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Konsultacje projektu
Stanowiska Urzedu
Komisji Nadzoru
Finansowego w sprawie
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Il posiedzenie grupy
roboczej Rady Rozwoju
Rynku Finansowego ds.
zréwnowazonego
finansowania

Spotkanie grupy roboczej
Rady Rozwoju Rynku

Zgodnie z ustaleniami telekonferencji UKNF 9 lipca przedstawit do ponownych konsultacji zmodyfikowane zapisy
Stanowiska w tym w szczegélnosci te dotyczgce obowigzkéw dm w kontakcie/ korespondencji z klientem. W materiale
uwzgledniono postulaty zgtaszane przez przedstawicieli doméw maklerskich zrzeszonych w lIzbie. W odpowiedzi
zgtosilismy m.in. prosbe o doprecyzowanie zapiséw dotyczacych obowigzkéw compliance w zakresie weryfikacji
wymogow dla pracownikéw zaangazowanych w swiadczenie ustugi robo-doradztwa.

Spotkanie odbyto sie zdalnie w dniu 30 lipca br.
W jego trakcie przedstawione zostaty 2 prezentacje:

o Perspektywy rozwoju zrdwnowazonego finansowania — implikacje dla sektora przedsiebiorstw finansowych i
niefinansowych w Polsce — prezentacja Deloitte i Ministerstwa Rozwoiju,

o Omowienie konsultacji ws. Odnowionej strategii zrownowazonego finansowania - prezentacja Ministerstwa
Rozwoju.

Podczas spotkania ustalono, ze zainteresowane podmioty przesla do MF w terminie do dnia 14 sierpnia pisemne
propozycje, uwagi i sugestie na temat realizacji dziatania 88 ze Strategii Rozwoju Rynku Kapitatowego - Podjecie
dwutorowych dziatari edukacyjnych i promocyjnych w zakresie zrownowazonych inwestycji i produktow. Ministerstwo
prosi w szczegdlnosci o wskazanie inicjatyw, ktdre ewentualnie juz zostaty podjete w celu przyblizenia i promowania
tematu zrownowazonego finansowania.

Kolejne posiedzenie, na ktérym zostanie omdwiona prezentacja GK GPW - Strategia ESG Grupy Kapitatowej GPW,
odbedzie sie w pierwszej potowie sierpnia.

1. Kolejne zdalne spotkanie grupy roboczej odbyto sie w dniu 1 lipca i byto poswiecone kontynuacji dyskusji nt.
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Finansowego dot. SRRK

jednolitej licencji bankowej. Podczas spotkania ustalono, ze ZBP w ciggu 2-3 miesiecy przygotuje propozycje
zasad wprowadzenia jednolitej licencji bankowej, ktdra nastepnie po zaopiniowaniu przez IDM zostanie poddana
dalszej dyskusji.

Spotkanie w dniu 8 lipca zostato poswiecone gold-platingowi. W trakcie dyskusji ustalono, ze poszczegélne
instytucje (w tym IDM) do 10 wrzesnia przeprowadzg analize w celu zidentyfikowania gold-platingu w przepisach
krajowych, a nastepnie przekazg wyniki analiz MF w celu podjecia dziatarn majacych na celu likwidacje takich
przypadkéw. Podczas kolejnego spotkania zaplanowanego na wrzesien br. grupa uzgodni sens wypracowania
kodeksu dobrych praktyk w zakresie unikania gold-platingu.

W zwigzku z powyzszym lzba zwrdcita sie do Cztonkdw z prosbg o przesytanie do konca sierpnia przyktadéw gold-
platingu, majgcych negatywny wptyw na naszg branze.
Spotkanie w dniu 22 lipca w ramach bloku tematycznego Fundusze inwestycyjne i inwestorzy instytucjonalni

miato nastepujgcy agende:

o Wprowadzenie do krajowego systemu prawnego nowego modelu funduszu inwestycyjnego, atrakcyjnego
z punktu widzenia inwestorow instytucjonalnych (np. typu SICAV);

o Okreslenie do kornca 2020 r. krajowych regulacji dla produktdow i ustug dostepnych lub stosowanych
jedynie w ograniczonym zakresie na polskim rynku, a popularnych na najbardziej rozwinietych rynkach, w
tym ETF;

o Przegladu regulacji uniemozliwiajgcych inwestycje w sektor VC/PE przez inwestoréw instytucjonalnych, w

celu ich wyeliminowania;

W trakcie spotkania lzba zaapelowata do MF o niezwloczne wdrozenie przepiséw (zmiana ustawy)
umozliwiajgcych przekazywanie klientom KID-6w w jezyku angielskim. Przedstawiciel Ministerstwa w odpowiedzi
na postulat Izby potwierdzit, ze projekt zmian przepiséw jest juz gotowy i uzgodniony z KNF oraz IDM. MF czeka
na najblizszg zmiane prawa, z ktdrg mozna powigzaé temat KID, co pozwoli na rozwigzanie ww. problemu.

Niezaleznie od powyzszego zaapelowaliSmy o rozwazenie mozliwosci dopuszczenia do oferowania klientom przez
firmy inwestycyjne ETF z USA.
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Pozyczki papieréow
wartosciowych

W zwigzku z prowadzonymi przez grupe roboczg, ztozong z przedstawicieli UKNF, KDPW, GPW i RBD, pracami, majgcymi

na celu zmiane obowigzujagcych przepisow umozliwiajagcg pozyczanie papierow wartosciowych przez Banki

Depozytariusze, Izba zwrdcita sie z prosbg o witgczenie do prac ww. grupy roboczej oraz o udostepnienie nam propozycji

zmian przepisdw ustawy o obrocie, zaproponowanych przez RBD, ktére sg omawiane przez grupe.

Niezaleznie na wniosek Izby odbyta sie telekonferencja przedstawicieli IDM, GPW i KDPW podczas, ktorej

przedstawiliSmy zagrozenia dla naszego rynku jakie w naszej opinii niesie za sobg przyjecie przepiséw proponowanych

przez RBD. Pisemne stanowisko IDM zostato nastepnie przekazane wszystkim podmiotom uczestniczagcym w grupie

robocze;j.

W swoim stanowisku lzba zwraca m.in. uwage, ze:

przedstawiony projekt zaktada wykonywanie czynnosci maklerskich w zakresie tych samych instrumentéw
finansowych dla tej samej grupy Klientéw przez dwa rdézne podmioty tj. Firme Inwestycyjng i Bank Powierniczy w
dwéch réznych rygorach prawnych co jest niedopuszczalne i powoduje mozliwosci réznych wypaczen na rynku.
Takiej sytuacji nie przewidujg zadne przepisy unijne;

mozliwos¢é zawierania transakcji pozyczek papieréw wartosciowych powinna by¢ ograniczona do platformy pozyczek
papierow wartosciowych, ktdrg planuje utworzyé Gietda poniewaz w innym przypadku banki powiernicze beda
preferowad zawieranie transakcji pozyczek poza platformg GPW i wytgcznie z innymi bankami depozytariuszami lub
duzymi zagranicznymi instytucjami finansowymi. W efekcie znaczna czes¢ inwestorow i uczestnikdw rynkow, w tym
doméw i biur maklerskich, zostanie pozbawiona mozliwosci zawarcia transakcji z bankiem powiernikiem za
posrednictwem platformy GPW (z uwagi na brak podazy na platformie), co stoi w sprzecznosci ze SRRK, ktéra zaktada
zwiekszenie lokalnej dostepnosci pozyczek papieréw wartosciowych;

zawieranie transakcji pozyczek papieréw wartosciowych przez biura i domy maklerskie stanowi obecnie dziatalnos¢
maklerska, z wszelkimi wynikajgcymi stgd obowigzkami np. obowigzkiem zatrudniania licencjonowanych makleréw
papieréw wartosciowych i jesli banki powiernicze miaty by taka dziatalnos¢ prowadzi¢ to powinny podlega¢ takim
samym obowigzkom.
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RBD odniosta sie do stanowiska Izby i przekazata do uczestnikow grupy roboczej pismo w ktédrym m.in. wskazuje, ze:

e zawieranie pozyczek papieréw wartosciowych, niezaleznie od tego gdzie ma miejsce, samo w sobie stanowi zrédto
dodatkowej ptynnosci dla rynku zorganizowanego. Pozyczki papieréw wartosciowych,, niezaleznie od tego gdzie s3
zawierane i przez kogo, dajg inwestorom i posrednikom dodatkowe mozliwosci w zakresie obrotu papierami
wartosciowymi na rynku regulowanym jak i wspomagaja rozrachunek papieréw wartosciowych;

e proponowane rozwigzanie po pierwsze opiera sie w swojej konstrukcji na rozwigzaniu funkcjonujgcym od wielu lat
na polskim rynku kapitatowym umozliwiajgc bankom w oparciu o art. 70.2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi wykonywanie okreslonych czynnosci maklerskich poza rezimem dziatalnosci maklerskiej, a po drugie
naktada na banki powiernicze obowigzek dziatania zgodnego z szeregiem przepiséw ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi i rozporzadzenia wykonawczego, w szczegdlnosci implementujgcymi postanowienia dyrektywy MiFID 2.
Powoduje to, ze obowigzki w tym zakresie natozone na banki powiernicze bedg w szczegdlnosci w zakresie ochrony
klienta zbiezne w znakomitej wiekszosci z obowigzkami natozonymi na firmy inwestycyjne;

e inicjatywa RBD zmierzajgca do aktywacji rynku papieréw wartosciowych jest rowniez odpowiedzig na oczekiwania
domoéw maklerskich wyrazane w naszych bilateralnych kontaktach. Uwolnienie podazy papieréw dostepnych do
pozyczek z portfeli klientéw bankédw powierniczych pozwoli bowiem na rozwigzywanie problemoéw rozliczeniowych
domoéw maklerskich oraz unikanie skutkéw kosztownych zawieszen rozliczen transakcji jakie obecnie wystepujg na
rynku.

W dniu 24 lipca Izba przekazata cztonkom grupy roboczej kolejne stanowisko, w ktéorym ponownie zwraca uwage na
ryzyka, ktére wystepuja w przypadku wdrozenia propozycji RBD, odnosi sie do argumentdw RBD oraz postuluje
koniecznos¢ pilnego spotkania grupy w celu ich oméwienia.

Na wniosek IDM 28 lipca br. odbyto sie Kolejne spotkanie grupy z udziatem wszystkich zaangazowanych w jej prace
podmiotéw. Podczas spotkania zostaty omdwione uwagi Izby, jednak stanowiska z jednej strony GPW, KDPW i RBD a z
drugiej strony IDM zostaty rozbiezne. KNF zajmie ostateczne stanowisko dopiero po analizie propozycji zmiany
przepisow.

W dniu 29 lipca br. GPW przestata do Ministra Piotra Nowaka pismo w sprawie wprowadzenia zmian legislacyjnych

4



@
Izba Domoéw Maklerskich

majacych na celu umozliwienie bankom powierniczym posredniczenia w transakcjach papierow wartosciowych.

Izba w zwigzku z ww. pismem GPW przestata do MF oraz do wiadomosci KNF, RBD, GPW i KDPW oficjalne stanowisko w
ktérym powtarza swoje zgtaszane juz wczesniej uwagi do propozycji RBD:

1. Ryzyko uprzywilejowania bankéw powierniczych w stosunku do firm inwestycyjnych. Zréznicowanie obowigzkéw
prawnych firm inwestycyjnych i bankéw depozytariuszy w zwigzku ze Swiadczeniem tej samej ustugi.

2. Obowigzek zawierania transakcji pozyczek papierow wartosciowych wytacznie na platformie GPW
3. Ryzyko internalizacji obrotu przez klientéw bankéw depozytariuszy
4. Nalezy dokona¢ identyfikacji barier hamujacych rozwdj rynku pozyczek papieréw wartosciowych.

Izba proponuje umozliwienie bankom depozytariuszom posrednictwa w pozyczkach papieréw wartosciowych, co
niewatpliwie bedzie miato pozytywny wptyw na ptynnosci naszego rynku, ale przy zastosowaniu takich samych zasad
postepowania i wymogoéw jakie obowigzujg firmy inwestycyjne oraz z zastosowaniem ograniczenia do platformy GPW.

Skrdcenie sesji Izba aktywnie uczestniczy w dyskusji instytucji rynku dotyczacej postulatu skrécenia sesji na GPW. W lipcu lzba
przekazata po raz kolejny argumenty za skréceniem sesji w oparciu o analizy domdéw i biur maklerskich dziatajgcych na
naszym rynku:

e Z doswiadczen empirycznych zardwno wydtuzania, jak i skrécania sesji na GPW w poprzednich latach wiemy, ze
jej dtugosc nie ma wptywu na poziom obrotéw, natomiast ma na koszty obstugi inwestoréw (to samo dotyczy
wielkoSci mnoznika dla kontraktéw, czy sztucznego poszerzania indeksow np. WIG20/30).

e Obroty na GPW w ostatnich 10 latach generalnie nie rosng ze wzgledu na problemy strukturalne i zwigzane z tym
niskie zainteresowanie rynkiem, z wyjgtkami jak lata 2011, 2013, 2017 i obecny rok. Przyczyny stojgce za
wzrostem obrotéw w tych latach s3 stricte rynkowe, jak duze oferty IPO lub zewnetrzne skutkujgce zwiekszong
zmiennoscig (kryzys finansowy, COVID-19).

e Wptyw na wielkos¢ obrotéw ma bezposrednio zainteresowanie inwestoréw rynkiem w tym: zaufanie, zmiennosé,
atrakcyjne IPO, fundamentalne kwestie jak rosnace zyski spétek itp. Generalnie z obserwacji miedzynarodowych

wynika, ze
1) za wzrost obrotéw odpowiedzialni sg zdecydowanie inwestorzy instytucjonalni,
2) wzrost obrotow jest stymulowany rozwojem technologii umozliwiajgcym czestszg rotacje aktywow,
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Sponsor emisji

3) spadek kosztow transakcyjnych wspiera poprawe ptynnosci,

4) lepsza polityka informacyjna spotek wspiera wzrost aktywnosci inwestorow.

Uktad rozktadu obrotéw na GPW, tak jak na innych rynkach ksztattuje sie w formie litery U, gdzie gross obrotéw
przypada na otwarcie iszczegélnie nazamkniecie. Na rynku kasowym GPW, tak jak na innych rynkach w
Europie, otwarcie odpowiada za kilkanascie do 20% obrotéw, natomiast okoto 30% przypada na zamkniecie, a
nawet do 50% obrotéw jest realizowanych w ostatnich 2h handlu. Trend, gdzie na zamknieciu jest realizowane
coraz wiecej obrotéw przybiera w ostatnich latach na sile ze wzgledu m.in. na wzrost aktywoéw i intensyfikacje
aktywnosci inwestoréw pasywnych (fundusze indeksowe, ETF).

Jezeli chodzi o koszty handlu tj. efekt market impact (mierzony jakos$cig arkusza — spread/wartos¢ ofert) to koszty
te sg najwieksze, czyli spready najszersze, na otwarciu i w trakcie dnia, a najlepsza jakos¢ arkusza jest w ostatnich
30 minutach handlu. Wniosek jest taki, ze skrécenie godzin handlu od dotu moze mie¢ pozytywne przetozenie na
posrednie koszty (spread) zawierania transakcji. Koszty transakcyjne posrednie i bezposrednie sg jednym z
czynnikow atrakcyjnosci rynku, bgdz jego braku.

Godziny sesji w EU, w tym w Polsce (lit markets) nalezg do najdtuzszych na swiecie (8h30min), w USA czy w Azji
sg znaczaco kroétsze, od 2-3 godzin (NYSE, Nasdag, TSE) do nawet 4 godzin w przypadku rynkéw chinskich
(Shanghai, Shenzen, HKEX). Sg to gietdy o bardzo wysokich wspétczynnikach ptynnosci, w tym takze tzw.
predkosci obrotu (velocity).

LSE (niezrzeszona w FESE) zrobita konsultacje w tej sprawie i zebrata 140 odpowiedzi od cztonkéw i inwestorow,
wiekszos¢ byta za skréceniem oraz zharmonizowaniem godzin handlu w EU (wiekszo$¢ odpowiedzi za
przedziatem czasowym 10am-5pm CET).

W przypadku GPW nie ma ryzyka konkurowania godzinami sesji z innymi platformami obrotu (MTF, SI, dark
pools) poniewaz nie ma fragmentacji obrotu na akcjach z GPW.

Rynek GPW jest wcigz rynkiem lokalnym, z waznym udziatem inwestoréw zagranicznych. Nie istnieje obecnie
soverlap” z rynkami azjatyckimi i nie ma takiej potrzeby ze wzgledu na bardzo ograniczone
zainteresowanie naszym rynkiem equity inwestorow z Azji (jesli juz, inwestujg oni raczej przez ETF-y), wiekszos¢
flow zagranicznego obstugiwana jest w Warszawie lub w Londynie. Istotny jest jednak , overlap” miedzy rynkiem
amerykanskim i mozliwos¢ reakcji inwestoréw na sytuacje na tamtych rynkach.

Przedstawiajgc powyzsze argumenty, w opinii Izby, kompromisowym rozwigzaniem, neutralnym dla wielu, a korzystnym
dla domdw i biur maklerskich, jest ograniczenie godzin handlu od dotu, czyli rozpoczecie sesji o godzinie 10.00 CET, a
zakonczenie o 17.00 CET.

Podczas czerwcowej telekonferencji z Zarzgdem KDPW ustalono, ze IDM i KDPW stworzg wspoélng grupe roboczg, ktdra
zajmie sie tematem sponsora emisji.

Odbyta sie pierwsza telekonferencja grupy podczas ktérej zidentyfikowano kilka rozwigzan systemowych problemu
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Raportowanie pozyczek
automatycznych

poprzez zmiany ustawowe wprowadzajace:

1) Likwidacje mozliwosci istnienia kont sponsora emisji,

2) Czasowy charakter kont sponsora emisji np.2 lata, po uptywie, ktérych z mocy ustawy akcjonariusz stawatby sie
strong umowy o prowadzenie rachunku pw z podmiotem prowadzacym rejestr.

3) lub/iinnych propozycji rozwigzania problemu z uwzglednieniem kwestii:

o nowych emisji,
o istniejgcych rejestrow,
o rejestrow, ktérych umowy zostaty wypowiedziane.

Zgodnie z uzgodnieniami, Cztonkowie IDM po ich analizie przestali swoje komentarze oraz propozycje modyfikacji w tym:

e poparcie dla idei likwidacji mozliwosci istnienia kont sponsora emisji,

e watpliwosci dotyczgce pomystu czasowego charakteru istnienia kont sponsora (2 lata) w zakresie nowych emisji —
nie ma uzasadnionej potrzeby utrzymywania czasowego charakteru sponsora (np. 2 lata) — to sg tylko
niepotrzebne koszty utrzymywania i rozwoju dodatkowych systemoéw informatycznych — uwazamy, ze powinien
istnie¢ rezim wskazania rachunku papieréw wartosciowych,

e jesli chodzi o istniejgce rejestry — konieczny jest okres przejsciowy — konieczny dla poinformowania emitenta i
akcjonariuszy o planowanych zmianach — tak aby zachowac nalezytg starannos¢, cho¢ w wiekszosci przypadkow
raczej nie uda sie poinformowac skutecznie 100% populacji.

e W przypadku emitentdw z wypowiedzianymi umowami — przeniesienie akcji powinno nastgpi¢ ze skutkiem
natychmiastowym, z uwagi na brak podstawy do dalszego prowadzenia rejestru.

Zwrdcilismy uwage, ze proponowane, howe rozwigzania prawne powinny uwzgledniac rowniez kwestie Agenta Emisji.
Poniewaz zmiany przepisdw na poziomie ustawy wymagajg uzgodnien na poziomie rzagdowym i konsultacji, zwigzku z
tym beda wprowadzone w dtugim czasie, na biezgco jest do rozwigzania kwestia ponoszonych przez domy maklerskie
kosztow zwigzanych z obstugg sponsora emisji. Izba postuluje poddanie pod dyskusje propozycje dotyczacy poboru
optat za przechowywanie aktywéw przez KDPW z kont sponsora emisji bezposrednio od emitentéw, a nie od firm
inwestycyjnych.

Prace grupy beda kontynuowane a wypracowane rozwigzania zostang przekazane KNF.

W zwigzku z rozbieznoscia pomiedzy stanowiskiem KDPW, przekazanym w pisSmie z dnia 2.04.2020r., a odpowiedzig na
pytanie numer 22 w Q&A dotyczacym raportowania pozyczek automatycznych pod Rozporzadzeniem SFTR
opublikowanym w dniu 15.06.2020r, dotyczgcym obowigzku raportowania ReUse. Izba zwrdcita sie pisemnie do KDPW z
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prosba o jej wyjasnienie.

W pismie z 2.04.2020r. KDPW przekazato IDM informacje, ze ,w przypadku pozyczki automatycznej pozyczkobiorca
otrzymuje pozyczane papiery wartosciowe i przekazuje zabezpieczenie tej pozyczki w postaci innych niz pozyczane
papieréw wartosciowych lub srodkéw pienieznych. Transakcjg podlegajgcg zgtoszeniu na podstawie SFTR jest pozyczka
automatyczna wraz z jej zabezpieczeniem. Sam sposdb dalszego wykorzystania przez pozyczkobiorce pozyczonych
papieréw wartosciowych nie ma zwigzku z przedstawionym powyzej obowigzkiem raportowania pozyczki automatycznej
i jej zabezpieczenia. Pozyczone papiery wartosciowe nie stanowig bowiem zabezpieczenia pozyczki automatycznej, tylko
jej przedmiot. Zbycie przez pozyczkobiorce papieréw wartosciowych, ktére otrzymat tytutem pozyczki nie stanowi zatem
»ponownego wykorzystania papierdw wartosciowych” podlegajacego raportowaniu. Pojecie ponownego wykorzystania
odnosi sie wytgcznie do przedmiotu zabezpieczenia, a nie do przedmiotu pozyczki. ,,Ponowne wykorzystanie” dotyczy
dziatan realizowanych po stronie pozyczkodawcy otrzymujgcego zabezpieczenie, a nie po stronie pozyczkobiorcy
przekazujgcego to zabezpieczenie”.

Z powyzszego jednoznacznie wynika brak obowigzku raportowania ReUse co potwierdzilismy podczas telekonferencji z
Komisjg Nadzoru Finansowego w dniu 3 kwietnia 2020 r.

W odpowiedzi na pytanie nr 22 ww. Q&A z dnia 15 czerwca 2020 r., Depozyt wskazuje:

»Zgodnie z regulacjami CSD KDPW papiery wartosciowe do czasu zakonczenia pozyczki sg czescig transakcji i zmieniajg
wtasciciela. W zwigzku z czym w sekcji dotyczacej zabezpieczen nalezy w mozliwos¢ ponownego wykorzystania papieréw
wprowadzié¢ wartos¢ ‘false’. W zakresie papieréw bedacych przedmiotem pozyczki w sposdb nieunikniony, z uwagi na cel
pozyczki, stang sie przedmiotem ponownego uzycia, czyli zostang wykorzystane do usuniecia zawieszenia. Tym samym
podlegajg obowigzkowi zgtaszania do Repozytorium SFT w ramach raportowania zdarzen ReUse.”

Jest to w naszej opinii przeciwne stanowisko do zaprezentowanego w pisSmie z dnia 2.04.2020r.

W pismie do KDPW wskazaliémy, ze nowe stanowisko — opublikowane tuz przed wejsciem w zycie obowigzkéw SFTR i
odmienne od poprzednio prezentowanego - jest duzym zaskoczeniem dla naszej branzy i nie pozostawia czasu na
wtasciwe przygotowanie sie do dziatania zgodnie z jego trescia.
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Ponadto majac na uwadze fakt, ze firmy inwestycyjne obligatoryjnie nalezg do systemu pozyczek automatycznych i w
praktyce nie majg wptywu na udzielenie takiej pozyczki, zwrdciliSmy sie z prosbg o ponowne rozwazenie mozliwosci
delegowania raportowania pozyczek automatycznych przez firmy inwestycyjne na KDPW, co nawet zaktadajac
wprowadzenie optaty za wykonanie takiej czynnosci przez Depozyt jest dla firm inwestycyjnych rozwigzaniem tafszym w
porownaniu z koniecznosScig ponoszenia przez kazde biuro czy dom maklerski kosztéw utrzymania systemu stuzgcego do
raportowania.

W zwigzku z pismem lIzby, KDPW uzupetnito odpowiedz na pytanie nr 22 w Q&A w wytycznych opublikowanych na
stronie KDPW w zakresie raportowania pozyczek automatycznych pod Rozporzadzeniem SFTR, aby byta ona zgodna z
trescig odpowiedzi przekazanej na pismo Izby Domdéw Maklerskich z dnia 16 marca 2020r.

Depozyt poinformowat, ze na razie nie rozwaza umozliwienia delegowania przez Fl raportowana pozyczek na KDPW.

Izba zwrdcita sie ponadto do KNF z prosbg o wyjasnienie mozliwosci posredniczenia KDPW S.A. w raportowaniu do
Repozytorium Transakcji informacji na podstawie Rozporzadzenia SFTR.

W odpowiedzi Urzad poinformowat nas, ze przeprowadzit konsultacje z Krajowym Depozytem Papieréw Wartosciowych
w zakresie mozliwosci raportowania przez KDPW S.A. za podmioty zobowigzane (firmy inwestycyjne, banki
depozytariusze) informacji wymaganych Rozporzgdzeniem SFTR. W wyniku ww. rozmoéw ustalono, ze KDPW S.A. jako
podmiot przyjmujgcy transakcje (Repozytorium Transakcji) nie jest witasciwym podmiotem do wystepowania w
charakterze posrednika w przekazywaniu do siebie raportéw. Jednoczesnie KDPW S.A. zaproponowat, ze zamiesci na
swojej stronie internetowej wzory formularzy raportowych w formacie .xml, instrukcje raportowania oraz Q&A, ktére
pomoga podmiotom zobowigzanym w wypetnianiu obowigzkéw raportowych.

Wg. informacji przekazanej przez Dyr. S. Zajaca raport mozna przekazac recznie via komunikat xml — Depozyt opublikowat
przyktadowe komunikatu zaréwno dotyczace zawarcia jak i zwigzane z wszystkimi cyklami zycia takiej pozyczki.
Woystarczy skopiowac i wklei¢ prawidtowe wartosci z rzeczywistej pozyczki.

KDPW S.A. zamiescit powyzsze informacje pod ponizszym adresem:
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Rozrachunek z masy
Postepowanie firmy
inwestycyjnej w
przypadku realizacji
zlecenia bez pokrycia w

papierach wartosciowych.

Pytanie nr 19 w Q&A
KDPW

http://www.kdpw.pl/pl/uslugi/sftr/strony/pozyczki-automatyczne.aspx

W zwigzku z odpowiedzig na pytanie nr 19 w Q&A opublikowanym przez KDPW wskazujacg, iz w przypadku realizacji
zlecenia bez pokrycia w papierach wartosciowych , Uczestnik zobowigzany jest do zapewnienia aktywow na jej
rozrachunek w KDPW. Jesli rozrachunek nie zostanie pokryty papierami wtasnymi uczestnika lub zewnetrzng pozyczkq
p.w. lub transakcjg buy-in, to niezbedna moze byc¢ transakcja/pozyczka wewnetrzna skutkujgca pomniejszeniem stanu
posiadania konkretnego klienta/klientow.”, Izba omoéwita ten problem podczas telekonferencji z Zarzgdem KDPW.
Zgodnie z ustaleniami powstata wspdlna grupa robocza sktadajgca sie z przedstawicieli Izby i Depozytu. Grupa podczas
odrebnej telekonferencji przedyskutowata mozliwosci rozwigzania problemu. Ustalono, Ze konieczna jest zmiana
przepisdw. W zwigzku z powyzszym IDM wystat do Przewodniczacego KNF pismo z przedstawieniem tematu oraz prosba
o podjecie przez Komisjg krokéw majgcych na celu wprowadzenie rozwigzania masowego i obligatoryjnego, ktdre
zapewni adekwatnosc¢ zapiséw ewidencyjnych do faktycznego stanu posiadania papieréw wartosciowych.

Na wniosek Izby w dniu 10 lipca odbyta sie telekonferencja przedstawicieli IDM, KDPW i KNF podczas ktérej KNF poprosit
KDPW o zmiane obecnego stanowiska. Wszystkie strony uznaty, iz niezbedne jest podjecie docelowych prac nad spdjnym
rozwigzaniem problemu do czego prawdopodobnie bedzie niezbedna zmiana przepisdw prawa oraz dostosowanie
naszych systeméw co wymaga czasu.

W zwigzku z powyzszym zostanie utworzona wspdlna grupa robocza z udziatem przedstawicieli wszystkich uczestnikéw
rynku (Fl, Depozytariusze, KDPW, KNF) ktéra bedzie pracowata nad wypracowaniem spdjnego, zgodnego z prawem
rozwigzania.

Jednoczesnie ze wzgledu na czas KDPW ma dokonaé rozeznania co do zmiany w swoich systemach i w swoim podejsciu
sprawdzania sald dla wykazu akcjonariuszy aby FI mogtoby ksiegowac wyciag tak jak dotychczas. Bytoby to rozwigzanie
tymczasowe do czasu wdrozenia nowego. KDPW ma poinformowac Izbe o ich decyzji. To tymczasowe rozwigzanie bedzie
z nami konsultowane i przede wszystkim opierac sie bedzie na tym, ze Uczestnicy bedg przekazywa¢ do KDPW takie
sytuacje, gdzie saldo w danej FI ma inny charakter — do ustalenia pozostaje w jakim trybie.

W dniu 6 sierpnia otrzymalismy informacje z KDPW, ze mimo prowadzonych rozmdéw Depozyt bedzie wymaga¢ w
raportach zgodnosci pomiedzy stanem na koncie podmiotowym a stanami na rachunkach papieréw wartosciowych.
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,Odpowiedzialnos¢
pracownikow firmy
inwestycyjnej za
naruszenie obowigzkow
wynikajacych z
Rozporzadzenia MAR”
webinarium

Webinarium
»Rejestr
akcjonariuszy”

Izba nadal prowadzi rozmowy z KNF i Depozytem majgce na celu rozwigzanie problemu, ktére nie bedzie wigzato sie z
niezgodnym z prawem dziataniem przez firmy inwestycyjne.

Izba Domoéw Maklerskich we wspotpracy z Kancelaria Mrowiec Fiatek i Wspdlnicy w dniu 8 lipca br. zorganizowata
Webinarium ,Odpowiedzialno$s¢ pracownikéw firmy inwestycyjnej za naruszenie obowigzkéw wynikajacych z
Rozporzadzenia MAR”.

Zakres tematyczny webinarium:

1. Naduzycia na rynku — wprowadzenie.

2. Pojecie, cechy, kategorie oraz wykorzystywanie informacji poufnych — w Swietle najnowszych wytycznych
organodw regulacyjnych.

3. Manipulacje na rynku finansowym (case study).

4, Listy insiderow.

5. Obowigzki naktadane na firmy inwestycyjne oraz osoby zawodowo zajmujgce sie posredniczeniem w zawieraniu
transakgcji lub wykonywaniu zlecen.

6. Zasada zachowania tajemnicy zawodowej w zakresie informacji poufnych.

7. Umowne zobowigzanie do poufnosci (NDA).

8. Srodki karne oraz sankcje administracyjne — podejécie krajowego organu nadzoru.

Webinarium zostato poprowadzone przez mec. Zbigniewa Mrowca i dr Pawta lzdebskiego.

W dniu 23 lipca Izba zorganizowata zdalnego szkolenie/webinarium dot. probleméw zwigzanych z prowadzeniem rejestru
akcjonariuszy, ktére poprowadzit Mec. Aleksander Smidowicz.

Podczas szkolenia oméwiono nastepujgce tematy:

1. Podstawy prawne
2. Zakres podmiotowy
o Spotki zobowigzane do zawarcia umowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy lub umowy o rejestracje akcji
w depozycie papieréw wartosciowych
e Podmioty uprawnione do prowadzenia rejestru akcjonariuszy
e Podmioty uprawnione do prowadzenia depozytu papieréw wartosciowych
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Aktualizacja
systemu
e-learningowego
Izby

Izba Doméw Maklerskich

Zakres przedmiotowy
e Akcje
e Inne papiery wartosciowe
Dematerializacja akcji
e Wezwania do ztozenia akcji w spotce
e Ztozenie dokumentéw akcji w spotce
e  Skutki nieztozenia akcji
Terminy i harmonogram
e Proces tworzenia rejestru akcjonariuszy
e Woygasniecie praw wynikajacych z dokumentu akcji
Umowa o prowadzenie rejestru akcjonariuszy
e Wymagana tresc
e Dodatkowe postanowienia
e Obowiazki zwigzane z prowadzeniem rejestru akcjonariuszy jako ustugg maklerska
e Rozwigzanie umowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy
Rejestr akcjonariuszy
e Forma
e Wymagane informacje
e Podstawa i tre$¢ wpisow
e Udostepnianie informacji z rejestru akcjonariuszy
e Swiadectwo rejestrowe
Obrot akcjami i wykonywanie praw z akcji
o Przed dematerializacja
e Po dematerializacji

W ostatnich dniach lipca zostata dokonana aktualizacja systemu e-learningowego Izby.
Program szkolen zostat wzbogacony o nowe elementy zwigzane ze zmianami otoczenia prawnego.
Wprowadzilismy:

e dodatkowg czes¢ szkolenia wstepnego poswiecong rejestrowi akcjonariuszy oraz dematerializacji innych
papierow wartosciowych (obligacje, certyfikaty, listy zastawne) i zwigzanej z tym funkcji agenta emisji,
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e aktualizacje szkolenia wstepnego i szkolenia dedykowanego dla instrumentéw bazowych (towary,
energia, emisje) w zakresie rynku OTF oraz Rynku Towaréow Rolno-Spozywczych na Towarowej Gietdzie
Energii,

e aktualizacje szkolenia wstepnego i szkolenia dedykowanego dla przeciwdziatania praniu pieniedzy i
finansowaniu terroryzmu w zakresie Centralnego Rejestru Beneficjentéw Rzeczywistych,

e aktualizacje bazy pytan testowych o ww. zagadnienia,

e aktualizacje linkéw do aktéw prawnych.

Do dyspozycji uzytkownikéw jest zatem system szkoleniowy dostosowany do obowigzujgcego stanu prawnego.
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