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MIiFID II -
raportowanie

W drugiej polowie listopada Izba skierowala zapytanie do Departamentu Nadzoru Obrotu w KNF jak
firmy inwestycyjne powinny zaraportowac transakcje zawarte na zlecenie klienta zewnetrznego (to jest
takiego, dla ktorego firma inwestycyjna nie prowadzi rachunku papierow wartoSciowych), w
szczegolnosci zas funduszu inwestycyjnego.

ZwrociliSmy uwage, ze firmy inwestycyjne w takim przypadku otrzymuja zlecenie nie od funduszu, lecz
od zarzadzajacego funduszem, przy czym w momencie skladania zlecenia nie jest znana alokacja
transakcji pomiedzy poszczegolnymi funduszami, ktore reprezentuje zarzadzajacy.

Ponadto, co istotne, z prawnego punktu widzenia klientem firmy inwestycyjnej jest fundusz
inwestycyjny, a nie towarzystwo funduszy inwestycyjnych. Towarzystwo zawiera z firma inwestycyjna
umowe o Swiadczenie ustlug maklerskich jako reprezentant TFI i dokonuje czynnosci faktycznych
(sktada zlecenia, uczestniczy w procesie rozliczenia transakgcji itd.).

Na poczatku grudnia Izba zwrocita sie z prosba do KNF o zorganizowanie tréjstronnego spotkania (z
KDPW) w celu wyjasnienia watpliwosci zwiazanych z raportowaniem.

Odpowiedz KDPW na zapytanie Izby w sprawie okreslenia zakresu raportowania

W grudniu Izba otrzymala odpowiedz KDPW na pismo Izby dotyczace okreslenia wykazu transakcji
podlegajacych raportowaniu. W piSmie, ktore Izba skierowata do KDPW w drugiej polowie pazdziernika
wskazaliSmy m.in. przyklady operacji spoza rynku, ktére moga budzi¢ watpliwosci co do raportowania.
W odpowiedzi na pismo Izby, KDPW zwrocilo uwage, ze nie posiada mandatu do wydawania
wytycznych w powyzszym zakresie. Jednoczesnie zadeklarowalo udzial i wsparcie w procesie
wypracowywania jednolitego modelu w ramach wspoélnej wspotpracy.
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Grupa RODO

Aktywnosé na
rzecz Czlonkow
IDM
prowadzacych
dzialalnosS¢ na
rynku OTC

W listopadzie Grupa robocza prowadzita dalsze prace nad opracowaniem kodeksu branzowego RODO.
Zwiazek Bankow Polskich przekazal do Izby projekt kodeksu branzowego dla bankéw, w oparciu o
ktory bedziemy rowniez prowadzi¢ dalsze prace. Z uwagi na fakt, ze biura maklerskie beda musiaty
miec¢ analogiczne postanowienia jak banki, w tym zakresie czes¢ kodeksu branzowego FI bedzie spéjna
z kodeksem branzowym bankow.

W styczniu planowane jest zakonczenie prac na kodeksem i przekazanie wstepnej wersji do oceny
GIODO.

W odpowiedzi na propozycje UOKiK dolaczenia Izby do organizowanego przez nich wspolnie z
Rzecznikiem Finansowym szkolenia dla Miejskich Rzecznikow Konsumentow dot. rynku forex,
przygotowano i przekazano do UOKIiK prezentacje zawierajaca podstawowe informacje o rynku, tj. czym
jest forex, jak dziala, czym sie charakteryzuje, na co zwroci¢ uwage decydujac sie na inwestycje, gdzie
szukac¢ pomocy w przypadku kiedy zostaniemy oszukani.

Szkolenie odbylo sie 20 listopada w siedzibie UOKIiK, przeprowadzil je ekspert Izby ds. rynku FX.
Celem szkolenia byla edukacja rzecznikéw w zakresie funkcjonowania rynku w zwiazku z rosnaca
aktywnoscia nielicencjonowanych zagranicznych podmiotow. Obecni na szkoleniu przedstawiciele
UOKiK przekazali ze Urzad dostrzega problem zwiazany 2z dzialalnosScia zagranicznych firm
inwestycyjnych na Polskim rynku i podejmuje wysitki w celu edukacji pracownikoéw oraz
uswiadomienia im potencjalnych problemoéw inwestorow w dochodzeniu swoich praw od zagranicznych
podmiotow. Ponadto podkreslali, ze aspekt edukacyjny oraz wspélpraca z IDM w tym temacie sa dla
nich istotne.

W dniu 28 listopada odbylo sie spotkanie grupy roboczej IDM ds. rynku derywatow OTC podczas
ktorego omowiono sprawy zwiazane z wdrozeniem przepisow MiFID 2 dot. ,product governance” dla
instrumentow z rynku OTC. W wyniku dyskusji ustalono, ze Czlonkowie Izby dzialajacy na powyzszym
rynku postaraja sie stworzy¢ wspolne zasady postepowania przy klasyfikowaniu instrumentéw do
poszczegolnych rynkéw docelowych. Dalsze prace w tym obszarze beda prowadzone w grudniu.
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Temat rozdzielenia platnosci za materialy analityczne od optat za wykonywanie zlecen ,unbundling”
jest przedmiotem konsultacji zarowno pomiedzy Czlonkami IDM jak i pomiedzy IDM, IZFiA i IGTE.
Wypracowane w sierpniu przez grupe robocza Izby stanowisko zostalo przekazane Ministerstwu
Finanséw i Komisji Nadzoru Finansowego.

W dniu 13 listopada odbylo si¢ w Ministerstwie Finansow spotkanie Zarzadow wszystkich ww. Izb z
Ministrem Piotrem Nowakiem, podczas ktorego omowiono zagrozenia jakie niosto by za soba objecie
zasadami ,unbundlingu” funduszy UCITS, alternatywnych funduszy inwestycyjnych (,AIF”)oraz
otwartych funduszy emerytalnych. Ponadto przedstawiliSmy informacje w jaki sposob przepisy dot.
rozdzielenia ptatnosci beda wdrozone w innych krajach UE.

Zgodnie z ustaleniami ze spotkania przeslane zostalo do Ministra wspolne stanowisko, w ktorym
postulujemy nieobejmowanie ,unbundlingiem” instytucji zbiorowego inwestowania typu UCITS oraz
AIF, ani podmiotow zarzadzajacych funduszami emerytalnymi. Stanowisko zawiera takze informacje na
temat sposobu implementacji ww. przepisow w innych krajach UE.

Podczas posiedzenia w dniu 26.10.2017r. Komitet Staly Rady Ministrow, omawiajac projekt ustawy o
obrocie implementujacej MiFID II, przychylit sie do stanowiska KNF i wprowadzil usuniety uprzednio
przez Ministerstwo Finansow obowiazek weryfikacji przez TFI czy platnosci dokonywane przez
Towarzystwo na rzecz Dystrybutora jednostek uczestnictwa funduszu inwestycyjnego wydawane sa
przez Dystrybutora zgodnie z przeznaczeniem i czy podejmowane przez niego czynnosci faktyczne stuza
poprawie jakosci ushug inwestycyjnych.

Zgodnie z dodanym Art. 32b ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi

funduszami inwestycyjnymi:

» Dystrybutor ma obowiazek co miesiac dostarczy¢ TFI wykaz wszystkich czynnosci jakie wykonat na
rzecz poprawy jakosci obstugi klienta funduszu wraz ze wskazaniem kosztow poniesionych w
zwiazku z wykonaniem kazdej z tych czynnosci a takze dokumenty to potwierdzajace.

» TFI przed dokonaniem platnosci ma obowiazek weryfikacji informacji przekazanych przez
Dystrybutora.

Zgodnie z zapisami Ustawy ww. czynnosci maja by¢ wykonywane od dnia jej wejScia w zycie.

W zwigzku z powyzszym przy IDM powstala grupa robocza, ktorej celem jest stworzenie wspolnych
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procedur/ standardu sprostania nowym wymogom. Wyniki prac grupy zostang przedyskutowane z
IZFiA, co pozwoli na ujednolicenie zasad postepowania firm inwestycyjnych bedacych dystrybutorami
funduszy inwestycyjnych i TFIL.

W rozporzadzeniu Ministra Rozwoju i Finansoéw z dnia 14 wrzesnia 2017 r. w sprawie wzorow wezwan
do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiane akcji spotki publicznej, szczegélowego sposobu ich
oglaszania oraz warunkow nabywania akcji w wyniku tych wezwan wprowadzono zapis, ze ,Minimalna
liczba akcji okreslona w wezwaniu wraz z liczba akcji posiadanych przez wzywajacego nie moze
stanowic¢ wiecej niz 66% ogolnej liczby gtosow”. Zapis zostal wprowadzony celem ograniczenia sytuacji,
gdzie wzywajacy zastrzegali sztucznie wysoka minimalna liczbe akcji po osiagnieciu ktorej zobowiazani
sg do nabycia akcji w ramach wezwania (np. przy wezwaniu na 100%, okreslano prog 99%)

W ocenie Cztonkow Izby wprowadzony zapis znacznie utrudnia lub wrecz hamuje realizacje transakcji

fuzji i przeje¢ na rynku, chocby z uwagi na nastepujace fakty:

1. Wzywajacy jest zwykle zainteresowany osiagnieciem w ramach wezwania co najmniej pelnej kontroli
korporacyjnej nad celem wezwania — osiagniecie pod nowymi przepisami progu maksymalnie 66%
ogolnej liczby glosow okazuje sie zwykle niewystarczajace z punktu widzenia chocby przepisow
KSH;

2. Wzywajacy w przypadku zamiaru wycofania spotki z GPW zwykle zastrzega w tresci wezwania prog
90% ogoblnej liczby glosow, tak aby moc w nastepstwie wezwania przeprowadzi¢ procedure ,squeeze-
out” akcjonariuszy mniejszosciowych. Brak mozliwosci zastrzezenia takiego warunku dziala na
niekorzyS¢ czesci akcjonariuszy mniejszosciowych, ktorzy z roznych powodow nie odpowiedzieli na
wezwanie — wzywajacy po osiagnieciu progu 80% ogolnej liczby glosow moze podja¢c na NWZ spotki
uchwale o przywroceniu akcjom formy dokumentu;

3. Wiele transakcji fuzji i przejec¢ jest mozliwe dzieki finansowaniu zewnetrznemu - podmioty
finansujace nie zgadzaja si¢ na zabezpieczenie w postaci nabywanych w ramach wezwania akcji,
jesli nie stanowia one (wraz z akcjami juz posiadanymi przez wzywajacego) takiej liczby akcji, ktora
umozliwia efektywna korporacyjna kontrole nad spoétke, ktorej akcje sa przedmiotem wezwania.

Izba zwrdcila sie z pismem do Ministerstwa Finansow wskazujacym na powyzsze kwestie i propozycja

nowelizacji tego przepisu poprzez wprowadzenie progu w wysokosci 90% czyli na poziomie na jakim

mozliwe jest wycofanie spotki z rynku gieldowego, jesli KNF uwaza za niewystarczajace mechanizmy
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zawarte w ustawie o ofercie umozliwiajace zgloszenie zastrzezen do ogloszonej tresci wezwania np. w
przypadku gdy uzna, ze ustanowiono sztucznie wysokie minimalne progi.

W trakcie spotkania Grupy roboczej ds. optat ustalono, ze dystrybucja korzysci z obstugi rynku
kapitatlowego pomiedzy Gielde i domy maklerskie jest nieréwnomierna. W czasie dziewieciu miesiecy
2017 roku, bardzo dobrego pod wzgledem koniunktury na rynku, strata branzy maklerskiej na
podstawowej dziatalnosci wyniosta 66 mln PLN a zysk operacyjny Grupy Kapitalowej Gieldy wyniést w
tym czasie 140 mln PLN. W zwiazku z powyzszym ustalono, ze Izba zaproponuje zmiany w Tabeli optat
Gieldy zmierzajace do bardziej rownomiernego roztozenia przychodéw z obstugi rynku. W naszej opinii
obnizenie oplat gieldowych powinno:

» dotyczyc¢ tych pozycji cennika, ktore stanowig najwazniejsze zrodta przychodow Gieldy i zarazem
najwieksze pozycje kosztow Cztonkow Gietdy.
» shuzyc aktywizacji inwestorow indywidualnych i w efekcie zmieni¢ strukture oszczednosci
gospodarstw domowych i zwiekszy¢ podaz kapitatu z ich strony,
» zwiekszy¢ udziat spotek spoza WIG20 w obrotach gieltdy,
» poprawi¢ kondycje finansowa przede wszystkim krajowych domow maklerskich przy zachowaniu
oczywistych zasad rownego dostepu do rynku dla lokalnych i zdalnych Czlonkow Gieldy.
Propozycje obnizenia oplat beda przede wszystkim dotyczyly:
» oplat operacyjnych na rynku akgcji, zwlaszcza dla zlecen o wartosci do 100 tys. PLN, oraz
» oplat za dostep do informacji rynkowych
Dodatkowo w propozycjach Izby beda postulowane rowniez promocje dla do Czlonkow Gieldy
wykonujacych funkcje animatora rynku oraz/lub wykonujacych analizy notowanych spoétek.

W listopadzie Czlonkowie Gieldy otrzymali z GPW nowy projekt Regulaminu Gieldy. Zmiany, ktore
pojawily sie w Regulaminie wynikaja z koniecznosci dostosowania do wymogow wdrazanej Dyrektywy
MiFID II.

Izba zorganizowala spotkanie dla Czlonkow Izby, na ktérym zostaly opracowane uwagi do Regulaminu,
ktore nastepnie przekazaliSmy do Gieldy.
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Glowne postulaty Izby:

AML
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zrezygnowanie z koniecznosci wskazania maklera nadzorujacego odpowiedzialnego za nadzor nad
przekazywaniem na gielde zlecen maklerskich skladanych przez jego klientow korzystajacych z
bezposredniego dostepu elektronicznego;

wykreslenie zapisu, iz klient czlonka gieldy korzystajacy z bezposredniego dostepu elektronicznego
nie moze udostepnia¢ tego dostepu swoim klientom (zakaz subdelegacji bezposredniego dostepu
elektronicznego);

wyrazne rozgraniczenie obowigzkow w Regulaminie i SZOG dla dostepu sponsorowanego oraz
bezposredniego dostepu elektronicznego, ktory nie stanowi dostepu sponsorowanego z uwagi na
zupelnie inng skale ryzyka jakie ze sobg niosa oba sposoby korzystania z kodu transakcyjnego
czlonka gieldy;

mozliwoS¢ obnizenia wartosci zlecenia typu cross/ ew. dalsza dyskusje z uczestnikami rynku w tym
temacie;

rezygnacja ze zrownania dostepu do aktywnych zlecen z dostepem do danych post-transakcyjnych
(przyznawanie uprawnien wylacznie maklerom gietdowym).

Na spotkaniu z przedstawicielami GPW zostaly uwzglednione postulaty Izby. Gielda przekazala nowa
wersje regulaminu (uwzgledniajaca zmiany naniesione po spotkaniu z Izba) do Komisji Nadzoru
Finansowego z prosba o zatwierdzenie nowego Regulaminu GPW.

W zwiazku z aktualnymi pracami nad projektem nowej ustawy o przeciwdzialaniu praniu pieniedzy
oraz finansowaniu terroryzmu implementujacego IV Dyrektywe AML do krajowego porzadku prawnego
w polowie listopada Izba zorganizowala spotkanie na ktéorym grupa robocza ds. AML przy Izbie
opracowala uwagi do projektu, ktore zostana zgloszone przez Izbe w momencie kiedy projekt bedzie
przedmiotem prac na etapie parlamentarnym.

Izba zglosi m.in. uwagi, ktore byly dotychczas kierowane na etapie prac legislacyjnych nad projektem.
Glowne postulaty dotycza m.in.:

>

zmiany zaproponowanej definicji klienta;
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» rezygnacji z koniecznos$ci wskazywania przez instytucje obowiazane takiej danej jak panstwo
urodzenia (IV Dyrektywa AML postuguje sie wylacznie pojeciem kraj zamieszkania);

» uzupehienie definicji rachunku o rachunek derywatow;

» doprecyzowanie przy terminie przekazywania informacji, ze chodzi o 7 dni roboczych;

» wydhuzenie vacatio legis do 6 miesiecy.

W listopadzie GPW przekazalo aktualny dokument opisujacy rozwiazanie dotyczace ustugi KID (opis z
punktu widzenia emitentow jak i jej odbiorcow).

Jednoczesnie Gielda poinformowata, iz komunikat 592 w systemie EUAT MIFID2 jest przez GPW
obecnie uzupelniany danymi testowymi. Tym samym rozwigazanie mozna testowac takze po stronie
domow maklerskich.

Informacje dotyczace zasad dostepu do repozytorium i umowy na Swiadczenie tej ushugi zostang
przekazane przez GPW do Czlonkow Gieldy prawdopodobnie w drugiej potowie grudnia.

System szkolenia e- learningowego dziala umozliwiajac przejsScie szkolenia w wszystkich 16 sekcjach
oraz zaliczenie testu zgodnie z zakresem okreslonym przez dom maklerski w zgloszeniu.

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

W listopadzie do systemu dolaczyly kolejne domy maklerskie. Ponad 100 osob zaliczylo testy, co bylo
podstawa do wystawienia przez Izbe zaswiadczen dla Domow Maklerskich, Ze osoby w nich wymienione
dysponuja wiedza i kompetencjami, o ktorych mowa w art. 25 ust. 1 Dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 roku w sprawie rynkow instrumentow
finansowych oraz zmieniajacej dyrektywe 2002 /92 /WE i dyrektywe 2011/61/UE (MiFID II), w zakresie
wymaganym na moment sporzadzenia niniejszego zaswiadczenia, tj. w szczeg6lnosci wynikajacym z
obowiazujacych w Rzeczpospolitej Polskiej przepisow prawa.
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WYDARZENIA

Konferencja Izby
Domow
Maklerskich
»Instytucje
finansowe wobec
wyzwan - MiFID
II, RODO, AML”

W dniu 7 grudnia 2017 r. Izba zorganizowala Konferencje pt. ,Instytucje finansowe wobec wyzwan -
MiFID II, RODO, AML”.

Konferencja sktadala sie z wykladéw do ktorych zaprosiliSmy ekspertow z zakresu nadzoru zgodnosci z
prawem.

Konferencja byta skierowana do dyrektorow finansowych, dyrektoréow i pracownikow departamentow
zarzadzania ryzykiem, departamentow prawnych, compliance, audytoréow wewnetrznych, specjalistow z
zakresu compliance w domach maklerskich, TFI, OFE, bankach oraz pozostatych instytucjach
finansowych.

Tematyka konferenc;ji:

» Rewolucja RODO - kluczowe zasady ochrony danych osobowych na tle Rozporzadzenia 2016/679,
» RODO - zastosowanie w praktyce,
» Obowiazki w zakresie raportowania transakcji zgodnie z MIFIR/MIFIDII,
» Nowe obowiazki dla instytucji finansowych — implementacja IV Dyrektywy AML,
» Praktyczne aspekty stosowania rozporzadzenia PRIIP,
» MiFID II - ostatni dzwonek.
PLANOWANE WYDARZENIA

Warsztat MiFID II
co jeszcze
wzbudza nasze
watpliwosci i co
musimy mieé
gotowe na 3
stycznia 2018r.

W dniu 14 grudnia Izba organizuje warsztat z zakresu MiFID II -,MiFID II co jeszcze wzbudza nasze
watpliwosci i co musimy miec¢ gotowe na 3 stycznia 2018 r.”.

Celem warsztatu jest wskazanie jak instytucja finansowa powinna by¢ przygotowana na wejscie w Zycie
nowej Dyrektywy. Postaramy si¢ odpowiedzie¢ na wszystkie pytania dotyczace sposobu implementacji
MiFID II.

Warsztat adresowany jest do: dyrektorow finansowych, dyrektorow i pracownikow departamentow
zarzadzania ryzykiem, departamentow prawnych, compliance, audytorow wewnetrznych, specjalistow z
zakresu compliance w domach maklerskich, TFI oraz pozostalych instytucjach finansowych.

Warsztat poprowadzi Pan Aleksander Smidowicz — Radca Prawny, Konsultant ESMA.



