy oswiadczenie, Zze zna jezyk w ktorym
jest KID, mozna uznac, ze klient z takim KID mogl sie zapoznaé, oczywiscie pod warunkiem, ze
istnieje osobne oswiadczenie klienta o zapoznaniu sie z KID.
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3. Prezentacja kosztow (ilustracja).
DIF potwierdzil, ze do kwestii prezentacji kosztow zastosowanie ma art. 50 ust. 10 Rozporzadzenia

2017/565 oraz Q&A ESMA wskazany przez IDM. W szczego6lnosci DIF potwierdzit, ze ilustracja moze
miec¢ forme np. tabelki albo opisu (tekstu, ang. narrative). DIF zwr6cit dodatkowo uwage, ze kazda
forma ilustracji musi spelnia¢ wymogi okreslone w art. 50 ust. 10 Rozp. 2017/565, w szczegolnosci
ilustracji musi towarzyszyc¢ przystepny opis. Opis taki bedzie mial szczegolne znaczenie w sytuacji,
gdy ilustracja bedzie miala forme graficzna, albo tabelki.

4. Kwestia wysylania zestawienia kosztow do nieaktywnych klientow
Powyzsze zagadnienie oraz inne kwestie zwiazane z prezentacji kosztow beda jeszcze omawiane w

ramach kolejnych spotkan z przedstawicielami UKNF, IDM i ZBP.

Kolejne spotkanie z przedstawicielami Komisji odbedzie sie pod koniec sierpnia. Izba planuje
zorganizowanie wczesSniejszego spotkania w Izbie celem omowienia tematow, ktore zostana zgltoszone
do KNF.

W ubieglym miesiacu w trakcie cyklicznych spotkan IDM, ZBP i KNF, Komisja poinformowala, iz
prowadzi obecnie prace dotyczace wydania zaktualizowanego stanowiska dla rynku w zakresie
doradztwa.

Majac na uwadze powyzsze Izba przekazala do KNF uwagi dotyczace fragmentow ww. stanowisk,
ktore stracily na aktualnosci. W szczegélnosci zwrociliSmy uwage, ze ww. stanowiska zostaty wydane
w uprzednio obowiazujacym rezimie prawnym tj. przed nowelizacja pakietu aktow prawnych
regulujacych materie rynku kapitalowego (tj. ustawa o obrocie instrumentami finansowymi wraz z
aktami wykonawczymi) wynikajaca z koniecznosci implementacji do krajowego porzadku prawnego
regulacji MiFID II. Konsekwencja dalszego obowigzywania stanowisk Komisji w sprawie doradztwa w
ich obecnym brzmieniu bedzie oczywista sprzecznos¢ z aktualnie obowiazujacymi przepisami, co z
pewnoscig bedzie rodzilo niepewnos¢ interpretacyjng po stronie uczestnikéw rynku.

ZwrociliSmy uwage, ze zaimplementowany pakiet MiFID II wprowadza szereg nowych obowiazkow po
stronie instytucji finansowych, w tym w =zakresie Product Governance, ktorych realizacja
niejednokrotnie stoi w sprzecznosci z brzmieniem ww. stanowisk. Obecnie firmy inwestycyjne przy
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okreslaniu rynkow docelowych musza bra¢ pod uwage indywidualna sytuacje klienta. W poprzednim
rezimie prawnym pozyskiwanie tego typu informacji na temat klienta moglo by¢ uznawane za
Swiadczenie ushugi doradztwa inwestycyjnego.

Dodatkowo Izba zglosila postulat aby na stronie internetowej KNF umiesci¢ informacje, ze
stanowiska z 2012 i 2013 r. sa obecnie aktualizowane.

Pod koniec lipca Departament Firm Inwestycyjnych UKNF przekazatl do Izby pismo w sprawie
informowania o kosztach i optatach przy oferowaniu.
Komisja w ww. piSmie potwierdzila m.in. ze:

e przyjmowanie zapisoOw od inwestora jest ustuga PPZ, a ushluga ta jest swiadczona w ramach
umowy pomiedzy firma inwestycyjna, a klientem (informacje o kosztach firma powinna przekazac
takiemu klientowi);

e usluga oferowania jest ustuga Swiadczona nie na rzecz inwestora, ale na rzecz emitenta, na
podstawie umowy (czesto konsorcjalnej) zawartej pomiedzy emitentem a firma/firmami
inwestycyjnymi zaangazowanymi w oferte (wynagrodzenie tych podmiotow jest tylko elementem
kosztow oferty, a pelny obraz tych kosztéw i ich wplyw na inwestycje daje dopiero raport biezacy
o kosztach, przekazany przez emitenta po zakonczeniu oferty).

Do czasu rozstrzygniecia przez ESMA jednolitego podejscia do ujawniania klientom ex ante i ex post
informacji o kosztach i optatach, mozliwe jest zawarcie w raporcie o kosztach dla klienta, od ktérego
firma inwestycyjna przyjela zapis (wykonala ustuge PPZ) odeslania do odpowiedniego dokumentu,
sporzadzonego w zwiazku z oferta, prezentujacego wynagrodzenie za ushuge oferowania Swiadczonag
na rzecz emitenta.

W zwiazku z wejSciem w Zycie z dniem 1 sierpnia br. interwencji produktowej ESMA, Departament
Firm Inwestycyjnych KNF wydat stanowisko w ktorym m.in. odniost sie do przestanek uznawania
przez firme inwestycyjna klienta za profesjonalnego.

Wg. Departamentu przy szacowaniu wartosci transakcji na instrumentach z dzwignia finansowa
(przestanka dot. zawierania przez klienta 10 transakcji kwartalnie o stanowigcych co najmniej

3



()
Izba Domoéw Maklerskich

Strategia Rozwoju
Rynku
Kapitalowego

Spotkanie z Poslem
Januszem
Szewczakiem

rownowarto§¢ S0 OOOEUR) nie nalezy bra¢ pod uwage wartosci nominalnej instrumentow a
wartos¢ depozytu poczatkowego.

W dniu 1 sierpnia br. odbylo sie na wniosek IDM spotkanie przedstawicieli Czlonkow Izby z
Dyrektorem Maciejem Kurzajewskim i innymi pracownikami Departamentu, podczas ktérego
przedstawione zostaly argumenty firm inwestycyjnych wskazujace, ze w przypadku derywatow
przyjecie takiej interpretacji praktycznie uniemozliwi stosowanie przez krajowe domy i biura
maklerskie ww. przeslanki. Istnieje ponadto mozliwos¢ arbitrazu regulacyjnego z innymi krajami
UE i zagrozenie odptywu klientow do podmiotow z zagranicy wobec faktu, Ze przepisy unijne nie
okreslaja minimalnej wysokosci transakcji a jedynie, ze powinna ona byc¢ znaczacej wielkosci. W
wyniku spotkania uznano, ze po przeprowadzeniu przez DM analizy wartosci transakcji klientow na
rynku derywatow OTC Izba zaproponuje zmiane przepisu, aby dostosowac go do krajowych
realiow.

W dniu 27 lipca br. odbylo si¢ w Ministerstwie Finanséw z udzialem Ministra Piotra Nowaka kolejne
posiedzenie Rady Rozwoju Rynku Finansowego, w ktérym uczestniczyl m.in. zarzad IDM.
Posiedzenie odbyto sie w zwigzku z pracami nad projektem Strategia Rozwoju Rynku Kapitalowego.
Podczas spotkania przedstawiono prezentacje (przekazanag przez izbe do wszystkich Cztonkow)
podsumowujaca dotychczasowe prace nad Strategia w tym m.in. wskazujaca zidentyfikowane
bariery rozwoju naszego rynku wraz z proponowanymi sposobami ich zniesienia. Obecnie trwa
proces opiniowania przez podmioty z polskiego rynku kapitalowego ww. prezentacji . Strategia ma
zostac przyjeta przez Rzad i zrealizowana do roku 2030.

W dniu 24 lipca br. odbylto sie spotkanie przedstawicieli IDM z Postem Januszem Szewczakiem
Zastepca Przewodniczacego Sejmowej Komisji Finanséow Publicznych oraz Przewodniczacym
Podkomisji statej ds. instytucji finansowych. Podczas spotkania omowione zostaly najwazniejsze
biezace problemy branzy maklerskiej w Polsce. Posel Szewczak, w trakcie spotkania zasugerowat
Izbie zwrocenie sie do Przewodniczacego Sejmowej Komisji Finansow Publicznych Posta Andrzeja
Szlachty o z wnioskiem o zorganizowanie Komisji poswieconej sprawom maklerskim m.in.
arbitrazem regulacyjnym z innymi krajami UE, konkurencyjnosci polskich firm inwestycyjnych
wobec firm zagranicznych. Takie komisje sa praktykowane przez branze bankowsa i
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ubezpieczeniowa. Uczestnicza w  nich postowie oraz instytucje infrastruktury rynku np.
Ministerstwo Finansow, KNF i inne.

W dniu 24 lipca odbylo sie pierwsze spotkanie Zespolu Roboczego ds. obligacji Korporacyjnych Rady
Rozwoju rynku Kapitalowego, w ktorym uczestniczyl przedstawiciel Izby. W trakcie spotkania
wskazano na podstawowe problemy zwigzane z emisja i obstuga obligacji korporacyjnych i okreslono
kierunki ewentualnych prac zespotu. Ustalono, ze instytucje uczestniczace w pracach przesla
propozycje zmian prawnych, ktore beda nastepnie omawiane i opracowywane na kolejnych
posiedzeniach.

1. System e-
learningowy Izby

W drugiej polowie maja Izba postawila do dyspozycji Czlonkoéw na kolejny okres subskrypcyjny
system e-learningowy (MiFID II) rozszerzony o modul weryfikujacy wiedze z zakresu danych
osobowych (RODO).

Modul ten sklada sie z 9 sekcji szkolenia i jest zakonczony testem, do ktorego mozna przystapic po
przejsciu wszystkich sekcji szkolenia. W bazie znajduje sie ponad 100 pytan testowych. Pozytywne
ukonczenie testu jest potwierdzone certyfikatem, ktory jest generowany z systemu.

Modutowa struktura systemu umozliwia firmom inwestycyjnym skierowanie pracownika na
szkolenie z obu zakresow jak i z kazdego modulu osobno. Skierowanie pracownika na oba modutly
(MiFID, RODO) na jednym formularzu zgloszeniowym jest premiowane cenowo.

Informacja o szkoleniu e-learningowym zostala umieszczona na stronie internetowej Izby. Ponadto
Izba przestala oferte skorzystania z tego systemu wraz z mozliwoscia obejrzenia prezentacji filmowej
projektu do firm inwestycyjnych prowadzacych dzialalnoS¢ w Polsce (film do obejrzenia rowniez na
stronie IDM).

Dostep pracownikow jest mozliwy po podpisaniu przez firme inwestycyjna umowy ramowej z Izba
oraz dokonaniu zgloszenia na elektronicznym formularzu.

Zgloszeni przez firmy inwestycyjne pracownicy juz korzystaja z systemu (zarowno w zakresie MiFID
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jak i RODO), a czes¢ z nich zaliczyla juz test Weryfikacyjny bedacy podstawa wydania certyfikatow
oraz przeszta pomyslnie szkolenie RODO.

Izba w dniu 19 lipca 2018 r. zorganizowala szkolenie z zakresu nowych Rozporzadzen: warunkow
technicznych i organizacyjnych oraz trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych.

Celem szkolenia bylo przedstawienie Uczestnikom zmian w zasadach funkcjonowania instytucji
finansowych przy uwzglednieniu brzmienia nowych rozporzadzen wykonawczych implementujacych
MiFID 1II. Podczas szkolenia omoéwione zostaly m.in. podstawowe obowiazki dotyczace
funkcjonowania instytucji finansowych w rezimie nowych regulacji.

Zakres tematyczny szkolenia:

zarzadzanie produktami

zachety

wymogi w stosunku do kierownictwa i pracownikow
prowadzenie rejestrow.

Szkolenie poprowadzil Pan Aleksander Smidowicz — Radca Prawny, Konsultant ESMA.

W drugiej potowie sierpnia Izba planuje zorganizowanie wspolnie z kancelaria Raczkowski Paruch
spotkania ,,Criminal check w sektorze finansowym”.

Podczas spotkania omowione zostana praktyczne aspekty ustawy o zasadach pozyskiwania
informacji o niekaralnosci osob ubiegajacych sie o zatrudnienie i osob zatrudnionych w podmiotach
sektora finansowego. Daje ona podmiotom sektora finansowego prawo do ustalania danych o
karalnosci kandydatow do pracy i pracownikoéw szczebla kierowniczego.

Zagadnienia spotkania:

e Zakres danych, jakie mozemy uzyskac
e Sposob ich uzyskania i przetwarzania
e Konsekwencje braku udostepnienia danych lub ustalenia karalnosci kandydatow/pracownikow.
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http://raczkowski.eu/zespol/katarzyna-sarek-sadurska.html
http://raczkowski.eu/zespol/damian-tokarczyk.html

